rios que ainda ndo se manifestou a seu respeito.
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Prospecto Preliminar de Distribuicio Piiblica das Cotas Seniores - Série I, das Cotas Seniores - Série 11 e das Cotas Subordinadas Mezanino do

GAVEA CREDITO ESTRUTURADO
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

(“Fundo”)
CNPJ/MF n° 16.989.925/0001-47 Prospecto de acordo com
Distribui¢do Publica de até 8.125 (oito mil, cento e vinte e cinco) Cotas Seniores e até 2.500 (duas mil e quinhentas) Codigo ANBIMA, dg Regulagao
e Melhores Préticas para os
Fundos de Investimento.

Cotas Subordinadas Mezanino do Fundo (“Oferta™), totalizando até: ANBIMA

R$1.062.500.000,00

(um bilhdo, sessenta e dois milhdes e quinhentos mil reais)

Classificacdo Preliminar de Risco das Cotas Seniores - Série I - Fitch Ratings Brasil “AA(bra)(prel)”
Caédigo ISIN das Cotas Seniores - Série I: BRGVCECTF009
Codigo de Negociacio na CETIP - Cotas Seniores - Série I: [*]
Classificaciio Preliminar de Risco das Cotas Seniores - Série II - Fitch Ratings Brasil “AA(bra)(prel)”
Codigo ISIN das Cotas Seniores - Série II: BRGVCECTF033
Codigo de Negociacio na CETIP - Cotas Seniores - Série I1: [¢]
Classificacdo Preliminar de Risco das Cotas Subordinadas Mezanino - Fitch Ratings Brasil “BBB(bra)(prel)”
Codigo ISIN das Cotas Subordinadas Mezanino: BRGVCECTF017
Codigo de Negociagiio na CETIP - Cotas Subordinadas Mezanino: [*]

Registro CVM Cotas Seniores - Série I n° CVM/SRE/RFD/[*], concedido em [¢] de [*] de 2012
Registro CVM Cotas Seniores I- Série II n® CVM/SRE/RFD/[¢], concedido em [+] de [*] de 2012
Registro CVM Cotas Subordinadas Mezanino n° CYM/SRE/RFD/[¢], concedido em [¢] de [+] de 2012
Registro de Funcionamento do Fundo n® CVM/SIN/GIE]] concedido em [].[].2012
Classificagdio na ANBIMA: Outros - Multicarteira Outros
Tipo Anbima: FIDC Outros
Foco de Atuacio: FIDC Multicarteira Outros

O Fundo ¢ regido pelas disposigdes de seu Regulamento, pela Resolugdo do Conselho Monetario Nacional (“CMN”) n° 2.907, de 29.11.2001, conforme alterada, pela Instru¢do da Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM?”) n'
356, de 17.12.2001, conforme alterada e pelas demais disposigdes legais e regulamentares aplicaveis. Os documentos relativos a Oferta foram protocolados na CVM em 17 de outubro de 2012.

O Fundo ¢ administrado pela BEM - DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., institui¢do com sede no niicleo administrativo denominado Cidade de Deus, Prédio Prata, 4° andar, Vila Yara,
Cidade de Osasco, Estado de Sao Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o n” 00.066.670/0001-00, autorizada a administrar carteiras de valores mobilirios pelo Ato Declaratorio CVM n° 3.067, de 06.09.1.994 (“Administradora”) e
gerido pela GAVEA CREDITO ESTRUTURADO GESTAO DE INVESTIMENTOS LTDA., sociedade, com sede na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Séo Paulo, na Rua Jeronimo da Veiga, n® 384, 11° andar, Itaim Bibi, inscrita
no CNPJ/MF sob o n°® 09.336.023/0001-46, autorizada a administrar carteiras de valores mobilidrios pelo Ato Declaratério CVM n° 9.826, de 08.05.2008 (“Gestor”). O coordenador lider da Oferta sera o BANCO BRADESCO
BBI S.A., institui¢do financeira integrante do sistema de distribuigdo de valores mobiliarios, com estabelecimento na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Avenida Paulista, n° 1.450, 8° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n®
06.271.464/0073-93 (“Coordenador Lider”). Os demais coordenadores da Oferta serio o BB-BANCO DE INVESTIMENTO S.A., institui¢do financeira integrante do sistema de distribuigdo de valores mobiliarios, com sede na
Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Rua Senador Dantas, n® 105, 36° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 24.933.830/0001-30 ¢ o BANCO J.P. MORGAN S.A., institui¢ao financeira integrante do sistema de
distribuigdo de valores mobiliarios, com sede na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n® 3.729, 13°, 14° e 15° andares, inscrito no CNPJ/MF sob o n° 33.172.537/0001-98 (“Coordenadores™).

O Fundo destina-se a adquirir, preponderantemente, direitos e titulos representativos de crédito, originarios de operagdes realizadas nos segmentos financeiro, comercial, industrial, imobiliario, de hipotecas, de arrendamento mercantil
e de prestacio de servigos, e os warrants, contratos e titulos referidos na Instrugao CVM 356, passl’vcis de investimento pelo Fundo e que atendam aos Critérios de Elegibilidade descritos neste Prospecto Preliminar, inclusive, mas ndo
limitadamente, debéntures, cédulas de debéntures, certificados de divida piblica, notas promissorias, cédulas de crédito bancario, certificados de cédula de crédito bancario, letras de arrendamento mercantil, letras financeiras, letras
de cambio, letras de créd!to imobilidrio, letras h|potecér|as, cédulas de crédito imobiliario, certificados de recebiveis lmobllla'rlos, notas de crédito a exportacéo, cédulas de crédito a exportago, cédulas de produto rural, certificados
de direitos creditérios do agronegocio, certificados de recebiveis do agronegocio, letras de crédito do agronegdcio, notas de crédito rural, titulos da divida agraria, créditos securitizados, certificados a termo de energia elétrica, bem
como outros ativos de natureza similar admitidos pela legislagdo e regulamentagdo em vigor (“Direitos de Crédito Elegiveis™) ¢ demais ativos referidos neste Prospecto Preliminar (“Ativos Financeiros™).

Serdo objeto de distribuigao publica, por meio de prc de coleta de i ¢des de investimento, nos termos dos paragrafos 1° e 2° do artigo 23 e do artigo 44 da Instrugdo CVM 400 (“Procedi de Bookbuilding”), pelo
Coordenador Lider, pelos Coordenadores e pelo Fundo, representado pela Administradora, até 8.125 (oito mil, cento e vinte e cinco) Cotas Seniores, a serem alocadas entre Cotas Seniores - Série I ¢ Cotas Seniores - Série IT conforme
defini¢io do Gestor, de acordo com sistema de vasos comunicantes (“Sistema de Vasos Comunicantes™), apos a conclusdo do Procedimento de Bookbuilding, todas com Valor Unitario de Emissdo de R$100.000,00 (cem mil reais)
(“Cotas Seniores”), perfazendo o valor total de R$812.500.000,00 (oitocentos e doze milhdes e quinhentos mil reais) (“Oferta das Cotas Seniores™). Além disso, serdo objeto de distribui¢do publica, por meio de Procedimento de
Bookbuilding, pelo Coordenador Lider, pelos Coordenadores e pelo Fundo, representado pela Administradora, até 2.500 (duas mil e quinhentas) Cotas Subordinadas Mezanino, com Valor Unitario de Emissdo de R$100.000,00 (cem
mil reais) (“Cotas Subordinadas Mezanino”), perfazendo o valor total de R$250.000.000,00 (duzentos e cinquenta milhdes de reais) (“Oferta das Cotas Subordinadas Mezanino” e, em conjunto com a Oferta das Cotas Seniores,
a “Oferta”). A oferta foi aprovada nos termos (i) do Ato de Constitui¢do do Géavea Crédito Estruturado Fundo de Investimento em Direitos Creditorios (“Ato de Constitui¢do™), celebrado pela Administradora, em 04 de outubro de
2012, arquivado no 2° Cartorio de Registro de Titulos e Documentos da Cidade de Osasco, Estado de Sao Paulo, em 04 de outubro de 2012, sob o n° 262.419; (ii) da 1* Alteragao do Ato de Constituigio, celebrada pela Administradora,
em 11 de outubro de 2012, arquivada no 2° Cartorio de Registro de Titulos e Documentos da Cidade de Osasco, Estado de Sdo Paulo, em 11 de outubro de 2012, sob o n® 262.644; (iii) da 2* Alteragdo do Ato de Constituigdo, celebrada
pela Administradora, em 16 de outubro de 2012, arquivada no 2° Cartorio de Registro de Titulos e Documentos da Cidade de Osasco, Estado de Sdo Paulo, em 16 de outubro de 2012, sob o n® 262.700; (iii) da 3" Alteragdo do Ato de
Constitui¢do, celebrada pela Administradora, em 16 de novembro de 2012, arquivada no 2° Cartério de Registro de Titulos e Documentos da Cidade de Osasco, Estado de Sdo Paulo, em 16 de novembro de 2012, sob o n® 263.933;
(iv) da 4* Alteragdo do Ato de Constituigdo, celebrada pela Administradora, em 19 de novembro de 2012, arquivada no 2° Cartério de Registro de Titulos ¢ Documentos da Cidade de Osasco, Estado de Sdo Paulo, em 19 de novembro
de 2012, sob 0 n°® 264.021.

Havendo excesso de demanda pelas Cotas Seniores, o Fundo, representado pela Administradora, podera fazer uso da faculdade prevista no pa:agrafo 2° do artigo 14 da Instrugio CVM 400 e distribuir um volume adicional de até
20% (lee por cento) da quantidade de Cotas Senlores mlcm]msnts ofertada (sem considerar as Cotas Seniores do Lote Suplementar), ou seja, de até 1.625 (uma mil, seiscentas e vinte e cinco) Cotas Seniores, sem a necessidade de
aprovagdo em Assembleia Geral ou registro perante a CVM (“Cotas Seniores do Lote Adicional”). Além disso, o Coordenador Lider ¢ os Coordenadores poderdo também, nos termos do artigo 24 da Instrugao CVM 400, distribuir
um lote suplementar de Cotas Seniores, limitado a 15% (quinze por cento) da quantidade de Cotas Seniores inicialmente ofertada (sem considerar as Cotas Seniores do Lote Adicional), ou seja, de até 1.218 (uma mil, duzentas e
dezoito) Cotas Seniores (“Cotas Seniores do Lote Suplementar”). As Cotas Seniores do Lote Adicional e as Cotas Seniores do Lote Suplementar acima referidas poderao ser emitidas, total ou parcialmente, durante o periodo de
distribuigdo, nas mesmas condigdes das Cotas Seniores inicialmente ofertadas no ambito da Oferta.

Da mesma forma, havendo excesso de demanda pelas Cotas Subordinadas Mezanino, o Fundo, representado pela Administradora podera fazer uso da faculdade prevista no paragrafo 2° do artigo 14 da Instrugao CVM 400 e distribuir

um volume adicional de até 20% (vinte por cento) da qudntiddde de Cotas Subordinadas Mezanino inicialmente ofertada (sem considerar as Cotas Subordinadas Mezanino do Lote Suplementar), ou seja, de até 500 (quinhentas)

Cotas Subordinadas Mezanino, sem a necessidade de aprovagdo em Assembleia Geral ou registro perante a CVM (“Cotas Subordinadas Mezanino do Lote Adicional”). Além disso, o Coordenador Lider ¢ os Coordenadores

poderdo também, nos termos do artigo 24 da Instrugdo CVM 400, distribuir um lote supl de Cotas Subordinadas M 0, limitado a 15% (quinze por cento) da quanudade de Cotas Subordinadas Mezanino inicialmente

ofertada (sem considerar as Cotas Subordinadas Mezanino do Lote Adicional), ou seja, de até 375 (trezentas e setenta e cinco) Cotas Subordinadas Mezanino (“Cotas Subordinadas M ino do Lote ! ). As Cotas

Subordinadas Mczamno do Lote Adicional e as Cotas Subordinadas Mezanino do Lote Suplementar acima referidas poderdo ser emitidas, total ou parcialmente, durante o periodo de distribuigdo, nas mesmas condigdes das Cotas
ubordinad ) 1 ofertadas no ambito da Oferta.

O Fundo foi constituido em 04 de outubro de 2012, sob a forma de condominio fechado, com prazo determinado de duragio, e seu regulamento e respectivo ato de c(msmuu,do foram registrados no2° Cartorio de Titulos e Documentos
da cidade de Osasco, Estado de Sao Paulo, em 04 de outubro de 2012, sob 0 n°262.419 (“Regul ”). OR » foi alterado (i) em 11 de outubro de 2012, por meio de instrumentos de aditamento registrados no 2° Cartorio
de Titulos e Documentos da Cidade de Osasco, Estado de Sdo Paulo, sob o n®262.644; (ii) em 16 de outubro de 2012, pela 2* Alteragdo do Ato de Constituigio, celebrada pela Administradora, arquivada no 2° Cartorio de Registro de
Titulos e Documentos da Cidade de Osasco, Estado de Sdo Paulo, em 16 de outubro de 2012, sob o n° 262.700 e (iii) em 16 de novembro de 2012, pela 3* Alteragdo do Ato de Constituigdo, celebrada pela Administradora, arquivada
no 2° Cartorio de Registro de Titulos e Documentos da Cidade de Osasco, Estado de Sao Paulo, em 16 de novembro de 2012, sob o n°263.933, ¢ (iv) em 19 de novembro de 2012, pela 4* Alteragdo do Ato de Constituigdo, celebrada
pela Administradora, arquivada no 2° Cartério de Registro de Titulos e Documentos da Cidade de Osasco, Estado de Sio Paulo, em 19 de novembro de 2012, sob o n® 264.021.

As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas N ino serdo registradas para negociagdo na CETIP (para distribui¢ao prlmdrm as referidas Cotas serdo registradas na CETIP no SDT - Modulo de Distribuicio e, para negoudgao

no mercado secundario, no SF - Modulo de Fundos), a critério da Administradora, observado que: (i) os Cotistas serdo responsavels pelo pagamento de todos os custos, tributos ou emolumentos decorrentes da negociagao ou
transferéncia de suas Cotas; e (ii) cabera exclusivamente aos eventuais intermedidrios da ] que os adq das Cotas sejam Investidores Qualificados, que tiveram acesso ao Regulamento do Fundo e que
assinaram o Termo de Adesio.

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

Antes de investir no Fundo leia com atengdo os Avisos Importantes, na pagina 1 deste Prospecto Preliminar.

As informacdes contidas neste Prospecto Preliminar estiio sob anilise da CVM, a qual ainda nio se manifestou a seu respeito. O presente Prospecto Prelimi esta sujeito a 40 e corregio.

O Prospecto Definitivo sera entregue aos investidores durante o periodo de distribuigio.

Coordenadores da Oferta

] Bradesco BB geemwestvenos  J.EMorgan

Coordenador Lider

Administrador Custodiante e Escriturador Gestor Assessores Legais
P Bradesco 5 G ave GEPEDA, GRECO &
BANDEIRA DE MELLO Souza, CESCON, BARRIEU & FLESCH
Il BEM DTVM N4 Bradesco - Y. BANDEIRA |

A data deste Prospecto ¢ 21 de novembro de 2012
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AVISOS IMPORTANTES

“Este Prospecto Preliminar foi preparado com as informacgoes necessdrias ao atendimento das disposi¢oes
do Codigo ANBIMA de Regulagdo e Melhores Praticas para os Fundos de Investimento, bem como das
normas emanadas da CVM. A autorizacao para funcionamento e/ou registro da distribuicao das Cotas do
Fundo néo implica, por parte da CVM ou da ANBIMA, garantia de veracidade das informac®es prestadas,
ou julgamento sobre a qualidade do Fundo, das Cotas a serem distribuidas, de sua Administradora e das
demais institui¢oes prestadoras de servigos.”

“O investimento no Fundo apresenta riscos para o investidor. Ainda que a Administradora e o Gestor
mantenham sistema de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa eliminacéo da possibilidade
de perdas para o Fundo e para o investidor.”

“Os investidores devem ler a se¢io “Fatores de Risco” nas pdginas 101 a 109 deste Prospecto Preliminar.”

“O Fundo néo conta com garantia de sua Administradora, do Gestor, do Custodiante, do Coordenador
Lider, dos Coordenadores, de suas Partes Relacionadas, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do
Fundo Garantidor de Créditos - FGC.”

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

“As informacoes contidas nesse Prospecto Preliminar estdo em consonancia com o Regulamento do
Fundo, mas néo o substituem. E recomendada a leitura cuidadosa tanto deste Prospecto Preliminar quanto
do Regulamento, com especial atengdo para as clusulas relativas ao objetivo e a politica de investimento
do Fundo, bem como as disposicoes do Prospecto Preliminar e do Regulamento que tratam dos fatores de
risco a que o Fundo esté exposto, antes de qualquer deciséo sobre o investimento nas Cotas do Fundo.”

“Somente Investidores Qualificados e Fundos de Investimentos autorizados a investir em Fundos de
Investimento em Direitos Creditorios conforme definido pela Instrucdo CVM 409, podem adquirir Cotas
Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino do Fundo.”

“Este Fundo pode investir em carteira de direitos creditérios diversificada, com natureza e caracteristicas
distintas. Desta forma, o desempenho da carteira pode apresentar comportamento distinto ao longo da
existéncia do Fundo.”

“Este Fundo pode utilizar estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento.
Tais estratégias, da forma como sdo adotadas, podem resultar em perdas patrimoniais para seus Cotistas.”

“Este Fundo busca manter uma carteira de ativos com prazo médio superior a 365 dias, o que pode levar a
uma maior oscilagdo no valor da cota se comparada a de fundos similares com prazo inferior. O
tratamento tributario aplicavel ao investidor deste Fundo depende do periodo de aplicagéo do investidor,
bem como da manutencdo de uma carteira de ativos com prazo médio superior a 365 (trezentos e sessenta e
cinco) dias. Alteragdes nestas caracteristicas podem levar a um aumento do imposto de renda incidente
sobre a rentabilidade auferida pelo investidor.”

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

“Nao ha compromisso ou garantia por parte da Administradora ou do Gestor de que o objetivo do Fundo
sera atingido.”

“O Coordenador Lider e a Administradora do Fundo pertencem ao mesmo conglomerado financeiro. A
Administradora e o Coordenador Lider sdo controlados, direta ou indiretamente, pelo Banco Bradesco
SA”

O REGISTRO DA PRESENTE DISTRIBUIGAO NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA
DE VERACIDADE DAS INFORMACOES PRESTADAS OU EM JULGAMENTO SOBRE A
QUALIDADE DO FUNDO, BEM COMO SOBRE AS COTAS SENIORES E AS COTAS
SUBORDINADAS MEZANINO OBJETO DA OFERTA.
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DEFINICOES

Os termos iniciados em letra maidscula e utilizados neste Prospecto Preliminar (estejam no singular ou no
plural) tém o significado a eles atribuidos nesta secao.

Administradora

Agéncia de Classificacdo de
Risco

Agente Escriturador

Amortizacao

ANBIMA

Assembleia Geral de Cotistas

Ativos Financeiros

Auditor

BACEN

BB-BI

¢ a BEM - DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS LTDA., instituicdo com sede no ndcleo administrativo
denominado Cidade de Deus, Prédio Prata, 4° andar, Vila Yara, Cidade
de Osasco, Estado de Séo Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o n°.
00.066.670/0001-00, autorizada a administrar carteiras de valores
mobiliarios pelo Ato Declaratério CVM n°. 3.067, de 06.09.1994;

¢ a FITCH RATINGS BRASIL LTDA., com sede na Cidade de Sao
Paulo, Estado de S8o Paulo, na Alameda Santos, n°. 1.470, conjunto
511, inscrita no CNPJ/MF sob n°. 01.813.375/0001-33;

¢é 0 Custodiante;

€ 0 pagamento aos Cotistas de parcela do valor de suas Cotas, sem a
redugdo do ndmero total de Cotas;

€ a Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de
Capitais;

¢ a Assembleia Geral de Cotistas do Fundo, ordinaria e extraordinaria,
realizada nos termos do Capitulo XIV do Regulamento;

sdo os ativos detidos pelo Fundo que ndo sejam Direitos de Crédito,
conforme mencionados no artigo 7° do Regulamento;

¢ a KPMG AUDITORES INDEPENDENTES, com sede na Cidade de
Sao Paulo, Estado de S&o Paulo, na Rua Doutor Renato Paes de Barros,
n.° 33, 17° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 57.755.217/0001-29;

€ 0 Banco Central do Brasil;

¢ 0 BB-BANCO DE INVESTIMENTO S.A., instituigdo financeira
integrante do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios, com sede
na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Rua Senador
Dantas, n° 105, 36° andar, inscrita no CNPJMF sob o
n°. 24.933.830/0001-30;




BM&FBOVESPA

Carteira

CDI

Cedentes

CETIP

CMN

Cadigo Civil Brasileiro

Comité de Acompanhamento

Contrato de Cesséo

Contrato de Cobranca

Contrato de Custodia e

Controladoria

Contrato de Distribuicéo

Contrato de Gestéo

¢ a BM&FBovespa — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros, com
sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, na Rua XV de
Novembro, n® 275, inscrita no CNPJ/MF sob o n® 02.584.094/0001-19;

¢ a carteira de investimentos do Fundo;

é o resultado obtido através da acumulacdo na forma de capitalizacdo
composta das taxas médias didrias relativas a operagbes com
Certificados de Deposito Interfinanceiro de prazo igual a 1 (um) dia,
apurado pela CETIP;

sdo as pessoas fisicas ou juridicas que venham a ceder Direitos de
Crédito ao Fundo, quando aplicavel;

¢ a CETIP S.A. — Mercados Organizados, com sede na Cidade e Estado
de S&o Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n°. 1663, 1° andar,
inscrita no CNPJ/MF sob o n°. 28.719.664/0001-24;

€ 0 Conselho Monetario Nacional;

€ a Lei n®10.406, de 10 de janeiro de 2002, e suas alteracGes posteriores;

€ 0 Comité de Acompanhamento do Fundo, constituido de acordo com e
para os fins descritos no Capitulo XV do Regulamento;

é cada um dos contratos de cessdo de Direitos de Crédito celebrados
entre o Fundo, a Administradora e cada Cedente, quando aplicavel,

¢ o Contrato de Prestacdo de Servicos de Cobranca e outras Avengas
celebrado entre a Administradora e o Gestor, com a interveniéncia do
Fundo;

€ o Contrato de Prestacdo de Servicos de Custddia Qualificada e
Controladoria para Fundos de Investimento em Direitos Creditorios,
celebrado entre a Administradora e o Custodiante;

€ o Contrato de Coordenacéo e Distribuicdo, em Regime de Melhores
Esforcos de Colocacdo, de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas
Mezanino de Emissdo do Gavea Crédito Estruturado Fundo de
Investimento em Direitos Creditorios, celebrado pelo Fundo,
representado pela Administradora, a Administradora, o Coordenador
Lider e os Coordenadores, com a interveniéncia do Gestor;

é o Instrumento Particular de Contrato de Prestacdo de Servico de
Gestdo de Carteira de Fundo de Investimento em Direitos Creditérios,
celebrado entre o Fundo, representado pela Administradora, e o Gestor;




Contrato de Servicos de
Auditoria Independente

Contrato de Rating

Coordenador Lider

Coordenadores

Cotas

Cotas Seniores

Cotas Seniores — Série |

Cotas Seniores — Série 11

Cotas Subordinadas Juniores

€ a proposta de prestacdo de servicos do Auditor, aceita pela
Administradora;

¢ o contrato para elaboracdo de classificacdo de risco das Cotas
Seniores, das Cotas Subordinadas Mezanino e das Cotas Subordinadas
Juniores do Fundo, celebrado entre a Agéncia de Classificacdo de Risco
e a Administradora;

€ 0 BANCO BRADESCO BBI S.A,, instituicdo financeira integrante
do sistema de distribuicao de valores mobiliarios, com estabelecimento
na Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, na Avenida Paulista, n°.
1.450, 8° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n°. 06.271.464/0073-93,;

sdo, em conjunto, 0 BB-BANCO DE INVESTIMENTO S.A.,
instituicdo financeira integrante do sistema de distribuicdo de valores
mobiliarios, com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de
Janeiro, na Rua Senador Dantas, n°. 105, 36° andar, inscrita no
CNPJ/MF sob o n°. 24.933.830/0001-30 e o BANCO J.P. MORGAN
S.A., instituicdo financeira integrante do sistema de distribuicdo de
valores mobiliarios, com sede na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Séo
Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n° 3.729, 13° 14° e 15°
andares, inscrito no CNPJ/MF sob o n°. 33.172.537/0001-98;

sao as Cotas Seniores, as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas
Subordinadas Juniores, conjunta e indistintamente;

séo as Cotas Seniores — Série | e as Cotas Seniores — Série I, conjunta e
indistintamente;

s8o as cotas emitidas pelo Fundo, de acordo com os termos e condigdes
constantes do Regulamento e do Suplemento das Cotas Seniores — Série
I, que integra este Prospecto Preliminar como Anexo Ill, que ndo se
subordinam as demais Cotas para efeito de amortizacdo, resgate e
distribuicdo dos resultados da carteira do Fundo;

sdo as cotas emitidas pelo Fundo, de acordo com os termos e condi¢des
constantes do Regulamento e do Suplemento das Cotas Seniores — Série
I, que integra este Prospecto Preliminar como Anexo IV, que ndo se
subordinam as demais Cotas para efeito de amortizagdo, resgate e
distribuicdo dos resultados da carteira do Fundo;

s8o as cotas emitidas pelo Fundo, de acordo com os termos e condigdes
constantes do Regulamento e do Suplemento das Cotas Subordinadas
Juniores, que integra este Prospecto Preliminar como Anexo VI, que se
subordinam as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino para
efeito de amortizaco, resgate e distribuicdo dos resultados da carteira
do Fundo;




Cotas Subordinadas Mezanino

Cotistas

Critérios de Elegibilidade

Custodiante ou Banco Bradesco

CVM

Datas de Amortizagéo

Data de Aquisicdo e Pagamento

Data de Integralizacéo de Cotas

Data de Resgate

Devedor

Dia(s) Util(eis)

s8o as cotas emitidas pelo Fundo, de acordo com os termos e condigdes
constantes do Regulamento e do Suplemento das Cotas Subordinadas
Mezanino, que integra este Prospecto Preliminar como Anexo V,
subordinadas as Cotas Seniores e prioritarias as Cotas Subordinadas
Juniores para efeito de amortizacéo, resgate e distribui¢do dos resultados
da carteira do Fundo;

sdo os investidores qualificados que venham a adquirir Cotas de emissao
do Fundo;

tém o significado atribuido no artigo 10 do Regulamento, cuja
verificacdo é de responsabilidade do Custodiante;

¢ 0 BANCO BRADESCO S.A,, instituicdo financeira regularmente
autorizada a operar pelo BACEN, bem como credenciada perante a
CVM e ANBIMA para a prestacdo de servicos de custodia qualificada,
com sede na Cidade de Deus, s/n°., Vila Yara, Cidade de Osasco, Estado
de S&o Paulo, inscrito no CNPJ/MF sob o n° 60.746.948/0001-12,
contratada para prestar os servicos de custodia, de controladoria e de
escrituracao;

é a Comissdo de Valores Mobiliarios;

s8o as datas das Amortizaces, definidas na forma do Regulamento;

¢ a data de pagamento do Prego de Aquisicao dos Direitos de Crédito;

€ a data em que os recursos decorrentes da primeira integralizacdo de
cada Série de Cotas Seniores, das Cotas Subordinadas Mezanino e/ou
das Cotas Subordinadas Juniores sdo colocados pelos Investidores
Qualificados a disposicao do Fundo, e que devera ser, necessariamente,
um Dia Util;

¢ a data em que se dara o resgate integral de cada Série e/ou classe de
Cotas do Fundo, indicada no Suplemento da respectiva Série e/ou classe,
conforme o caso;

€ a pessoa natural ou juridica responsavel pelo pagamento de Direitos de
Crédito Elegiveis ao Fundo;

segunda a sexta-feira, exceto feriados de ambito nacional ou dias em
que, por qualquer motivo, ndo houver expediente bancario ou néo
funcionar o mercado financeiro na praga de sede da Administradora, do
Gestor e/ou do Custodiante;
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Direitos de Crédito

Direitos de Crédito Elegiveis

Direitos de Crédito
Inadimplidos

Diretriz de Cobranca

Diretriz de Crédito

Distribuidores

Documentos Representativos do
Crédito

Documentos da Operacgdo

Encargos do Fundo

Eventos de Avaliacédo

Eventos de Liquidacao

FIDC

FIDC-NP

sdo todos os direitos de crédito representados por Documentos
Representativos de Crédito ofertados ou avaliados para eventual
aquisicdo pelo Fundo;

sdo todos os Direitos de Crédito que atendam aos Critérios de
Elegibilidade;

sdo os Direitos de Crédito Elegiveis que ndo forem devidamente pagos
pelos respectivos Devedores em 10 (dez) Dias Uteis contados da data de
seus respectivos vencimentos;

¢ a diretriz de cobranca adotada pelo Fundo, nos termos do Anexo IV ao
Regulamento;

¢ a diretriz de crédito adotada pelo Fundo, nos termos do Anexo Ill ao
Regulamento;

sdo, em conjunto, o Coordenador Lider e os Coordenadores;

sdo os documentos que lastreiam os Direitos de Crédito, conforme
relacionados, de forma ndo exaustiva, no Anexo V ao Regulamento, de
acordo com cada tipo de Direito de Crédito, em conjunto com o0s
respectivos instrumentos comprobatdrios da cessdo ou aquisicdo dos
Direitos de Crédito pelo Fundo, quando aplicavel;

sd0 o0s seguintes documentos e seus eventuais aditamentos: Contrato de
Cessdo, Regulamento, o presente Prospecto Preliminar, Contrato de
Distribuicdo, Contrato de Controladoria e Custddia, Contrato de Rating,
Contrato de Gestdo e Contrato de Servicos de Auditoria Independente;

580 0s encargos descritos no Capitulo XVIII do Regulamento;

sdo as situacOes descritas no Capitulo XVI do Regulamento;

sdo as situacdes descritas no Capitulo XVII do Regulamento;

sdo os fundos de investimento em direitos creditorios, regulados pela
Instrucdo CVM 356;

sdo os fundos de investimento em direitos creditérios ndo padronizados,
regulados conjuntamente pela Instrucdo CVM 356 e pela Instrucéo
CVM 444,
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Fll

FGC

Fundo

Fundos de Investimento
Autorizados

Gavea Investimentos

Gestor

Governo Federal

Grupo Econémico

Grupo Gavea

sdo os fundos de investimento imobiliario, regulados pela Instrucdo
CVM 472;

€ 0 Fundo Garantidor de Créditos;

¢ 0 Gavea Crédito Estruturado Fundo de Investimento em Direitos
Creditorios;

sdo os fundos de investimento referidos no artigo 7°, inciso (v) do
Regulamento;

¢ a GAVEA INVESTIMENTOS LTDA., inscrita no CNPJ/MF sob o
n® 05.669.128/0001-66, com sede na Avenida Ataulfo de Paiva, n°
1.100, 7° andar, salas 701 e 702, parte, Leblon, CEP 22440,035, Rio de
Janeiro / RJ;

¢ a GAVEA CREDITO ESTRUTURADO GESTAO DE
INVESTIMENTOS LTDA., sociedade com sede na Cidade e Estado
de Séo Paulo, na Rua Jer6nimo da Veiga, n°. 384, 11° andar, Itaim Bibi,
inscrita no CNPJ/MF sob o n°. 09.336.023/0001-46, autorizada a
administrar carteiras de valores mobiliarios pelo Ato Declaratdrio CVM
no 9.826, de 08.05.2008;

¢ 0 Governo da Republica Federativa do Brasil;

¢ o grupo formado por empresas controladas pelas mesmas pessoas,
fisicas ou juridicas, e suas coligadas e controladas e empresas sob
controle comum, direta ou indiretamente;

€ 0 grupo Gavea, composto por um conjunto de empresas, sendo as
principais duas gestoras de recursos de terceiros e uma distribuidora de
titulos e valores mobiliarios:

() Gavea Investimentos Ltda., inscrita no CNPJ/MF sob o n®
05.669.128/0001-66, com sede na Avenida Ataulfo de
Paiva, n° 1.100, 7° andar, salas 701 e 702, parte, Leblon,
CEP 22440,035, Rio de Janeiro / RJ;

(i) Géavea Crédito Estruturado Gestéo de Investimentos Ltda.,
inscrita no CNPJ/MF sob o n° 09.336.023/0001-46, com
sede na Rua Jerdnimo da Veiga, n° 384, 11° andar, Itaim
Bibi, CEP 04536-001, Séo Paulo / SP; e

(iii) Géavea Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios
Ltda., inscrita no CNPJ/MF sob o n® 07.253.654/0001-76,
com sede na Avenida Ataulfo de Paiva, n°® 1.100, 7° andar,
Leblon, CEP 22440-035, Rio de Janeiro / RJ.
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Grupo JP Morgan

HCM

Highbridge Capital

HPS

IBGE

IGPM

indice de Cobertura Junior

indice de Cobertura
Subordinada

As empresas listadas acima sdo reguladas pela CVM, pelo BACEN e
ANBIMA;

é o grupo JP Morgan, composto pelo JP Morgan, JPMAM, JPMorgan
Chase, bem como todas as demais instituicdes integrantes do Grupo
Econdmico das referidas empresas;

é a HCM ParticipacGes Brasil Ltda.;

¢ a Highbridge Capital Management;

¢ a Highbridge Principal Strategies, LLC;

¢ o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica;

é o Indice Geral de Precos de Mercado, divulgado pela Fundacio
Getulio Vargas;

¢ o valor da parcela do Patrimdnio Liquido do Fundo correspondente as
Cotas Subordinadas Juniores subtraido do saldo total devido por cada
Direito de Crédito Elegivel, desde que (a) mais de 50% (cinquenta por
cento) do referido saldo total, no momento da compra pelo Fundo, tenha
vencimento ap6s o 54° (quinquagésimo quarto) més contado da Data de
Integralizacdo de Cotas e (b) o rating seja inferior a AA(bra) pela
Agéncia Classificadora de Risco, dividido pela parcela do valor do
Patrimdénio Liquido do Fundo representada por Direitos de Crédito
Elegiveis. O indice de Cobertura Junior serd igual ou maior que: (1)
15% (quinze por cento), durante o Periodo de Investimento; e (2) o
maior entre os dois nimeros: (a) 15% (quinze por cento); ou (b) o
resultado da divisdo entre: (i) o somatério do saldo total da parcela do
valor do Patriménio Liquido do Fundo representada pelos 3 (trés)
maiores Direitos de Crédito Elegiveis; e (ii) a parcela do valor do
Patrimdénio Liquido do Fundo representada por Direitos de Crédito
Elegiveis, durante Periodo de Liquida¢do dos Investimentos;

¢ o valor da parcela do Patrimdnio Liquido do Fundo correspondente as
Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Juniores
subtraido do saldo total devido por cada Direito de Crédito Elegivel,
desde que (a) mais de 50% (cinquenta por cento) do referido saldo total,
no momento da compra pelo Fundo, tenha vencimento ap6s o 54°
(quinquagésimo quarto) més contado da Data de Integraliza¢do de Cotas
e (b) o rating seja inferior a AA(bra) pela Agéncia Classificadora de
Risco, dividido pela parcela do valor do Patriménio Liquido do Fundo
representada por Direitos de Crédito Elegiveis. O indice de Cobertura

13




Instrucdo CVM 356

Instrucdo CVM 400

Instrucdo CVM 409
Instrugdo CVM 444

Instrugdo CVM 472

Instrugdo CVM 476

Instrucdo CVM 489

Investidores Qualificados

IPCA

JPM

JP Morgan

JPMAM

JPMorgan Chase

Subordinada sera igual ou maior que: (1) 35% (trinta e cinco por cento),
durante o Periodo de Investimento; e (2) o maior entre os dois nimeros:
(a) 35% (trinta e cinco por cento); ou (b) o resultado da divisdo entre: (i)
0 somatdrio do saldo total da parcela do valor do Patriménio Liquido do
FUNDO representada pelos 5 (cinco) maiores Direitos de Crédito
Elegiveis; e (ii) a parcela do valor do Patriménio Liquido do FUNDO
representada por Direitos de Crédito Elegiveis, durante Periodo de
Liquidacdo dos Investimentos;

é a Instrucdo n°. 356 da CVM, de 17.12.2001, conforme alterada;

¢ a Instrucdo n°. 400 da CVM, de 29.12.2003, conforme alterada;

¢ a Instrucdo n°. 409 da CVM, de 18.08.2004, conforme alterada;
é a Instrucdo n°. 444 da CVM, de 08.12.2006;

é a Instrucdo n°. 472 da CVM, de 31.10.2008, conforme alterada;

é a Instrucdo n°. 476 da CVM, de 16.01.2008, conforme alterada;

€ a Instrucéo n°. 489 da CVM, de 14.01.2011, conforme alterada;

sdo todos os investidores definidos no artigo 109 da Instrucdo CVM
409;

é o Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo, divulgado pelo
IBGE;

sdo, em conjunto, a JPMAM e o JPMorgan Chase;

€ 0 BANCO J.P. MORGAN S.A,, institui¢do financeira integrante do
sistema de distribuicdo de valores mobiliarios, com sede na Cidade de
Séo Paulo, Estado de S&o Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n°.
3.729, 13°, 14° e 15° andares, inscrito no CNPJMF sob o ne,
33.172.537/0001-98;

€ a J.P. MORGAN ASSET MANAGEMENT;

¢ 0 JPMorgan Chase & Co;
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Meta de Rentabilidade das
Cotas Seniores - Série |

Meta de Rentabilidade das
Cotas Seniores - Série 11

Meta de Rentabilidade das
Cotas Subordinadas Mezanino

Montante Minimo das Cotas
Seniores

Montante Minimo das Cotas
Subordinadas Mezanino

Oficio-Circular CVM 004/12

Obrigac¢des do Fundo

Oferta

Partes Relacionadas

€ a meta de rentabilidade atribuida as Cotas Seniores — Série |, de acordo
com o respectivo Suplemento, a ser atribuida de acordo com o
Procedimento de Bookbuilding, nos termos do artigo 23, paragrafos 1° e
2°, e do artigo 44 da Instru¢cdo CVM 400, sendo, em qualquer hipétese,
limitada a variacdo acumulada da taxa média do CDI no respectivo
periodo, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, acrescida de
2,25% (dois inteiros e vinte e cinco centésimos por cento);

€ a meta de rentabilidade atribuida as Cotas Seniores — Série Il, de
acordo com o respectivo Suplemento, a ser atribuida de acordo com o
Procedimento de Bookbuilding, nos termos do artigo 23, paragrafos 1° e
2°, e do artigo 44 da Instrucdo CVM 400, sendo, em qualquer hipotese,
limitada a variacdo acumulada do IPCA no respectivo periodo, base 252
(duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, acrescido de 6,75% (seis
inteiros e setenta e cinco centésimos por cento);

€ a meta de rentabilidade atribuida as Cotas Subordinadas Mezanino, de
acordo com o respectivo Suplemento, a ser atribuida de acordo com o
Procedimento de Bookbuilding, nos termos do artigo 23, paragrafos 1° e
2°, e do artigo 44 da Instrugdo CVM 400, sendo, em qualquer hipotese,
limitada & variagdo acumulada da taxa média do CDI no respectivo
periodo, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, acrescida de
4,50% (quatro inteiros e cinquenta centésimos por cento);

€ 0 montante minimo necessario para que ocorra a distribuicdo parcial
de Cotas Seniores, equivalente a quantidade minima de 3.900 (trés mil e
novecentas) Cotas Seniores, perfazendo o montante total de
R$390.000.000,00 (trezentos e noventa milhdes de reais);

€ 0 montante minimo necessario para que ocorra a distribuicdo parcial
de Cotas Subordinadas Mezanino, equivalente a quantidade minima de
1.200 (uma mil e duzentas) Cotas Subordinadas Mezanino, perfazendo o
montante total de R$120.000.000,00 (cento e vinte milhdes de reais);

¢ o Oficio-Circular/CVM/SIN n°. 04/2012 e suas alteracOes posteriores;

sdo todas as obrigacBes do Fundo previstas no Regulamento e nos
demais Documentos da Operacdo, incluindo, mas ndo se limitando, a
obrigacdo de pagamento dos Encargos do Fundo, da remuneracdo, da
amortizacdo e do resgate das Cotas, tudo conforme estabelecido no
Regulamento e nos demais Documentos da Operacéo;

¢ a Distribuicdo Publica das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas
Mezanino do Fundo;

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

Pessoas Vinculadas

Periodo de Liquidagdo dos
Investimentos

Periodo de Investimento

Plano Contéabil

Prazo de Distribui¢do

Prazo de Duracéo

Preco de Aquisicéo

Procedimento de Bookbuilding

Prospecto Preliminar

Publico-Alvo

Regulamento

¢ 0 patriménio liquido do Fundo, calculado na forma do artigo 33 do
Regulamento;

sdo os investidores que sejam (a) controladores e administradores ou
pessoas juridicas integrantes do mesmo Grupo Econdmico da
Administradora ou do Gestor; (b) controladores ou administradores do
Coordenador Lider e dos Coordenadores; e (c) outras pessoas vinculadas
a Oferta, bem como (d) os cbnjuges ou companheiros, ascendentes,
descendentes e colaterais até o segundo grau de cada uma das pessoas
referidas nos itens (a), (b) e (c);

€ o periodo correspondente aos 3 (trés) dltimos anos do Fundo (ou
periodo superior, caso o Periodo de Investimento seja encerrado
antecipadamente pelo Gestor), durante o qual deverdo ocorrer as
amortizacOes e resgate de Cotas, ndo devendo ocorrer novas aplicacdes
de recursos integrantes do Patrimdnio Liquido do Fundo em Direitos de
Crédito Elegiveis;

¢ o periodo correspondente aos 3 (trés) primeiros anos do Fundo, a
contar da Data de Integralizacdo de Cotas (ou periodo inferior, caso
encerrado antecipadamente pelo Gestor), durante o qual devera ocorrer a
aquisicdo dos Direitos de Crédito Elegiveis pelo Fundo;

€ o Plano Contabil dos Fundos de Investimento - COFI, conforme a
Instrucdo CVM 489, ou qualquer outro plano contabil aplicavel aos
fundos de investimento em direitos creditérios que venha a substitui-lo
nos termos da legislacdo aplicavel;

¢ 0 prazo maximo de 180 (cento e oitenta) dias corridos, contados da
data de publicacdo do antncio de inicio relativo a Oferta, durante o qual
as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino poderdo ser
distribuidas;

€ 0 prazo de duragdo do Fundo, conforme estabelecido no artigo 2° do
Regulamento;

¢ o valor efetivamente pago pelos Direitos de Crédito adquiridos pelo
Fundo;

€ o procedimento de coleta de intencdes de investimento, nos termos do
artigo 23, paréagrafos 1° e 2°, e do artigo 44 da Instrugdo CVM 400, que sera
realizado para definicdo da Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores —
Série I, da Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores — Série 1l e da Meta de
Rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino;

€ o presente Prospecto Preliminar e suas posteriores alteracdes;

sdo os Investidores Qualificados;

¢ o regulamento do Fundo;
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Reserva de Caixa

Resolucdo CMN 2.907

SELIC

Série

Setor(es)

Sistema de Vasos Comunicantes

Subordinacéo de Referéncia

Subordinacéo de Referéncia
para Cotas Subordinadas
Mezanino

Subordinagao Minima

Subordinagéo Minima para
Cotas Subordinadas Mezanino

Suplemento

€ a provisdo para assegurar liquidez para fazer frente as despesas
correntes do Fundo, nos termos do artigo 32, paragrafo quarto, inciso (ii)
do Regulamento;

¢ a Resolucdo do Conselno Monetario Nacional n°. 2.907, de
29.11.2001;

¢ o Sistema Especial de Liquidacédo e Custodia;

¢é cada uma das séries de Cotas Seniores, individualmente;

¢ cada setor da economia a que estejam vinculados os Devedores dos
Direitos de Crédito Elegiveis;

é o sistema da Oferta por meio do qual o Gestor, a seu critério, definird a
quantidade de Cotas Seniores a serem alocadas em cada uma das Séries,
tomando por base para tanto as respectivas demandas apuradas de
acordo com o Procedimento de Bookbuilding;

¢ a relacdo entre o valor da parcela do Patriménio Liquido do Fundo
correspondente  as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas
Subordinadas Juniores e o valor total do Patriménio Liquido do Fundo,
que sera de 35% (trinta por cento);

é a relagdo entre o valor da parcela do Patriménio Liquido do Fundo
correspondente as Cotas Subordinadas Juniores e o valor total do
Patrimdnio Liquido do Fundo, que seré& de 15% (quinze por cento);

¢ a relacdo minima entre o valor da parcela do Patrimdnio Liquido do
Fundo correspondente as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas
Subordinadas Juniores e o valor total do Patrimdnio Liquido do Fundo,
que sera de 30% (trinta por cento);

¢ a relacdo minima entre o valor da parcela do Patriménio Liquido do
Fundo correspondente as Cotas Subordinadas Juniores e o valor total do
Patriménio Liquido do Fundo, que sera de 10% (dez por cento);

é¢ 0 documento elaborado na forma do Anexo Il do Regulamento
contendo as seguintes informagdes relativas a cada uma das Séries e
classes de cotas emitidas: (i) montante das Cotas, (ii) quantidade de
Cotas, (iii) 1* Data de Emissdo, (iv) Data de Resgate, (v) Meta de
Rentabilidade das Cotas, e (vi) Amortizacdo Periddica, se for o caso;
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Taxa da Administradora

Taxa de Administracéo

Taxa do Gestor

Termo de Adesdo ao
Regulamento

Valor Unitario de Emissédo

¢ a parcela da Taxa de Administracdo que compete a Administradora,
nos termos do artigo 20, (i) do Regulamento e deste Prospecto
Preliminar;

¢ a taxa de administracdo correspondente a 1,69% (um virgula sessenta e
nove centésimos por cento) ao ano sobre o Patrimdnio Liquido do
Fundo, garantido um valor minimo mensal equivalente a R$30.000,00
(trinta mil reais), acrescido de R$1.666,67 (um mil, seiscentos e sessenta
e seis reais e sessenta e sete centavos);

¢ a parcela da Taxa de Administracdo que compete ao Gestor, nos
termos do artigo 20, (ii) do Regulamento e deste Prospecto Preliminar;

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

E o valor unitario de cada Cota na Data de Emissdo de cada Série de
Cotas Seniores ou na Data de Emissdo das Cotas Subordinadas
Mezanino e das Cotas Subordinadas Juniores, conforme o caso.
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IDENTIFICAGAO DA ADMINISTRADORA, DO COORDENADOR LIDER, DOS
COORDENADORES E DOS DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS DO FUNDO

Administradora Coordenador Lider

Banco Bradesco BBI S.A.

At.: Leandro de Miranda Araujo

Avenida Paulista, n°. 1.450, 8° andar

S&o Paulo — SP

Telefone: (11) 2178-4800

Fac-simile: (11) 2178-4880

E-mail: Leandro.miranda@bradescobbi.com.br
Internet:

BEM - Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios Ltda.

At.: Gleyson dos Santos

Cidade de Deus, Prédio Prata, 4° andar

Vila Yara

Osasco — SP

Telefone: (11) 3684-4522

Fac-simile: (11) 368405645

E-mail: 4010.gleyson@bradesco.com.br http://www.bradescobbi.com.br/Site/Ofertas_Publicas
Internet:http://www.bradescobemdtvm.com.br/U (nessa pagina, escolha o tipo de oferta “Fundos” e , em
pload%20Documents/Funds/692/2/PROSPECTO seguida, no item “Prospecto Preliminar” do “Gavea
GAVEACREDITOESTRUTURADO.pdf Crédito Estruturado Fundo de Investimento em Direitos

Coordenador

Creditorios™)

Coordenador

BB — Banco de Investimento S.A.

At.: Paula Fajardo Archanjo

Rua Senador Dantas, 105, 36° andar

Rio de Janeiro — RJ

Telefone: (11) 3149-8530

Fac-simile: (11) 3149-8529

E-mail: securitizacao@bb.com.br

Internet: www.bb.com.br/ofertapublica (nessa
pagina clicar em “Outros Prospectos” e, em

seguida, no item “Prospecto Preliminar” do
“FIDC Gavea Crédito Estruturado™)

Gestor

Banco J.P. Morgan S.A.

At.: Ricardo Leoni

Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3.729 - 13°, 14° e 15°
andares

Séo Paulo - SP

Telefone: (11) 4950-3163

Fac-simile: (11) 4950-3163

E-mail: ricardo.leoni@jpmorgan.com

Internet. http://www.jpmorgan.com/pages/jpmorgan/
brazil/pt/business/prospectos/gavea

Consultor Legal

Gavea Crédito Estruturado

Gestdo de Investimentos Ltda.

At.: Alexandre Coutinho / Flavio Ferreira

Rua Jerdnimo da Veiga, 384, 11° andar

Itaim Bibi

Séo Paulo - SP

Telefone: (11) 3526 9974 / (21) 3526 9109

Fac-simile: (11) 3526-9101

E-mail: acoutinho@gaveainvest.com.br
fferreira@gaveainvest.com.br

Internet. www.gaveainvest.com.br/pt/fundo/

gavea-credito- estruturado-fidc/perfil

Cepeda, Greco & Bandeira de Mello Advogados

At: Srs. Fabio Cepeda / Fabricio Avino

Rua Joaquim Floriano, 100, 10° andar

Itaim Bibi

Sé&o Paulo — SP

Tel: (11) 2823-2850

Fac-simile: (11) 2823-2851

E-mail: fabio.cepeda@cgbm.com.br
fabricio.avino@cgbm.com.br

Internet : www.cgbm.com.br
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Consultor Legal

Custodiante e Agente Escriturador

Souza, Cescon, Barrieu e Flesch Advogados
At: Sr. Eduardo Herszkowicz

Rua Funchal, 418, 11° andar

Sé&o Paulo — SP

Tel: (11) 3089-6181

Fac-simile (11) 3089-6565

E-mail: eduardo@scbf.com.br

Internet : www.scbf.com.br

Agéncia de Classificacao de Risco

Banco Bradesco S.A.

At.: Luis Claudio de Freitas Coelho Pereira
Cidade de Deus, s/n°., Vila Yara,

Osasco - SP Telefone: (11) 3684-4522
Fac-simile: (11) 3684-5645

E-mail: 4010.Iclaudio@bradesco.com.br
Internet: www.bradescobemdtvm.com.br

Auditor Independente

Fitch Ratings Brasil Ltda.

Rua Bela Cintra, 904 - 4° andar

Séo Paulo — SP

At.: Jayme Bartling

Tel.: (11) 4504-2600

Fax.: (11) 4504-2601

E-mail: jayme.bartling@fitchratings.com
Internet: www.fitchratings.com.br

KPMG Auditores Independentes

At. Sr. Zenko Nakassato

Rua Dr. Renato Paes de Barros, n® 33, 13° andar,
CEP 04.530-904, S&o Paulo — SP

Telefone: (11) 2183-3000

Fax: (11) 2183-3001

E-mail: znakassato@kpmg.com.br

Internet: www.kpmg.com.br

20


mailto:eduardo@scbf.com.br
http://www.scbf.com.br/
mailto:jayme.bartling@fitchratings.com
http://www.fitchratings.com.br/
mailto:znakassato@kpmg.com.br

DECLARACAO DO COORDENADOR LIDER DA OFERTA PARA FINS DO

ARTIGO 56 DA INSTRUCAO CVM N° 400/03

O Coordenador Lider vem, nos termos do artigo 56 da Instrugdo CVM 400, exclusivamente para fins do
processo de registro da Oferta perante a CVM, declarar que:

(i)

(i)

0 Prospecto Preliminar da Oferta contém e o Prospecto Definitivo conterd as informaces relevantes,
necessarias ao conhecimento, pelos investidores, da Oferta, das caracteristicas das Cotas Seniores e
das Cotas Subordinadas Mezanino do Fundo, da politica de investimento, dos critérios de avaliacdo
dos ativos, da composicdo da sua carteira, bem como dos riscos inerentes ao investimento no Fundo
e quaisquer outras informacGes relevantes, e permite uma tomada de decisdo fundamentada a
respeito das Cotas, tendo sido elaborado de acordo com as hormas pertinentes; e

gue tomou as cautelas e agiu com elevados padrfes de diligéncia para assegurar que as informacdes
prestadas por ocasido do registro e durante o periodo de realizagcdo da Oferta sdo verdadeiras,
consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisdo
fundamentada a respeito da Oferta.
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DECLARACAO DA ADMINISTRADORA DO FUNDO PARA FINS DO
ARTIGO 56 DA INSTRUCAO CVM N° 400/03

A Administradora, na qualidade de representante do Fundo, vem, nos termos do artigo 56 da Instrucdo CVM
400, exclusivamente para fins do processo de registro da Oferta perante a CVM, declarar que:

(i)

(i)

0 Prospecto Preliminar da Oferta contém e o Prospecto Definitivo conterd as informagdes relevantes,
necessarias ao conhecimento, pelos investidores, da Oferta, das caracteristicas das Cotas Seniores e
das Cotas Subordinadas Mezanino do Fundo, da politica de investimento, dos critérios de avaliagdo
dos ativos, da composi¢do da sua carteira, bem como dos riscos inerentes ao investimento no Fundo
e quaisquer outras informacGes relevantes, e permite uma tomada de decisdo fundamentada a
respeito das Cotas, tendo sido elaborado de acordo com as normas pertinentes; e

gue tomou as cautelas e agiu com elevados padrdes de diligéncia para assegurar que as informagdes
prestadas por ocasido do registro e durante o periodo de realizacdo da Oferta sdo verdadeiras,
consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisdo
fundamentada a respeito da Oferta.
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CARACTERISTICAS DA OFERTA

Este sumario ndo contém todas as informacdes sobre a Oferta que devem ser analisadas pelo investidor antes
de tomar sua decisdo de investimento no Fundo. Este Prospecto Preliminar 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 Il a este Prospecto Preliminar.

CARACTERISTICAS DA OFERTA DAS COTAS SENIORES

Emissor: Gavea Crédito Estruturado Fundo de Investimento em Direitos

Direitos de Crédito
Elegiveis:

Quantidade de Cotas
Seniores:

Quantidade de Cotas
Seniores — Série I:

Quantidade de Cotas
Seniores — Série 11:

Valor Unitario de Emissédo
das Cotas Seniores:

Montante da Oferta de
Cotas Seniores:

Creditorios, constituido sob a forma de condominio fechado, nos termos
da Instru¢cdo CVM 356, da Resolugdo CMN 2.907 e do seu Regulamento.

Os direitos e titulos representativos de crédito, originarios de operacdes
realizadas nos segmentos financeiro, comercial, industrial, imobiliario, de
hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestacdo de servicos, e 0s
warrants, contratos e titulos referidos na Instrucdo CVM 356, passiveis
de investimento pelo Fundo e que atendam aos Critérios de Elegibilidade
estabelecidos neste Prospecto Preliminar, inclusive, mas néo
limitadamente, debéntures, cédulas de debéntures, certificados de divida
publica, notas promissorias, cédulas de crédito bancério, certificados de
cédula de crédito bancério, letras de arrendamento mercantil, letras
financeiras, letras de cambio, letras de crédito imobiliario, letras
hipotecérias, cédulas de crédito imobiliario, certificados de recebiveis
imobiliarios, notas de crédito a exportacdo, cédulas de crédito a
exportacdo, cédulas de produto rural, certificados de direitos creditérios
do agronegécio, certificados de recebiveis do agronegdcio, letras de
crédito do agronegdcio, notas de crédito rural, titulos da divida agréria,
créditos securitizados, certificados a termo de energia elétrica, bem como
outros ativos de natureza similar admitidos pela legislacdo e
regulamentagdo em vigor.

Até 8.125 (oito mil cento e vinte e cinco) Cotas Seniores, devendo a
quantidade de Cotas Seniores a serem alocadas em cada uma das Séries
ser definida pelo Gestor apds o fechamento do Processo de Bookbuilding,
de acordo com o Sistema de Vasos Comunicantes.

Quantidade de Cotas Seniores — Série | a serem emitidas, por definicdo
do Gestor de acordo com o Sistema de Vasos Comunicantes, conforme
disposto no Suplemento que consta como Anexo Ill a este Prospecto
Preliminar.

Quantidade de Cotas Seniores — Série Il a serem emitidas, por definicdo
do Gestor de acordo com o Sistema de Vasos Comunicantes, conforme
disposto no Suplemento que consta como Anexo IV a este Prospecto
Preliminar.

R$100.000,00 (cem mil reais).

R$812.500.000,00 (oitocentos e doze milhdes e quinhentos mil reais).
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Valor Minimo de
Investimento:

Quantidade Minima de
Cotas Seniores a serem
colocadas:

Alocacdo entre as Séries de
Cotas Seniores:

Cotas Seniores do Lote
Adicional:

Cotas Seniores do Lote
Suplementar:

Data de Emissao:

O valor minimo de subscricdo de Cotas Seniores sera de R$300.000,00
(trezentos mil reais). Sem prejuizo do disposto neste item, o Fundo néo
estabelece valor minimo para a manutencdo de investimentos no Fundo,
apos a primeira aplicacdo de cada investidor.

Ser4 admitida a distribuicdo parcial das Cotas Seniores, sendo que a
manutencdo da Oferta das Cotas Seniores esta condicionada a subscricdo
da quantidade minima de 3.900 (trés mil e novecentas) Cotas Seniores,
perfazendo o montante total de R$390.000.000,00 (trezentos e noventa
milhdes de reais).

Caso ocorra a distribuicdo parcial aqui referida, as Cotas Seniores que
ndo forem efetivamente subscritas e integralizadas no Prazo de
Distribuicdo serdo canceladas pela Administradora.

Néao sendo realizada a distribuicdo da quantidade minima de Cotas
Seniores estabelecida acima, a Oferta das Cotas Seniores serd
imediatamente cancelada pela Administradora, que deverd comunicar
imediatamente os investidores sobre o cancelamento da Oferta das Cotas
Seniores, mediante publicacdo de aviso através de meios a0 menos iguais
aos utilizados para a divulgacdo do aviso ao mercado e do anuncio de
inicio. Nesse caso, os valores até entdo integralizados pelos Cotistas
serdo devolvidos pela Administradora, no prazo de 3 (trés) Dias Uteis
contados da data da publicacdo do aviso, sem nenhum acréscimo ou
corregéo.

A alocacdo de recursos entre as Cotas Seniores — Série | e as Cotas
Seniores — Série Il serd definida pelo Gestor, a seu critério, apds a
conclusdo do Procedimento de Bookbuilding, observado que a alocagdo
dos recursos entre as Séries ocorrerd por meio do Sistema de Vasos
Comunicantes, sendo certo que a quantidade de Cotas Seniores de cada
uma das Séries devera ser abatida da quantidade total de Cotas Seniores,
o0 que definira, portanto, a quantidade de Cotas Seniores da outra Série.
Qualquer uma das Séries podera ndo ser emitida, hipétese em que a
totalidade das Cotas Seniores sera emitida em Série Unica, a depender do
resultado do Procedimento de Bookbuilding.

O Fundo, representado pela Administradora, poderd, nos termos do
paragrafo 2° do artigo 14 da Instrucdo CVM 400, distribuir um volume
adicional de até 20% (vinte por cento) da quantidade de Cotas Seniores
inicialmente ofertada (sem considerar as Cotas Seniores do Lote
Suplementar), ou seja, de até 1.625 (uma mil, seiscentas e vinte e cinco)
Cotas Seniores, sem a necessidade de aprovacdo em Assembleia Geral ou
registro perante a CVM, considerado para tanto, inclusive, o Sistema de
Vasos Comunicantes.

O Coordenador Lider e os Coordenadores poderao, nos termos do artigo
24 da Instrugdo CVM 400, distribuir um lote suplementar de Cotas
Seniores, limitado a 15% (quinze por cento) da quantidade de Cotas
Seniores inicialmente ofertada (sem considerar as Cotas Seniores do Lote
Adicional), ou seja, de até 1.218 (uma mil, duzentas e dezoito) Cotas
Seniores, considerado para tanto, inclusive, o Sistema de Vasos
Comunicantes.

E a data da primeira integralizacdo de Cotas Seniores — Série | ou de
Cotas Seniores — Série |1, conforme o caso.
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Amortizacao das Cotas
Seniores — Série | e das
Cotas Seniores — Série 11:

Data de Resgate das Cotas
Seniores — Série | e das
Cotas Seniores — Série 11:

Meta de Rentabilidade das
Cotas Seniores — Série |

Meta de Rentabilidade das
Cotas Seniores — Série 11

Classificacao Preliminar de
Risco das Cotas Seniores -
Série I:

Classificacio Preliminar de
Risco das Cotas Seniores —
Série I1:

Prazo de Distribuicéo das
Cotas Seniores:

As Cotas Seniores — Série | e as Cotas Seniores — Série Il serdo
amortizadas conforme decisdo do Gestor, sempre conjuntamente, de
forma proporcional a participacdo de cada Série no Patriménio Liquido
do Fundo, observado que (i) durante o Periodo de Investimento, as Cotas
Seniores poderdo ser amortizadas extraordinariamente conforme
determinacdo do Gestor e (ii) durante o Periodo de Liquidacdo dos
Investimentos, as Cotas Seniores serdo amortizadas em regime de caixa,
trimestralmente ou sempre que houver recursos disponiveis que somem
ao menos 3% (trés por cento) do Patriménio Liquido do Fundo, o que
ocorrer primeiro, ou, ainda, caso o volume final a ser resgatado
representar menos do que este volume, até o 5° (quinto) Dia Util do més
subsequente, nos termos e condicdes estabelecidos no artigo 42 do
Regulamento e sempre mantendo-se ao menos a Subordinagdo de
Referéncia e a Subordinacdo de Referéncia para Cotas Subordinadas
Mezanino ap6s as amortizagoes.

E a data que coincidir com o término do Prazo de Duragfo do Fundo ou
com eventual liquidacdo antecipada do Fundo, nos termos do
Regulamento.

E a rentabilidade perseguida para as Cotas Seniores — Série | a ser
definida no Procedimento de Bookbuilding, nos termos do artigo 23,
pardgrafos 1° e 2°, e do artigo 44 da Instru¢do CVM 400, sendo, em
qualquer hipotese, limitada & variagdo acumulada da taxa média do CDI
no respectivo periodo, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis,
acrescida de 2,25% (dois inteiros e vinte e cinco centésimos por cento).

E a rentabilidade perseguida para as Cotas Seniores — Série 1l a ser
definida no Procedimento de Bookbuilding, nos termos do artigo 23,
pardgrafos 1° e 2°, e do artigo 44 da Instru¢do CVM 400, sendo, em
qualquer hipétese, limitada a variagdo acumulada do IPCA no respectivo
periodo, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, acrescido de
6,75% (seis inteiros e setenta e cinco centésimos por cento).

AA(bra)(prel).

AA(bra)(prel).

180 (cento e oitenta) dias corridos, contados da data de publicacdo do
anuncio de inicio de Distribuigdo.
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Procedimento de
Distribuicdo das Cotas
Seniores:

Suspenséo, Cancelamento,
Alteracgdo das
Circunstancias, Revogacéo e
Modificagdo da Oferta

O Coordenador Lider e os Coordenadores, sob regime de melhores
esforcos, realizardo a distribuicdo pulblica das Cotas Seniores em
Procedimento de Bookbuilding, ndo havendo lotes maximos ou minimos,
nem reservas antecipadas. Para maiores informagBes sobre o
procedimento de distribuicdo das Cotas Seniores, vide secdo
“Procedimento de Distribui¢do das Cotas Seniores” deste Prospecto
Preliminar.

Poderdo participar do Procedimento de Bookbuilding: (i) Pessoas
Vinculadas, ou (ii) o Coordenador Lider e os Coordenadores, sem
qualquer limitacdo com relacdo ao montante total da Oferta. Caso seja
verificado excesso de demanda superior a 1/3 (um terco) da quantidade
de Cotas inicialmente ofertadas, ndo serd permitida a colocagdo junto a
Pessoas Vinculadas, sendo as inten¢fes de investimento apresentadas por
Pessoas Vinculadas automaticamente canceladas, nos termos do artigo 55
da Instru¢do CVM 400.

A CVM podera suspender ou cancelar, a qualquer tempo, a oferta de
distribuicdo que: (i) esteja se processando em condicdes diversas das
constantes da Instrucdo CVM 400 ou do registro; ou (ii) tenha sido
havida por ilegal, contréaria & regulamentacdo da CVM ou fraudulenta,
ainda que ap6s obtido o respectivo registro.

A CVM devera proceder a suspensdo da Oferta das Cotas Seniores
quando verificar ilegalidade ou violagdo de regulamento sanaveis. O
prazo de suspensdo da Oferta das Cotas Seniores ndo podera ser superior
a 30 (trinta) dias, durante o qual a irregularidade apontada devera ser
sanada.

Findo o prazo acima referido sem que tenham sido sanados os vicios que
determinaram a suspensdo, a CVM devera ordenar a retirada da Oferta
das Cotas Seniores e cancelar o respectivo registro. Ainda, a rescisdo do
Contrato de Distribuicdo importara no cancelamento do referido registro.

A Administradora deverd dar conhecimento da suspensdo ou do
cancelamento aos investidores que ja tenham aceitado a Oferta das Cotas
Seniores, através de meios ao menos iguais aos utilizados para a
divulgagdo do aviso ao mercado e do andncio de inicio, facultando-Ihes,
na hipotese de suspensdo, a possibilidade de revogar a aceitagdo até o 5°
(quinto) Dia Util posterior ao recebimento da respectiva comunicagao.

Em caso de suspensdo ou cancelamento da Oferta, os valores
eventualmente depositados pelos investidores serdo devolvidos pela
Administradora, sem nenhum acréscimo ou correcdo: (i) a todos os
investidores que ja tenham aceitado a Oferta das Cotas Seniores, na
hipétese de seu cancelamento, no prazo méaximo de 3 (trés) Dias Uteis
contados da data em que for cancelada a Oferta; e (ii) a todos os
investidores que tenham revogado a sua aceitagcdo, na hipotese de
suspens&o, no prazo maximo de 3 (trés) Dias Uteis contados da data em
que em receber a comunicacdo enviada pelo investidor de revogacao da
sua aceitacao.
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Negociacéo:

Nos termos do artigo 25 e seguintes da Instru¢do CVM 400, havendo, a
juizo da CVM, alteracdo substancial, posterior e imprevisivel nas
circunstancias de fato existentes quando da apresentacdo do pedido de
registro da Oferta de Cotas Seniores, que acarrete aumento relevante dos
riscos assumidos pelo Fundo e inerentes a prépria Oferta de Cotas
Seniores, a CVM podera acolher pleito de modificacdo ou revogacao da
Oferta de Cotas Seniores. E sempre permitida a modificacio da Oferta de
Cotas Seniores para melhora-la em favor dos investidores. Em caso de
revogacdo da Oferta de Cotas Seniores os atos de aceitagdo anteriores ou
posteriores tornar-se-do sem efeito, sendo que os valores eventualmente
depositados pelos investidores serdo devolvidos pela Administradora,
sem nenhum acréscimo ou corre¢do, no prazo de 3 (trés) Dias Uteis,
contados da referida comunicagéo.

A modificacdo sera divulgada imediatamente através de meios a0 menos
iguais aos utilizados para a divulgacdo do aviso ao mercado e do andncio
de inicio da Oferta das Cotas Seniores. A Administradora devera
acautelar-se e se certificar, no momento do recebimento das aceitacbes da
Oferta de Cotas Seniores, de que o manifestante esta ciente de que a
oferta original foi alterada e de que tem conhecimento das novas
condicoes.

Tendo sido deferida a modificacdo da Oferta de Cotas Seniores, a CVM
poderd, por sua prépria iniciativa ou a requerimento do Fundo, prorrogar
0 prazo da Oferta por até 90 (noventa) dias.

Na hipotese de modifica¢do ou revogacéo da Oferta de Cotas Seniores, a
Administradora comunicara diretamente os investidores que ja tiverem
aderido a Oferta de Cotas Seniores a respeito da modificacdo efetuada.
Os investidores que ja tiverem aderido & Oferta de Cotas Seniores
deverdo confirmar seu interesse em manter a sua aceitacdo da Oferta de
Cotas Seniores no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contados do recebimento
da comunicacdo da Administradora. A manutencdo da aceitacdo da
Oferta de Cotas Seniores serd presumida em caso de siléncio do
investidor.

Em caso de desisténcia da aceitacdo da Oferta de Cotas Seniores pelo
investidor, os valores eventualmente depositados pelos investidores serdo
devolvidos pela Administradora, sem nenhum acréscimo ou corre¢do, no
prazo de 3 (trés) Dias Uteis contados da data em que em receber a
comunicagdo enviada pelo investidor de revogacgdo da sua aceitacao.

As Cotas Seniores serdo registradas para negociagdo na CETIP (para
distribuicdo primaria, as referidas Cotas serdo registradas na CETIP no
SDT - M0ddulo de Distribuicdo e, para negociacdo no mercado
secundério, no SF - Médulo de Fundos), observado que: (i) os Cotistas
serdo responsaveis pelo pagamento de todos os custos, tributos ou
emolumentos decorrentes da negocia¢do ou transferéncia de suas Cotas; e
(i) cabera exclusivamente aos eventuais intermedidrios da negociagao
assegurar que os adquirentes das Cotas sejam Investidores Qualificados,
que tiveram acesso ao Regulamento do Fundo e que assinaram o Termo
de Adesdo.
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Forma de Subscricéo e
Integralizacéo:

Aplicagdo dos Recursos pelo
Fundo:

Pudblico Alvo:

Maiores Informacdes:

No ato de subscricdo das Cotas Seniores, 0 subscritor (i) assinara o
Termo de Adesdo ao Regulamento e o boletim de subscri¢éo, sendo que
este Gltimo também serd assinado pela Administradora; (i) se
comprometera a integralizar as Cotas subscritas na forma prevista no
Suplemento da respectiva Série, respeitadas as demais condicdes
previstas no Regulamento; e (iii) indicard um representante responsavel e
seu respectivo endereco fisico para correspondéncias e endereco de
correio eletrbnico para o recebimento das comunicagdes enviadas pela
Administradora nos termos do Regulamento.

Os recursos provenientes da emisséo das Cotas 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.

Investidores Qualificados, sendo que em relacdo a Oferta de Cotas
Seniores — Série 11, somente serdo coletadas intengdes de investimento
junto a Investidores Qualificados que sejam entidades fechadas de
previdéncia complementar, entidades abertas de previdéncia
complementar, regimes proprios de previdéncia social, sociedades
seguradoras ou fundos de investimento autorizados a investir em FIDC
destinados  exclusivamente a tais Investidores  Qualificados,
individualmente ou em conjunto.

O investimento nas Cotas Seniores de emissdo do Fundo ndo é
adequado (i) a investidores que necessitem de liquidez consideravel,
uma vez que a negociagdo das referidas Cotas no mercado secundério
brasileiro é restrita, e (ii) ndo estejam dispostos a correr riscos
inerentes ao investimento em Cotas Seniores de FIDC.

Para maiores informacdes a respeito da Oferta e do Fundo, bem como
para obtencdo de copias do Regulamento e deste Prospecto
Preliminar, os interessados deverdo dirigir-se a CVM, a sede da
Administradora ou a sede do Coordenador Lider, nos enderecos
indicados abaixo:

BEM - Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.

At.: Gleyson dos Santos

Cidade de Deus, Prédio Prata, 4° andar

Vila Yara

Osasco — SP

Telefone: (11) 3684-4522

Fac-simile: (11) 368405645

E-mail: 4010.gleyson@bradesco.com.br
Internet:http://www.bradescobemdtvm.com.br/Upload%20Documents/Fu
nds/692/2/PROSPECTOGAVEACREDITOESTRUTURADO.pdf
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Banco Bradesco BBI S.A.

At.: Leandro Miranda de Araujo

Avenida Paulista, n° 1.450, 8° andar

Sé&o Paulo — SP

Telefone: (11) 2178-4849

Fac-simile: (11) 2178-4880

E-mail: leandro.miranda@bradescobbi.com.br

Internet: http://www.bradescobbi.com.br/Site/Ofertas_Publicas (nessa
pagina, escolha o tipo de oferta “Fundos” e , em seguida, no item
“Prospecto Preliminar” do “Gévea Crédito Estruturado Fundo de
Investimento em Direitos Creditérios™)

BB — Banco de Investimento S.A.

At.: Paula Fajardo Archanjo

Rua Senador Dantas, 105, 36° andar

Rio de Janeiro — RJ

Telefone: (11) 3149-8530

Fac-simile: (11) 3149-8529

E-mail: securitizacao@bb.com.br

Internet: www.bb.com.br/ofertapublica (nessa pagina clicar em “Outros
Prospectos” e, em seguida, no item “Prospecto Preliminar” do “FIDC
Gavea Crédito Estruturado™)

Banco J.P. Morgan S.A.

At.: Ricardo Leoni

Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3.729 - 13°, 14° e 15° andares

Séo Paulo — SP

Telefone: (11) 4950-3163

Fac-simile: (11) 4950-3163

E-mail: ricardo.leoni@jpmorgan.com

Internet:
http://www.jpmorgan.com/pages/jpmorgan/brazil/pt/business/prospectos/
gavea

CoMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS —CVM
Rua Sete de Setembro, n°® 111
Rio de Janeiro - RJ

ou
Rua Cincinato Braga, 340, 2°, 3° e 4° andares
Séo Paulo - SP

Internet. www.cvm.gov.br (neste site acessar “Acesso Rapido — Ofertas
em Analise”, acessar “Quotas de FIDC”, clicar em “Gavea Crédito
Estruturado Fundo de Investimento em Direitos Creditérios”, acessar
“Prospecto Preliminar”).

CETIP S.A. —BALCAO ORGANIZADO DE ATIVOS E DERIVATIVOS
Avenida Brigadeiro Faria Lima, 1.663 1° andar, Jardim Paulistano
CEP 01452-001

Séo Paulo — SP

ou

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

Rio de Janeiro - RJ

Internet: www.cetip.com.br (neste site acessar “Comunicados e
Documentos”, clicar “Prospectos”, acessar “Prospectos de Fundos de
Investimento - Cotas de Fundos Fechados”, em seguida, preencher o
campo “Titulo” com o nome do Fundo e clicar em “Buscar” e, na
sequéncia, clicar em “Gavea Crédito Estruturado Fundo de Investimento
em Direitos Creditérios™).

QUAISQUER OUTRAS INFORMACOES OU ESCLARECIMENTOS
SOBRE O FUNDO E A OFERTA PODERAO SER OBTIDAS JUNTQ
AO COORDENADOR LIDER E/OU OS COORDENADORES E A
CVM.
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CARACTERISTICAS DA OFERTA DAS COTAS SUBORDINADAS MEZANINO

Emissor:

Direitos de Crédito:

Quantidade de Cotas
Subordinadas Mezanino:

Valor Unitario de Emissédo
das Cotas Subordinadas
Mezanino:

Montante da Oferta de
Cotas Subordinadas
Mezanino:

Valor Minimo de
Investimento:

Quantidade Minima de
Cotas Subordinadas
Mezanino a serem
colocadas:

Gavea Crédito Estruturado Fundo de Investimento em Direitos
Creditorios, constituido sob a forma de condominio fechado, nos termos
da Instrucdo CVM 356, da Resolugdo CMN 2.907 e do seu Regulamento.

Os direitos e titulos representativos de crédito, originarios de operacdes
realizadas nos segmentos financeiro, comercial, industrial, imobiliario, de
hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestacdo de servicos, e 0s
warrants, contratos e titulos referidos na Instrucdo CVM 356, passiveis
de investimento pelo Fundo e que atendam aos Critérios de Elegibilidade
estabelecidos neste Prospecto Preliminar, inclusive, mas nao
limitadamente, debéntures, cédulas de debéntures, certificados de divida
publica, notas promissorias, cédulas de crédito bancério, certificados de
cédula de crédito bancério, letras de arrendamento mercantil, letras
financeiras, letras de cémbio, letras de crédito imobiliario, letras
hipotecérias, cédulas de crédito imobiliéario, certificados de recebiveis
imobiliarios, notas de crédito a exportacdo, cédulas de crédito a
exportacdo, cédulas de produto rural, certificados de direitos creditérios
do agronegécio, certificados de recebiveis do agronegdcio, letras de
crédito do agronegécio, notas de crédito rural, titulos da divida agréria,
créditos securitizados, certificados a termo de energia elétrica, bem como
outros ativos de natureza similar admitidos pela legislacdo e
regulamentacdo em vigor.

Até 2.500 (duas mil e quinhentas) Cotas Subordinadas Mezanino.

R$100.000,00 (cem mil reais).

R$250.000.000,00 (duzentos e cinquenta milhdes de reais).

O valor minimo de subscrigdo de Cotas Subordinadas Mezanino sera de
R$300.000,00 (trezentos mil reais). Sem prejuizo do disposto neste item,
0 Fundo ndo estabelece valor minimo para a manutencdo de
investimentos no Fundo, apds a primeira aplicacdo de cada investidor.

Serd admitida a distribuicdo parcial das Cotas Subordinadas Mezanino,
sendo que a manutencdo da Oferta das Cotas Subordinadas Mezanino
esta condicionada a subscri¢do da quantidade minima de 1.200 (uma mil
e duzentas) Cotas Subordinadas Mezanino, perfazendo 0 montante total
de R$120.000.000,00 (cento e vinte milhGes de reais).

Caso ocorra a distribuicdo parcial aqui referida, as Cotas Subordinadas
Mezanino que ndo forem efetivamente subscritas e integralizadas no
Prazo de Distribuico serdo canceladas pela Administradora.

30




Cotas Subordinadas
Mezanino do Lote
Adicional:

Cotas Subordinadas
Mezanino do Lote
Suplementar:

Data de Emissao:

Amortizacdo das Cotas
Subordinadas Mezanino:

Data de Resgate das Cotas
Subordinadas Mezanino:

Meta de Rentabilidade das
Cotas Subordinadas
Mezanino

N&o sendo realizada a distribuicdo da quantidade minima de Cotas
Subordinadas Mezanino estabelecida acima, a Oferta sera imediatamente
cancelada pela Administradora, que deverd comunicar imediatamente os
investidores sobre o cancelamento da Oferta, mediante publicacdo de
aviso através de meios ao menos iguais aos utilizados para a divulgacdo
do aviso ao mercado e do anuncio de inicio. Nesse caso, os valores até
entdo integralizados pelos Cotistas serdo  devolvidos pela
Administradora, no prazo de 3 (trés) Dias Uteis contados da data da
publicacdo do aviso, sem nenhum acréscimo ou correcao.

O Fundo, representado pela Administradora, poderd, nos termos do
paragrafo 2° do artigo 14 da Instrucdo CVM 400, distribuir um volume
adicional de até 20% (vinte por cento) da quantidade de Cotas
Subordinadas Mezanino inicialmente ofertada (sem considerar as Cotas
Subordinadas Mezanino do Lote Suplementar), ou seja, de até 500
(quinhentas) Cotas Subordinadas Mezanino, sem a necessidade de
aprovacdo em Assembleia Geral ou registro perante a CVM.

O Coordenador Lider e os Coordenadores poderdo, nos termos do artigo
24 da Instrucdo CVM 400, distribuir um lote suplementar de Cotas
Subordinadas Mezanino, limitado a 15% (quinze por cento) da
quantidade de Cotas Subordinadas Mezanino inicialmente ofertada (sem
considerar as Cotas Subordinadas Mezanino do Lote Adicional), ou seja,
de até 375 (trezentas e setenta e cinco) Cotas Subordinadas Mezanino.

E a data da primeira integralizacéo de Cotas Subordinadas Mezanino.

As Cotas Subordinadas Mezanino do Fundo serdo amortizadas conforme
deciséo do Gestor, em conformidade com as regras descritas no artigo 42 do
Regulamento, observado que, (i) durante o Periodo de Investimento, as
Cotas  Subordinadas  Mezanino  poderdo  ser  amortizadas
extraordinariamente conforme determinacdo do Gestor e (ii) durante o
Periodo de Liquidagdo dos Investimentos, as Cotas Subordinadas Mezanino
serdo amortizadas, em regime de caixa, trimestralmente ou sempre que
houver recursos disponiveis que somem ao menos 3% (trés por cento) do
Patrimdnio Liguido do Fundo, o que ocorrer primeiro, ou ainda no caso do
volume final a ser amortizado representar menos do que este volume, até o 5°
(quinto) Dia Util do més subsequente, nos termos e condicdes estabelecidos
no Regulamento, sempre mantendo-se ao menos a Subordinacdo Minima e a
Subordinacdo Minima para Cotas Mezanino, ap6s as amortizagdes.

E a data que coincidir com o término do Prazo de Durag&o do Fundo ou
com eventual liquidacdo antecipada do Fundo, nos termos do
Regulamento.

E a rentabilidade perseguida para as Cotas Subordinadas Mezanino a ser
definida no Procedimento de Bookbuilding, nos termos do artigo 23,
paragrafos 1° e 2°, e do artigo 44 da Instru¢do CVM 400, sendo, em
qualquer hipotese, limitada a variacdo acumulada da taxa média do CDI
no respectivo periodo, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis,
acrescida de 4,50% (quatro inteiros e cinquenta centésimos por cento).
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Classificacio Preliminar de
Risco das Cotas
Subordinadas Mezanino:

Prazo de Distribuicéo das
Cotas Subordinadas
Mezanino:

Procedimento de
Distribuicdo das Cotas
Subordinadas Mezanino:

Suspensdo, Cancelamento,
Alteracdo das
Circunstancias, Revogacéo e
Modifica¢do da Oferta

BBB(bra)(prel).

180 (cento e oitenta) dias corridos, contados da data de publicacdo do
anancio de inicio de Distribuicao.

O Coordenador Lider e os Coordenadores, sob regime de melhores
esforcos, realizardo a distribuicdo publica das Cotas Subordinadas
Mezanino em Procedimento de Bookbuilding, ndo havendo lotes
maximos ou minimos, nem reservas antecipadas. Para maiores
informacBes sobre o procedimento de distribuicdo das Cotas
Subordinadas Mezanino, vide se¢do “Procedimento de Distribui¢do das
Cotas Subordinadas Mezanino” deste Prospecto Preliminar.

Poderdo participar do Procedimento de Bookbuilding: (i) Pessoas
Vinculadas, ou (ii) o Coordenador Lider e os Coordenadores, sem
qualquer limitacdo com relacdo ao valor da Oferta. Caso seja verificado
excesso de demanda superior a 1/3 (um terco) da quantidade de Cotas
inicialmente ofertadas, ndo serd permitida a colocagdo junto a Pessoas
Vinculadas, sendo as intengdes de investimento apresentadas por Pessoas
Vinculadas automaticamente canceladas, nos termos do artigo 55 da
Instru¢do CVM 400.

A CVM podera suspender ou cancelar, a qualquer tempo, a oferta de
distribuicdo que: (i) esteja se processando em condicBes diversas das
constantes da Instrucdo CVM 400 ou do registro; ou (ii) tenha sido
havida por ilegal, contréria a regulamentacdo da CVM ou fraudulenta,
ainda que ap6s obtido o respectivo registro.

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

Findo o prazo acima referido sem que tenham sido sanados o0s vicios que
determinaram a suspensdo, a CVM devera ordenar a retirada da Oferta
das Cotas Subordinadas Mezanino e cancelar o respectivo registro.
Ainda, a rescisdo do Contrato de Distribui¢do importard no cancelamento
do referido registro.

A Administradora deverd dar conhecimento da suspensdo ou do
cancelamento aos investidores que ja tenham aceitado a Oferta das Cotas
Subordinadas Mezanino, através de meios ao menos iguais aos utilizados
para a divulgacdo do aviso ao mercado e do anincio de inicio,
facultando-lhes, na hipotese de suspensdo, a possibilidade de revogar a
aceitacdo até o 5° (quinto) Dia Util posterior ao recebimento da
respectiva comunicacao.
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Em caso de suspensdo ou cancelamento da Oferta das Cotas
Subordinadas Mezanino, os valores eventualmente depositados pelos
investidores serdo devolvidos pela Administradora, sem nenhum
acréscimo ou correcdo: (i) a todos os investidores que ja tenham aceitado
a Oferta das Cotas Subordinadas Mezanino, na hipdtese de seu
cancelamento, no prazo maximo de 3 (trés) Dias Uteis contados da data
em que for cancelada a Oferta; e (ii) a todos os investidores que tenham
revogado a sua aceitacdo, na hip6tese de suspensdo, no prazo maximo de
3 (trés) Dias Uteis contados da data em que em receber a comunicagéo
enviada pelo investidor de revogacao da sua aceitagéo.

Nos termos do artigo 25 e seguintes da Instrugdo CVM 400, havendo, a
juizo da CVM, alteracdo substancial, posterior e imprevisivel nas
circunstancias de fato existentes quando da apresentacdo do pedido de
registro da Oferta de Cotas Subordinadas Mezanino, que acarrete
aumento relevante dos riscos assumidos pelo Fundo e inerentes a prépria
Oferta de Cotas Subordinadas Mezanino, a CVM podera acolher pleito
de modificagdo ou revogacdo da Oferta de Cotas Subordinadas
Mezanino. E sempre permitida a modificagdo da Oferta de Cotas
Subordinadas Mezanino para melhora-la em favor dos investidores. Em
caso de revogacdo da Oferta de Cotas Subordinadas Mezanino os atos de
aceitacdo anteriores ou posteriores tornar-se-do sem efeito, sendo que os
valores eventualmente depositados pelos investidores serdo devolvidos
pela Administradora, sem nenhum acréscimo ou correcao, no prazo de 3
(trés) Dias Uteis, contados da referida comunicagao.

A modificacdo sera divulgada imediatamente através de meios a0 menos
iguais aos utilizados para a divulgacdo do aviso ao mercado e do andncio
de inicio da Oferta. A Administradora devera acautelar-se e se certificar,
no momento do recebimento das aceitacdes da Oferta de Cotas
Subordinadas Mezanino, de que o manifestante estid ciente de que a
oferta original foi alterada e de que tem conhecimento das novas
condicoes.

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

Na hipdtese de modificagdo ou revogacdo da Oferta de Cotas
Subordinadas Mezanino, a Administradora comunicara diretamente os
investidores que ja tiverem aderido & Oferta de Cotas Subordinadas
Mezanino a respeito da modificacdo efetuada. Os investidores que ja
tiverem aderido a Oferta de Cotas Subordinadas Mezanino deverdo
confirmar seu interesse em manter a sua aceitagdo da Oferta de Cotas
Subordinadas Mezanino no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contados do
recebimento da comunicacdo da Administradora. A manutencdo da
aceitacdo da Oferta de Cotas Subordinadas Mezanino serd presumida em
caso de siléncio do investidor.

Em caso de desisténcia da aceitacdo da Oferta de Cotas Subordinadas
Mezanino pelo investidor, os valores eventualmente depositados pelos
investidores serdo devolvidos pela Administradora, sem nenhum
acréscimo ou corregdo, no prazo de 3 (trés) Dias Uteis contados da data
em que em receber a comunicagdo enviada pelo investidor de revogacédo
da sua aceitagéo.
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Negociacao:

Forma de Subscricao e
Integralizacio:

Aplicacéo dos Recursos pelo
Fundo:

Publico Alvo:

Maiores Informacdes:

As Cotas Subordinadas Mezanino serdo registradas para negociagdo
na CETIP (para distribuicdo primaria, as referidas Cotas serdo
registradas na CETIP no SDT - Modulo de Distribuicdo e, para
negociacdo no mercado secundario, no SF - Modulo de Fundos), a
critério da Administradora, observado que: (i) os Cotistas serdo
responsaveis pelo pagamento de todos os custos, tributos ou
emolumentos decorrentes da negociacdo ou transferéncia de suas
Cotas; e (ii) caberd exclusivamente aos eventuais intermediérios da
negociacdo assegurar que os adquirentes das Cotas sejam Investidores
Qualificados, que tiveram acesso ao Regulamento do Fundo e que
assinaram o Termo de Adeséo.

No ato de subscricdo das Cotas Subordinadas Mezanino, o subscritor
(i) assinard o Termo de Adesdo ao Regulamento e o boletim de
subscricdo, sendo que este Gltimo também serd assinado pela
Administradora; (ii) se comprometera a integralizar as Cotas
subscritas na forma prevista no andncio de inicio, respeitadas as
demais condicBes previstas no Regulamento; e (iii) indicard um
representante responsavel e seu respectivo endereco fisico para
correspondéncias e endereco de correio eletrdnico para o recebimento
das comunicagdes enviadas pela Administradora nos termos do
Regulamento.

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

Investidores Qualificados.

O investimento nas Cotas Subordinadas Mezanino de emisséo do
Fundo néo é adequado (i) a investidores que necessitem de liquidez
consideravel, uma vez que a negociacdo das referidas Cotas no
mercado secundario brasileiro é restrita, e (ii) ndo estejam dispostos a
correr riscos inerentes ao investimento em Cotas Subordinadas
Mezanino de FIDC.

Para maiores informacdes a respeito da Oferta e do Fundo, bem como
para obtencdo de cépias do Regulamento e deste Prospecto
Preliminar, os interessados deverdo dirigir-se a CVM, a sede da
Administradora ou & sede do Coordenador Lider, nos enderecos
indicados abaixo:

BEM — Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.

At.: Gleyson dos Santos

Cidade de Deus, Prédio Prata, 4° andar

Vila Yara

Osasco — SP

Telefone: (11) 3684-4522

Fac-simile: (11) 368405645

E-mail: 4010.gleyson@bradesco.com.br
Internet:http://www.bradescobemdtvm.com.br/Upload%20Documents/Fu
nds/692/2/PROSPECTOGAVEACREDITOESTRUTURADO.pdf
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Banco Bradesco BBI S.A.

At.: Leandro Miranda de Araujo

Avenida Paulista, n°. 1.450, 8° andar

Séo Paulo — SP

Telefone: (11) 2178-4849

Fac-simile: (11) 2178-4880

E-mail: leandro.miranda@bradescobbi.com.br

Internet:  http://www.bradescobbi.com.br/Site/Ofertas_Publicas (nessa
pagina, escolha o tipo de oferta “Fundos” e , em seguida, no item
“Prospecto Preliminar” do “Gavea Crédito Estruturado Fundo de
Investimento em Direitos Creditérios™)

BB - Banco de Investimento S.A.

At.: Paula Fajardo Archanjo

Rua Senador Dantas, 105, 36° andar

Rio de Janeiro — RJ

Telefone: (11) 3149-8530

Fac-simile: (11) 3149-8529

E-mail: securitizacao@bb.com.br

Internet: www.bb.com.br/ofertapublica (nessa pagina clicar em “Outros
Prospectos” e, em seguida, no item “Prospecto Preliminar” do “FIDC
Gavea Crédito Estruturado™)

Banco J.P. Morgan S.A.

At.: Ricardo Leoni

Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3.729 - 13°, 14° e 15° andares

Séo Paulo — SP

Telefone: (11) 4950-3163

Fac-simile: (11) 4950-3163

E-mail: ricardo.leoni@jpmorgan.com

Internet:
http://ww.jpmorgan.com/pages/jpmorgan/brazil/pt/business/prospectos/
gavea

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS — CVM
Rua Sete de Setembro, n° 111
Rio de Janeiro - RJ

ou
Rua Cincinato Braga, 340, 2°, 3° e 4° andares
Séo Paulo - SP

Internet: www.cvm.gov.br (neste site acessar “Acesso Rapido — Ofertas
em Analise”, acessar “Quotas de FIDC”, clicar em “Gévea Crédito
Estruturado Fundo de Investimento em Direitos Creditorios”, acessar
“Prospecto Preliminar”).

CETIP S.A. —BALCAO ORGANIZADO DE ATIVOS E DERIVATIVOS
Avenida Brigadeiro Faria Lima, 1.663 1° andar, Jardim Paulistano

CEP 01452-001

Séo Paulo — SP

ou

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

Rio de Janeiro - RJ

Internet: www.cetip.com.br (neste site acessar “Comunicados e
Documentos”, clicar “Prospectos”, acessar ‘“Prospectos de Fundos de
Investimento - Cotas de Fundos Fechados”, em seguida, preencher o
campo “Titulo” com o nome do Fundo e clicar em “Buscar” e, na
sequéncia, clicar em “Gavea Crédito Estruturado Fundo de Investimento
em Direitos Creditorios”).
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DESCRICAO DE RELACOES SOCIETARIAS OU
LIGACOES CONTRATUAIS RELEVANTES

Relacdo entre a Administradora e o Custodiante

A Administradora e o Custodiante sdo institui¢cfes integrantes do mesmo Grupo Econdmico. Apesar de
pertencerem ao mesmo Grupo Econdmico, a Administradora e o Custodiante mantém suas atividades de
maneira independente e segregada umas das outras, de forma a garantir transparéncia, independéncia e
seguranca na gestdo de recursos de seus clientes.

Além dos servigos relacionados a presente Oferta e dos relacionamentos acima descritos, a Administradora e
0 Custodiante poderdo manter relacionamento comercial no curso normal de seus negdcios, podendo,
eventualmente, vir a atuar em conjunto em outros fundos como prestadores de servicos.

A Administradora e o Custodiante ndo identificaram conflitos de interesses decorrentes dos relacionamentos
acima descritos e as respectivas atuacdes de cada parte com rela¢do ao Fundo.

Relagdo da Administradora, do Custodiante e do Coordenador Lider com o Gestor e 0 Grupo Gévea

Na data deste Prospecto Preliminar, a Administradora, o Custodiante e o Coordenador Lider ndo possuem
qualquer relagdo societaria com o Gestor, bem como as referidas partes ndo possuem qualquer outro
relacionamento comercial além dos estabelecidos neste Prospecto Preliminar.

Atualmente, o Grupo Econdmico do qual fazem parte a Administradora, o Custodiante e 0 Coordenador Lider
presta servicos de administracdo, custddia, controladoria e escrituracdo de cotas de fundos de investimentos
para um total de 134 (cento e trinta e quatro) fundos de investimento, carteiras e investidores ndo residentes
que perfazem um montante total aproximado de R$15,5 bilhdes e estdo sob a gestdo do Grupo Gévea e do JP
Morgan (vide sec¢do “Relacéo entre o Gestor e 0 JP Morgan” abaixo).

Adicionalmente, o Grupo Econdmico do qual fazem parte a Administradora, o Custodiante e 0 Coordenador
Lider e o Grupo Gavea possuem relacionamento comercial em operacBes que se encontram em andamento
relativas a 6 (seis) fundos de investimentos em direitos creditorios, a 1 (um) fundo de investimento em
participacdes e a 2 (dois) fundos no exterior (Offshore).

Além do relacionamento comercial descrito acima, (i) o Grupo Econdémico do qual fazem parte a
Administradora, o Custodiante e 0 Coordenador Lider detém investimentos na ordem de R$1,15 bilhdo em
fundos de investimentos e carteiras que estdo sob gestdo do Grupo Gavea, bem como (ii) 0 Grupo Gavea
detém posicBes em ativos do Grupo Econdémico da Administradora, do Custodiante e do Coordenador Lider,
em montante de aproximadamente R$4,5 milhdes.

Além dos servicos relacionados a presente Oferta e dos relacionamentos acima descritos, a Administradora, o
Custodiante e o Coordenador Lider poderdo manter relacionamento comercial no curso normal de seus
negdcios com o Grupo Gavea, podendo, eventualmente, vir a atuar como administrador, custodiante e/ou
distribuidor em outros fundos em que 0 Grupo Gavea seja prestador de servigos.

A Administradora, o Custodiante e o Coordenador Lider ndo identificaram conflitos de interesses com o
Grupo Gavea decorrentes dos relacionamentos acima descritos e as respectivas atuagdes de cada parte com
relagdo ao Fundo.

Relagdo entre a Administradora e o Auditor

Na data deste Prospecto Preliminar, a Administradora e 0 Auditor mantém relacionamento comercial, onde o
Auditor é contratado da Administradora para prestar servicos de auditoria em outros fundos de investimento.
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Além dos servigos relacionados a presente Oferta e dos relacionamentos acima descritos, a Administradora e
0 Auditor poderdo manter relacionamento comercial no curso normal de seus negdcios, podendo,
eventualmente, vir a atuar como prestador de servicos em outros fundos em que o Auditor seja prestador de
Servigos.

A Administradora e o Auditor ndo identificaram conflitos de interesses decorrentes dos relacionamentos
descritos neste Prospecto Preliminar e as respectivas atuacGes de cada parte com relagéo ao Fundo.

Relacdo entre a Administradora e a Agéncia de Classificacdo de Risco

Na data deste Prospecto Preliminar, a Administradora e a Agéncia de Classificagdo de Risco mantém
relacionamento comercial, onde a Agéncia de Classificacdo de Risco é contratada da Administradora para
prestar servicos de classificagdo de risco em outros fundos de investimento.

A Administradora e a Agéncia de Classificacdo de Risco poderdo manter relacionamento comercial no curso
normal de seus negdcios, podendo, eventualmente, vir a atuar como prestador de servicos em outros fundos
em que a Agéncia de Classificacdo de Risco seja prestador de servicos.

A Administradora e a Agéncia de Classificacdo de Risco ndo identificaram conflitos de interesses decorrentes
dos relacionamentos descritos neste Prospecto Preliminar e as respectivas atuacfes de cada parte com relagdo
ao Fundo.

Relagdo entre a Administradora e o Coordenador Lider

A Administradora e o Coordenador Lider sdo institui¢des integrantes do mesmo Grupo Econémico. Apesar de
pertencerem ao mesmo Grupo Econémico, a Administradora e o Coordenador Lider mantém suas atividades
de maneira independente e segregada umas das outras, de forma a garantir transparéncia, independéncia e
seguranca na gestéo de recursos de seus clientes.

Além dos servigos relacionados a presente Oferta e dos relacionamentos acima descritos, a Administradora e
0 Coordenador Lider poderdo manter relacionamento comercial no curso normal de seus negdcios, podendo,
eventualmente, vir a atuar em conjunto em outros fundos como prestadores de servicos.

A Administradora e o Coordenador Lider ndo identificaram conflitos de interesses decorrentes dos
relacionamentos acima descritos e as respectivas atuagdes de cada parte com relacdo ao Fundo.

Relacdo entre a Administradora e o BB-BI

Na data deste Prospecto Preliminar a Administradora ndo mantinha nenhum relacionamento comercial com o
BB-BI, no que tange a distribuicdo de valores mobilidrios no mercado local, contudo j& atuaram
conjuntamente em outras distribuicdes de titulos e valores mobiliérios similares a esta operacéo.

N&o obstante o exposto acima, a Administradora e 0 BB-BI poderdo manter relacionamento comercial no
curso normal de seus negdcios, podendo, eventualmente, vir a atuar em conjunto em outros fundos como
prestadores de servigos.

A Administradora e o BB-BI ndo identificaram conflitos de interesses decorrentes dos relacionamentos
descritos neste Prospecto Preliminar e as respectivas atuac6es de cada parte com relagéo ao Fundo.

Relagdo entre a Administradora e o JP Morgan
Na data deste Prospecto Preliminar, o JP Morgan e a Administradora ndo mantinham nenhum relacionamento
comercial e/ou relagBes societarias além daqueles descritos neste Prospecto Preliminar e do relacionamento

existente em razdo de a Administradora ser administradora de outros fundos de investimento distribuidos pelo
JP Morgan.
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A Administradora e o JP Morgan poderdo manter relacionamento comercial no curso normal de seus
negocios, podendo a Administradora, eventualmente, vir a atuar como prestador de servigos em outros fundos
em que o JP Morgan seja prestador de servigos.

A Administradora e o JP Morgan ndo identificaram conflitos de interesses decorrentes dos relacionamentos
acima descritos e as respectivas atuagdes de cada parte com rela¢do ao Fundo.

Contratos celebrados entre a Administradora e os demais Prestadores de Servigo do Fundo
Vide se¢éo “Sumario dos Principais Contratos” deste Prospecto Preliminar.
Relacdo entre o Gestor e 0 BB-BI

Na data deste Prospecto Preliminar, o Gestor e o0 BB-BI ndo mantinham nenhum relacionamento comercial
e/ou relagdes societarias além daqueles descritos neste Prospecto Preliminar.

Nao obstante o exposto acima, o Gestor e 0 BB-BI poderdo manter relacionamento comercial no curso
normal de seus negocios de prestagdo de servigos de gestdo de carteiras, podendo, eventualmente, vir a atuar
como gestor de carteiras em outros fundos em que o BB-BI seja distribuidor ou prestador de quaisquer outros
Servigos.

O Gestor e 0 BB-BI ndo identificaram conflitos de interesses decorrentes dos relacionamentos descritos neste
Prospecto Preliminar e as respectivas atuacfes de cada parte com rela¢do ao Fundo.

Relagdo entre o Gestor e 0 JP Morgan

Na data deste Prospecto Preliminar, o JP Morgan e o Gestor estdo sob controle comum do JPMorgan Chase.
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Em outubro de 2010, a JPMAM, braco global de gestdo de recursos do Grupo JP Morgan anunciou a compra
de 55% do capital total da Gavea Investimentos Ltda.. Em decorréncia de tal aquisicdo, a Gavea
Investimentos formou uma alianca estratégica com a Highbridge Capital, subsidiaria integral da JPMAM. O
JPMAM devera adquirir até a totalidade do capital social da Gavea Investimentos até janeiro de 2016. O
Gestor, por sua vez, ndo fez parte da operagdo realizada em outubro de 2010. Na data deste Prospecto
Preliminar, a empresa € detida 99,99% pelo JPMAM, através de uma subsidiaria brasileira. Posteriormente,
Arminio Fraga, Luiz Fraga, José Berenguer e demais membros do time de investimento adquirirdo
participagdo na empresa, e atuardo como s6cios em conjunto com JPMAM.

Todos os processos de investimento do Gestor sdo independentes do Highbridge Capital, JPMAM e demais
empresas do Grupo JP Morgan.

Além dos relacionamentos acima descritos, o JP Morgan ou outras instituicGes integrantes de seu
conglomerado econdmico poderdo manter relacionamento comercial no curso normal de seus negocios com o
Gestor, podendo, eventualmente, vir a atuar como distribuidor de cotas de fundos em que o Gestor seja o
prestador de servigos de gestdo de carteiras, bem como realizar opera¢es comerciais com o Fundo, nos
termos e condicBes usuais de mercado.

O Gestor e 0 JP Morgan ndo identificaram conflitos de interesses decorrentes dos relacionamentos descritos
neste Prospecto Preliminar e as respectivas atua¢des de cada parte com relagdo ao Fundo.

CONFLITOS DE INTERESSES

Na data deste Prospecto Preliminar, ndo existem outras relagdes societarias ou comerciais entre as partes
envolvidas nos processos de originacdo, distribuicdo, custddia, gestdo e administracdo do Fundo além
daquelas descritas neste Prospecto Preliminar.

A Administradora declara que ndo se encontra em conflito de interesses com o Gestor e com o Custodiante no
exercicio de suas funcbes, bem como manifesta sua independéncia no exercicio das atividades descritas neste
Prospecto Preliminar.

Admite-se que a Administradora, o Gestor ou suas respectivas Partes Relacionadas possam assumir a
contraparte das operacGes do Fundo, devendo manter por 5 (cinco) anos registros segregados que
documentem tais operacoes.

O Fundo ndo podera adquirir Direitos de Crédito cujo pagamento seja de responsabilidade direta ou indireta
da Administradora, do Custodiante ou de Partes Relacionadas, sendo certo que ndo serd vedada ao Fundo a
aquisicao de Direitos de Crédito de emissdo de sociedades em que a Administradora ou Partes Relacionadas
possuam participagao inferior a 10% (dez por cento) do capital social.

O Fundo podera, contudo, adquirir Direitos de Crédito Elegiveis cujo pagamento seja de responsabilidade
direta ou indireta, do Coordenador Lider ou dos Coordenadores ou de suas respectivas Partes Relacionadas,
bem como contratar operacGes para a Carteira ou adquirir Ativos Financeiros integrantes da carteira propria,
estruturados, originados ou distribuidos pela Administradora, pelo Custodiante, pelo Coordenador Lider,
pelos Coordenadores ou suas respectivas Partes Relacionadas.

O Fundo podera investir ainda em Fundos de Investimento Autorizados administrados, geridos e/ou
distribuidos pela Administradora, pelo Gestor, pelo Custodiante, pelo Coordenador Lider ou pelos
Coordenadores ou suas respectivas Partes Relacionadas.

Né&o obstante o disposto acima, o Gestor ndo perceberd qualquer remuneracdo além da Taxa do Gestor em
razdo da originacdo e estruturacdo de Direitos de Crédito para o Fundo ou qualquer outra atividade
relacionada ao Fundo, seja diretamente ou por meio de qualquer de suas Partes Relacionadas, devendo
transferir ao Fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcancar em decorréncia de sua condicdo de
gestor da carteira do Fundo.
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PROCEDIMENTO DE DISTRIBUICAO DAS COTAS SENIORES E DAS COTAS
SUBORDINADAS MEZANINO

Observadas as disposicdes da regulamentacéo aplicavel, o Coordenador Lider e os Coordenadores dever&o
realizar a distribuicdo publica das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino, conforme plano de
distribuicéo adotado em conformidade com o disposto no §3° do artigo 33 da Instrugdo CVM 400, fixado nos
seguintes termos:

MONTANTE TOTAL DA OFERTA E REGIME DE DISTRIBUIGAO

Sem prejuizo da possibilidade de emissdo de Cotas Seniores do Lote Adicional e de Cotas Seniores do Lote
Suplementar, que pode importar em uma emissao de mais 2.843 (duas mil, oitocentas e quarenta e trés) Cotas
Seniores, na forma prevista neste Prospecto Preliminar, o Fundo realizard inicialmente uma oferta para
distribuicéo publica de até 8.125 (oito mil, cento e vinte e cinco) Cotas Seniores, devendo as Cotas Seniores
serem alocadas entre Cotas Seniores — Série | e Contas Seniores — Série 11 conforme defini¢do do Gestor, de
acordo com o Sistema de Vasos Comunicantes, apds a conclusdo do Procedimento de Bookbuilding, todas
com Valor Unitario de Emissdo de R$100.000,00 (cem mil reais) na Data de Emisséo, perfazendo o montante
total de até R$812.500.000,00 (oitocentos e doze milhdes e quinhentos mil reais). O Coordenador Lider e os
Coordenadores realizardo a distribuicdo publica das Cotas Seniores do Fundo em mercado de balcdo nao
organizado, sendo que a distribuicdo das Cotas Seniores pelo Coordenador Lider e pelos Coordenadores sera
realizada sob o regime de melhores esforcos de colocag&o.

As Cotas Seniores do Lote Adicional e as Cotas Seniores do Lote Suplementar, se houver, serdo distribuidas
pelo Coordenador Lider e/ou pelos Coordenadores, em regime de melhores esforcos, ndo existindo lotes
minimos ou maximos de investimento.

Sem prejuizo da possibilidade de emissdo de Cotas Subordinadas Mezanino do Lote Adicional e de Cotas
Subordinadas Mezanino do Lote Suplementar, que pode importar em uma emissdo de mais 875 (oitocentos e
setenta e cinco) Cotas Subordinadas Mezanino, na forma prevista neste Prospecto Preliminar, o Fundo
realizard inicialmente uma oferta para distribuicdo publica de até 2.500 (duas mil e quinhentas) Cotas
Subordinadas Mezanino, todas com Valor Unitario de Emissdo de R$100.000,00 (cem mil reais) na Data de
Emissdo, perfazendo o montante total de até R$250.000.000,00 (duzentos e cinquenta milhdes de reais). O
Coordenador Lider e os Coordenadores realizardo a distribuicdo publica das Cotas Subordinadas Mezanino do
Fundo em mercado de balcdo ndo organizado, sendo que a distribuicdo das Cotas Subordinadas Mezanino
pelo Coordenador Lider e pelos Coordenadores serd realizada sob o regime de melhores esforcos de
colocacéo.

As Cotas Subordinadas Mezanino do Lote Adicional e as Cotas Subordinadas Mezanino do Lote
Suplementar, se houver, serdo distribuidas pelo Coordenador Lider e/ou pelos Coordenadores, em regime de
melhores esforcos, ndo existindo lotes minimos ou méximos de investimento.

O Coordenador Lider e os Coordenadores se comprometem a envidar seus melhores esforgos para a colocagao
integral das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino junto a Investidores Qualificados. No
entanto, ndo ha garantia de que as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino sejam integralmente
colocadas até o final do Prazo de Distribuicéo.

Nos termos do artigo 55 da Instrucdo CVM 400, caso seja constatado excesso de demanda superior em um

tergo a quantidade de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas Mezanino inicialmente ofertada, ndo sera
permitida a participacdo de Pessoas Vinculadas.
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Observadas as disposi¢des da regulamentacdo aplicavel, o Coordenador Lider e os Coordenadores realizarao a
Oferta das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino conforme o plano de distribuicdo adotado em
conformidade com o disposto no paragrafo 3° do artigo 33 da Instrucdo CVM 400, de forma a assegurar (i)
que o tratamento conferido aos investidores seja justo e equitativo, (ii) a adequacgdo do investimento ao perfil
de risco dos respectivos clientes do Coordenador Lider e dos Coordenadores, e (iii) que 0s representantes de
venda do Coordenador Lider e dos Coordenadores recebam previamente exemplares do Prospecto Preliminar
para leitura obrigatoria e que suas davidas possam ser esclarecidas por pessoas designadas pelo Coordenador
Lider e pelos Coordenadores. O plano de distribuicdo serd fixado nos seguintes termos:

() apods o protocolo do pedido de registro da Oferta na CVM e anteriormente & concessdo de tal registro,
sera iniciada a coleta de intencdes de investimento, nos termos do artigo 44 da Instrugdo CVM 400,
podendo, inclusive, ser distribuidos exemplares do Prospecto Preliminar;

(i) 0s materiais publicitarios serdo submetidos a aprovacdo prévia da CVM, nos termos do artigo 50 da
Instrugdo CVM 400, e os documentos de suporte as apresentacGes para potenciais investidores
eventualmente utilizados serdo encaminhados a CVM previamente a sua utilizacdo, nos termos do
paragrafo 5° do artigo 50 da Instrucdo CVM 400, respectivamente;

(iii) ndo existirdo reservas antecipadas ou fixagdo de lotes minimos ou méximos, sendo a Oferta das
Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino efetivada de acordo com o resultado do
Procedimento de Bookbuilding;

(iv) 0 Publico Alvo da Oferta € composto por Investidores Qualificados, sendo que em relacdo a Oferta
de Cotas Seniores — Série I, somente serdo coletadas intencdes de investimento junto a Investidores
Qualificados que sejam entidades fechadas de previdéncia complementar, entidades abertas de
previdéncia complementar, regimes proprios de previdéncia social, sociedades seguradoras ou
fundos de investimento autorizados a investir em FIDC destinados exclusivamente a tais Investidores
Qualificados, individualmente ou em conjunto; e

(v) encerrado o Procedimento de Bookbuilding, o Coordenador Lider e os Coordenadores consolidardo
as propostas dos investidores para subscricdo das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas
Mezanino.

Para determinacdo da Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores — Série |, da Meta de Rentabilidade das
Cotas Seniores — Série Il e da Meta de Rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino pelo Gestor, sera
adotado o Procedimento de Bookbuilding, organizado pelo Coordenador Lider e pelos Coordenadores, por
meio da coleta de inten¢des de investimento, observadas as seguintes disposicoes:

Q) participardo do Procedimento de Bookbuilding o Coordenador Lider, os Coordenadores, o Gestor e
os investidores que vierem a ser por eles convidados;

(i) 0 Coordenador Lider e os Coordenadores enviardo aos investidores correspondéncia solicitando, no
prazo que vier a ser determinado pelo Coordenador Lider, pelos Coordenadores e pelo Gestor, em
conjunto, a apresentacdo de propostas firmes de compra das Cotas Seniores e das Cotas
Subordinadas Mezanino, que deverdo ser discriminadas em funcdo da Meta de Rentabilidade das
Cotas Seniores — Série |, da Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores — Série Il, ou da Meta de
Rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino, conforme o caso;

(iii) no prazo determinado na correspondéncia a que se refere o item “ii” acima, os investidores deverdo
apresentar suas propostas ao Coordenador Lider e aos Coordenadores;

(iv) a Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores — Série | a ser apurada no Procedimento de
Bookbuilding, observado o limite maximo definido no item “viii” abaixo, serd equivalente a menor
das taxas oferecidas pelos Investidores para lotes de Cotas Seniores — Série I, cujo somatério do
respectivo ndmero de cotas seja igual ou superior ao nimero total de Cotas Seniores — Série |
ofertadas na Oferta de Cotas Seniores, determinado pelo Gestor de acordo com o Sistema de Vasos
Comunicantes;
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(v) a Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores — Série Il a ser apurada no Procedimento de
Bookbuilding, observado o limite maximo definido no item “iX” abaixo, sera equivalente a menor das
taxas oferecidas pelos Investidores para lotes de Cotas Seniores — Série I, cujo somatério do
respectivo nimero de cotas seja igual ou superior ao ndmero total de Cotas Seniores — Série 1l
ofertadas na Oferta de Cotas Seniores, determinado pelo Gestor de acordo com o Sistema de Vasos
Comunicantes;

(vi) a Meta de Rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino a ser apurada no Procedimento de
Bookbuilding, observado o limite maximo definido no item “x” abaixo, serd equivalente & menor das
taxas oferecidas pelos Investidores para lotes de Cotas Subordinadas Mezanino, cujo somatorio do
respectivo nimero de cotas seja igual ou superior ao nimero total de Cotas Subordinadas Mezanino

distribuidas na Oferta de Cotas Subordinadas Mezanino;

(vii) as ofertas com remuneracdo inferior a Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores — Série I, a Meta de
Rentabilidade das Cotas Seniores — Série Il e a Meta de Rentabilidade das Cotas Subordinadas
Mezanino, conforme o caso, serdo integralmente atendidas, e as ofertas com remuneracdo igual a
Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores — Série |, & Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores —
Série Il e a Meta de Rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino, conforme o caso, estardo
sujeitas a rateio, em fungdo do ndmero total de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas Mezanino;

(viii)  a Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores — Série | maxima correspondera a variacdo acumulada
da taxa media do CDI no respectivo periodo, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis,
acrescida de 2,25% (dois inteiros e vinte e cinco centésimos por cento);

(ix) a Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores — Série Il maxima correspondera a variagdo acumulada
do IPCA no respectivo periodo, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, acrescido de
6,75% (seis inteiros e setenta e cinco centésimos por cento); e

(x) a Meta de Rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino maxima correspondera a variagao
acumulada da taxa média do CDI no respectivo periodo, base 252 Dias Uteis, acrescido de 4,50%
(quatro inteiros e cinquenta centésimos por cento).

INiCIO E ENCERRAMENTO DA DISTRIBUICAO DAS COTAS SENIORES E DA COTAS SUBORDINADAS
MEZANINO

A colocacéo e subscri¢do das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino somente tera inicio apos: (i)
0 registro da Oferta na CVM; (ii) a publicagdo do anuncio de inicio; e (iii) a divulgacdo do Prospecto
Definitivo da Oferta aos investidores.

As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino serdo distribuidas durante o Prazo de Distribui¢do. A
distribuicdo das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino sera encerrada ao final do Prazo de
Distribuicdo, quando se dard a publicacdo do andncio de encerramento. O prazo de colocacdo podera ser
prorrogado, mediante aprovagdo da CVM, nos termos do artigo 9°, paragrafo 2°, da Instrugdo CVM 356.

NEGOCIACAO DAS COTAS SENIORES E DAS COTAS SUBORDINADAS MEZANINO

As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino serdo registradas para negociacdo na CETIP (para
distribuicdo primaria, as cotas serdo registradas na CETIP no SDT - Médulo de Distribuicdo e, para
negociacdo no mercado secundario, no SF — Mddulo de Fundos), a critério da Administradora, observado que:
(i) os Cotistas serdo responsaveis pelo pagamento de todos 0s custos, tributos ou emolumentos decorrentes da
negociagdo ou transferéncia de suas Cotas; e (ii) cabera exclusivamente aos eventuais intermediarios da
negociacao assegurar que os adquirentes das Cotas sejam Investidores Qualificados e que tiverem acesso ao
Regulamento do Fundo e assinaram o Termo de Adeséo.
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Na hipdtese de negociagao de Cotas, a transferéncia de titularidade para a conta de depdsito do novo Cotista e
0 respectivo pagamento do precgo serd processado pelo Agente Escriturador somente apés a verificacdo, pelo
intermediério que representa o adquirente, da condicdo de Investidor Qualificado do novo Cotista.

DISTRIBUICAO PARCIAL

Seré admitida a distribuicdo parcial das Cotas Seniores desta Oferta, sendo que a manutencdo da Oferta das
Cotas Seniores estd condicionada a subscrigdo da quantidade minima de 3.900 (trés mil e novecentas) Cotas
Seniores, perfazendo o montante total de R$390.000.000,00 (trezentos e noventa milhdes de reais).

Caso ocorra a distribuicdo parcial aqui referida, as Cotas Seniores que ndo forem efetivamente subscritas e
integralizadas no Prazo de Distribuicdo serdo canceladas pela Administradora.

N&o sendo realizada a distribuicdo da quantidade minima de Cotas Seniores estabelecida acima, a Oferta das
Cotas Seniores sera imediatamente cancelada pela Administradora, que devera comunicar imediatamente os
investidores sobre o cancelamento da Oferta das Cotas Seniores, mediante publicacdo de aviso através de
meios a0 menos iguais aos utilizados para a divulgacdo do aviso ao mercado e do anuncio de inicio. Nesse
caso, os valores até entdo integralizados pelos Cotistas serdo devolvidos pela Administradora, no prazo de 3
(trés) Dias Uteis contados da data da publicago do aviso, sem nenhum acréscimo ou correcao.

Sera admitida a distribuigdo parcial das Cotas Subordinadas Mezanino, sendo que a manutencédo da Oferta das
Cotas Subordinadas Mezanino estd condicionada a subscri¢cdo da quantidade minima de 1.200 (uma mil
duzentas) Cotas Subordinadas Mezanino, perfazendo o montante total de R$120.000.000,00 (cento e vinte
milhdes de reais).

Caso ocorra a distribuicdo parcial aqui referida, as Cotas Subordinadas Mezanino que ndo forem efetivamente
subscritas e integralizadas no Prazo de Distribui¢do serdo canceladas pela Administradora.

N&o sendo realizada a distribuicdo da quantidade minima de Cotas Subordinadas Mezanino estabelecida
acima, a Oferta sera imediatamente cancelada pela Administradora, que devera comunicar imediatamente os
investidores sobre o cancelamento da Oferta, mediante publicacdo de aviso através de meios ao menos iguais
aos utilizados para a divulgacéo do aviso ao mercado e do andncio de inicio. Nesse caso, os valores até entao
integralizados pelos Cotistas serdo devolvidos pela Administradora, no prazo de 3 (trés) Dias Uteis contados
da data da publicacdo do aviso, sem nenhum acréscimo ou correcao.

Em qualquer hipdtese de distribui¢do parcial de Cotas no ambito da Oferta, deverd ser respeitada a
Subordinacéo de Referéncia e a Subordina¢do de Referéncia para Cotas Subordinadas Mezanino.

CONDICAO DE ADESAO A OFERTA

Os investidores poderdo condicionar a sua adesdo a Oferta de que seja distribuida (a) a totalidade das Cotas
Seniores ou das Cotas Subordinadas Mezanino ofertadas, conforme o caso, ou (b) a uma propor¢do ou
guantidade minima de Cotas Seniores ou de Cotas Subordinadas Mezanino, conforme o caso, desde que a
referida proporcédo ou quantidade minima de Cotas Seniores ou de Cotas Subordinadas Mezanino, conforme o
caso, nao seja inferior ao Montante Minimo das Cotas Seniores ou ao Montante Minimo de Cotas
Subordinadas Mezanino, conforme o caso, em observancia ao disposto nos artigos 30 e 31 da Instru¢do CVM
400. Os investidores deverdo indicar, adicionalmente, caso tenham optado pelo cumprimento da condicdo
constante da letra “(b)” acima, o desejo de adquirir (i) a totalidade das Cotas Seniores ou das Cotas
Subordinadas Mezanino, conforme o caso, discriminadas no respectivo Boletim de Subscri¢éo do investidor,
ou (ii) a proporcédo entre a quantidade de Cotas Seniores ou de Cotas Subordinadas Mezanino, conforme o
caso, efetivamente distribuidas até o término da Oferta e a quantidade de Cotas Seniores ou de Cotas
Subordinadas Mezanino, conforme o caso, originalmente objeto da Oferta.
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SUSPENSAO, CANCELAMENTO, ALTERACAO DAS CIRCUNSTANCIAS, REVOGACAO OoU MODIFICAGCAO DA
OFERTA

A CVM poderd suspender ou cancelar, a qualquer tempo, a oferta de distribuicdo que: (i) esteja se
processando em condig¢des diversas das constantes da Instrugdo CVM 400 ou do registro; ou (ii) tenha sido
havida por ilegal, contraria a regulamentacdo da CVM ou fraudulenta, ainda que apés obtido o respectivo
registro.

A CVM devera proceder a suspensdo da Oferta quando verificar ilegalidade ou violagdo de regulamento
sanaveis. O prazo de suspensdo da Oferta ndo poderd ser superior a 30 (trinta) dias, durante o qual a
irregularidade apontada devera ser sanada.

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

A Administradora deveré dar conhecimento da suspensdo ou do cancelamento aos investidores que ja tenham
aceitado a Oferta, através de meios ao menos iguais aos utilizados para a divulgagéo do aviso ao mercado e do
anuncio de inicio, facultando-lhes, na hipotese de suspensao, a possibilidade de revogar a aceitagéo até o 5°
(quinto) Dia Util posterior ao recebimento da respectiva comunicagao.

Em caso de suspensdo ou cancelamento da Oferta, os valores eventualmente depositados pelos investidores
serdo devolvidos pela Administradora, sem nenhum acréscimo ou corre¢do: (i) a todos os investidores que ja
tenham aceitado a Oferta, na hipétese de seu cancelamento, no prazo maximo de 3 (trés) Dias Uteis contados
da data em que for cancelada a Oferta; e (ii) a todos os investidores que tenham revogado a sua aceitacdo, na
hipotese de suspensdo, no prazo méaximo de 3 (trés) Dias Uteis contados da data em que em receber a
comunicacdo enviada pelo investidor de revogagao da sua aceitagdo.

Nos termos do artigo 25 e seguintes da Instrucdo CVM 400, havendo, a juizo da CVM, alteracdo substancial,
posterior e imprevisivel nas circunstancias de fato existentes quando da apresentacdo do pedido de registro da
Oferta, que acarrete aumento relevante dos riscos assumidos pelo Fundo e inerentes a propria Oferta, a CVM
podera acolher pleito de modificagdo ou revogagéo da Oferta. E sempre permitida a modificacdo da Oferta
para melhora-la em favor dos investidores. Em caso de revogacao da Oferta os atos de aceitagdo anteriores ou
posteriores tornar-se-8o sem efeito, sendo que os valores eventualmente depositados pelos investidores serdo
devolvidos pela Administradora, sem nenhum acréscimo ou corre¢do, no prazo de 3 (trés) Dias Uteis,
contados da referida comunicacéo.

A modificacdo serd divulgada imediatamente através de meios ao menos iguais aos utilizados para a
divulgagdo do avisto ao mercado e do andncio de inicio. A Administradora deverd acautelar-se e se certificar,
no momento do recebimento das aceitagdes da Oferta, de que o manifestante esta ciente de que a oferta
original foi alterada e de que tem conhecimento das novas condi¢des.

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

Na hipotese de modificacdo ou revogacdo da Oferta, a Administradora comunicard diretamente 0s
investidores que ja tiverem aderido a Oferta a respeito da modificacdo efetuada. Os investidores que ja
tiverem aderido a Oferta deverdo confirmar seu interesse em manter a sua aceitacdo da Oferta no prazo de 5
(cinco) Dias Uteis contados do recebimento da comunicacio da Administradora. A manutencio da aceitagio
da Oferta sera presumida em caso de siléncio do investidor.

Em caso de desisténcia da aceitacdo da Oferta pelo investidor, os valores eventualmente depositados pelos
investidores serdo devolvidos pela Administradora, sem nenhum acréscimo ou corre¢do, no prazo de 3 (trés)
Dias Uteis contados da data em que em receber a comunicagdo enviada pelo investidor de revogacao da sua
aceitacao.
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CUSTOS E CRONOGRAMA DE DISTRIBUIGAO DAS COTAS SENIORES E DAS

COTAS SUBORDINADAS MEZANINO

DEMONSTRATIVO DE CUSTOS DE DISTRIBUICAO DAS COTAS SENIORES E DAS COTAS SUBORDINADAS

MEZANINO

Os custos de distribuicdo das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino, referentes a comissao de
estruturacdo e distribuicdo devida ao Coordenador Lider e aos Coordenadores serdo de exclusiva
responsabilidade do Gestor, e aqueles custos relacionados a classificacdo de risco das Cotas Seniores e das
Cotas Subordinadas Mezanino, assessores legais e despesas com publicagdes e divulgacdo da Oferta das
Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino, dentre outros, serdo de exclusiva responsabilidade do

Fundo.

A tabela a seguir demonstra os custos estimados de forma consolidada da distribuicdo das Cotas Seniores e

das Cotas Subordinadas Mezanino:

% em relagdo ao valor
Custos da Distribuicéo Montante (R$) Total da Oferta
Taxa de registro na CVM! 248.610,00 0,023%
Taxa de registro na ANBIMA! 28.156,25 0,00265%
Taxa de registro na CETIP! 6.162,50 0,00058%
Assessoria Juridical 165.000,00 0,016%
Custos de Classificacdo de Risco 58.000,00 0,005%
Custos com Cartorio? 60.000,00 0,006%
Despesas com Publicidade* 100.000,00 0,009%
Comissdo de Estruturacdo e Distribuicio? 2 6.109.375,00 0,575%
Total 6.775.303,75 0,638%

Y Os custos englobam a Oferta das Cotas Seniores e a Oferta das Cotas Subordinadas Mezanino.

@ Os custos relativos & Comissao de Estruturagéo e Distribuicdo serdo integralmente arcados pelo Gestor.

CRONOGRAMA DA OFERTA DAS COTAS SENIORES E DAS COTAS SUBORDINADAS MEZANINO

A Oferta das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino tera o seguinte cronograma tentativo:

Evento Data Estimada®
Protocolo dos documentos na CVM 17/10/2012
Disponibiliza¢do do Prospecto Preliminar 18/10/2012
Publicacéo do aviso ao mercado 18/10/2012
Inicio das apresentacdes sobre a Oferta (roadshow) 18/10/2012
Publicacéo de Retificagdo do Aviso ao Mercado 22/10/2012
Encerramento do Procedimento de Bookbuilding 29/11/2012
Obtencao do registro da Oferta 14/12/2012
Disponibilizacdo do Prospecto Definitivo 18/12/2012
Publicacdo do anuncio de inicio 18/12/2012
Liquidagéo financeira 20/12/2012
Publicacdo do andncio de encerramento 27/12/2012

@ As datas previstas para os eventos futuros sio meramente indicativas, e estdo sujeitas a alteragdes, atrasos

e/ou adiamentos, sem aviso prévio, a critério da Administradora.
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CARACTERISTICAS DO FUNDO

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

O FuNDO

O Fundo foi constituido sob a forma de condominio fechado, ou seja, as Cotas somente poderdo ser
resgatadas na Data de Resgate de cada Série ou classe de Cotas, em funcdo do encerramento do Prazo de
Duracéo ou da liquidacdo antecipada do Fundo.

O Fundo é classificado como um fundo de investimento em direitos creditorios do tipo ANBIMA “Outros”,
com atributo foco de atuacdo “Multicarteira Outros”, nos termos do anexo II da Deliberagdo n°. 44, de
24.11.2010 da ANBIMA, uma vez que o Fundo busca retorno por meio de investimento, preponderantemente,
em carteira de recebiveis (direitos ou titulos), originarios de dois ou mais tipos, sem compromisso declarado
de concentragdo em um Setor em particular.

O Prazo de Duracédo do Fundo é de 6 (seis) anos, a contar da Data de Integralizacdo de Cotas.

Né&o obstante o Prazo de Duragdo, durante o Periodo de Liquidagdo dos Investimentos, as Cotas do Fundo
deverdo, se houver alienacdo, liquidacdo ou vencimento de Direitos de Crédito Elegiveis que integrem a
carteira do Fundo, ser amortizadas, nos termos do Regulamento e deste Prospecto Preliminar, ou poderéo, a
partir do 5° (quinto) ano de atividade do Fundo, ser resgatadas antecipadamente em razdo de liquidacdo
antecipada do Fundo, por solicitacdo do Gestor e mediante aprovacdo da Assembleia Geral de Cotistas, que
deverd instruir a Administradora sobre como proceder.

O Prazo de Duragdo do Fundo se divide no Periodo de Investimento, correspondente aos 3 (trés) primeiros
anos do Fundo, e no Periodo de Liquidacéo dos Investimentos, correspondente aos 3 (trés) anos seguintes.

Durante o Periodo de Investimento devera ocorrer a aquisi¢do dos Direitos de Crédito Elegiveis pelo Fundo.

O Periodo de Investimento poderd ser encerrado antecipadamente mediante orientacdo do Gestor, que devera
instruir a Administradora para que divulgue tal fato a todos os Cotistas.

O Fundo poderé ser liquidado antecipadamente por deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas, observado o
previsto nos Capitulos X1V e XVII do Regulamento.

A Ultima versdo do Regulamento do Fundo foi registrada no 2° Cartorio de Registro de Titulos e Documentos
da Cidade de Osasco, Estado de S&o Paulo, em 19 de novembro de 2012, sob 0 n° 264.021.

O Fundo caracteriza-se por ser multicedente e multissacado, ou seja, € um Fundo voltado a aquisicdo de
Direitos de Crédito de diferentes Cedentes e com diferentes Devedores, desde que originados de operagdes
realizadas nos segmentos financeiro, comercial, industrial, imobiliario, de hipotecas, de arrendamento
mercantil e de prestagdo de servicos, e 0s warrants, contratos e titulos referidos na Instrugdo CVM 356.

Neste sentido, consideram-se Direitos de Crédito Elegiveis, nos termos do Regulamento, os direitos e titulos
representativos de crédito passiveis de investimento pelo Fundo que atendam aos Critérios de Elegibilidade
estabelecidos no Regulamento, e conforme a se¢do “Politica de Investimento, Composicdo e Diversificacdo
da Carteira” deste Prospecto Preliminar.

Os Direitos de Crédito Elegiveis adquiridos pelo Fundo deverao representar, no minimo, 50% do Patrimdnio
Liquido do Fundo. O remanescente do Patrimdnio Liquido do Fundo deverd ser investido em Ativos
Financeiros, conforme definido e observadas as restrigbes constantes da se¢do “Politica de Investimento,
Composicédo e Diversificagdo da Carteira” deste Prospecto Preliminar.
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A cessdo dos Direitos de Crédito Elegiveis serd irrevogavel e irretratavel, com a transferéncia para o Fundo,
em caréter definitivo, da plena titularidade dos referidos Direitos de Crédito Elegiveis, juntamente com todos
os direitos (inclusive direitos reais de garantia), garantias, privilégios, preferéncias, prerrogativas e acdes a
estes relacionadas, bem como reajustes monetéarios, juros e encargos, podendo ou ndo contar com coobrigacdo
dos Cedentes, nas hipoteses admitidas pela legislacdo e regulamentagdo em vigor.

Néo obstante o disposto no paragrafo acima, observadas as regras aplicaveis aos contratos de cessdo, quando
aplicavel, podera haver a recompra ou substituicdo dos Direitos de Crédito Elegiveis pelo Cedente, Devedor
ou por terceiros, a critério do Gestor, caso estes deixem de estar enquadrados nos Critérios de Elegibilidade
ou estejam inadimplidos ha mais de 5 (cinco) Dias Uteis, ou, ainda, nos casos em que ocorra 0 pagamento
antecipado ou renegociacgao das condic¢Ges do Direito de Crédito Elegivel, sempre respeitando-se os Critérios
de Elegibilidade. No caso de cessdo, recompra ou substituicdo dos Direitos de Crédito Elegiveis, nos termos
deste paragrafo, o Gestor envidaré seus melhores esforgos para realizar a transago no preco mais benéfico ao
Fundo dentre os disponiveis ao Gestor.

FLUXOGRAMA DA ESTRUTURA DO FUNDO

-ﬁ Administrador / Custodi /
[ il Controladoria ] FIDC Gavea Crédito Estruturado
Ativo Passivo
)
Comite de . Direitos Creditorios
redito Elegiveis
. Aplicagtes em
Fundos de -
Liquidez Reduzida 553
Gavea Gestor o .
INVESTIMENTOS . Aplicagbes de Investidores
caixa
Bancos, Boutiques -
e demais Cotas “ml:gm
intermediarios =
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. ) Emissdo/cessdo de
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BASE LEGAL

O Fundo tem como base legal a Resolugdo CMN 2.907 e a Instrugdo CVM 356.
PuBLICO ALVO

O Fundo ¢ destinado a Investidores Qualificados.

Em relacdo a Oferta de Cotas Seniores — Série 11, somente serdo coletadas e aceitas intengdes de investimento
junto a Investidores Qualificados que sejam entidades fechadas de previdéncia complementar, entidades
abertas de previdéncia complementar, regimes préprios de previdéncia social, sociedades seguradoras ou
fundos de investimento autorizados a investir em FIDC destinados exclusivamente a tais Investidores
Qualificados, individualmente ou em conjunto.

O investimento nas Cotas Seniores e nas Cotas Subordinadas Mezanino de emissdo do Fundo néo é
adequado (i) a investidores que necessitem de liquidez consideravel, uma vez que a negociacdo das
referidas Cotas no mercado secundario brasileiro é restrita, e (ii) ndo estejam dispostos a correr riscos
inerentes ao investimento em Cotas Seniores e em Cotas Subordinadas Mezanino de FIDC.

APLICACAO DOS RECURSOS

Os recursos provenientes da Oferta das Cotas serdo precipuamente utilizados pelo Fundo, durante o Periodo
de Investimento, na aquisi¢do de Direitos de Crédito Elegiveis e Ativos Financeiros, sempre observada a
ordem de aplicacdo de recursos definida no Regulamento.

OBJETIVO DE INVESTIMENTO

O Fundo tem por objetivo proporcionar aos Cotistas, de acordo com os critérios de composicdo e
diversificacdo estabelecidos pela legislacdo vigente e no Regulamento, a valorizacdo de suas Cotas no longo
prazo, por meio de aplicagdo dos recursos do Fundo na aquisi¢éo de Direitos de Crédito Elegiveis e em Ativos
Financeiros.

POLITICA DE INVESTIMENTO, COMPOSICAO E DIVERSIFICACAO DA CARTEIRA

O Fundo buscaré atingir seu objetivo por meio da aplicacdo de recursos em Direitos de Crédito Elegiveis e
Ativos Financeiros, sujeito aos requisitos de composi¢do e de diversificacdo estabelecidos no Regulamento e
na legislacdo e regulamentagdo aplicaveis.

S&o considerados como Direitos de Crédito Elegiveis, nos termos do Regulamento, os direitos e titulos
representativos de crédito passiveis de investimento pelo Fundo, inclusive, mas ndo limitadamente,
debéntures, cédulas de debéntures, certificados de divida publica, notas promissorias, cédulas de crédito
bancério, certificados de cédula de crédito bancario, letras de arrendamento mercantil, letras financeiras, letras
de cambio, letras de crédito imobiliario, letras hipotecarias, cédulas de crédito imobiliario, certificados de
recebiveis imobilidrios, notas de crédito a exportacdo, cédulas de crédito a exportacdo, cédulas de produto
rural, certificados de direitos creditorios do agronegdcio, certificados de recebiveis do agronegocio, letras de
crédito do agronegdcio, notas de crédito rural, titulos da divida agréria, créditos securitizados, certificados a
termo de energia elétrica, bem como outros ativos de natureza similar admitidos pela legislacdo e
regulamentagdo em vigor, que atendam aos Critérios de Elegibilidade descritos na segdo “Critérios de
Elegibilidade” deste Prospecto Preliminar.

Os Direitos de Crédito Elegiveis serdo representados pelos Documentos Representativos do Crédito, os quais
serdo elaborados e/ou negociados pelo Gestor e submetidos ao Custodiante para prévia analise e aprovacéo,
com base em critérios objetivos e préticas de mercado, com até 5 (cinco) Dias Uteis de antecedéncia em
relacdo a data prevista para a realizacdo do investimento pelo Fundo.
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O Fundo ndo poderéa investir em direitos de crédito de que trata a Instrucdo CVM 444, que dispbe sobre os
fundos de investimento em direitos creditérios - ndo padronizados.

Decorridos 90 (noventa) dias do inicio das atividades, o Fundo devera ter alocado, no minimo, 50%
(cinquenta por cento) e, no maximo, 100% (cem por cento) de seu Patrimdnio Liquido na aquisicdo de
Direitos de Crédito Elegiveis, podendo a Administradora, mediante instrucdo do Gestor, requerer a CVM a
prorrogacdo desse prazo por igual periodo.

O Fundo podera adquirir Direitos de Crédito Elegiveis que possam ser atrelados a ativos conversiveis ou
permutaveis em acdes. Nas hipdteses em que o Fundo venha a converter ou permutar os referidos ativos em
acles, tendo em vista que o Fundo ndo podera estar exposto a riscos relacionados a este mercado, tais acdes
deverdo ser imediatamente alienadas pelo Gestor, observados 0s prazos minimos necessarios para
cumprimento dos procedimentos operacionais relacionados a conversao, permuta e liquidacdo das referidas
acles, pelo valor de mercado na oportunidade, ndo respondendo o Gestor ou a Administradora, portanto, por
prejuizos, danos ou perdas, inclusive de rentabilidade, que o Fundo venha a sofrer em virtude da realizacéo de
tais alienacgdes, salvo na hipdtese de comprovada ma-fé ou flagrante negligéncia do Gestor. O Gestor somente
optard pela conversdo ou permuta quando possuir uma estratégia de venda definida para as acdes delas
decorrentes.

O Fundo podera ainda adquirir Direitos de Crédito que podem ser garantidos por bens ou ativos estranhos a
carteira do Fundo, inclusive a¢fes. Dessa forma, nas hip6teses em que o Fundo venha a receber tais bens ou
ativos em virtude da execucdo de garantias, o Gestor deverad tomar as medidas necessarias para que o Fundo
aliene tais ativos no menor prazo possivel, limitado ao menor prazo entre (a) 18 (dezoito) meses ap6s 0 seu
recebimento ou (b) até o término do Prazo de Duracdo do Fundo, pelo valor de mercado divulgado pelo
ambiente de negociacdo em que negociados, caso sejam negociados em bolsa de valores ou mercado de
balcdo, ou pelo valor proposto pelo Gestor, caso ndo sejam negociados nesses mercados, sendo que, neste
Gltimo caso, o valor de mercado sera sempre baseado e respaldado em laudo de avaliagdo elaborado por um
terceiro especializado, conforme o caso. Caso ndo consiga proceder a venda dos ativos acima dentro dos
prazos mencionados, o Gestor deverd, imediatamente apds o término do referido prazo, providenciar a
realizacdo de uma Assembleia Geral de Cotistas para deliberar sobre as medidas a serem tomadas com relacéo
aos referidos ativos.

Os Direitos de Crédito Elegiveis que integrem a Carteira do Fundo serdo obrigatoriamente registrados na
CETIP ou em outro ambiente de negociacdo, quando aplicével, devendo os Documentos Representativos do
Crédito ficar custodiados com o Custodiante.

A parcela do Patriménio Liquido do Fundo, que néo estiver alocada em Direitos de Crédito Elegiveis, podera
ser aplicada, isolada ou cumulativamente, em Ativos Financeiros, quais sejam:

(i) titulos publicos de emissdo do Tesouro Nacional ou do BACEN, registrados no SELIC;

(i) operagdes compromissadas tendo como lastro titulos publicos de emissdo do Tesouro Nacional
ou do BACEN, registrados no SELIC;

(iii) certificados de depositos bancérios de emissdo de institui¢des financeiras que possuam rating
por agéncia de classificagdo de risco no Brasil reconhecida internacionalmente superior ao
rating das Cotas Seniores do Fundo; e

(iv) cotas de Fundos de Investimento Autorizados que invistam exclusivamente nos ativos

mencionados nos incisos (i), (ii) e (iii) acima e que ndo atuem no mercado de derivativos, desde
que expressamente previsto em seus regulamentos.
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Os Fundos de Investimento Autorizados serdo selecionados exclusivamente pelo Gestor, sendo que poderédo
ser selecionados, inclusive, fundos que sejam administrados e/ou geridos pela Administradora, pelo
Custodiante, pelo Gestor ou por suas respectivas Partes Relacionadas.

O enquadramento da totalidade dos recursos aos limites de diversificacdo e concentracdo de ativos
estabelecidos pela regulamentacdo eventualmente aplicdvel aos Cotistas deve ser verificado e controlado
pelos proprios Cotistas ou por quem eles venham a contratar para 0 desempenho dessa atividade, ndo cabendo
a Administradora e/ou ao Gestor a responsabilidade pela observancia de quaisquer outros limites que ndo
aqueles expressamente definidos no Regulamento.

O Fundo podera realizar opera¢Ges com derivativos em mercados administrados por bolsas de valores ou de
mercadorias e de futuros que tenham por objetivo exclusivo proteger posicdes detidas no mercado a vista
(hedge), desde que ndo gerem exposi¢ao superior a uma vez o Patriménio Liquido do Fundo

As operacBes realizadas pelo Fundo em mercados de derivativos poderdo ser realizadas somente na
modalidade “com garantia”, ou seja, com a atuagdo de camaras e prestadores de servigos de compensacao ¢ de
liquidagdo como contraparte central garantidora da operagdo e deverdo ter como objetivo somente minimizar
risco de descasamento de taxas ou indexadores dos ativos do Fundo contra as taxas ou indexadores dos
passivos do Fundo.

O Gestor poderd, ainda, realizar operagdes bilaterais ou adquirir apolices de seguro em nome do Fundo,
visando a minimizar o risco de crédito a que o Fundo esteja exposto.

O GESTOR DESTE FUNDO ADOTA POLITICA DE EXERCICIO DE DIREITO DE VOTO EM
ASSEMBLEIAS, QUE DISCIPLINA OS PRINCIPIOS GERAIS, O PROCESSO DECISORIO E QUAIS
SAO AS MATERIAS RELEVANTES OBRIGATORIAS PARA EXERCICIO DO DIREITO DE VOTO.
TAL POLITICA ORIENTA AS DECISOES DO GESTOR EM ASSEMBLEIAS DE DETENTORES DE
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS QUE CONFIRAM AOS SEUS TITULARES DIREITO DE
VOTO.

A versdo integral da politica de voto podera ser encontrada no site www.gaveainvest.com.br, onde poderdo ser
consultados o seu objeto, os principios gerais, 0s procedimentos adotados em potenciais conflitos de interesse
e 0 processo decisdrio de voto.

Caso, por qualquer motivo, aconteca o desenquadramento do Fundo aos limites de concentracao estabelecidos
no Regulamento por um periodo superior a 60 (sessenta) dias, sera configurado um Evento de Avaliacéo.

CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

O Fundo somente adquirird Direitos de Crédito que atendam, na Data de Aquisi¢do e Pagamento,
cumulativamente, aos seguintes Critérios de Elegibilidade:

(i) apresentar uma classificacdo de risco, publica (definida como rating de escala nacional pela Agéncia
Classificadora de Risco) ou privada (definida como Credit Opinion pela Agéncia Classificadora de
Risco), de nivel minimo equivalente a B(bra), atribuida pela Agéncia Classificadora de Risco,
emitida no maximo 60 (sessenta) dias antes;

(i) observar que o valor devido por um mesmo Devedor e por seu respectivo Grupo Econémico nédo
poderéa exceder o valor equivalente a 8% (oito por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo;
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(iii)

(iv)

v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)
)

(xi)

(xii)
(xiii)

observar o indice de Cobertura Subordinada do Fundo, de maneira pro forma, no momento de cada
aquisicao de Direitos de Crédito Elegiveis;

observar o indice de Cobertura Janior do Fundo, de maneira pro forma, no momento de cada
aquisicdo de Direitos de Crédito Elegiveis;

observar que, considerada a aquisi¢do, 0 somatdrio do valor dos Direitos de Crédito oriundos de um
mesmo Setor represente, no maximo, 35% (trinta e cinco por cento) da parcela do Patrimonio
Liquido do Fundo representada por Direitos de Crédito Elegiveis, respeitados os subitens (x) e (xi)
abaixo;

os Direitos de Crédito ndo poderdo ter vencimento posterior ao encerramento do 60° (sexagésimo)
més apds a Data de Integralizagdo de Cotas;

os Direitos de Crédito ndo poderdo ter como Devedor companhias investidas ou do mesmo Grupo
Econbmico de companhias investidas por veiculos de investimento geridos por empresas do mesmo
Grupo Econbmico do Gestor, nas quais as empresas componentes do mesmo Grupo Econémico do
Gestor, diretamente ou por meio de referidos veiculos de investimento, possuam efetiva influéncia na
gestéo;

os Direitos de Crédito: (a) devem estar representados por Documentos Representativos de Crédito,
(b) devem estar livres e desembaracados de quaisquer dnus, gravames ou restricGes de qualquer
natureza, (c) devem atender a Diretriz de Crédito desenvolvida pelo Gestor, constante do Anexo 11
do Regulamento e, portanto, (d) devem ter sido previamente aprovados em comité de crédito do
Gestor, conforme formalizado em ata propria a ser encaminhada pelo Gestor ao Custodiante, da qual
deve constar, inclusive, declaracdo expressa do Gestor no sentido de que os Direitos de Crédito
ndo sdo relacionados a empresas (ou outras empresas componentes do mesmo Grupo Econémico)
investidas por fundos ou outros veiculos de investimento geridos pelo Gestor ou por empresas
componentes de seu Grupo Econdmico, em que o Gestor ou empresas componentes de seu Grupo
Econbmico possuam ingeréncia;

ter sido previamente aprovado pelo Custodiante;

a somatoria dos valores correspondentes aos diferentes Direitos de Crédito Elegiveis relacionados ao
somatorio dos Setores (a) imobiliario residencial, (b) imobiliario comercial, (c) instituicGes
financeiras e (d) financiamento ao consumidor detidos diretamente pelo Fundo ndo podera
representar mais do que 49% (quarenta e nove por cento) do Patriménio Liquido do Fundo, dos quais
ndo mais que 25% (vinte e cinco por cento) do Patrimonio Liquido do Fundo poderdo ser
representados pelos Setores referidos em (a) e (b) acima, em conjunto;

os valores correspondentes aos diferentes Direitos de Crédito Elegiveis relacionados ao Setor
agroindustrial ndo poderdo representar mais do que 25% (vinte e cinco por cento) do Patrimdnio
Liquido do Fundo;

o0 Fundo néo poderd investir nos Setores de tabaco, jogos de azar, armas e municoes; e
a soma do valor correspondente aos Direitos de Crédito Elegiveis com classificacéo igual ou inferior

a BB-(bra) (duplo “B” menos) pela Agéncia Classificadora de Risco, ndo poderdo representar mais
do que 50% (cinquenta por cento) do Patriménio Liquido do Fundo.

A verificagdo do enquadramento dos Direitos de Crédito aos Critérios de Elegibilidade serd de
responsabilidade do Custodiante.

Para fins de verificacdo dos Critérios de Elegibilidade pelo Custodiante, o Gestor devera encaminhar ao
Custodiante, com até 7 (sete) Dias Uteis de antecedéncia em relagio a data prevista para aquisico de
qualquer dos Direitos de Crédito, os documentos originais descritos no item (viii), subitens (a) e (d) acima,
com base em critérios objetivos e praticas de mercado.
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O Gestor devera encaminhar ainda ao Custodiante a documentagdo que demonstre a composi¢do de um Grupo
Econbmico do qual qualquer Direito de Crédito Elegivel se pretenda adquirir ou ceder, salvo nas hipéteses em
que expressamente dispensado da apresentacdo de tal documentagdo pelo Custodiante.

Na hipétese do Direito de Crédito Elegivel perder qualquer Critério de Elegibilidade apds sua aquisi¢do pelo
FUNDO, tal Direito de Crédito podera permanecer na carteira do FUNDO, ndo havendo direito de regresso,
nesse caso, contra o Custodiante, a Administradora e o Gestor pela perda do Critério de Elegibilidade, salvo
na existéncia de ma-fé, culpa ou dolo destas partes na averiguacao inicial dos Critérios de Elegibilidade,
desde que devidamente comprovado pela parte que der causa.

PoLiTICA DE CONCESSAO E COBRANGCA DE CREDITOS

O Gestor observar, na realizacdo de investimentos no &mbito das atividades do Fundo, a Diretriz de Crédito
por ele desenvolvida e constante do Anexo 111 do Regulamento.

O Gestor sera responsavel por cobrar, judicial e/ou extrajudicialmente, os Direitos de Crédito e/ou 0s Ativos
Financeiros integrantes da carteira do Fundo, caso aplicavel, podendo contratar terceiros para auxilid-lo na
atividade de cobranca, de acordo com a Diretriz de Cobranga por ele desenvolvida e constante do Anexo IV
do Regulamento.

Pela cobranca ordinaria dos Direitos de Crédito a vencer, o Gestor ndo fara jus a qualquer remuneragéo.

Todos o0s custos e despesas que venham a ser incorridos pelo Fundo para salvaguarda de seus direitos e
prerrogativas e/ou com a cobranca judicial e/ou extrajudicial dos Direitos de Crédito a vencer e dos Direitos
de Crédito Inadimplidos, incluindo os custos de contratacéo de terceiros, serdo de inteira responsabilidade do
Fundo ou dos Cotistas, na propor¢do de suas Cotas, ndo estando a Administradora, o Gestor, o Custodiante ou
suas respectivas Partes Relacionadas de qualquer forma obrigados pelo adiantamento ou pagamento ao Fundo
dos valores necessarios a cobranga de tais Direitos de Crédito Inadimplidos. Da mesma forma, a
Administradora, o Gestor, 0 Custodiante ou suas respectivas Partes Relacionadas ndo serdo responsaveis por
quaisquer custos, taxas, despesas, emolumentos, honorarios advocaticios e periciais ou quaisquer outros
encargos relacionados a Diretriz de Cobranca.

Todos os valores eventualmente aportados pelos Cotistas no Fundo para a adogdo da Diretriz de Cobranga
deverdo ser feitos em moeda corrente nacional. A cobranca e coleta dos pagamentos dos Direitos de Crédito
Elegiveis serdo realizadas pelo Custodiante ou por instituicdo financeira por este indicada para este fim,
agindo no interesse e representando o Fundo.

As despesas relacionadas com as medidas judiciais e/ou extrajudiciais necessarias a salvaguarda dos direitos e
prerrogativas do Fundo e/ou a cobranga judicial ou extrajudicial dos Direitos de Créditos Elegiveis
Inadimplidos e dos demais Ativos Financeiros do Fundo serdo suportadas diretamente pelo Fundo até o limite
de seu Patriménio Liquido. A parcela que exceder este limite devera ser previamente aprovada pelos Cotistas
do Fundo em Assembleia Geral de Cotistas convocada especialmente para este fim e, se for o caso, sera
aportada diretamente ao Fundo por meio da subscrigdo e integralizacdo de novas Cotas. Os recursos aportados
ao Fundo pelos titulares das Cotas serdo reembolsados por meio de resgate ou amortizacéo, de acordo com 0s
procedimentos previstos neste Regulamento ou conforme aprovado pela referida Assembleia Geral de
Cotistas.

O Gestor, na qualidade de responsavel por cobrar, judicial e/ou extrajudicialmente, os Direitos de Crédito,
enviara ao Custodiante um relatério mensal indicando os procedimentos adotados para a cobranga, eventuais
acordos celebrados e valor dessas negociacdes.

Caso o Custodiante considere insuficientes os esforgos do Gestor, diretamente ou por meio de terceiros
contratados, para cobranca dos Direitos de Crédito a vencer e dos Direitos de Crédito Inadimplidos, ou
insatisfatorios os acordos e valores de eventuais negociagdes, devera notificar o Gestor para que definam, em
conjunto, solugdes para tais situagdes, devendo ser convocada Assembleia Geral de Cotistas para deliberar
sobre os temas caso o Custodiante e o Gestor ndo cheguem a um acordo.
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PATRIMONIO LiQuIDO

O Patrimbnio Liquido do Fundo corresponderd ao somatério do disponivel, mais a Carteira e os valores a
receber, deduzidas as exigibilidades do Fundo, na forma do Capitulo XI do Regulamento.

Devem ser considerados, para efeito de calculo do Patriménio Liquido do Fundo, os dispéndios efetivamente
incorridos a titulo de prestagdo de margens de garantia em espécie, ajustes diarios, prémios e custos
operacionais, decorrentes da manutencdo de posi¢cBes em mercados organizados de derivativos, inclusive os
valores liquidos das operacdes.

Para efeito da determinacdo do valor da carteira, devem ser observadas ainda as normas e 0s procedimentos
previstos na legislacdo em vigor.

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

DESPESAS E ENCARGOS DO FUNDO

Todos os custos e despesas incorridos pelo Fundo para preservacao 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, o Gestor ou o Custodiante de
qualquer forma obrigados pelo adiantamento ou pagamento ao Fundo dos valores necessarios a cobranca dos
seus ativos. A Administradora, 0 Gestor e o Custodiante ndo serdo responsaveis por quaisquer custos, taxas,
despesas, emolumentos, honorarios advocaticios e periciais ou quaisquer outros encargos relacionados com os
procedimentos aqui referidos, que tenham sido incorridos pelo Fundo em face de terceiros ou das Cedentes,
0s quais deverdo ser custeados pelo préprio Fundo ou diretamente pelos Cotistas.

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

(i) taxas, impostos ou contribuicBes federais, estaduais, municipais ou autarquicas, que recaiam ou
venham a recair sobre os bens, direitos e obrigaces do Fundo;

(i) despesas com impressao, expedicao e publicacdo de relatdrios, formularios e informacdes periodicas
previstas no Regulamento ou na regulamentacéo pertinente;

(iii) despesas com correspondéncia de interesse do Fundo, inclusive comunicagdo aos Cotistas;

(iv) honorérios e despesas do Auditor encarregado da revisdo das demonstragdes financeiras e das contas
do Fundo e da analise de sua situacao e da atuacdo da Administradora;

(v) emolumentos e comissdes pagos sobre as operac¢des do Fundo;

(vi) honorérios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos interesses do Fundo, em
juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacédo, caso 0 mesmo venha a ser vencido;

(vii) quaisquer despesas inerentes a constituicdo ou a liquidagdo do Fundo ou a realizacdo de Assembleia
Geral de Cotistas;

(viii)  taxas de custddia dos ativos integrantes da Carteira do Fundo;

(ix) despesas com a contratacdo da Agéncia de Classificacdo de Risco, seja na classificagdo de risco do
Fundo, seja na classificagdo de risco dos Direitos de Crédito;

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

(xi) a contribuicdo anual devida as bolsas de valores ou a entidade do mercado de balcéo organizado em
gue o FUNDO tenha suas Cotas admitidas a negociacao.
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Quaisquer despesas ndo previstas acima como Encargos do Fundo correrdo por conta da Administradora ou
do Gestor.

TAXA DE ADMINISTRACAO

A Administradora e o Gestor receberdo, pela prestacdo de servicos ao Fundo, a titulo de Taxa de
Administragdo, o montante correspondente ao percentual anual de 1,69% (um virgula sessenta e nove
centésimos por cento) sobre o valor do Patriménio Liquido do Fundo, garantido um valor minimo mensal
equivalente a R$30.000,00 (trinta mil reais), acrescido de R$1.666,67 (um mil, seiscentos e sessenta e seis
reais e sessenta e sete centavos), distribuidas da seguinte forma:

(1) Taxa da Administradora - 0,13% (treze centésimos por cento) ao ano sobre o valor do
Patrimdnio Liquido do Fundo, a titulo de administracdo e de controladoria do Fundo, garantido
um valor minimo mensal equivalente a R$30.000,00 (trinta mil reais), acrescido de R$1.666,67
(mil, seiscentos e sessenta e seis reais e sessenta e sete centavos);

(i) Taxa do Gestor — diferenca entre a Taxa de Administracdo e a Taxa da Administradora, a titulo
de gestdo da carteira do Fundo; sendo certo que, sempre que a Taxa da Administradora for
superior ao valor minimo mensal estabelecido no item (i) acima, a Taxa do Gestor serd
equivalente a um valor méaximo equivalente a 1,56% (um inteiro e cinquenta e seis centésimos
por cento) ao ano sobre o valor do Patriménio Liquido do Fundo.

Os valores acima referidos em reais serdo corrigidos anualmente pelo IGPM ou outro indice que venha
substitui-lo.

A Taxa de Administracdo sera calculada pelo Custodiante e apropriada por Dia Util, com base no percentual
referido acima sobre o valor diério do Patrimdnio Liquido do Fundo do dia anterior, a base de “1/252” (um,
duzentos e cinquenta e dois avos) de forma linear, e sera paga mensalmente, até o 5° (quinto) Dia Util do més
subsequente ao vencido, para a Administradora e para o Gestor, diretamente pelo Fundo ou, ainda, pela
Administradora a terceiros.

A Administradora pode estabelecer que parcelas da Taxa de Administracdo sejam pagas diretamente pelo
Fundo aos outros prestadores de servico contratados, desde que o somatorio dessas parcelas ndo exceda o
montante da Taxa de Administracdo. Eventuais valores devidos a terceiros contratados para realizar a
distribuicdo das Cotas serdo descontados da Taxa do Gestor.

O Fundo ndo possui taxa de ingresso e saida.

O Fundo néo possui taxa de performance.

O Gestor ndo percebera qualquer remuneragdo adicional aquelas ora descritas em razdo da originacéo e
estruturacdo de Direitos de Crédito para o Fundo ou qualquer outra atividade relacionada ao Fundo, seja
diretamente ou por meio de qualquer de suas partes relacionadas, devendo transferir ao Fundo qualquer
beneficio ou vantagem que possa alcancar em decorréncia de sua condicdo de gestor da carteira do Fundo.

Em caso de destituicdo da Administradora e/ou do Gestor, a remuneracdo devida a titulo de Taxa de
Administracdo deverd ser calculada pro rata temporis.

ORDEM DE ALOCACAO DE RECURSOS
Diariamente, a partir da Data de Integralizacdo de Cotas e até a ocorréncia de um Evento de Liquidacéo, a
Administradora se obriga a utilizar os recursos disponiveis para atender as exigibilidades do Fundo,

obrigatoriamente, na seguinte ordem de preferéncia:

(M pagamento dos custos correntes do Fundo;
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(i) constituicdo da Reserva de Caixa de até 2,5% (dois e meio por cento) incidente sobre o Patrimonio
Liquido do Fundo;

(iii) pagamento do preco de aquisicdo dos Direitos de Crédito Elegiveis, em moeda corrente nacional;

(iv) pagamento de amortizacdo de principal e rendimentos das Cotas Seniores;

(v) pagamento de amortizacdo de principal e rendimentos das Cotas Subordinadas Mezanino; e

(vi) pagamento de amortizacéo de principal e rendimentos das Cotas Subordinadas Juniores.

Na ocorréncia de um Evento de Liquidacdo e, enquanto tal evento permanecer em curso, a Administradora se
obriga a utilizar os recursos disponiveis para atender as exigibilidades do Fundo, obrigatoriamente, na
seguinte ordem de preferéncia:

(M pagamento dos custos correntes do Fundo;

(i) pagamento de amortizacdo de principal e rendimentos das Cotas Seniores;

(iii) pagamento de amortizacdo de principal e rendimentos das Cotas Subordinadas Mezanino; e

(iv) pagamento de amortizacéo de principal e rendimentos das Cotas Subordinadas Juniores.

GERENCIAMENTO DE RISCOS

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

A politica de investimento do Fundo, bem como o nivel desejavel de exposicdo a risco, definidos no
Regulamento, sdo determinados pelos diretores da Administradora e do Gestor, no limite de suas
responsabilidades, conforme definido no Regulamento e no Contrato de Gestéo.

O Gestor, no limite de suas responsabilidades, conforme definido no Regulamento e no Contrato de Gest&o,
privilegia, como forma de controle de riscos, decisfes tomadas por seus profissionais, os quais tragam 0s
parametros de atuagdo do Fundo acompanhando as exposi¢des a riscos,.

Os riscos a que esta exposto o Fundo, dentre os quais, exemplificativamente, os descritos na Secéo "Fatores
de Risco" deste Prospecto Preliminar, e o cumprimento da politica de investimento do Fundo, descrita no
Regulamento, sdo monitorados por area de gerenciamento de risco e de compliance do Grupo Gavea
completamente separada da area de gestao.

A utilizagdo dos mecanismos de controle de riscos aqui descritos ndo elimina a possibilidade de perdas pelos
Cotistas. As aplicactes efetuadas pelo Fundo de que trata este Prospecto Preliminar apresentam riscos para os
Cotistas. Ainda que a Administradora e o Gestor mantenham sistema de gerenciamento de riscos, ndo ha
garantia de completa eliminag&o da possibilidade de perdas para o Fundo e para seus investidores.
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CARACTERISTICAS DAS COTAS
FORMA E ESPECIE

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

As Cotas constituem fragdes ideais do Patriménio Liquido do Fundo e serdo divididas em trés classes, sendo
uma classe de Cotas Seniores, uma de Cotas Subordinadas Mezanino e uma de Cotas Subordinadas Juniores.

EMissAo DE COTAS SENIORES

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

(i) buscardo atingir a Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores — Série I;

(i) ndo se subordinam as demais Cotas para efeitos de amortizacdo, resgate e distribuicdo dos
rendimentos da Carteira do Fundo, nos termos do Regulamento, estando pari passu as Cotas
Seniores — Série II;

(iii) dao aos seus detentores direito de voto nas deliberagcdes nas Assembleias Gerais de Cotistas,
observado o disposto no Regulamento, sendo que cada Cota Sénior — Série | tera direito a 1 (um)
voto;

(iv) serdo avaliadas nos termos do Capitulo X1 do Regulamento e do respectivo Suplemento e terdo a
possibilidade de amortizacdo conforme disposto no artigo 42 do Regulamento.

As Cotas Seniores — Série Il tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigagdes comuns:
(i) buscardo atingir a Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores — Série II;

(i) ndo se subordinam as demais para efeitos de amortizacéo, resgate e distribuicdo dos rendimentos da
Carteira do Fundo, nos termos do Regulamento, estando pari passu as Cotas Seniores — Série I;

(iii) ddo aos seus detentores direito de voto nas deliberagcBes nas Assembleias Gerais de Cotistas,
observado o disposto no Regulamento, sendo que cada Cota Sénior — Série 1l terd direito a 1 (um)
voto; e

(iv) serdo avaliadas nos termos do Capitulo XI do Regulamento e do respectivo Suplemento e terdo a
possibilidade de amortizacdo conforme disposto no artigo 42 do Regulamento.

O valor total das Cotas Seniores sera equivalente ao somatério do valor das Cotas Seniores de cada Série, ou
0 produto da divisao do Patriménio Liquido pelo nimero de Cotas Seniores, dos dois 0 menor.

Caso as Cotas Seniores emitidas pelo Fundo sejam parcialmente distribuidas, o saldo das Cotas Seniores néo
colocados no mercado serd automaticamente cancelado.

A emiss&o, subscricdo e a integralizacdo das Cotas Seniores (incluindo as Cotas Seniores do Lote Adicional e
as Cotas Seniores do Lote Suplementar) estard condicionada & distribuicdo e colocacdo de Cotas
Subordinadas Juniores e de Cotas Subordinadas Mezanino em um montante igual a, no minimo, o necessario
para que seja observada a Subordinacdo de Referéncia.

EMIssAO DE COTAS SUBORDINADAS MEZANINO

As Cotas Subordinadas Mezanino tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigagfes comuns:
Q) buscardo atingir a Meta de Rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino;

(i) sdo subordinadas as Cotas Seniores e prioritarias as Cotas Subordinadas Juniores para efeito de

amortizacdo, resgate e distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo, nos termos do
Regulamento;
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(iii) ddo aos seus detentores direito de voto nas deliberacdes nas Assembleias Gerais de Cotistas,
observado o disposto no Regulamento, sendo que cada Cota Subordinada Mezanino tera direito a 1
(um) voto; e

(iv) serdo avaliadas nos termos do Capitulo X1 do Regulamento e do respectivo Suplemento e terdo a
possibilidade de amortizacdo conforme disposto no artigo 42 do Regulamento.

A Oferta das Cotas Subordinadas Mezanino (incluindo as Cotas Subordinadas Mezanino do Lote Adicional e
as Cotas Subordinadas Mezanino do Lote Suplementar) estard condicionada a distribuicdo e colocacdo de
Cotas Subordinadas Juniores em um montante igual a, no minimo, 0 necessario para que seja observada a
Subordinacao de Referéncia para Cotas Subordinadas Mezanino.-

EMISSAO DE COTAS SUBORDINADAS JUNIORES

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

(i) serdo destinados as Cotas Subordinadas Juniores todos os resultados excedentes da Meta de
Rentabilidade das Cotas Seniores — Série I, da Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores — Série 1l e
da Meta de Rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino;

(i) se subordinam a todas as demais para efeitos de amortizacéo, resgate e distribuicdo dos rendimentos
da Carteira do Fundo, nos termos do Regulamento;

(iii) dao aos seus detentores direito de voto nas deliberacdes nas Assembleias Gerais de Cotistas,
observado o disposto no Regulamento, sendo que cada Cota Subordinada Janior teré direito a 1 (um)
voto; e

(iv) serdo avaliadas nos termos do Capitulo XI do Regulamento e do respectivo Suplemento e terdo a
possibilidade de amortizagdo conforme disposto no artigo 42 do Regulamento.

As Cotas Subordinadas Juniores serdo objeto de oferta pablica com esforgos restritos, nos termos da Instrucgao
CVM 476.

O valor minimo de subscri¢do de Cotas Subordinadas Juniores serd equivalente a R$1.000.000,00 (um milhdo
de reais).

Serdo emitidas Cotas Subordinadas Juniores em volume méximo de 1.875 (um mil oitocentas e setenta e
cinco), podendo haver um incremento para até 2.531 (duas mil, quinhentas e trinta e uma) cotas, em funcao
do exercicio do lote adicional e suplementar das Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino, que
incrementaria a necessidade de Cotas Subordinadas Juniores para atender a Subordinacdo de Referéncia e
Subordinacéao de Referéncia para Cotas Subordinadas Mezanino.

Os socios diretos e/ou indiretos do Gestor subscreverdo, conjuntamente, direta ou indiretamente, no minimo
300 (trezentas) Cotas Subordinadas Juniores do Fundo, perfazendo um montante total de R$30.000.000,00
(trinta milhdes de reais) na data de emissdo, sendo certo que os socios diretos e/ou indiretos do Gestor
somente poderdo subscrever Cotas até o limite de 3% (trés por cento) do Patriménio Liquido do Fundo,
comprometendo-se, por meio de boletim de subscricdo das Cotas Subordinadas Juniores a ndo aliena-las
durante todo o Prazo de Duragdo do Fundo. N&o serdo registradas pela Administradora, ou por terceiro por ela
contratado para essa finalidade, as transferéncias de Cotas Subordinadas Juniores efetuadas em desacordo
com o disposto neste paragrafo.

Deverd ser subscrito e integralizado o montante minimo de 900 (novecentas) Cotas Subordinadas Juniores,
perfazendo o montante total de R$90.000.000,00 (noventa milhdes de reais) em Cotas Subordinadas Juniores,
gue corresponde ao montante necessario para que seja observada a Subordinagdo Minima Inicial e a
Subordinagdo Minima Inicial para Cotas Subordinadas Mezanino e, deste modo, seja realizada a distribuicéo
parcial das Cotas Subordinadas Mezanino e das Cotas Seniores.
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EMISSAO, INTEGRALIZACAO E VALOR DAS COTAS

As Cotas serdo emitidas por seu valor calculado na forma do Capitulo XI do Regulamento, conforme o caso,
no 1° (primeiro) Dia Util a contar da Data de Integralizagdo de Cotas.

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

Quando de seu ingresso no Fundo, cada Cotista devera assinar 0 Termo de Adesao ao Regulamento e indicar
um representante responsavel e seu respectivo endereco de correio eletrnico para o recebimento das
comunicacdes que lhe sejam enviadas pela Administradora nos termos do Regulamento.

No ato de subscricdo de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas Mezanino, o subscritor (i) assinara o boletim
de subscrigdo (que também sera assinado pela Administradora), e (ii) se comprometera a integralizar as Cotas
subscritas na forma prevista no andncio de inicio de distribuicdo da respectiva emissdo de Cotas, respeitadas
as demais condic@es previstas no Regulamento.

O extrato da conta de dep6sito emitido pelo Agente Escriturador serd o documento habil para comprovar (i) a
obrigacdo da Administradora, perante o Cotista, de cumprir as prescri¢cfes constantes do Regulamento e das
demais normas aplicaveis ao Fundo; e (ii) a propriedade do nimero de Cotas pertencentes a cada Cotista.

A partir da Data de Integralizagéo das Cotas Seniores — Série I, o valor unitario das Cotas Seniores — Série |
sera calculado todo Dia Util, devendo ser o menor dos seguintes valores:

(i) 0 resultado da divisdo do Patrimdnio Liquido do Fundo, apurado conforme o artigo 33 do
Regulamento, pelo nimero de Cotas Seniores em circulagdo na data do calculo; ou

(i) o valor unitario das Cotas Seniores — Série | na Data de Integralizacdo de Cotas, deduzido do
valor das amortizaces realizadas das Cotas Seniores — Série | até a data do calculo, acrescido
da Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores — Série | desde a sua integralizacdo até a data do
célculo.

A partir da Data de Integralizacdo das Cotas Seniores — Série 11, o valor unitario das Cotas Seniores — Série I
seré calculado todo Dia Util, devendo ser o menor dos seguintes valores:

(i) 0 resultado da divisdo do Patrimdnio Liquido do Fundo, apurado conforme o artigo 33 do
Regulamento, pelo nimero de Cotas Seniores em circulagdo na data do calculo; ou

(i) o0 valor unitéario das Cotas Seniores — Série Il na Data de Integralizagdo de Cotas, deduzido do
valor das amortizagdes realizadas das Cotas Seniores — Série Il até a data do célculo, acrescido
da Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores — Série 1l desde a sua integraliza¢do até a data do
célculo.

Caso venham a ser subscritas Cotas Seniores — Série | e Cotas Seniores — Série Il do Fundo, ndo havera
qualquer subordinacéo entre elas.

A partir da Data de Integralizagdo das Cotas Subordinadas Mezanino, o valor unitario das Cotas Subordinadas
Mezanino seré calculado todo Dia Util, devendo ser o menor dos seguintes valores:

(i) o resultado da diviséo do Patriménio Liquido do Fundo, deduzido do valor das Cotas Seniores
em circulagdo, apurado conforme o artigo 33 do Regulamento, pelo nimero de Cotas
Subordinadas Mezanino em circulagdo na data do célculo; ou

(i) o valor unitario das Cotas Subordinadas Mezanino na Data de Integralizacdo de Cotas,
deduzido do valor das amortizacGes realizadas das Cotas Subordinadas Mezanino até a data do
calculo, acrescido da Meta de Rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino desde a sua
integralizacdo até a data do célculo.
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As Cotas Subordinadas Mezanino se subordinam as Cotas Seniores e possuem preferéncia em relagdo as
Cotas Subordinadas Juniores para fins de recebimento de valores decorrentes de amortizagdes e resgate do
Fundo.

A partir da Data de Integralizacdo das Cotas Subordinadas Juniores, o valor unitario das Cotas Subordinadas
Juniores sera calculado todo Dia Util, por meio da diviséo do Patriménio Liquido do Fundo, deduzido do
valor das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino em circulagdo, apurado conforme o artigo 33 do
Regulamento, pelo nimero de Cotas Subordinadas Juniores em circulagdo na data do calculo.

As Cotas Seniores, as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Juniores deverdo ser subscritas
e integralizadas na mesma data, respeitando-se a Subordinacdo de Referéncia e a Subordinagdo de Referéncia
para Cotas Subordinadas Mezanino, na Data de Integralizagdo de Cotas, nos termos definidos no
Regulamento, no Suplemento respectivo e no boletim de subscricdo de Cotas.

AMORTIZACAO E RESGATE DE COTAS

As Cotas Seniores, as Cotas Subordinadas Mezanino ou as Cotas Subordinadas Juniores, somente serao
resgatadas no término do Prazo de Duracgdo ou em hipétese de liquidacdo antecipada do Fundo.

O Fundo podera realizar Amortizagfes de qualquer Série de Cotas Seniores e de qualquer classe de Cotas
Subordinadas Mezanino a ser emitida, de acordo com as condigdes estabelecidas no Regulamento.

Observada a ordem de alocacéo dos recursos prevista no artigo 32, paragrafo quarto do Regulamento, e desde
que o Patriménio Liquido permita e o Fundo tenha disponibilidades para tanto, poderdo ocorrer AmortizagGes
de Cotas, nas datas e valores a serem estipulados, desde que conforme decisdo do Gestor e:

(i) durante o Periodo de Investimento, as Cotas poderdo ser amortizadas extraordinariamente
conforme determinacdo do Gestor, sendo que este dispora as condicBes, percentuais e
periodicidade das referidas amortizagdes, observado o disposto no Regulamento; e

(i) durante o Periodo de Liquidacdo dos Investimentos, as Cotas Seniores, as Cotas Subordinadas
Mezanino e as Cotas Subordinadas Juniores serdo amortizadas em regime de caixa,
trimestralmente ou sempre que houver recursos disponiveis que somem ao menos 3% (trés por
cento) do Patrim6nio Liquido do Fundo, o que ocorrer primeiro, ou ainda no caso do volume
final a ser resgatado representar menos do que este volume, até o 5° (quinto) Dia Util do més
subsequente, nos termos e condicOes estabelecidos no Regulamento, sempre mantendo-se ao
menos a Subordinacdo de Referéncia e a Subordinagdo de Referéncia para Cotas Subordinadas
Mezanino, ap6s as amortizagGes.

Os titulares das Cotas do Fundo ndo poderdo, em nenhuma hipétese, exigir do Fundo a amortizagdo ou o
resgate de suas Cotas em condi¢Oes diversas das previstas no Regulamento.

As Cotas Seniores — Série | e as Cotas Seniores — Série 1l serdo sempre amortizadas conjuntamente, de forma
proporcional a participagdo de cada Série no Patriménio Liquido do Fundo.

A amortizacdo das Cotas Subordinadas Mezanino sera realizada a critério do Gestor, observado o disposto no
artigo 42 do Regulamento, o qual buscard preservar a estabilidade dos riscos e da classificacdo de risco
inicialmente atribuida as Cotas Seniores, podendo o Gestor interromper ou suspender a amortizacdo de Cotas
Subordinadas Mezanino a qualquer tempo até a liquidag¢do do Fundo.

A amortizacdo das Cotas Subordinadas Juniores sera realizada a critério do Gestor, observado o disposto no
artigo 42 do Regulamento, o qual buscara preservar estabilidade dos riscos e da classificacdo de risco
inicialmente atribuida as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino, podendo o Gestor interromper ou
suspender a amortiza¢éo de Cotas Subordinadas Juniores a qualquer tempo até a liquidagdo do Fundo.
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A amortizacdo de Cotas esta sujeita a observancia das seguintes condicGes:

Q) as Cotas Subordinadas Juniores ndo poderdo ser amortizadas enquanto representarem menos de
50% (cinquenta por cento) do Patriménio Liquido do Fundo;

(i) enquanto as Cotas Subordinadas Juniores representarem menos de 50% (cinquenta por cento)
do Patrimbnio Liquido do Fundo, as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino
somente poderdo ser amortizadas na propor¢do 65/85 (sessenta e cinco oitenta e cinco avos) e
20/85 (vinte oitenta e cinco avos), respectivamente;

(iii) guando as Cotas Subordinadas Juniores representarem mais de 50% (cinquenta por cento) do
Patrimdnio Liquido do Fundo, as Cotas Seniores, as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas
Subordinadas Juniores poderdo ser amortizadas na propor¢do de 65% (sessenta e cinco por
cento), 20% (vinte por cento) e 15% (quinze por cento), respectivamente, até o limite em que as
Cotas Subordinadas Juniores representarem mais de 50% (cinquenta por cento) do Patrimdnio
Liquido do Fundo;

(iv) ap6s amortizagdo integral das Cotas Seniores, as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas
Subordinadas Juniores somente poderdo ser amortizadas na propor¢do 20/35 (vinte trinta e
cinco avos) e 15/35 (quinze trinta e cinco avos), respectivamente, até o limite em que as Cotas
Subordinadas Juniores representarem mais de 50% (cinquenta por cento) do Patriménio Liquido
do Fundo.

A amortizacdo de Cotas Subordinadas Mezanino ou de Cotas Subordinadas Juniores esta sujeita, ainda,
cumulativamente, a observancia das seguintes condigdes:

Q) consulta prévia a Agéncia de Classificacdo de Risco, com o objetivo de garantir a
manutencéo do rating das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino, o que podera
ocasionar a interrupgdo ou suspensdo da amortizacdo de Cotas Subordinadas Juniores e
Cotas Subordinadas Mezanino a qualquer tempo até a liquidacdo do Fundo, em funcdo da
eventual amortizacdo ndo homogénea dos Direitos de Crédito do Fundo, com modificacdo
nas concentracoes por crédito;

(i) ndo tenha ocorrido ou esteja em andamento nenhum Evento de Avaliagdo ou Evento de
Liquidacao;

(iii) que a Reserva de Caixa do Fundo esteja constituida nos termos do Regulamento do Fundo;

(iv) o Fundo mantenha recursos financeiros disponiveis necessarios para fazer frente as despesas
correntes do Fundo e aquelas projetadas para um periodo de 12 (doze) meses; e

v) ndo desrespeite o indice de Cobertura Subordinada e o indice de Cobertura Junior.

Sem prejuizo do ora disposto, as Cotas poderdo ser amortizadas a qualquer tempo, mediante instrucdo do
Gestor a Administradora: (i) para a adequacdo da alocagdo minima do Patriménio Liquido do Fundo em
Direitos de Crédito, (ii) se o Fundo apresentar recursos financeiros disponiveis que excedam a Reserva de
Caixa; e (iii) nas hipdteses descritas nos paragrafos terceiro a quinto do artigo 6° do Regulamento, ou em
outro prazo deliberado pela Assembleia Geral de Cotistas, e 0 Gestor tenha solicitado a Administradora a
amortizacdo de Cotas Subordinadas Mezanino e/ou de Cotas Subordinadas Juniores com entrega de ativos aos
Cotistas e tal amortizacéo tenha sido aprovada pela Assembleia Geral de Cotistas.

PAGAMENTO A0S COTISTAS

Observada a ordem de alocacdo dos recursos prevista no artigo 32, paragrafo quarto do Regulamento, a
Administradora devera transferir ou creditar os recursos financeiros do Fundo correspondentes (i) aos titulares
das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino, em cada Data de Amortizacdo ou Data de Resgate,
conforme 0 caso, nos montantes apurados conforme o Capitulo XI do Regulamento, e (ii) ap6s o resgate
integral das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino, aos titulares das Cotas Subordinadas
Juniores, nos montantes apurados conforme o Capitulo X1 do Regulamento.

60



A Administradora efetuara o pagamento das amortizaces ou resgates de Cotas somente em moeda corrente
nacional, em débito e crédito em conta corrente, por meio de documento de ordem de crédito ou transferéncia
eletronica disponivel, ou outro mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo BACEN, observadas
as possibilidades de amortiza¢Bes ou resgate de Cotas mediante a entrega aos Cotistas de ativos que integrem
a Carteira do Fundo previstas no Regulamento, desde que assim determinado em Assembleia Geral de
Cotistas.

Os recursos depositados nas contas 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 o caso.

O Fundo somente efetuara resgates e amortizacdes em Dias Uteis. Se a Data de Resgate ou Amortizagdo
ocorrer em dia ndo Util, o pagamento da amortizacdo ou do resgate serd efetuado no primeiro Dia Util
subsequente.

METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS DO FUNDO

Os ativos integrantes da Carteira do Fundo serdo precificados pelo Custodiante de acordo com critérios
consistentes e passiveis de verificacdo, amparados por informacbes externas e internas que levem em
consideracao aspectos relacionados ao Devedor, aos seus garantidores e as caracteristicas da correspondente
operacgdo, conforme a seguinte metodologia de apuracdo do valor dos Direitos de Crédito Elegiveis e dos
Ativos Financeiros:

(i diariamente, os ativos financeiros, inclusive os Direitos de Crédito Elegiveis integrantes da
carteira do Fundo, deverdo ser registrados e ter seus valores ajustados a valor de mercado
(mark-to-market), observadas as regras e os procedimentos definidos no manual de
marcagdo a mercado do Custodiante, acessivel no endereco www.bradescocustodia.com.br,
por meio do link “Manual de Marcacdo a Mercado”, e em acordo com as normas do
BACEN e da CVM aplicaveis aos fundos de investimentos;

(i) 0s ajustes dos valores dos Ativos Financeiros, decorrentes da aplicagdo dos critérios
estabelecidos no Regulamento, serdo registrados em contrapartida a adequada conta de
receita ou despesa no resultado do periodo, observados os procedimentos definidos no Plano
Contabil; e

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

O descumprimento de qualquer obrigacdo origindria dos Direitos de Crédito Elegiveis e demais ativos
componentes da Carteira do Fundo sera inicialmente atribuido, consecutivamente, (i) as Cotas Subordinadas
Juniores, até o limite equivalente a somatoria do valor total das mesmas e, posteriormente, (ii) as Cotas
Subordinadas Mezanino, até o limite equivalente a somatoria do valor total das mesmas. Uma vez excedidos
tais recursos, tal descumprimento seré atribuido as Cotas Seniores, sem qualquer subordinacdo entre si.

Na hipotese do Fundo atingir a Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores — Série I, a Meta de Rentabilidade
das Cotas Seniores — Série 1l e a Meta de Rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino definidas no artigo
4° do Regulamento, toda a rentabilidade a eles excedente serd atribuida inicialmente a recomposicdo do
capital investido pelos Cotistas Subordinados. Apds a referida recomposi¢do do capital investido pelos
Cotistas Subordinados, a rentabilidade excedente serd atribuida as Cotas Subordinadas Juniores.

O atraso decorrente da impontualidade no pagamento dos Direitos de Crédito Elegiveis pelo Devedor devera

ensejar a revisdo de sua classificacdo de risco segundo a Instrugdo CVM 489 e o Oficio-Circular CVM
004/12.
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A classificacdo do nivel de risco sera feita com base em critérios consistentes e verificaveis, bem como
amparada por informagdes internas e externas a Administradora.

A classificacdo dos Direitos de Crédito Elegiveis de um mesmo Devedor ou Grupo Econdmico deve ser
definida em funcdo daquela que apresentar maior risco, admitindo-se, excepcionalmente, classificacdo diversa
para determinado Direito de Crédito Elegivel, observado o disposto na Instrugdo CVM 489.

SUBORDINAGAO DE REFERENCIA, SUBORDINAGCAO DE REFERENCIA PARA COTAS SUBORDINADAS
MEZANINO, SUBORDINAGAO MINIMA E SUBORDINACAO MINIMA PARA COTAS SUBORDINADAS MEZANINO

A Subordinacdo de Referéncia, definida como a relacdo entre o valor da parcela do Patriménio Liquido do
Fundo correspondente as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Juniores e o valor total do
Patriménio Liquido do Fundo sera de 35% (trinta e cinco por cento).

A Subordinacdo de Referéncia para Cotas Subordinadas Mezanino, definida como a relacéo entre o valor da
parcela do Patriménio Liquido do Fundo correspondente as Cotas Subordinadas Juniores e o valor total do
Patriménio Liquido do Fundo sera de 15% (quinze por cento).

A Subordinacdo Minima, definida como a relacdo minima entre o valor da parcela do Patriménio Liquido do
Fundo correspondente as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Juniores e o valor total do
Patrimoénio Liquido do Fundo sera de 30% (trinta por cento).

A Subordinagdo Minima para Cotas Subordinadas Mezanino, definida como a relagdo minima entre o valor

da parcela do Patriménio Liquido do Fundo correspondente as Cotas Subordinadas Juniores e o valor total do
Patriménio Liquido do Fundo sera de 10% (dez por cento).
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LIQUIDACAO DO FUNDO

EVENTOS DE AVALIAGCAO

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

0]

(i)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

)

(xi)

(xii)

(xiii)

inobservancia pela Administradora, pelo Gestor ou pelo Custodiante de seus deveres e
obrigacoes previstos no Regulamento e na legislagdo e regulamentacdo aplicavel, que ndo sejam
um Evento de Liquidacdo e que, notificado por qualquer dos demais para que seja sanado ou
justificado, ndo o seja no prazo de 2 (dois) Dias Uteis do recebimento da referida notificacéo;

inobservancia pela Administradora, pelo Gestor ou pelo Custodiante do indice de Cobertura
Subordinada e/ou do Indice de Cobertura Janior;

durante o Periodo de Investimento, inobservancia pela Administradora, pelo Gestor ou pelo
Custodiante da Subordinacdo Minima e/ou da Subordinacdo Minima para Cotas Subordinadas
Mezanino;

durante o Periodo de Liquidagdo dos Investimentos, inobservancia pela Administradora, pelo
Gestor ou pelo Custodiante da Subordinacdo de Referéncia e/ou da Subordinacéo de Referéncia
para Cotas Subordinadas Mezanino;

aquisicdo pelo Fundo de Direitos de Crédito em desacordo com os Critérios de Elegibilidade;

se houver rescisdo do Contrato de Custddia, desde que o Custodiante ndo seja substituido por
outro devidamente autorizado pela CVM, no prazo de 60 (sessenta) dias;

existéncia ou evidéncia concreta, irrefutavel e comprovada documentalmente de que os Direitos
de Crédito ndo foram regularmente e devidamente formalizados;

auséncia de instituigdo substituta para a Administradora ou para o Gestor ap0s decorridos 90
(noventa) dias contados da respectiva comunicacdo de rendncia do exercicio da administragao
ou da gestdo do Fundo, respectivamente;

rebaixamento da classificagdo de risco das Cotas Seniores do Fundo abaixo de “A(bra)”;

rebaixamento da classificacdo de risco das Cotas Subordinadas Mezanino do Fundo abaixo de
BB(bra);

caso 0 Fundo deixe de estar enquadrado em relagdo aos limites constantes do Capitulo IV do
Regulamento, por periodo superior a 60 (sessenta) dias, excetuada a hipdtese prevista no inciso
(i) acima;

na hipétese de serem realizados pagamentos de rendimentos, amortizagdo ou resgate de Cotas
Subordinadas Juniores em desacordo com o disposto no Regulamento; e

na hipdtese de desligamento do Sr. Arminio Fraga Neto e do Sr. José de Menezes Berenguer
Neto do Gestor ou, ainda, na hipotese de desligamento de quaisquer outros 3 (trés) membros
referidos na Diretriz de Crédito do Gestor, que ndo o consultor externo.

Ocorrendo qualquer Evento de Avaliacdo, a Administradora suspendera imediatamente os procedimentos de
aquisicao de Direitos de Crédito. Concomitantemente, a Administradora deverd convocar, no prazo de 05
(cinco) Dias Uteis, uma Assembleia Geral de Cotistas, a ser realizada num prazo ndo superior a 20 (vinte)
dias, para que seja avaliado o grau de comprometimento do Fundo. Caso a Assembleia Geral de Cotistas
decida que qualquer dos Eventos de Avaliacdo constitui um Evento de Liquidacdo, a Administradora devera
implementar os procedimentos definidos no Regulamento.
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Se a decisdo Assembleia Geral de Cotistas for a de que o Evento de Avaliacdo ndo constitui um Evento de
Liquidacao, fica desde ja assegurado o resgate das Cotas Seniores dos Cotistas dissidentes que o solicitarem,
pelo valor das mencionadas Cotas, calculado nos termos do Regulamento.

Embora ndo constitua um Evento de Avaliacdo, em caso de rebaixamento da classificacdo de risco das Cotas
Seniores do Fundo em um nivel, considerando a tabela da Agéncia Classificadora de Risco, a Administradora,
mediante instrucGes do Gestor, deverd analisar as razdes do rebaixamento e informar aos Cotistas sobre tal
fato, bem como acerca de eventuais providéncias tomadas.

EVENTOS DE LIQUIDAGAO
S&o considerados Eventos de Liquidacdo antecipada do Fundo quaisquer dos seguintes eventos:

Q) sempre que assim decidido pelos Cotistas em Assembleia Geral de Cotistas especialmente
convocada para tal fim, além das demais hip6teses descritas no Regulamento;

(i) caso seja deliberado em Assembleia Geral de Cotistas que um Evento de Avalia¢do constitui
um Evento de Liquidac&o;

(iii) caso seja deliberada em Assembleia Geral de Cotistas a destituicdo do Gestor;

(iv) caso a Administradora deixe de convocar Assembleia Geral de Cotistas nos prazos estipulados
no Regulamento na ocorréncia de qualquer das hipéteses previstas no Regulamento; e

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

Ocorrendo qualquer dos Eventos de Liquidagdo, a Administradora devera dar inicio aos procedimentos de
liquidagdo antecipada do Fundo definidos abaixo.

Na hipétese de liquida¢do do Fundo, os titulares de Cotas Seniores terdo o direito de partilhar o Patriménio
Liquido na proporcéo dos respectivos valores previstos para resgate na data de liquidacdo, sendo vedado
qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou subordinacdo entre os titulares de Cotas Seniores.

Na ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidagdo, independentemente de qualquer procedimento
adicional, a Administradora devera (i) notificar os Cotistas por carta com aviso de recebimento, meio
eletronico com confirmagdo de leitura ou andncio publicado no periddico, (ii) suspender imediatamente o
pagamento de qualquer resgate ou amortizacdo em andamento, se houver, e os procedimentos de aquisicdo de
Direitos de Crédito; e (iii) dar inicio aos procedimentos de liquidagdo antecipada de Cotas do Fundo. A
Administradora devera convocar, no prazo de 05 (cinco) Dias Uteis, uma Assembleia Geral de Cotistas, a ser
realizada num prazo néo superior a 20 (vinte) dias, para que os Cotistas deliberem sobre as medidas que serdo
adotadas visando preservar seus direitos, suas garantias e prerrogativas, observando o direito de resgate dos
Cotistas dissidentes de que trata o paragrafo abaixo.

Se a decisdo Assembleia Geral de Cotistas for a de ndo liquidacdo do Fundo, fica desde j& assegurado o
resgate das Cotas Seniores dos Cotistas dissidentes que o solicitarem, pelo valor das mencionadas Cotas,
calculado nos termos do Regulamento.

Na liquidacio antecipada do Fundo, ndo havendo a disponibilidade de recursos, os Cotistas do Fundo
receberdo Direitos de Crédito Elegiveis constantes da Carteira do Fundo, como pagamento dos seus direitos,
em dagdo em pagamento. Nesta hipdtese, o resgate das Cotas por meio de dagdo em pagamento dos ativos
integrantes de sua carteira ndo ocorrerd no ambito da CETIP.
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Na hipétese da Assembleia Geral de Cotistas ndo chegar a acordo comum referente aos procedimentos de
dacdo em pagamento dos Direitos de Crédito e dos Ativos Financeiros para fins de pagamento de resgate das
Cotas, os Direitos de Crédito e os Ativos Financeiros serdo dados em pagamento aos Cotistas, mediante a
constituicdo de um condominio, cuja fracéo ideal de cada Cotista sera calculada de acordo com a propor¢édo
de Cotas detida por cada titular sobre o valor total das Cotas existentes & época. Ap6s decorrido o prazo de 30
(trinta) dias da constituicdo do condominio acima referido, a Administradora e o Custodiante estardo
desobrigados em relacdo as responsabilidades estabelecidas no Regulamento, ficando autorizado a liquidar o
Fundo perante as autoridades competentes.

A Administradora devera notificar os Cotistas, (i) para que os mesmos elejam um administrador para o
referido condominio de direitos de crédito e ativos financeiros, na forma do artigo 1.323 do Cdédigo Civil
Brasileiro, (ii) informando a proporc¢éo de direitos de crédito e ativos financeiros a que cada Cotista fara jus,
sem que isso represente qualquer responsabilidade da Administradora perante os Cotistas ap6s a constituicdo
do referido condominio.

Caso os titulares das Cotas ndo procedam & eleicdo do administrador do condominio referido nos paragrafos
acima, os titulares das Cotas deverdo, na medida do possivel, fazer a divisdo do Patriménio Liquido do Fundo
e, no caso da impossibilidade de fazé-la, sera dado aos Cotistas Seniores o direito de comprar a parte do ativo
que cabe ao Cotista detentor de Cotas Subordinadas Juniores e/ou de Cotas Subordinadas Mezanino, pelo
preco a ser definido pelas partes.

Havendo mais de um Cotista Sénior interessado na compra do ativo, sera dada preferéncia ao Cotista
majoritario. Caso nenhum dos Cotistas Seniores do Fundo queiram comprar tais ativos, o detentor de Cotas
Subordinadas Mezanino terd o direito de comprar a parte que cabe aqueles pelo preco a ser definido pelas
partes. Por sua vez, caso henhum dos detentores de Cotas Subordinadas Mezanino queira comprar os referidos
ativos, o Cotista Subordinado Junior tera o direito de comprar a parte que lhe couber pelo preco a ser definido
pelas partes.

Caso os titulares das Cotas ndo procedam a elei¢do do administrador do condominio, tampouco exer¢cam a
faculdade prevista nos paragrafos acima, a fun¢do de administrador do condominio sera exercida pelo titular
de Cotas Seniores que detenha a maioria das Cotas Seniores existentes.

Apbs o pagamento das despesas e encargos do Fundo, serd pago aos titulares de Cotas Seniores, se 0
Patriménio Liquido do Fundo assim permitir, o valor das Cotas apurado conforme o Regulamento, em vigor
na propria data de liquidacdo. O total do eventual excedente, apds 0 pagamento aos titulares das Cotas
Seniores, sera pago aos titulares de Cotas Subordinadas Mezanino, conforme a respectiva quantidade de Cotas
Subordinadas Mezanino de cada titular, observando-se que:

(i) os Cotistas poderdo receber tal pagamento em Direitos de Crédito, cujo valor deverd ser
apurado com observancia ao disposto no Regulamento, desde que assim deliberado em
Assembleia Geral de Cotistas convocada para este fim; e

(i) a Administradora podera ainda alienar parte ou a totalidade dos Direitos de Crédito da Carteira
do Fundo, pelo respectivo valor, apurado com observancia ao que dispde o Regulamento,
acrescido de todos os custos e despesas necessarios para a liquidagdo e extingdo do Fundo,
devendo utilizar os recursos da eventual alienacdo no resgate das Cotas Seniores e Cotas
Subordinadas Mezanino, nessa ordem.

Apo6s a conclusdo do procedimento acima descrito, o total do eventual excedente, ap6s 0 pagamento aos
titulares das Cotas Subordinadas Mezanino, serd pago aos titulares de Cotas Subordinadas Juniores, na
proporgdo de suas Cotas.

A liquidagdo do Fundo serd conduzida pela Administradora, observando: (i) as disposi¢des do Regulamento

ou o que for deliberado na Assembleia Geral de Cotistas, e (ii) que cada Cota de determinada classe sera
conferido tratamento igual ao conferido as demais Cotas de mesma classe.
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ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS

COMPETENCIA

Sem prejuizo das demais atribuices previstas no Regulamento, compete privativamente a Assembleia Geral
de Cotistas, observados os respectivos quoruns de deliberagéo:

0]

(i)
(iii)
(iv)
v)

(vi)
(vii)
(viii)
(ix)

)

(xi)

(xii)
(xiii)

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

alterar o Regulamento do Fundo;
deliberar sobre a substituicdo da Administradora;
deliberar sobre a substituicdo do Gestor;

deliberar sobre a elevacdo da Taxa de Administracdo cobrada do Fundo, inclusive na hipétese
de restabelecimento das taxas que tenham sido objeto de redugéo;

deliberar sobre incorporacdo, fusdo e cisdo do Fundo;
deliberar sobre a alteragdo da remuneracéo alvo das Cotas, conforme definido no Regulamento;

deliberar se, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliacdo, tais Eventos de Avaliacdo
devem ser considerados como um Evento de Liquidag&o;

deliberar se, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Liquidagdo, tais Eventos de Liquidacao
devem acarretar na liquidag&o antecipada do Fundo;

deliberar sobre a liquidacdo antecipada do Fundo e, se necessario, 0 pagamento aos detentores
de Cotas Seniores e aos detentores de Cotas Subordinadas Mezanino pelo resgate de suas Cotas
em ativos;

deliberar no término do prazo do Fundo o pagamento dos resgates das Cotas em ativos;

deliberar sobre a prorrogagéo do Prazo de Duracéo do Fundo; e

deliberar sobre a concessdo de descontos nos valores dos Direitos de Crédito Elegiveis pelo
Gestor, nos termos da Diretriz de Cobranga.

O Regulamento podera ser alterado independentemente de Assembléia Geral, sempre que tal alteracdo
decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a determinacgdes das autoridades competentes e de
normas legais ou regulamentares ou de determinacdo da CVM, incluindo correcGes e ajustes de carater ndo
material nas definices e nos parametros utilizados no célculo dos indices estabelecidos no Regulamento,
devendo tal alteracdo ser providenciada, no prazo de 30 (trinta) dias, a necessaria comunicagao aos Cotistas.

A Assembleia Geral de Cotistas pode, a qualquer momento, nomear um ou mais representantes para
exercerem as funcdes de fiscalizacdo e de controle gerencial das aplicacfes do Fundo, em defesa dos direitos
e dos interesses dos Cotistas. Somente pode exercer as funcBes de representante de Cotistas pessoa fisica ou
juridica que atenda aos seguintes requisitos:

(i)  ser Cotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos Cotistas;

(i)  ndo exercer cargo ou fungdo na Administradora ou no Gestor; e

(iii) ndo exercer cargo nas Cedentes.
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PROCEDIMENTO DE CONVOCACAO

A convocacdo da Assembleia Geral de Cotistas deve ser feita com 10 (dez) dias corridos de antecedéncia,
quando em primeira convocacdo, e far-se-a4 por meio de aviso publicado no Periédico ou enviado por meio de
carta com aviso de recebimento ou correio eletronico aos Cotistas, dos quais constardo o dia, a hora e o local
em que seré realizada a Assembleia Geral de Cotistas e, ainda que de forma sucinta, a ordem do dia, sempre
acompanhada das informagdes e dos elementos adicionais necessarios a andlise prévia pelos Cotistas das
matérias objeto da Assembleia Geral de Cotistas, sendo admitida a participacdo em todas as Assembleias
Gerais de Cotistas do Gestor e da Agéncia de Classificacdo de Risco, ficando o Gestor obrigado a informar a
Agéncia de Classificacdo de Risco sempre que tomar ciéncia de qualquer Assembleia Geral de Cotistas.

N&o se realizando a Assembleia Geral de Cotistas em primeira convocacéo, serd providenciado a publicagdo
no Periddico do Fundo, o envio de carta com aviso de recebimento ou correio eletrdnico aos Cotistas, ao
Gestor e a Agéncia de Classificacdo de Risco, com confirmacdo de recebimento, para a segunda convocacao,
com antecedéncia minima de 5 (cinco) dias. Admite-se que a segunda convocacgdo da Assembleia Geral de
Cotistas seja providenciada conjuntamente com a primeira convocacao.

Além da reunido anual para prestacdo de contas, a Assembleia Geral de Cotistas podera ser convocada (i) pela
Administradora ou (ii) por Cotistas que representem, no minimo, 5% (cinco por cento) das Cotas em
circulag&o.

Salvo motivo de forga maior, a Assembleia Geral de Cotistas realizar-se-a no local onde a Administradora
tiver a sede; quando houver necessidade de efetuar-se em outro lugar, a publicag¢do no Periédico do Fundo, as
cartas ou correios eletrdnicos com confirmagdo de recebimento enderecados aos Cotistas indicardo, com
clareza, o lugar da reunido, que, em nenhum caso, podera ser fora da localidade da sede da Administradora.

Independentemente das formalidades previstas, sera considerada regular a Assembleia Geral de Cotistas a que
comparecerem todos os Cotistas.

REALIZAGCAO DA ASSEMBLEIA

Os Caotistas poderdo, a qualquer tempo, reunir-se em assembleia a fim de deliberar sobre matéria de seu
interesse, observados os procedimentos de convocagdo e deliberagdo previstos no Regulamento.

Na Assembleia Geral de Cotistas, a ser instalada com a presenca de pelo menos um Cotista, as delibera¢Ges
devem ser tomadas pelo critério da maioria de Cotas dos condéminos presentes, correspondendo a cada Cota
um voto, sendo que (a) as deliberacfes relativas as matérias previstas nos itens (iii), (v) e (vi) da se¢do
“Competéncia” deste Prospecto Preliminar serdo tomadas em primeira convocacdo pela maioria das Cotas
emitidas e, em segunda convocacdo, pela maioria das Cotas dos presentes e (b) as deliberaces relativas as
matérias previstas nos itens (i), (i), (iv), (vii), (viii), (ix), (X) e (xi) da secdo “Competéncia” deste Prospecto
Preliminar devem ser tomadas pelo critério da maioria das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas
Mezanino dos presentes, tomadas em conjunto, correspondendo a cada Cota 1 (um) voto.

Sem prejuizo do ora disposto, os Cotistas titulares de Cotas Subordinadas Juniores terdo direito de veto em
relacdo as deliberagBes sobre as matérias indicadas nos itens (v) e (vii) da segdo “Competéncia” deste
Prospecto Preliminar.

Somente podem votar na Assembleia Geral de Cotistas os Cotistas do Fundo, seus representantes legais ou
procuradores legalmente constituidos ha menos de um ano. N&o possuem direito a voto na Assembleia Geral
de Cotistas a Administradora e seus empregados.

As decisdes da Assembleia Geral de Cotistas devem ser divulgadas aos Cotistas, ao Gestor e a Agéncia de
Classificacdo de Risco, por meio de (i) carta com aviso de recebimento enderecada a cada Cotista, por meio
eletrdnico com confirmacdo de recebimento, ou por anincio publicado no Periddico do Fundo, no prazo
méaximo de 30 (trinta) dias de sua realizacdo; e (ii) envio de cdpia da ata da Assembleia Geral de Cotistas, ao
Gestor e a Agéncia de Classificacdo de Risco, no prazo maximo de 3 (trés) dias de sua realizagdo.

As modificacbes aprovadas pela Assembleia Geral de Cotistas passam a vigorar a partir da data do

protocolados na CVM, que devera se realizar no prazo maximo de 10 (dez) dias a contar da realizacdo da
Assembleia.
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COMITE DE ACOMPANHAMENTO
ATRIBUICOES

O Fundo tera um Comité de Acompanhamento que tera por fungdo exclusiva supervisionar o cumprimento da
politica de investimento do Fundo e dos respectivos Critérios de Elegibilidade, baseando-se em apresentacao
a ser preparada pelo Gestor, descrevendo seus ativos e respectivas performance, bem como reunir-se com o
Gestor para discutir eventuais rebaixamentos na classificacdo de risco das Cotas do Fundo.

O Comité de Acompanhamento poderd ter acesso prioritario as justificativas do Gestor sobre o rebaixamento
da classificacdo de risco de qualquer das Cotas do Fundo, sem prejuizo do tratamento de tais ocorréncias
como fato relevante pela Administradora e, mediante solicitacdo, aos documentos razoavelmente necessarios
ao desempenho de suas fungoes.

CoMPOSICAO

Somente poderdo integrar o Comité de Acompanhamento pessoas fisicas que ndo estejam impedidas de
exercer atividades no mercado financeiro e/ou de capitais.

Os membros do Comité de Acompanhamento, por ocasido de sua indicacdo, que devera ser realizada em
Assembleia Geral de Cotistas a ser convocada em até 60 (sessenta) dias contados da Data de Integralizacéo de
Cotas e realizada na sede da Administradora, deverdo assinar termo declarando-se cientes e de acordo que 0
acesso as informacGes obtidas em tal condicdo serdo, em regra, confidenciais e deverdo ser tratadas desta
forma, salvo se diferentemente indicado pelo Gestor.

Todos os Cotistas que possuirem, quando do encerramento da primeira distribuicdo de Cotas do Fundo,
isoladamente 12% (doze por cento) ou mais da totalidade das Cotas Seniores do Fundo em circulagdo, 25%
(vinte e cinco por cento) ou mais das Cotas Subordinadas Juniores em circulagdo ou 25% (vinte e cinco por
cento) ou mais das Cotas Subordinadas Mezanino em circulagdo, poderdo indicar a Administradora um
membro do Comité de Acompanhamento, durante a Assembleia Geral de Cotistas definida acima.

Os demais Cotistas do Fundo que ndo tiverem participacdo suficiente para indicarem, isoladamente, um
membro do Comité de Acompanhamento, poderdo indicar, em conjunto, um membro para representa-los no
Comité de Acompanhamento durante a Assembleia Geral de Cotistas referida acima.

Os membros indicados pelos Cotistas para compor o Comité de Acompanhamento figurardo em tal funcéo até
que sejam substituidos pelos Cotistas que o0s indicaram, por meio de comunicacdo por escrito a
Administradora e ao Gestor.

Né&o sera admitida a participacdo nas reunides do Conselho de Acompanhamento de membros indicados por
Cotistas que a qualquer momento deixem de possuir, isoladamente, 12% (doze por cento) ou mais da
totalidade das Cotas Seniores do Fundo em circulacdo, 25% (vinte e cinco por cento) ou mais das Cotas
Subordinadas Juniores em circulagdo ou 25% (vinte e cinco por cento) ou mais das Cotas Subordinadas
Mezanino em circulagdo.

REUNIGES

O Comité de Acompanhamento reunir-se-4 no minimo semestralmente, sendo a primeira reunido 6 (seis)
meses apds 0 encerramento da primeira distribuicdo de Cotas do Fundo, ou sempre que os interesses do
Fundo assim exigirem, especial e obrigatoriamente em caso de rebaixamento da classificacdo de risco de
qualquer das Cotas do Fundo, mediante convocacédo por escrito pelo Gestor, enviada a cada um dos membros
do Comité de Acompanhamento, com no minimo 15 (quinze) dias de antecedéncia, indicando a data, horario
e local da reunido e as matérias a serem discutidas.

As reunides do Comité de Acompanhamento se instalardo com qualquer nimero de presentes, devendo ser
lavrada ata de cada reunido, a ser assinada por todos os presentes.
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REGRAS DE TRIBUTACAO DO FUNDO

A presente analise foi feita com base na legislagdo brasileira, em vigor na data deste Prospecto Preliminar, 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 legislagdo atualmente aplicavel. Para tanto, o Fundo dedicara esforgos
em buscar enquadramento como Fundo de Investimento de Longo Prazo.

As AmortizacGes poderdo ndo ter o mesmo tratamento tributario aplicavel ao resgate das Cotas, pois 0s prazos
de amortizacdo sdo menores que 0 prazo de resgate, o que implica um tratamento tributario menos favorecido
ao Cotista. Ademais, o0 Fundo ndo tem como garantir aos seus Cotistas que a legislacdo atual permanecera em
vigor pelo tempo de duragdo do Fundo, e ndo tem como garantir que ndo havera alteragdo da legislacdo e
regulamentacdo em vigor, e que esse serd o tratamento tributario aplicavel aos titulares de Cotas & época do
resgate ou da amortizagéo de Cotas.

TRIBUTACAO APLICAVEL A0S COTISTAS
IOF

Os investimentos no Fundo estdo sujeitos a incidéncia do Imposto sobre Titulos ou Valores Mobiliarios
(“IOF/Titulos™). Nos termos da legislagdo vigente, 0 IOF/Titulos serd cobrado a aliquota de 1% ao dia sobre o
valor do resgate (liquidagdo do Fundo), cessdo ou repactuacdo das Cotas, limitado ao rendimento da operacdo,
em funcdo do prazo, conforme a tabela regressiva anexa ao Decreto n.° 6.306/07. Segundo esse Decreto,
resgates, cessdes ou repactuacdes efetuados em prazo de até 29 dias (inclusive), sujeitam-se ao IOF/Titulos,
calculado de forma percentual sobre o rendimento auferido, sendo que quanto maior o prazo da aplicagéo,
menor serd 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:

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

e 0s rendimentos auferidos no resgate (liquidacdo do Fundo) ou amortizacéo das Cotas do Fundo devem
ser tributados na fonte pela diferenca positiva entre o valor do resgate ou amortizagdo e o respectivo
custo de aquisicdo das Cotas, as aliquotas regressivas abaixo indicadas:

Para fundos com carteira de longo prazo™:

22,5% em aplicagcdes com prazo de até 180 dias;
20% em aplicagOes com prazo de 181 até 360 dias;
17,5% em aplicagdes com prazo de 361 até 720 dias;
15% para aplicagBes com prazo acima de 720 dias.

SO

! Fundos de longo prazo s&o aqueles cuja carteira de titulos (excluem-se para esse fim os Direitos de Crédito) tenha prazo
médio superior a 365 dias.
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A Administradora buscard manter a Carteira do Fundo como de longo prazo, de forma a proporcionar aos
Cotistas 0 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 aplicagbes com prazo de até 180 dias;
¢ 20% em aplicacBes com prazo acima de 180 dias.

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

(i)  Para Cotista pessoa juridica néo-financeira domiciliado no Brasil*:

e 0s rendimentos auferidos no resgate (liquidacdo do Fundo) ou amortizagdo 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, mediante aplicacdo das aliquotas regressivas supra;

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

(iii)  Para os Cotistas residentes ou domiciliados no exterior, como regra geral, a tributacdo segue a regra
aplicavel ao Cotista pessoa fisica residente no Brasil. As excecBes dizem respeito a: (a) Cotistas
sediados em localidades de tributacdo favorecida, para os quais pode haver uma tributacdo de 25% e
(b) Cotistas registrados de acordo com a Resolugéo n° 2.689, que néo sejam residentes ou domiciliados
em pais com tributacdo favorecida. Para essa Ultima situacdo, as aliquotas aplicaveis no resgate, na
amortizacdo e na alienacéo (realizada em bolsa) de Cotas s&o de 15%, ou de 0%, no caso de alienacgdo
em bolsa de valores.

Excecoes e Outras Incidéncias

Existem algumas exce¢des as incidéncias tributarias acima relacionadas, bem como poderd haver outras
incidéncias tributarias sobre os rendimentos produzidos pelo Fundo, dependendo da forma de tributagéo a que
cada Cotista estiver sujeito.

TRIBUTACAO APLICAVEL AO FUNDO

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

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

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

% Como regra, o imposto de renda retido na fonte — IRF sera tratado como antecipacdo do imposto devido e a variagcdo
positiva do valor da quota integrard a base de célculo do imposto de renda da pessoa juridica — IRPJ e da contribuigdo
social sobre o lucro — CSLL da pessoa juridica.
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IOF

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

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

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

O Fundo é administrado pela BEM — DISTRIBUIDORA DE TIiTULOS E VALORES MOBILIARIOS
LTDA., instituicdo com sede no ndcleo administrativo denominado Cidade de Deus, Prédio Prata, 40 andar,
Vila Yara, Cidade de Osasco, Estado de S&o Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o n°. 00.066.670/0001-00,
autorizada a administrar carteiras de valores mobiliarios pelo Ato Declaratorio CVM n° 3.067, de
06.09.1.994.

A Administradora deverd administrar o Fundo cumprindo com suas obrigacdes de acordo com os mais altos
padrdes de diligéncia e correcdo do mercado, entendidos no minimo como aqueles que todo homem ativo e
probo deve empregar na conducdo de seus préprios negécios, praticando todos os seus atos com a estrita
observancia (i) da lei e das normas regulamentares aplicaveis, (ii) do Regulamento, (iii) das deliberacGes da
Assembleia Geral de Cotistas, (iv) dos deveres fiduciérios, de diligéncia e lealdade, de informacdo e de
preservacao dos direitos dos Cotistas.

INFORMACOES REFERENTES A SUBSTITUICAO DA ADMINISTRADORA

A Administradora podera ser substituida, a qualquer tempo, pelos titulares das Cotas reunidos em Assembleia
Geral de Cotistas, na forma do Capitulo XIV do Regulamento, sem qualquer multa ou penalidade de qualquer
natureza para o Fundo.

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

Nas hip6teses de substituicdo da Administradora e de liquidacdo do Fundo, aplicam-se, no que couberem, as
normas em vigor sobre responsabilidade civil ou criminal de administradores, diretores e gerentes de
instituices financeiras, independentemente das que regem a responsabilidade civil da Administradora.

Para informacdes sobre as atribuicGes, obrigacdes e responsabilidades da Administradora, vide os Capitulos
VI e VIl do Regulamento.

Histérico

A Administradora pertencia ao Banco do Estado do Maranhao, tendo sido adquirida pelo Banco Bradesco em
12 de fevereiro de 2004, passando, desde entdo, a contar com o corpo profissional, parque tecnolégico e infra-
estrutura do Banco Bradesco. O Administrador é atualmente controlado pelo Banco Bradesco, que detém,
indiretamente, 100% (cem por cento) das cotas representativas do seu capital social, e integra um dos maiores
grupos de administragcdo de fundos de investimento no Pais.

A Administradora, observado o estabelecido no Regulamento e nas disposi¢des legais e regulamentares
pertinentes, deverd administrar o Fundo, cumprindo suas obrigacfes com a diligéncia e corre¢do que todo
homem ativo e probo deve empregar na conducdo de seus préprios negdcios, praticando todos 0s seus atos
com a estrita observancia (a) da lei, das normas regulamentares, em especial as da CVM, do Regulamento e
das deliberacGes da Assembleia Geral de Cotistas; e (b) dos deveres de diligéncia, lealdade, informag&o aos
Cotistas e salvaguarda da integridade dos direitos destes.
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GESTAO DO FUNDO

O Fundo contratou a GAVEA CREDITO ESTRUTURADO GESTAO DE INVESTIMENTOS LTDA,,
sociedade devidamente autorizada a prestar servigos de administracdo de carteiras de valores mobiliarios, com
sede na Cidade e Estado de S&o Paulo, na Rua Jerbnimo da Veiga, 384, 11° andar, Itaim Bibi, inscrita no
CNPJ/MF sob o n° 09.336.023/0001-46, autorizada a administrar carteiras de valores mobiliarios pelo Ato
Declaratorio CVM n° 9.826, de 08.05.2008, para prestar 0s servigos detalhados abaixo.

O Gestor sera responsavel por todos os servicos relativos a gestdo da Carteira do Fundo e selecdo e
originacdo, inclusive, dos Direitos de Crédito Elegiveis, de acordo com a politica de investimento e
desinvestimentos previstas no Regulamento.

S0, ainda, obrigacGes do Gestor:

(i) proceder a analise e sele¢do dos Direitos de Crédito ofertados ao Fundo e dos Ativos
Financeiros a serem adquiridos pelo FUNDO;

(i) executar e supervisionar a conformidade dos investimentos do Fundo com a politica de
investimentos descrita no Regulamento;

(iii) sugerir @ Administradora modificacdes no Regulamento no que se refere as competéncias de
gestdo dos investimentos do Fundo ou qualquer outra que julgue necesséria;

(iv) propor & Administradora a convocagdo de Assembleia Geral de Cotistas;

(V) participar e votar em assembleias de debenturistas, de credores em geral, assim como em
qualquer reunido ou foro de discussdo, representando o Fundo, com poderes para deliberar e
votar sobre quaisquer assuntos relacionados aos ativos do Fundo, de acordo com os melhores
interesses do Fundo; e

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

Nenhum Direito de Crédito Elegivel ou Ativo Financeiro podera ser adquirido pelo Fundo sem que tenha sido
previamente analisado e selecionado pelo Gestor.

O Gestor adota politica de exercicio de direito de voto em nome do Fundo em assembleias, que disciplina os
principios gerais, 0 processo decisorio e quais sdo as matérias relevantes obrigatorias para o exercicio do
direito de voto. Tal politica orienta as decisdes do Gestor em assembleias de detentores de titulos e valores
mobilidrios que confiram aos seus titulares o direito de voto. A versdo integral da politica de voto podera ser
encontrada no site www.gaveainvest.com.br, onde poderdo ser consultados o seu objeto, os principios gerais,
os procedimentos adotados em potenciais conflitos de interesse e o processo decisorio de voto.
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Historico

Sobre 0 Grupo Gavea

O Gestor é integrante do Grupo Géavea. O Grupo Gavea foi fundado no 2° trimestre de 2003, e lancou seus
dois primeiros produtos em agosto do mesmo ano.

O Grupo Géavea geria aproximadamente R$ 13,5 bilhGes em setembro em recursos de terceiros em setembro
de 2012, entre fundos no exterior e no Brasil (regulados pela CVM).

Suas atividades estdo agrupadas em cinco areas de negécios:

(i) Fundos de private equity;

(i) Fundos multimercado e hedge funds;
(iii) Fundos de renda variavel;

(iv) Fundos de crédito estruturado; e

(v) Fundos imobiliarios.

Fundos de private equity

A Gévea tem um track record na gestdo de fundos com estratégia de longo prazo que compram participacdes
em empresas. Esta linha de negdcios se iniciou em 2006, com Arminio Fraga e equipe captando o primeiro
fundo de private equity da Gavea. Ja em maio de 2012, a Revista Private Equity International colocou o
Grupo Gavea como um dos maiores e mais ativos participantes da industria de private equity no Brasil.

Em setembro de 2012, a area de private equity da Gavea estava composta por 35 profissionais liderados por
Luiz Henrique Fraga e Christopher Meyn, tendo captado, até aquela data, aproximadamente US$ 4,3 bilhdes
em 4 fundos e carteiras de co-investimento, tendo investido aproximadamente US$ 3,4 bilhGes distribuidos
em mais de 40 transacdes..

Em consonéncia com a politica de investimentos dos fundos de private equity geridos pela Gavea, a sua
equipe busca realizar investimentos de longo prazo com caracteristicas flexiveis na estrutura de capital (entre
elas: private equity - investimento privado em empresas privadas, PIPEs - private investment in public
equity, ou investimento estruturado em aces listadas, block trades - aquisicdo de a¢bes listadas no mercado
secundario). Ainda de acordo com essa politica, 0s investimentos possuem as seguintes principais estratégias:
(1) aquisicbes de participacfes minoritarias e/ou com controle compartilhado em empresa lideres nos seus
respectivos setores de atuacdo; (2) identificacdo e associacdo das empresas investidas pela Gavea com outros
negécios atrativos e com fundamentos de governanga; (3) trabalho em conjunto com a administracdo das
empresas investidas na implementagdo de estratégias de criacdo de valor para os negécios; e (4) exploragdo de
oportunidades com teses tipicas de mercados emergentes, tais como necessidade de liquidez, crescimento,
desintermediac¢do, desenvolvimento de infraestrutura, e governanca corporativa.

O quadro a seguir apresenta: (1) o ano de formacédo; (2) o capital comprometido (em US$); (3) o percentual de
chamadas de capital realizado em relagéo ao capital comprometido; e (4) o percentual de capital retornado em
relacdo ao capital comprometido; para cada um dos fundos de private equity isoladamente e com as
respectivas carteiras de co-investimento.

“m Capital Comprometido Capital Chamado? Capital Retornado?

GIF | $221,8mm o 260%
(GIF I + carteira de coinvestimento GIFI) 2000 (5344,8mm) HUlT (383%)
GIF Il $741,6mm o 112%
(GIF Il + carteira de coinvestimento GIF I1) 2007 ($841.6mm) 100% (111%)
0
' GIF I!I _ 2008 $1.098,3mm 96% 26%
(GIF Il + carteira de coinvestimento GIF Il (51.210,3mm) (21%)
_ GIFIY ' 2011 $1.740,6mm 559% -
(GIF IV + carteira de coinvestimento GIFIV) (51.900,0mm)
Total $3.802,3mm
(Total GIFs + carteiras de coinvestimento) (54.296,7mm)

1 - Até 30 de setembro de 2012.
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Lista Exemplificativa de Empresas Investidas pelos Fundos de Private Equity

A lista a seguir é uma relacdo parcial de empresas investidas pelos fundos de private equity geridos pela
Gavea:

Aliansce Shopping Centers S.A.

Arcos Dorados Holdings Inc.

Bovespa S.A.

Arapar S.A.

OGX Petroleo e G&s S.A.

TAF Entretenimento S.A.

Simpress Comercio, Locagdo e Servigcos S.A.
Azul S.A.

Raia Drogasil S.A.

BM&FBovespa S.A — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
Wilson Sons Ltd.

Multiplan Empreendimentos Imobiliarios S.A.
Magnesita Refratarios S.A.

MPX Energia S.A.

CCX Carvédo da Colombia S.A.

Odebrecht Realizagdes Imobiliérias e Participagdes S.A.
RBS Comunicacdes S.A.

RBS Midia Digital e Participagdes S.A.

Rumo Logistica Operadora Multimodal S.A.
Lojas Americanas S.A.

Cosan Limited

Unidas Rent a Car S.A.

Odebrecht Oleo e Gés S.A.

Instituto Hermes Pardini S.A.

Fibria Celulose S.A.

Camil Alimentos S.A.

Camisaria Colombo S.A.

Fundos multimercado e Hedge Funds

Os fundos multimercado e hedge funds da Gévea possuem estruturas no Brasil e no exterior (offshore),
respectivamente, com investimento nas seguintes regides: mercados emergentes na Asia, América Latina,
leste europeu e Africa do Sul, e mercados desenvolvidos; podendo investir nos seguintes ativos: moedas,
juros, acoes, crédito soberano e commodities (principalmente através do mercado de a¢des e moedas); sempre
focado em instrumentos simples como moedas a vista, agdes, titulos de governo, operagdes a termo, futuros,
swaps e opcles europeias; com concentragdo em instrumentos liquidos, com o intuito de poder liquidar parte
substancial do portfélio em poucos dias.

Fundos de Renda Variavel

Os fundos de renda variavel da Gavea tém estruturas no exterior (offshore) e no Brasil, denominados em
délares e em reais, respectivamente. Estes fundos tradicionalmente possuem 4 etapas no processo de
investimento:

1) a geragdo de ideias (com cobertura setorial, diligéncia local, pesquisa proprietaria, visao regional / global, e
visitas);

2) analise fundamentalista (estudos setoriais, com cobertura de 120 empresas, modelagem financeira
detalhada, cruzamento de informacGes, avaliacdo da relacdo risco versus retorno da agao);

3) visdo macro (com projecdo proprietaria, definindo-se as premissas de modelagem, com impacto na
alocacdo de investimento em funcgdo da exposicao desejada); e

4) comité de investimento (formado pelo time de gestéo, ele define as aloca¢des, onde a discussdo contesta ou
valida a tese de investimento, sendo a decisdo final do sdcio responsavel pelo produto). As empresas alvo dos
fundos de renda varidvel da Géavea usualmente devem possuir: uma posicdo de mercado relevante, baixa
intensidade de capital ou custo competitivo, crescimento robusto e sustentavel, retorno sobre capital investido
maior que o seu custo de capital, sua indUstria com barreiras de entrada, governanca corporativa forte ou em
desenvolvimento, podem possuir estratégia de reestruturacdo ou de atuacdo em operacgdes de fusdo e aquisicao
e, naturalmente, administracdo competente. Finalmente é importante destacar que os fundos de renda variavel
buscam equilibrio entre concentracao e diversificacdo, onde a convic¢do sobre risco versus retorno definem o
peso do ativo na carteira, sempre Identificando os fatores para materializagdo do ganho (upside), onde a tese
de investimento define o horizonte de tempo do investimento.
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Linha do Tempo da Gavea

Expansdo de
area de negdcio

Criagdo da drea de Lancamento da plataforma de
gestdo de patrimonio Renda Varidvel
da Gavea (GGP) Criagdodas
Venda de dreas de Crédito
participacfo para e Imobiliario
Langamento da 1PM
Inicio da Gavea plataforma de
Private Equity {GIF
Investimentos rivate Equity {GiF) Criagio da rea Venda da GGP para )
de Previdéncia brago ndo financeiro Rating da
do IPM S&P: AMP2
(forte)
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 | 2011 2012
AUM (USD}) $600mm $1.3bi $2.8bi $5.5hi $4.9bi $5.9bi $5.7bi $6.6hi $7.1bi
Onshaore 1Gavea 1Gdvea Agbes =Gavea Iny. 1Gavea 1Gdvea *Fundo
Brasil* =GIF Il {PE)*** no Exterior Brasil Il Estratégia Imobilidrios»
=Gavea Plus AgBes *Fundo de Crédito
CEEvER "GIF IV {PE)r Estruturado--»
Previdéncia =Gdvea Delta II
=GIF [II {PE)>~ = Fundos de Inv.
em Recebiveis
Judiciais«=
Offshore Hedge =GIF | {PE}e++ sGIFI[{PE)***  ®GIF Il {PE)e=~ *GIF IV {PE)+  =Fundo
Fund *Fundo de Imobilidrioss
Agies *Fundo de Crédito
Estruturador++

=Fundos de Inv.
em Recebiveis
Judiciais=»»

*fechado para captacdo
**om fase de estruturacdo
#***fundo fechado 4

O time da Gavea é liderado por Arminio Fraga Neto, ex-presidente do Banco Central do Brasil e ex-
Managing Director do Soros Fund para mercados emergentes. Todos os sécios seniores da Gavea tém ampla
experiéncia em gestdo de recursos, mercado financeiro de capitais, governo e/ou pesquisa econdmica.

O Grupo Gavea conta, atualmente, com cerca de 151 colaboradores, sendo aproximadamente 38 profissionais
dedicados a andlise de investimentos e distribuidos nos escritdrios do Rio de Janeiro e S0 Paulo. Outros
pontos de destaque sdo a forte cultura corporativa de alinhamento de interesses com os investidores, e a
atribui¢do a Gévea Investimentos pela Standard & Poor’s Ratings da classificacdo ‘AMP-2’ (Forte) as suas

praticas de gestdo de recursos de terceiros.

A Gavea, na qualidade de gestora de recursos de terceiros, tem obrigacao fiduciaria perante os seus clientes e,
portanto, a condug¢do de seus negdcios é pautada nesta obrigacéo.
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Principais Fundos sob Gestdo da Gavea, Segregados por Tipos de Fundo

Fundos Macro Globais: Estrutura offshore, Gavea Investimento no Exterior e Gavea Plus R$ 4.596,4mm
Fundos
Multimercado,
Renda Variavel

e Previdéncia Fundos Macro em Brasil: Familia Gavea Brasil e Previdéncia R$1.023,0mm
Privada
(PL MM):
R$ 5.855,7
Fundos de Agbes: Estrutura offshore, Gavea Estratégia Agdes, Gavea Agdes R$ 239,3mm
GIF I* R$ 157,1mm

Inicio: 07/2006

GIF II*
Inicio: 04/2007

R$ 531,4mm

Fundos de Estratégias de longo prazo
com caracteristicas flexiveis na

Private Equity estrutura de capital: Private Equity,
(PL MM): GIF III* PIPEs, Blocks, Mezanino entre outros. R$ 3.111,1mm
- ’
R$ 7.534,7 Inicio: 07/2008
GIF IV* R$ 3.559,4mm
Inicio: 04/2011 — mm n mm or mm or mm s mm o mm o o s
Gavea Jus* R$ 179,8mm
Inicio: 04/2012
*Fundosemdolar, cambio utilizado R$2,037, referente a 31.08.2012. Fundos fechados para captacdo

Sobre 0 Gestor, a Estratégia de Gestdo, e Equipe:

A Gavea Crédito Estruturado Gestdo de Investimentos Ltda. (“Gavea Crédito Estruturado™) foi fundada em
21 de maio de 2012, através da alteracdo do objeto e denominacao sociais e posterior alteragdo societaria da
antiga Gavea Equity Administracdo de Recursos Ltda., que por sua vez foi formada em 08 de junho de 2011,
fruto de alteragdes do objeto e denominagdo sociais e acionaria da Aguasclaras Investimentos Ltda.,
constituida em 24 de janeiro de 2008. Apds estas alteracdes, a area de Renda Variavel da Gavea passou a ser
gerida pela Gavea Investimentos Ltda.

A Gavea Crédito Estruturado nasce como uma sociedade entre seus executivos, sécios da Gavea
Investimentos e a Highbridge Capital, através de empresa controlada constituida no pais.

O objetivo da Gavea Crédito Estruturado ¢ proporcionar, aos cotistas de seus fundos, retornos compativeis
com 0s riscos, minimizados através de uma gestdo ativa e relacionamento intenso com os devedores ,
adquirindo titulos e valores mobiliarios de crédito que podem ser:

(i) Corporativos, estruturados e adquiridos em emissdes primarias;

(if) Titulos de crédito lastreados ou garantidos por carteiras de crédito pulverizados de natureza
diversa, adquiridos em emiss6es primarias; e

(iif) Corporativos e titulos lastreados ou garantidos por carteiras de crédito adquiridos no mercado
secundario, de forma oportunistica e desde que atendam a Politica de Crédito, as CondicGes de
Cessao e aos Critérios de Elegibilidade do Fundo.
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Apesar de ter estratégias de investimentos diversas das aplicadas pela equipe de Private Equity da Gavea, o
Gestor buscara replicar o modelo instituido na gestdo dos fundos de Private Equity, porém com um foco em
crédito privado, atuando com profissionais altamente qualificados, realizando analises profundas antes da
tomada de decisdo de liberacdo de recursos e acompanhando de perto os investimentos realizados.

O objetivo do Fundo é adquirir crédito privado em parceria com ou de bancos e boutiques com presenca no
Brasil, assumindo riscos de crédito de empresas e carteiras brasileiras.

O Gestor tera uma forma de atuagdo diferenciada, adotando o conceito de “credor ativo”. Neste sentido, as
operagBes serdo estruturadas em conjunto com os tomadores, procurando equilibrar as caracteristicas gerais
do crédito as necessidades especificas do tomador.

O Gestor realizard um monitoramento intenso da empresa / carteira investida, atuando em alguns casos de
forma similar a um acionista minoritario, podendo ter assento no conselho de administracéo e direito a veto a
questBes consideradas estratégicas.

Atraves desta estratégia, 0 Gestor buscara retornos mais do que compativeis com 0s riscos assumidos, ao
agregar valor a empresa / operacdo, podendo obter ganhos adicionais de acordo com a performance da
empresa / carteira.

A estrutura e instrumento especifico de crédito variara durante o Periodo de Investimentos do Fundo em
funcdo das condicbes da tomadora, mudancas de regulamentacdo e legislagdo, condi¢bes de mercado e
dindmica do setor de cada tomadora.

O Gestor atua de forma integrada em todas as fases do investimento, seguindo o seguinte processo:

o Comité de
Analise Due
Preliminar f;;:;' GloRosta Diligence

Originagéo

@ Originagdo
» Consideracdes do Gestor:

« Em média, adquirir Direitos Creditérios Elegiveis com cobertura de garantia real com valor, em média, igual a 50% do valor daoperagéo,
a partir da aquisi¢éo do terceiro Direito Creditorio Elegivel. Entre estas garantias reais ndo sé@o consideradas avais de empresas ou
pessoas fisicas ou, ainda, recebiveis a performar, sendo representadas por ativos com valor de mercado, tais como iméveis, estoques,
equipamentos e recebiveis performados

« Adquirir Direito Creditérios Elegiveis que sejam indexados ao CDI ou ao IPCA, ou cujas taxas originais sejam convertidas paratais
indices através de uma operacdo no mercado de derivativos permitido pelo Regulamento do FUNDO

* Na&o adquirir Direitos Creditérios Elegiveis na forma de divida subordinada, para fins contabeis e juridicos, representando mais do que
30% do patriménio liquido do FUNDO

» Parceria com bancos e empresas de assessoria financeira
» Principais objetivos:
« Viabilizar operag6es de mercado de capitais no médio prazo para as tomadoras de crédito

« Reestruturar dividas de curto prazo, customizagcdo da amortizagdo em relacdo a geracdo de caixa esperada, ou empréstimos ponte para
posterior take-out

« Estruturar, em parceria, novas operagdes de crédito

« Financiar investimentos ou capital de giro em parceria

« Comprar carteiras por meio de securitizacdo

* Volume de, usualmente, 25,0% do endividamento da empresa

* Volume devera ser suficiente para justificar ingeréncia e/ou monitoramento constante da empresa pelo gestor
« Alavancagem ao redor de 4,0x Divida Liquida/EBITDA

+  Empresa alvo com EBITDA em torno de R$ 100 milhdes

9 Andlise Preliminar
» Levantamento de Serasa e World Check
» Andlise de demonstrativos financeiros, modelagem preliminar, entendimento do negécio e daindUstria
» Anélise estatistica da carteira
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© cComité de Green Light
» Oportunidade discutida entre os socios que fazem parte do time executivo da Gavea Crédito Estruturado
» Verificacdo de problemas preliminares de compliance e relagéo risco e retorno
» Gestora prepara term sheet (termos e condi¢Ges da operagéo) ou comenta proposta recebida
o Proposta
» Negociagéo do Term Sheet

9 Due Diligence

» Apds aaceitacdo da proposta pelas partes, € iniciada uma business due diligence, com visitas as principais unidades da empresa
potencialmente devedora, com reunides com a alta administracéo da empresa, e seus principais acionistas controladores

© comité de crédito

» Com os dados colhetados durante a due diligence, é preparada uma apresentacéo detalhada para discusséo sobre a oportunidade de
investimento pelo Comité de Crédito

» Comité de Crédito serd composto por 7 membros

« Arminio Fraga, Luis Fraga, Amaury Bier, José Berenguer, Vital Menezes, Alexandre Coutinho e José Luis Majolo, na qualidade de
consultorindependente

@ Estruturacéo

» E preparada todaa documentag&o da operagdo, em paralelo darealizagdo de Legal Due Diligence, revisdo contabil parcial (caso
necessario), verificagcdo de potencial existéncia de questdes ambientais e fiscais, e obtencéo de classificacédo de risco (rating)

» Toda a documentacgao é revista e aprovada pelo custodiante
9 Desembolso

9 Acompanhamento
» Acompanhamento constante da empresa/carteira investida

Fluxograma e Alocagéo dos Principais Executivos da Gavea

Arminio Fraga Neto
Fundador, Chief Investment Officer (CI0)
Co-CI0 Imobilidrio

Luiz Henrique Fraga
-fundadar, Co-CI0 Private

Amaury Bier
CEO
Gdvea Investimentos

- Gabriel Srour
l“’i_g’;;‘é';g““ Rossano Nonino Christopher Mevn Co-Cl0 Hedge-Funds Thomas Souza
Gdvea Crédito Estruturad Co-CIO Imobiliario Co-CIO Private Equity Edward Amadeo C10 Renda Variavel
i i 3 ace Economista Chefe

A estruturacdo das operagdes primdrias, o estudo de crédito para compra no mercado secundario e 0
acompanhamento dos créditos serdo realizados por sdcios-executivos com vasta experiéncia no mercado
financeiro e de capitais, suportados pelo restante do time do Gestor e pelos membros do Comité de Crédito.

Breve curriculo dos administradores executivos do Gestor:

José Berenguer — Ingressou na Gavea em maio de 2012 como socio responsavel e gestor sénior da Gavea
Crédito Estruturado. Berenguer tem mais de 28 anos de experiéncia no setor financeiro, tendo atuado em
diversas areas do setor financeiro, incluindo operagdes de Investment Banking, Corporate e Tesouraria. Antes
de ingressar na empresa, Berenguer foi responsavel pelo Banco de varejo do Banco Santander (Brasil) S.A.
(“Banco Santander”), incluindo as areas de cartdo de crédito, seguradora, hipotecas, private banking e a asset
management. Anteriormente, foi responsavel pelas opera¢Bes globais do banco de atacado do Santander,
englobando as areas de tesouraria, middle market e financiamentos (2002-2012). Trabalhou também no Banco
Itau/BBA (1999-2002), no Banco ING Barings (1990-1998) e no Banco Boavista (1985-1990). Atualmente, é
membro do Conselho Consultivo da FEBRABAN. Ele foi membro do conselho do CED — Central de
Exposicdo de Derivativos (2010-2012); CIP — Céamara Interbancaria de Pagamentos (2002-2006),
BM&F/BOVESPA (2002-2007); Bolsa de Valores do Rio de Janeiro (2000-2002); Associagdo de Operadores
dos Mercados Emergente (Emerging Markets Traders Association) (1997-1998). Berenguer é graduado em
Direito pela Pontificia Universidade Catélica de Sdo Paulo.
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Vital Menezes — Ingressou na Gavea Investimentos em outubro de 2011 como so6cio e atualmente é
administrador executivo da Gavea Crédito Estruturado. Vital tem mais 24 anos de experiéncia no mercado
financeiro e de capitais, tendo atuado como Global Head of Financial Institutions para o Santander, tendo
baseado em Madrid, onde foi membro do Wholesale Bank Executive Committee para Europa. Foi Head de
Capital Markets do Banco Santander, onde ingressou em 2005. Adicionalmente, Vital trabalhou no Lehman
Brothers em Nova York (2000-2003), Deutsche Bank (1996-99), ING Barings (1993-96) e Banco Geral do
Comércio (1988-93). E graduado em Administracio pela Fundagio Armando Alvares Penteado (FAAP) em
Sé&o Paulo.

Alexandre Coutinho — Ingressou na Gavea Crédito Estruturado em maio de 2012 como administrador
executivo. Alexandre Coutinho tem mais de 18 anos de experiéncia ho mercado financeiro e de capitais.
Anteriormente trabalhou no Deutsche Bank — Banco Alemdo S.A. como responsavel por estruturacao de
operacOes de crédito no Brasil (2010-2012), com experiéncia anterior como analista de credito no hedge-fund
inglés Spinnaker Capital (2008-2010), hedge-fund dedicado a mercados emergentes com sede em Londres. A
sua posicéo anterior foi no Banco ABN AMRO em debt capital markets (2005-2008). Coutinho possui ainda
experiéncia em investment banking pelo Calyon (2003-2005) e Merrill Lynch (1996-1999), e em private
equity pelo Morgan Stanley (2000), iniciando sua carreira no programa de trainee do Citibank (1994-1996).
Alexandre Coutinho possui MBA pela Columbia University, pés-graduacdo em administracdo de empresas
pela Fundacdo Getulio Vargas (CEAG), sendo engenheiro de computacdo pelo Instituto Tecnoldgico de
Aeronautica.

Além dos administradores executivos acima, participam do comité de crédito dos fundos geridos pelo
Gestor as seguintes pessoas:

Arminio Fraga Neto — Socio-fundador da Gévea Investimentos, Arminio preside os Comités de Investimento
da Gavea. Atualmente, Arminio também é Presidente do Conselho de Administracdo da BM&FBovespa. De
Mar/99 a Dec/02 ocupou a Presidéncia do Banco Central do Brasil. No periodo de Jan/93 a Jan/99 foi
Managing Director do Soros Fund Management em Nova lorque, com foco em mercados emergentes. Além
disso, Arminio ocupou a posicdo de Diretor de Assuntos Internacionais do Banco Central do Brasil (Jun/91 -
Nov/92) e de Vice-Presidente da Salomon Brothers em Nova lorque (Jul/89 a Mai/91) focando em operagdes
de arbitragem em mercados emergentes. Antes disso, ele trabalhou como Economista Chefe e Gerente de
Operacdes do Banco Garantia (Abr/85 - Jun/88). Arminio leciona regularmente em universidades no Brasil
(Pontificia Universidade Catélica e Fundacdo Getulio Vargas, no Rio de Janeiro) e lecionou no exterior, na
Universidade de Columbia (Jan/93 - Jan/99) e Wharton School (Jul/88 - Jun/89). Arminio publicou trabalhos
académicos em diversas revistas especializadas no Brasil e no exterior. Atualmente, ele é membro do Group
of Thirty e do Council on Foreign Relations, entre outros. Arminio ¢ Doutor em Economia pela Universidade
de Princeton e Mestre e Bacharel em Economia pela Pontificia Universidade Catdlica do Rio de Janeiro.

Luis Henrique Fraga — Sdcio-fundador da Gavea Investimentos, Luiz é membro dos Comités de
Investimento da Gavea e é responsavel pela area de Estratégias de Longo Prazo. Entre 1994 e 2002, Luiz foi
presidente da Latinvest Asset Management e socio da Globalnvest Management Co., uma das maiores
empresas independentes de gestdo de recursos dos Estados Unidos (value investing em renda varidvel na
América Latina). Desde 1994, as operacdes da Globalvest foram concentradas no mercado brasileiro, através
da Latinvest. Luiz também supervisionava as iniciativas da empresa na area de venture capital através da
LatinTechCapital. Previamente, ele trabalhou na Bear Stearns (BS) como diretor para Mercados Emergentes e
chefiou as atividades de fusbes & aquisi¢cdes e financas corporativas do BS no Brasil (1989-1994). Luiz
também ocupou posigdes de chefia nas areas de trading de renda fixa e renda variavel, sendo responsavel pela
carteira proprietaria da BS na América Latina. No periodo de 1986-1989, foi Diretor da filial do Unibanco em
Nova lorque e trabalhou na divisdo de finangas corporativas do Citibank no Brasil. Luiz possui um MBA em
Financas pela American Graduate School of International Management (Thunderbird, 1985) e é graduado em
Economia pela Pontificia Universidade Catélica no Rio de Janeiro (1982).
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Amaury Bier — Ingressou na Gavea Investimentos como socio em janeiro de 2004, e em outubro de 2007 se
tornou presidente da empresa. Amaury também é membro do Comité de Investimento dos fundos de longo
prazo da Gavea (GIFs), do Comité de Risco e do Comité Executivo. De 2002-2004, foi diretor-executivo do
Banco Mundial (World Bank), IFC e MIGA (fins de 2002 até inicio de 2004) e secretario-executivo do
Ministério da Fazenda (04/1999-11/2002). Amaury ja havia ocupado posi¢es de senioridade no ambito do
Governo Federal, notadamente Secretario de Politica Econdmica do Ministério da Fazenda (1998-1999) e
economista-chefe do Ministério do Planejamento e Orgamento (1996-1998). No setor privado, ele foi
economista-chefe do Citibank Brasil (do inicio de 1994 até meados de 1996); s6cio da empresa de consultoria
Kandir & Associados (1992-1993); e economista sénior da Sadia e da Copersucar. Amaury é Bacharel em
Economia pela Universidade de S&o Paulo, tendo completado os créditos de Mestrado e de Doutorado na
mesma Instituicdo (Doutorado incompleto em Economia na Universidade de S&o Paulo). Entre 1985 e 1986,
foi professor da Faculdade de Economia e Administracdo da Universidade de S&o Paulo.

José Luiz Majolo — Membro independente do comité de crédito da Gavea Crédito Estruturado. E sdcio
fundador e diretor executivo da Terpenoil Tecnologia Organica desde 2007. Foi vice-presidente executivo do
Banco Real e presidente do Banco Sudameris, atuando como diretor de risco e operacional para Brasil e
América Latina, no periodo 1998 — 2006. Foi Gerente do ING Bank N.V, responsavel por gestdo de risco,
controle financeiro, servigos gerais / back office e tecnologia da informacéo de 1992-98.

Sao membros do Conselho Consultivo da Gavea Investimentos:

Fernando Henrique Cardoso — Foi Presidente do Brasil de 1995 a 2002. Antes de exercer o cargo de
Presidente da Republica, foi o Ministro da Fazenda responsavel por introduzir o Plano Real, o qual acabou
com a hiperinflagéo no pais. J& no campo académico, Fernando Henrique Cardoso se formou como sociélogo
e foi professor de prestigiadas universidades na Europa, Estados Unidos e America Latina. Em 2005,
Fernando Henrique Cardoso foi selecionado pela revista britanica Prospect como um dos 100 intelectuais
vivos de maior relevancia.

Fabio Colletti Barbosa — E atualmente CEO da Abril S.A. Anteriormente foi CEO e presidente do Banco
Santander (Brasil) S.A., sendo responsavel pela estratégia da instituicdo no Brasil. Barbosa também atuou
como Presidente da Federacdo Brasileira de Bancos (FEBRABAN) e como membro do Conselho de
Desenvolvimento Econdmico e Social da Presidéncia da Republica.

Claudio Thomaz Lobo Sonder — E Vice Presidente Executivo da Suzano Holding S.A. e Sdcio-Diretor da
Panorama Consultoria. Sonder possui 40 anos de experiéncia nas indUstrias quimica e farmacéutica, a qual
inclui posi¢des na diretoria nos grupos Hoechst e Celanese.

Matriz de informac0es relevantes sobre a aquisi¢do do Grupo Gavea pelo JP Morgan Chase

No final de outubro de 2010, a Gévea anunciou a venda de participacdo majoritaria no seu capital para o
JPMAM, brago global de gestdo de recursos do J.P. Morgan Chase & Co, constituindo uma alianca
estratégica com a Highbridge Capital, subsidiaria integral do JPM.

A alianca estratégica com um grupo financeiro lider global de mercado, que tem ampla experiéncia no
desenvolvimento de negdcios como o do JPM e estrutura financeira sem paralelos, é um passo que consolida
a posicao da Gavea como empresa de ponta no segmento de gestao de recursos e que tem relevancia especial
no contexto de crescente integracdo dos mercados brasileiro e internacional. Essa unido é o caminho
escolhido para fortalecer o poder do Grupo Géavea de atrair e manter os melhores talentos, além de ampliar a
capacidade de investir na melhoria da qualidade de seus servigos, infraestutura operacional e tecnologia.

As atividades do Gestor serdo conduzidas por Arminio Fraga Neto, Luiz Henrique Fraga, Amaury Bier, José

Berenguer, Vital Menezes e Alexandre Coutinho, administradores executivos que participardo dos comités de
crédito.
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Estrutura Acionaria do Gestor

O JPM é o controlador do Gestor, através de sua subsidiaria HCM. Os Srs. Arminio Fraga Neto, Luiz
Henrique Fraga, Amaury Bier, José Berenguer, Vital Menezes e Alexandre Coutinho sdo administradores
executivos do Gestor, e responsaveis por sua representacdo e por suas atividades. O Gestor contard com o
suporte e expertise decorrentes da alianca estratégica com a HCM, porém a HCM e o JPM ndo possuem
qualquer ingeréncia nas decisdes de investimento do fundo, as quais cabem aos administradores executivos e
ao Comité de Investimentos.

Sobre a Highbridge Capital

A Highbridge Capital & uma firma global de gestdo de recursos alternativos de terceiros fundada em 1992 (mil
novecentos e noventa e dois). Desde sua criagdo, a Highbridge Capital desenvolveu uma plataforma
diversificada de investimentos que inclui hedge funds (fundos multimercados), produtos tradicionais de gestéo
de recursos e private equity. A Highbridge Capital gere aproximadamente US$ 28 bilhdes (vinte e oito bilhdes
de ddlares e conta com mais de 465 funcionarios, incluindo mais de 150 profissionais de investimentos.

Em 2007, a Highbridge Capital formou a HPS, com foco em gestdo de recursos de divida e equity de longo
prazo. A HPS desenvolveu uma série de fundos de investimentos alternativos, com uma abordagem de
investimento disciplinada e paciente e com flexibilidade para tirar proveito de oportunidades em ciclos de
negocios.

A HPS gere aproximadamente US$ 9,7 bilhdes (nove bilhGes e setecentos milhGes de dolares) (dados de
primeiro de setembro de 2012) de ativos de crédito corporativo, incluindo ativos com classificagdo de risco
abaixo de grau de investimento, titulos com retornos elevados (high yield bonds), e dividas tipo mezanino
negociadas privadamente.

A capacidade de atuacdo da HPS em um espectro amplo de estratégias de crédito corporativo com
classificacdo de risco abaixo do grau de investimento permite acesso a uma perspectiva de mercado, que
adicionada a sua capacidade apurada de pesquisa e relacionamento com as empresas investidas e as fontes de
oportunidades de investimentos, proporciona a Gavea Credito Estruturado um acesso a tecnologias utilizados
no mercado americano e europeu, o que auxiliara na busca da maximacgéo dos acertos.

A habilidade dos multiplos fundos da HPS para adquirir titulos de divida mezanino, empréstimos-ponte,
titulos com altas taxas de juros, e dividas sénior com garantia real, faz da firma um parceiro financeiro de
valor para investidores de private equity de outras casas e subscritores (underwriters), permitindo a HPS
ampliar suas oportunidades de investimento ainda mais. A HPS também se beneficia da escala, recursos
globais, volumes de transaces (trading) e infraestrutura robusta da Highbridge Capital. Assim sendo a
parceria com a Highbridge Capital proporciona vantagens para as estratégias do Gestor.

Mercado de Crédito Privado no Brasil — Momento Oportuno para o Fundo

O Brasil experimentou, nos Gltimos anos, um forte crescimento do volume de crédito, sustentado por
estabilidade macro econdmica e crescimento do PIB.

Principais Oportunidades Atuais no Mercado de Crédito para o Gavea Crédito Estruturado

1) Portfolio de empréstimos de bancos grandes e médios

I1) OperacGes de crédito para empresas de porte médio, estruturadas em parceria com bancos e
boutiques

I11) Infraestrutura

IV) Financiamento a aquisi¢des

V) Produtos de crédito com potenciais componentes de retornos vinculados a performance da
empresa/carteira

VI) Recebiveis pulverizados de financiamentos as pessoas fisicas (automoveis, consignados, CDC e
imobiliario)

82



Volume de Crédito por tipo de Tomador (R$ bilhdes)
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*Fonte: Banco Central do Brasil, dados até o més de agosto de 2012

O mercado de crédito privado no Brasil ¢ basicamente ‘bancario’, dominado pela atuagdo de bancos publicos
e privados, nacionais e estrangeiros, que atuam sob regulacdo do Banco Central em um ambiente altamente
regulado, com presenca timida do mercado de capitais, apesar do forte crescimento dos dltimos anos:

Evolugdo das Emissdes (R$ bilhdes)
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*Fonte: CVM e Anbima, atualizados até setembro 2012.
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Estoque CETIP (R$ bilhdes)
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*Fonte: CETIP, dados para o més de setembro 2012.

O desenvolvimento de um mercado de capitais de crédito privado no pais esbarra, historicamente, em alguns
fatores como: (i) alta taxa de juros basicas da economia (SELIC), induzindo poupadores a aplicacGes
conservadoras, (ii) alto volume de recursos de crédito direcionado via instituicdes como o SFH, FGTS,
BNDES, bancos de fomento regionais, etc, permitindo a determinadas empresas e individuos acessarem
crédito subsidiado de longo prazo, (iii) mercado secundario com pouquissima liquidez, desestimulando a
aquisicao e elevando o prémio nas emissdes primarias. Estes fatores inibem, tanto pelo lado da demanda
guanto da oferta, a alocacéo dos recursos livres da poupanga para o crédito privado via mercado de capitais.
Observamos no entanto que:

Q) H& um movimento consistente e aparentemente sustentivel no longo prazo de queda das taxas
bésicas de juros praticadas no pais:

Evolucéo da Taxa Basica de Juros e Inflagdo

m Selic* == Juros Reais
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*Meédias Anuais **Fonte: BCB, dados até setembro 2012
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(i) O crédito direcionado (crédito que recebe algum tipo de direcionamento compulsdrio) cresceu num
ritmo superior ao crédito com recursos livres (crédito que sdo alocados livremente pelos agentes financeiros)
nos Ultimos anos:

Volume de Crédito Privado do Sistema Financeiro (R$

bilhdes)
4000 -+ . L .
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*Fonte: Banco Central do Brasil, dados até o més de abril 2012
(iii) Consequentemente, os aportes do Tesouro no BNDES tem diminuido progressivamente a cada ano:
Evolucgéo dos Aportes do Tesouro no BNDES (R$ bilhoes)
100
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80 T 55

60 4 45

27,5

20 A

2008 2009 2010 2011 2012*

* Dados anunciados mas nédo desembolsados até junho 2012, **Fonte: Demonstrativos Financeiros do
BNDES
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(iv) E a captacdo dos bancos via poupanca cresce num ritmo bem inferior do que o desembolso no &mbito
do SFH:

Evolucéo do Saldo e Desembolso do Sistema Financeiro Habitacional (R$ bilhGes)
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*Fonte: Camara Brasileira da Industria de Construcéo até dezembro, 2011

V) H& uma fragmentacéo dos financiadores no mercado de middle market e poucas institui¢des focadas
em solugdes sofisticadas de crédito, gerando amplas oportunidades de atuacdo para atores com maior grau de
especializacéo e foco.

(vi) As regras bancérias mais rigidas, produzidas no ambito do acordo global da Basileia 111, limitardo o
potencial de desembolso de recursos pelos bancos para novas operagdes e estimulardo a venda de carteiras,
abrindo espacos para aquisi¢cdes no mercado secundario e emissdes primarias no mercado de capitais.

Resumo dos Fatores de Oportunidade

(i) Queda das taxas basicas de juros praticadas no pais, (ii) diminuicio no volume de crédito
direcionado/subsidiado de longo prazo, (iii) fragmentacdo dos credores no mercado de middle market e
poucos players de porte com expertise e / ou apetite para o risco em operagdes estruturadas de longo prazo,
(iv) novas regras de capital no ambito da Basiléia Ill, (v) inexisténcia da presenca do mercado de capitais
entre empresas brasileiras de maior risco, (vi) falta de sofisticacao financeira de empresas pequenas e médias,
muito embora possam ser operacionalmente extremamente competentes.

Desafios e/ou Obstaculos para o Mercado de Crédito Privado

N&o obstante as oportunidades apresentadas acima, o mercado de crédito brasileiro apresenta desafios. O
Brasil possui um histérico de volatilidade macroecondémica com altas taxas de inflacdo e juros. Neste sentido,
é possivel que, nas hipoteses de reveses de alta nas taxas de inflacdo, o Banco Central passe a adotar tanto
medidas macroecondmicas contracionistas quanto elevacdo nas taxas de juros, o que pode acarretar em
reducbes na demanda por crédito privado, como aquele a ser adquirido pelo Fundo.

Apesar do aumento no nivel de concesséo de crédito nos Gltimos anos, a oferta de crédito ao setor privado no
pais € restrita, com umas das menores proporcdes em relagdo ao PIB no mundo. Enquanto no Brasil a relacao
crédito/PIB gira em torno de 50%, no Japdo, Estados Unidos e paises europeus ela ultrapassa 100%. Além
disso, e apesar da recente queda nas taxas de juros que trouxeram uma redu¢do do spread bancério, 0s juros
brasileiros permanecem entre os maiores do mundo, em posi¢do mais elevada até mesmo em relagdo a
maioria dos paises emergentes. Em suma, mesmo com um sistema financeiro moderno e com um sistema
macroecondmico atualmente estavel, o crédito no Brasil permanece escasso e caro.
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Outra peculiaridade da economia brasileira que se apresenta como um obstaculo para 0 aumento na concessao
de créditos no pais é a informalidade. Grande parte da atividade econdmica, por ndo ser regularizada, ndo tem
acesso ao sistema bancéario. Além disso, mesmo quando formalizadas, em muitas empresas brasileiras ainda
vigora a administracdo familiar, com gestdo pouco voltada a resultados e baixa profissionalizacdo. A maioria
ndo conta com qualquer auditoria sobre suas atividades e contabiliza¢do/controle de seus resultados. Como
resultado, a maior parte delas fica alijada do mercado de crédito e, mesmo as que sdo consideradas para o
sistema bancério, tem a disposi¢éo apenas créditos de curto prazo com a cobranca de altas taxas de juros. Por
fim, pode-se apontar a dificuldade na cobranca de créditos inadimplidos, os altos impostos cobrados sobre as
operagBes de crédito, e a propria eficiéncia do sistema bancério brasileiro como desafios adicionais a
expansdo na concessdo de crédito no pais.

Informac0es Estatisticas sobre Inadimplementos, Perdas ou Pré-Pagamento de Créditos

Tendo em vista que o Fundo ndo iniciou suas atividades na data deste Prospecto Preliminar, nem tem por
objetivo a aquisicdo de uma ou mais carteiras de crédito que possuam histéricos de inadimpléncia, perdas ou
pré-pagamento em relacfo aos quais possam ser obtidas informages estatisticas, néo existe a possibilidade de
obtencdo ou divulgagdo, neste momento, pela Administradora, pelo Gestor, pelo Coordenador-Lider ou pelos
Coordenadores, de tais informag6es, ndo obstante os esforgos razoaveis realizados para obté-las.
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DEMAIS PRESTADORES DE SERVICO DO FUNDO
CusTODIA, CONTROLADORIA E ESCRITURACAO

Para a prestacdo dos servicos de custddia qualificada, escrituracdo das Cotas do Fundo e controle dos Direitos
de Crédito integrantes da Carteira do Fundo, de forma a cumprir com o artigo 38 da Instrucdo CVM 356, o
Fundo contratou 0 BANCO BRADESCO S.A,, instituicdo financeira com sede na Cidade de Deus, s/n°., Vila
Yara, Cidade de Osasco, Estado de S&o Paulo, inscrito no CNPJ/MF sob o n°. 60.746.948/0001-12.

Sem prejuizo dos demais deveres e obrigacdes estabelecidos no Contrato de Custddia e no Regulamento, o
Custodiante sera responsavel pelas seguintes atividades:

Q) receber e analisar previamente a documentacdo que evidencie o lastro dos Direitos de Crédito
Elegiveis;
(i) validar os Direitos de Crédito em relagdo aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos no

Regulamento;

(iii) realizar a liquidacdo fisica e financeira dos Direitos de Crédito Elegiveis, evidenciados pelos
Documentos Representativos do Crédito e pelos contratos de cessdo, quando aplicavel;

(iv) fazer a custodia, administracdo, cobranga e/ou guarda dos Documentos Representativos do
Crédito e demais ativos integrantes da Carteira do Fundo;

(v) diligenciar para que sejam mantidos atualizados e em perfeita ordem, os Documentos
Representativos do Crédito, com metodologia preestabelecida e de livre acesso para o Auditor,
para a Agéncia Classificadora de Risco contratada pelo Fundo e para 6rgaos reguladores; e

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

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

Q) os Direitos de Crédito Elegiveis passardo por verificacdo de lastro em sua totalidade, assim,
cabera ao Custodiante verificar todos seus Documentos Representativos de Crédito; e

(i) o Custodiante deverd comunicar o resultado da verificacdo de lastro & Administradora, ao
Gestor e a Agéncia Classificadora de Risco.

A titulo exemplificativo, na hipétese de aquisicdo de debéntures pelo Fundo, o Custodiante devera verificar a
respectiva escritura de emissdo e, conforme o caso, o boletim de subscricdo ou outro instrumento
comprobatdrio da cessdo ou aquisicdo da debénture ou, ainda, as telas dos sistemas eletrdnicos em que
negociados tais ativos que demonstrem a existéncia e a transferéncia de titularidade de tal ativo.

Em relacdo a todos os demais Direitos de Crédito passiveis de aquisi¢ao pela carteira do Fundo, a verificacdo
do lastro sera realizada por meio da analise dos respectivos Documentos Representativos de Crédito,
relacionados, de forma genérica, no anexo V do Regulamento do Fundo.

A escrituracdo das Cotas do Fundo seré efetuada pelo Custodiante.

Na hipotese de término do Contrato de Custodia, em funcdo de rendncia ou deliberacdo pela Assembleia
Geral de Cotistas, o Custodiante devera ser substituido no prazo de até 60 (sessenta) dias da referida data.
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O Custodiante sera responsavel, ainda, pela guarda dos Documentos Representativos dos Créditos a serem
adquiridos pelo Fundo, conforme previsto no Contrato de Custddia. A substituicdo do Custodiante como
responsavel pela guarda dos Documentos Representativos dos Créditos ou alteragdo no procedimento de
deposito e guarda dos Documentos Representativos do Crédito dependera de prévia anuéncia, por escrito, da
Administradora.

Para prestacdo dos servicos acima elencados, o Custodiante fara jus a uma remuneracdo de 0,065% (zero
virgula zero sessenta e cinco por cento) ao ano sobre o Patrimdnio Liquido considerando um minimo mensal
de R$14.000,00 (quatorze mil reais), acrescido de R$1.667,00 (um mil seiscentos e setenta e sete reais)
corrigidos pelo IGPM anualmente..

Histérico

O Banco Bradesco foi fundado em 1943 como um banco comercial sob o nome de Banco Brasileiro de
Descontos S.A. Em 1948, iniciou um periodo de intensa expansao, que fez com que se tornasse 0 maior banco
comercial do setor privado no Brasil no final da década de 60. Expandiu suas atividades em todo o pais
durante a década de 70, conquistando mercados brasileiros urbanos e rurais. Em 1988, incorporou suas
subsidiarias de financiamento imobiliario, banco de investimento e financiadora, tornando-se um banco
multiplo, e mudando sua denominagdo para Banco Bradesco S.A.

O Banco Bradesco é um dos maiores bancos do setor privado (ndo controlado pelo Governo) no Brasil, em
termos de total de ativos. Fornece uma ampla gama de produtos e servigos bancarios e financeiros no Brasil e
no exterior para pessoas fisicas, pequenas e médias empresas no Brasil, e importantes sociedades e
institui¢des nacionais e internacionais. Possui a mais ampla rede de agéncias e servigos do setor privado no
Brasil, o que permite abranger uma base de clientes diversificada. Seus servicos e produtos compreendem
operagdes bancarias, tais como: operagdes de crédito e captacdo de depdsitos, emissdo de cartes de crédito,
consorcio, seguros, arrendamento mercantil, cobranca e processamento de pagamentos, planos de previdéncia
complementar, gestéo de ativos e servicos de intermediacao e corretagem de valores mobiliarios.

O Banco Bradesco, por meio do Departamento de A¢des e Custddia - Bradesco Custodia, é um dos principais
prestadores de Servigos Qualificados para o Mercado de Capitais, sendo lider nacional em Custodia
Qualificada, conforme o Ranking ANBIMA de Custddia de Ativos — Mercado Domeéstico. Esté estruturado
para a prestacdo de servigos qualificados para 0 mercado de capitais em geral como custddia, controladoria,
escrituracdo de ativos, servicos de banco mandatéario, fundo de investimento em direitos creditérios, trustee,
agente de compensacdo, BDRs e DRs, ha mais de 30 anos.

Contando com uma equipe de profissionais especializados, a oferta de servigos é feita em total aderéncia as
demandas dos clientes e as diretrizes dos reguladores e auto-reguladores, tendo como principais pilares o
relacionamento e a parceria de longo prazo. O Custodiante conta com 10 CertificagGes relacionadas a Gestéo
da Qualidade ISO 9001:2008 e 3 certificagdes referentes a Protecdo de Dados “GoodPriv@cy”, que ampliam
as estruturas de controles e reforcam a eficicia dos processos, cuja manutencdo se da mediante auditorias
documentais e de campo, realizadas periodicamente por organismos certificadores credenciados.

O Custodiante também aderiu ao Cddigo ANBIMA de Regulagcdo e Melhores Praticas dos Servigos
Qualificados ao Mercado de Capitais, ratificando, assim, que todos os seus procedimentos e processos estdo
adequados as normas e exigéncias do citado codigo. Especificamente para a area de custodia, o Custodiante
mantém sistemas que garantem a continuidade das atividades em eventual necessidade, a qualquer momento,
sem prejuizo ao atendimento de seus clientes.
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Os servigos de custddia e controladoria do Custodiante tém a qualidade dos seus processos atestada pela
norma NBR SO 9001:2008, cuja manutencdo se d& mediante auditorias documentais e de campo, realizadas
periodicamente por organismos certificadores credenciados.

Nessa area sdao mantidos diversos sistemas, existindo contingéncia de sistemas e ambiente fisico, o que
garante a continuidade das atividades em eventual necessidade, a qualquer momento, sem prejuizo ao
atendimento de seus clientes.

AGENTE DE COBRANCA

O Gestor sera responsavel por cobrar, judicial e/ou extrajudicialmente, os Direitos de Crédito e/ou os ativos
financeiros integrantes da carteira do Fundo, caso aplicavel, podendo contratar terceiros para auxilia-lo na
atividade de cobranga.

AGENCIA DE CLASSIFICAGAO DE RISCO

As Cotas Seniores, as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Juniores do Fundo tém
classificacdo de risco atribuida pela Fitch Ratings Brasil Ltda., com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de
S&o Paulo, na Alameda Santos, n° 1.470, conjunto 511, inscrita no CNPJ/MF sob n°. 01.813.375/0001-33,
agéncia de classificacdo de risco contratada pelo Fundo. O respectivo relatério de classificagdo de risco
devera ser atualizado, no minimo, trimestralmente, e ficar a disposicdo dos Cotistas na sede e agéncias da
Administradora.

Se ocorrer o rebaixamento do rating das Cotas Seniores e/ou das Cotas Subordinadas Mezanino do Fundo,
serdo adotados os seguintes procedimentos, além de outros previstos no Regulamento:

() comunicagdo a cada detentor de Cotas Seniores e/ou de Cotas Subordinadas Mezanino,
conforme o caso, das razdes do rebaixamento, através de publicacdo no Periddico utilizado para
a divulgacéo de informagdes do Fundo ou por meio de correio eletrénico com confirmacéo de
recebimento; e

(i) envio a cada Cotista de correspondéncia ou correio eletrénico com confirmacéo de recebimento,
contendo o relatorio da Agéncia Classificadora de Risco.

Pela prestagdo dos servigos acima elencados, a Agéncia de Classificacdo de Risco fara jus a uma remuneracao
anual de R$ 58.000,00 (cinquenta e oito mil reais), acrescidos de ISS, adicionalmente ao custo de
classificacdo de risco inicial.

Historico

O Grupo Fitch é constituido sobre base sélida. A Fitch ¢ resultado da fusdo, em abril de 2000, entre a Fitch
IBCA (oriunda da fusdo em dezembro de 1997 entre a Fitch Investor Services de Nova York e a IBCA
Limited de Londres) com a Duff & Phelps Credit Rating Co. de Chicago. Em 1° de dezembro de 2000, a Fitch
adquiriu a agéncia americana Thomson BankWatch, especializada em andlise de institui¢ces financeiras.

A Fitch combina as forgas de quatro agéncias com alta reputacdo: Fitch, IBCA, Duff & Phelps e BankWatch
em uma operacdo global. Os ratings da Fitch sdo reconhecidos pelas autoridades reguladoras nos Estados
Unidos (NRSRO), Reino Unido, Franca, Japdo e Hong Kong entre outros. A Fitch tem dupla matriz em Nova
York e em Londres, com um importante escritorio em Chicago, e é controlada majoritariamente pela
FIMALAC, Paris.
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A agéncia tem presenca de rating em mais de 90 paises, com um staff analitico e profissional de 2.101
pessoas, distribuidas por 50 escritdérios no mundo inteiro. A Fitch atribui classificagdes para instituicGes
financeiras, empresas, operacdes estruturadas, seguradoras, fundos de investimentos, gestores de recursos,
ratings soberanos e mercados financeiros publicos. A Fitch é uma das trés agéncias de rating com massa
critica em todas as areas de classificacdo de risco e reconhecida por todas as autoridades reguladoras,
fornecendo ratings e pesquisa com a mais alta qualidade a investidores de mercados de capital globais. A
agéncia atribui ratings a institui¢des financeiras, sendo 3.231 bancos, 105 paises e cerca de 1.700 empresas; e
monitora 6.689 financiamentos estruturados no mercado norte-americano e 45 mil titulos municipais para os
quais foram atribuidas classificagBes. Entre as instituicdes financeiras, a Fitch atribui ainda ratings a 2.294
seguradoras.

A Fitch na América Latina

Pioneira e lider em fornecer cobertura detalhada da América Latina, a Fitch atribui ratings hd mais de vinte
anos para varios bancos latino-americanos. Por receita, numero de analistas, ratings atribuidos ou clientes, a
Fitch ¢ a maior agéncia na América Latina em termos de avaliacdo de bancos, operacfes estruturadas,
empresas, seguradoras e fundos de investimentos. Em termos de ratings em escala nacional, somos também
lideres na maioria dos paises latino-americanos.

Nos ultimos anos, houve aumento da demanda por informagdes confidveis e atualizadas sobre entidades
latino-americanas, fundamentadas em visitas, acesso a documentos, esclarecimentos e explica¢cdes adequadas,
resultando em informagc&o qualitativa, e ndo restritas apenas aos dados brutos apresentados nas demonstragdes
financeiras.

Tal demanda fez com que a Fitch formasse um grupo de trabalho de agéncias lideres em cada pais do mercado
latino-americano, compreendendo as subsidiarias do Brasil, México, Argentina e Chile e as afiliadas do Peru,
Venezuela, El Salvador, Coldémbia, Panamé e Costa Rica. A Fitch foi estabelecida no Brasil em abril de 1997,
sucedendo um escritorio de representacdo desde o inicio da década de 1990 no pais e que ja vinha fazendo o
rating dos maiores bancos brasileiros. A Fitch (na época conhecida como IBCA) foi a primeira agéncia
internacional de rating a operar no Brasil, aqui permanecendo durante épocas de crise e recessao.
Acompanhou de perto as mudancas na economia e no sistema financeiro, tendo desenvolvido um amplo
conhecimento dos mesmos e obtido extrema familiaridade com suas peculiaridades.

A Fitch Ratings no Brasil

A Fitch comecou operar no mercado brasileiro no inicio da década de 1980, tendo estabelecido uma
subsidiaria local em 1997, que sucedeu ao escritrio de representacdo e quando passou a atribuir também
ratings nacionais a empresas e bancos brasileiros. Em abril de 2003, a Fitch adquiriu a Atlantic Rating, maior
agéncia nacional, com atuacdo no Brasil desde 1992. A fusdo das duas empresas deu origem a agéncia de
classificacdo de risco lider no mercado nacional.

O diferencial da Fitch no Brasil € a combinacdo do profundo conhecimento e experiéncia da ampla equipe de
analistas locais com o suporte e apoio internacional da Fitch Ratings. Contando com uma equipe de
profissionais de mais de sessenta pessoas baseadas em escritdrios no Rio de Janeiro e Sdo Paulo, a Fitch esta
excepcionalmente posicionada para prover opinides de qualidade sobre créditos no Brasil para a comunidade
de investidores, tanto brasileiros como internacionais.

AUDITORIA DO FUNDO E AUDITORIA DOS DIREITOS DE CREDITO
Para a prestacdo de servicos de auditoria das contas do Fundo e analise histérica da performance dos Direitos
de Crédito do Fundo foi contratada a empresa KPMG Auditores Independentes, com sede na Cidade de Sao

Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Rua Doutor Renato Paes de Barros, n.° 33, 17° andar, inscrita no CNPJ/MF
sob 0 n.°57.755.217/0001-29, que fara jus a uma remuneragdo anual de R$30.000,00 (trinta mil reais).
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Histdrico

A KPMG Auditores Independentes é uma sociedade simples brasileira e firma-membro da rede KPMG de
firmas membro independentes e afiliadas a KPMG International Cooperative, uma entidade suica.

A KPMG Auditores Independentes é uma rede global de firmas independentes que prestam servicos de
“Audit”, “Tax” e “Advisory”. No Brasil, possui aproximadamente 4.000 profissionais distribuidos em 20
cidades.

INSTITUICOES DISTRIBUIDORAS DAS COTAS

Foram contratadas as seguintes instituicdes integrantes do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios,
legalmente habilitadas a executar o servico de distribuicdo publica das Cotas Seniores e das Cotas
Subordinadas Mezanino do Fundo: o Banco Bradesco BBI S.A., na qualidade de Coordenador Lider, e 0 BB-
Banco de Investimento S.A. e o0 Banco JP Morgan S.A., na qualidade de Coordenadores.

COORDENADOR LIDER

O Coordenador Lider é responsavel pela originacdo e execucdo de fusdes e aquisicbes e, originacéo,
estruturacdo, sindicalizacdo e distribuicdo de operac@es de renda fixa e renda varidvel, no Brasil e exterior.

O Coordenador Lider foi eleito o “Best Investment Bank 2012 in Brazil” pela Global Finance Magazine, tendo
assessorado, no primeiro semestre de 2012, 88 transacbes de Investment Banking, com volume de
aproximadamente R$80,184 bilhdes.

O Coordenador Lider obteve os seguintes destaques em 2012:

. Em ofertas de renda varidvel, marcou presenga em IPOs e Follow-ons que foram a mercado.
Considerando as ofertas publicas registradas na CVM em 2012, participou como Coordenador e Joint
Bookrunner em 2 ofertas de destaque, o Follow-on da Qualicorp no valor de R$ 759 milh&es, o IPO do Banco
BTG Pactual, maior oferta publica inicial de a¢bes do Brasil em 2012 e uma das maiores do mundo, no valor
de R$ 3,2 bilhGes. Entre as diversas transacdes realizadas em 2011 destacam-se: IPO da Qualicorp S.A., no
montante de R$1.085 milhdes; IPO da Abril Educagdo S.A., no montante de R$371 milhdes; Follow-on da
Gerdau S.A., no montante de R$4.985 milhdes (transa¢do vencedora da premiagdo “Deal of the year” na
América Latina pela Revista Euromoney); Follow-on da BR Malls Participa¢@es S.A., no montante de R$731
milhdes; e fechamento de capital do Universo Online, transagdo que totalizou R$338 milhdes. Em 2011, o
Coordenador Lider classificou-se em 3° lugar por nimero de operacdes, segundo a Bloomberg. Em 2010,
destaca-se a atuacdo como coordenador lider da maior capitalizacdo da historia mundial, a oferta pdblica de
acOes da Petrobras, no montante de R$120,2 bilhdes, transacdo vencedora do “Best Equity Deal of the Year*
pela Global Finance.

. Em renda fixa, o Coordenador Lider encerra o primeiro semestre de 2012, mantendo a lideranca
obtida em 2011, ocupando a 1° colocagdo no Ranking ANBIMA de Renda Fixa Consolidado, tanto por Valor
quanto por Numero de Operacfes. No primeiro semestre coordenou 62 operagdes no Mercado Doméstico, em
ofertas que totalizaram mais de R$ 12,72 bilhdes, representando um market share de 27,6%. O Coordenador
Lider também ocupa posicdo de lideranga em Securitiza¢des, classificando-se em 1° lugar por Numero de
Operagdes no Ranking ANBIMA de Securitizacdo. No mercado internacional, o Coordenador Lider esta
constantemente ampliando sua presenga em distribuicdo no exterior, tendo atuado no primeiro semestre como
Joint Bookrunner em 7 emissdes de Bonds que totalizaram aproximadamente US$ 6,2 bilhGes. Em Project
Finance, o Coordenador Lider é o atual lider do ranking ANBIMA na categoria Estruturador de
Financiamento de Projetos, considerando as operagdes de curto e longo prazos. No primeiro semestre, o
Coordenador Lider esteve envolvido em diversos mandatos de assessoria e estruturacdo financeira para
projetos de geragdo de energia, complexos portuérios, de mineragao e de logistica.
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. Em fusdes e aquisicbes no primeiro semestre de 2012, o Coordenador Lider classificou-se em 1°
lugar entre os bancos que assessoraram M&A no Brasil, segundo o Ranking da Bloomberg. Dentre as
transagdes anunciadas no primeiro semestre de 2012, destacamos: Venda da Usina Passos para Olam Int’l, por
R$ 255 milhdes; Venda do Controle da Multiner para o Grupo Bolognesi, por R$ 2,800 bilhdes; Aquisi¢do da
Comgas para a Cosan, por R$ 4.654 milhGes; Aquisicdo de 50% da Tecondi para a Aba Participacdes, por R$
587,3 milhdes; Venda de 100% da Tecondi para Ecorodovias por R$ 1.417 milhGes; Aquisicdo de ativos de
transmissao de energia da Cemig para a Taesa por R$ 950 milhdes; Aquisicdo da Salfer para a Maquina de
Vendas; Aquisicdo da Cimpor para a Camargo Correa, por 9.306 milhdes; Aquisicdo da Pargim
Empreendimentos e Participaces S.A. para a Aliansce Shopping, por R$ 574 milhdes; Assessoria a LAN no
fechamento de capital da TAM na BM&FBovespa; Assessoria a MPX Energia S.A. na venda de parte de seu
capital a Eon; Assessoria a JBS no spin-off e listagem da Vigor na BM&FBovespa e Aquisicdo da Ri Happy
para o Carlyle, por R$ 352 milhdes.

Ademais, o controlador do Coordenador Lider é atualmente um dos maiores bancos multiplos privados do
pais e estd presente em 100% dos municipios do Brasil e em diversas localidades no exterior. O controlador
do Coordenador Lider mantém uma rede de atendimento alicercada em modernos padrdes de eficiéncia e
tecnologia que atende a mais de 25,5 milhGes de correntistas. Clientes e usuarios tém & disposicéo 65,3 mil
pontos de atendimento, destacando-se 4,6 mil agéncias. No segundo trimestre de 2012, o lucro liquido foi de
R$ 5,7 bilhdes, enquanto o ativo total e patriménio liquido totalizaram R$ 830,5 bilhdes e R$ 63,9 bilhdes,
respectivamente.

COORDENADORES

Nos termos do Contrato de Distribuicdo, o BB-BI e 0 JP Morgan foram contratados, por meio do Contrato de
Distribuicdo, para participar da distribuicdo das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino objeto da
Oferta em conjunto com o Coordenador Lider, em regime de melhores esfor¢os de colocacéo.

BB-Banco de Investimento S.A.

O BB-BI, criado em outubro de 1988, como subsidiaria integral do Banco do Brasil, atua na prestacdo de
consultoria financeira, estruturacdo e distribuicdo de operacGes de underwriting e operagdes de participacdo
societéria de carater temporario. Sua atuagdo mais recente esta descrita nos paragrafos abaixo.

O BB-BI mantém posicdo de destaque entre os principais intermediarios em ofertas pdblicas de aces. Em
2010, atuou como coordenador lider do follow on do Banco do Brasil, como coordenador do IPO da Julio
Simdes Logistica, do IPO de Droga Raia, dos Follow ons da JBS S.A e Petrobras S.A., além de ter sido
coordenador contratado nas operagdes da Aliansce, Multiplus, Hypermarcas e Mills. Em 2011, o BB-BI atuou
como coordenador do IPO do Magazine Luiza, da emissdo de Debéntures Obrigatoriamente Conversiveis em
Acoes do Minerva S.A. e como coordenador contratado das ofertas publicas de Tecnisa, Autometal, QGEP
ParticipacGes e Qualicorp. Em 2012, atuamos como coordenadores do IPO de Locamérica e do Banco BTG
Pactual e do follow on de Fibria.

Em 2011, o BB-BI liderou 13 emissdes de notas promissdrias, no valor de R$4.135 milhdes e 19 emissdes de
debéntures, no valor de R$7.017 milhdes. Também participou de cinco emissdes de notas promissdrias, no
valor de R$1.110 milhdes e de 20 emissdes de debéntures, no valor de R$3.517 milhdes. No acumulado de
2011, o BB-BI ficou em segundo lugar no ranking ANBIMA de Originacdo, por valor, de Renda Fixa
Consolidado com o valor de R$16.990 milhGes originados e 19,7% de participagdo de mercado.

Nesse mesmo ano, o BB-BI liderou duas emissdes de cotas de FIDC, no valor total de R$584,5 milhdes, uma
emissdo de Fundo de Investimento Imobiliario no valor total de R$159 milhdes e em duas operacBes de
distribuicdo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios, no valor total de R$272,6 milhGes. Atuou também
como coordenador em mais duas operag@es de distribuicdo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios no
valor de R$152,4 milhdes e em outras trés emissoes de cotas de FIDC no valor de R$408 milhdes, totalizando
R$1,576 bilhdes, dentre elas os FIDC Cobra e o FIDC CEDAE, o Fundo de Investimento Imobiliario BB
Renda Corporativa e 0 CRI da MRV Engenharia.
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Em 2012, o BB-BI liderou a primeira emissdo de Notas Promissérias da Linha Amarela S.A., no valor de
R$180 milhdes, a terceira emissdo de Notas Promissorias da Via Rondon Concessionéria de Rodovia S.A., no
valor de R$275 milhGes, a sexta emissdo de Debéntures da Lojas Americanas S.A., no valor de R$500
milhdes, a sexta emissdo de Debéntures da Companhia de Saneamento de Minas Gerais, no valor de R$400
milhdes, a primeira emissdo de Debéntures da WTorre Arenas Empreendimentos Imobiliarios, no valor de
R$60 milhdes, a quarta emissdo de Debéntures da JHSF, no valor de R$350 milhdes e a primeira emisséo de
Notas Promissérias, no valor de R$800 milhdes. Participou da quarta emissdo de Debéntures da Votorantim
Cimentos S.A., no valor de R$1.000 milh&o, da primeira emissdo de Debéntures da AGV Logistica S.A. no
valor de R$120 milhdes e da nona emisséo de Debéntures da Brasil Telecom no valor de R$2.000 milhdes.

Além disso, o BB-BI liderou duas emisses de Fundo de Investimento Imobiliario, o BB Renda de Papéis
Fundo de Investimento Imobilidrio no valor de R$ 102,4 milhdes e o Renda de Escritorios Fundo de
Investimento Imobiliario, no valor de R$ 74,2 milhdes. Liderou, também, duas operacfes de Certificados de
Recebiveis Imobiliarios, sendo uma no valor total de R$ 300 milhdes e outra no valor de R$ 45 milhdes e
atuou em uma emissdo de FIDC, no valor total de R$ 500 milhdes.

O BB-BI conta, ainda, com uma equipe dedicada para assessoria e estruturacdo de operacfes de fusdes e
aquisicoes e reestruturacdes societarias. No mercado de fusfes e aquisi¢bes, 0 BB-BI participou, em 2011, de
duas operac@es que totalizaram R$ 349 milhdes.

Em 2011, no mercado de capitais internacional, o Banco do Brasil, por meio de suas corretoras externas BB
Securities Ltd (Londres) e Banco do Brasil Securities LLC (Nova lorque), atuou em 16 das 60 operacdes de
captacdo externa realizadas por empresas, bancos e governo brasileiro, das quais 12 na condicdo de lead-
manager e quatro como co-manager. Do total de aproximadamente US$ 36,96 bilhdes emitidos em 2011, o
Banco do Brasil participou em cerca de US$ 12,64 bilhdes. Adicionalmente, o Banco do Brasil atuou em trés
operacgBes de emissores estrangeiros, que totalizaram US$ 2,65 bilhdes e EUR 750 milhdes, sendo uma como
lead-manager e duas como co-manager.

No primeiro trimestre de 2012, das 30 emissdes externas realizadas por empresas, bancos e governo
brasileiro, o Banco do Brasil atuou em 12 operac6es. No periodo, do total de cerca de US$ 22,68 hilhdes
emitidos, o Banco do Brasil participou em aproximadamente US$ 13,4 bilhdes. Além disso, o Banco do
Brasil atuou como co-manager em duas operagdes de emissor estrangeiro, sendo 1 eurobond e 1 estrutura de
ABS (Asset Backed Securities), que totalizaram US$ 2,27 bilhoes.

Banco JP Morgan S.A.

O Grupo JP Morgan teve suas origens em 1799 com a fundagdo do Manhattan Company, que em 1955 viria a
se fundir com o Chase National Bank. Além de importantes contribuicbes para a histéria da economia
americana, tais como financiamentos e operacOes relevantes para a criacdo de empresas hoje gigantes
mundiais como General Eletric, AT&T e Apple, o Grupo JP Morgan teve ainda papel de destaque em grandes
marcos da historia mundial, tal como durante a Primeira Guerra Mundial, ao realizar o maior empréstimo
estrangeiro da época, bem como, em 1947, com a doacdo de recursos para a aquisicao do terreno onde hoje
esta instalada a sede das Nagdes Unidas. O Grupo JP Morgan teve atuacdo de destaque na consolidacdo do
mercado financeiro mundial, por exemplo por meio das aquisi¢des do Bank One Corp em 2004 e do Bear
Stearns durante a crise de 2008. Segundo dados da Dealogic e da Thomson, no ano de 2008 o Grupo JP
Morgan foi o primeiro banco na histéria a consolidar a posi¢do de lider global em emissGes de acles, em
emissdes de dividas e em fusdes e aquisi¢des em um Unico conglomerado financeiro. Atualmente, o Grupo JP
Morgan tem ativos totalizando aproximadamente US$2,3 trilhGes, com atuacdo em mais de 100 paises,
atendendo mais de 5.000 emissores e 16.000 investidores, incluindo empresas, investidores institucionais,
hedge funds e governos, conforme dados disponiveis na pagina do J.P. Morgan Chase & Co. na Internet.*

* Dados referentes a junho/12
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Especificamente no mercado de emissfes de renda fixa (instrumentos de divida), o Grupo JP Morgan é o
maior coordenador de ofertas de renda fixa corporativa no mundo, tendo distribuido individualmente o
equivalente a US$ 343 bilhdes em 2011, em um total de 1.184 ofertas, e US$ 329 bilhdes nos primeiros noves
meses de 2012 em um total de 1.313 ofertas. No mercado de securitiza¢Oes de renda fixa, o Grupo JP Morgan
distribuiu individualmente ofertas no montante de US$ 47 bilhGes em 2011 e US$ 57 bilhdes nos primeiros
nove meses de 2012. Apenas no mercado latino americano, foi responsavel pelo equivalente a US$ 11 bilhGes
em emissdes de renda fixa apenas nos primeiros nove meses do ano de 2012, das quais US$ 4 bilhdes para
empresas brasileiras.’

No Brasil, o0 JP Morgan tem presenca desde a década de 60 com atuacdo em diversas areas. A &rea de
investment banking oferece assessoria em finangas corporativas com relacdo a fusbes e aquisicdes,
reestruturagdes corporativas, emissdo de titulos de divida nos mercados nacional e internacional, emissdo de
acles e ofertas publicas, entre outros; a area de sales & trading oferece produtos de tesouraria a clientes
corporativos e institucionais; a area de equities disponibiliza servicos de corretora, market maker, subscricdes
e operacOes com derivativos e de american depositary receipts; a area de private bank assessora investimentos
a pessoa fisica de alta renda; a area de asset management oferece servicos de gestao de recursos de terceiros; a
area de treasury and securities services oferece servicos de pagamento e recebimento, liquidacdo e
administracdo de investimentos; e a area de worldwide securities services oferece servigos de custodia a
investidores ndo-residentes.

No mercado doméstico de renda fixa, nos ultimos doze meses em relagcdo a data do presente Prospecto
Preliminar, o JP Morgan atuou como coordenador de emissoes de renda fixa no montante total de mais de R$
3.5 bilhdes, dentre as quais se destacam a emissdo da terceira série de quotas seniores do FIDC Insumos da
Indstria Petroquimica, no montante total de R$500 milhdes, a emisséo de debéntures da Andrade Gutierrez
ParticipacGes S.A., no montante total de R$ 639,5 milhdes e a emissdo de debéntures da Sul America S.A. no
montante total de R$500 milhdes.

Por sua atuagdo global, sendo responsavel pela captagdo de US$1,3 trilhdes em emissdes de divida e capital
para seus clientes apenas no primeiro semestre de 2012, segundo dados disponibilizados na pagina do J.P.
Morgan Chase & Co. na Internet, o Grupo JP Morgan recebeu diversos prémios internacionais, dentre os
quais se destaca o “Best Investment Bank in Latin America” de 2012, pela Latin Finance e pela Euromoney.

SUBSTITUICAO DOS PRESTADORES DE SERVICO
A Administradora pode, a qualquer tempo, contratar outras institui¢des credenciadas pela CVM para

prestacdo dos servicos de custodia qualificada, gestdo, classificacdo de risco e de auditoria, agindo sempre no
interesse dos Cotistas do Fundo, e desde que aprovado pela Assembleia Geral de Cotistas.

> Fonte: Dados referem-se aos créditos de ranking (league tables) computados pela Dealogic e Thomson
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POLITICA DE DIVULGAGAO DE INFORMACOES

A Administradora ird divulgar, ampla e imediatamente, qualquer ato ou fato relevante relativo ao Fundo, tal
como a eventual alteracdo da classificagdo de risco do Fundo ou dos Direitos de Crédito e demais ativos
integrantes da respectiva Carteira, de modo a garantir a todos os Cotistas acesso as informagdes que possam,
direta ou indiretamente, influir em suas decisdes quanto a respectiva permanéncia no mesmo, se for o caso.

A divulgagdo das informages previstas no Regulamento deve ser feita através de anincio publicado, em
forma de aviso, no jornal “Valor Econémico” e mantida disponivel para os Cotistas na sede ¢ agéncias da
Administradora e nas institui¢cfes que coloquem Cotas do Fundo.

A Administradora deve, no prazo méximo de 10 (dez) dias apds o encerramento de cada més, colocar a
disposi¢do dos Cotistas, em sua sede e dependéncias, informagdes sobre:

Q) 0 nimero de Cotas de propriedade de cada um e o respectivo valor;
(i) a rentabilidade do Fundo, com base nos dados relativos ao Gltimo dia do més; e
(iii) 0 comportamento da Carteira de Direitos de Crédito Elegiveis e demais ativos do Fundo,

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

A Administradora deve enviar 8 CVM, por meio do Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina da
CVM na rede mundial de computadores, em até 90 (noventa) dias apds o encerramento do exercicio social ao
qual se refiram, as demonstracBes financeiras anuais do Fundo. As demonstragdes financeiras do Fundo
estardo sujeitas as normas de escrituracdo, elaboracdo e divulgacdo previstas na legislacdo e regulamentagdo
aplicaveis e serdo auditadas pelo Auditor.

O exercicio social do Fundo tem duracéo de 01 (um) ano, encerrando-se em 31 de maio de cada ano.

Adicionalmente, a Administradora divulgara, trimestralmente: (i) o valor do Patriménio Liquido do Fundo;
(ii) o valor da Cota; (iii) a relacéo entre o valor da parcela do p Patriménio Liquido do Fundo correspondente
as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Juniores e o valor total do patriménio liquido do
Fundo; (iv) a relacdo entre o valor da parcela do Patriménio Liquido do Fundo correspondente as Cotas
Subordinadas Juniores e o valor total do Patrimdnio Liquido do Fundo; (v) as rentabilidades acumuladas no
més e no ano civil; e (vi) os relatérios da Agéncia de Classificacéo de Risco contratadas pelo Fundo.

Todo o material de divulgacdo do Fundo deverd apresentar a nota conferida pela Agéncia de Classificacdo de
Risco, suas respectivas atualizacOes, e a indicacdo de como os Cotistas podem obter maiores informacGes
sobre a avaliacdo efetuada.

As informacdes prestadas ou qualquer material de divulgagdo do Fundo ndo podem estar em desacordo com o
Regulamento protocolado na CVM.

ATENDIMENTO AOS COTISTAS

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

BEM - Distribuidora de Titulos e VValores Mobiliarios Ltda.
At.: Gleyson dos Santos

Cidade de Deus, Prédio Prata, 4° andar

Vila Yara

Osasco — SP

Telefone: (11) 3684-4522

Fac-simile: (11) 368405645

E-mail: 4010.gleyson@bradesco.com.br

Internet: http://www.bradescobemdtvm.com.br/
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CARACTERISTICAS DOS DIREITOS DE CREDITO
DIREITOS DE CREDITO

O Fundo tem como objeto a aquisi¢do de Direitos de Crédito Elegiveis, oriundos de operacdes realizadas nos
segmentos financeiro, comercial, industrial, imobiliario, de hipotecas, de arrendamento mercantil e de
prestacdo de servicos, e 0s warrants, contratos e titulos referidos na Instru¢do CVM 356, passiveis de
investimento pelo Fundo e que atendam aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos no Regulamento,
inclusive, mas ndo limitadamente, debéntures, cédulas de debéntures, certificados de divida publica, notas
promissorias, cédulas de crédito bancario, certificados de cédula de crédito bancario, letras de arrendamento
mercantil, letras financeiras, letras de cadmbio, letras de crédito imobiliario, letras hipotecérias, cédulas de
crédito imobiliario, certificados de recebiveis imobiliarios, notas de crédito & exportacao, cédulas de crédito a
exportacdo, cédulas de produto rural, certificados de direitos creditérios do agronegdcio, certificados de
recebiveis do agronegécio, letras de crédito do agronegécio, notas de crédito rural, titulos da divida agraria,
créditos securitizados, certificados a termo de energia elétrica, bem como outros ativos de natureza similar
admitidos pela legislacdo e regulamentacdo em vigor.

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

ORIGINACAO E FORMALIZACAO DOS DIREITOS DE CREDITO

Os Direitos de Crédito Elegiveis serdo representados pelos Documentos Representativos do Crédito, os quais
serdo elaborados e/ou negociados pelo Gestor e submetidos ao Custodiante para prévia analise e aprovagéo,
com base em critérios objetivos e préticas de mercado, com até 5 (cinco) Dias Uteis de antecedéncia em
relacdo a data prevista para a realizacdo do investimento pelo Fundo.

Os Direitos de Crédito Elegiveis que integrem a carteira do Fundo serdo obrigatoriamente registrados na
CETIP ou em outro ambiente de negociacdo, quando aplicavel, devendo os Documentos Representativos do
Crédito ficar custodiados com o Custodiante.

O Gestor poderd, ainda, realizar operagdes bilaterais ou adquirir apolices de seguro em nome do Fundo,
visando a minimizar o risco de crédito a que o Fundo esteja exposto.

Na hipotese do Direito de Crédito Elegivel perder qualquer Critério de Elegibilidade ap6s sua aquisi¢do pelo
Fundo, tal Direito de Crédito podera permanecer na carteira do Fundo, ndo havendo direito de regresso, nesse
caso, contra a Administradora, 0 Gestor ou o Custodiante pela perda do Critério de Elegibilidade, salvo na
existéncia de ma-fé, culpa ou dolo destas partes na averiguacéo inicial dos Critérios de Elegibilidade, desde
que devidamente comprovado pela parte que der causa.

Os instrumentos de cessdo que eventualmente componham os Documentos Representativos do Crédito
deverdo prever que o Cedente sera responsavel pela existéncia, certeza, exigibilidade, contetdo, exatidao,
veracidade, legitimidade e correta formalizacéo dos Diretos de Crédito de titularidade do Fundo, nos termos
do artigo 295 do Codigo Civil Brasileiro, ndo respondendo o Custodiante, a Administradora e o Gestor pela
solvéncia originacdo, existéncia, liquidez ou certeza dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo ou por este
adquiridos. N&o obstante o disposto neste paragrafo, por meio do Contrato de Gestdo, 0 Gestor se
comprometera a atuar com a devida cautela e diligéncia para certificar-se de que os Direitos de Crédito de
titularidade do Fundo sejam existentes, certos e devidamente formalizados.

AQUISICAO E CESSAO DOS DIREITOS DE CREDITO

A aquisicdo e cessdo dos Direitos de Crédito Elegiveis serd irrevogavel e irretratvel, com a transferéncia para
o Fundo, em carater definitivo, da plena titularidade dos Direitos de Crédito Elegiveis, juntamente com todos
os direitos (inclusive direitos reais de garantia), garantias, privilégios, preferéncias, prerrogativas e agdes a
estes relacionadas, bem como reajustes monetarios, juros e encargos, podendo ou nao contar com coobrigacao
dos Cedentes, nas hipoteses admitidas pela legislacdo e regulamentagdo em vigor.
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N&o obstante o disposto acima, observadas as regras aplicveis aos contratos de cessdo, quando aplicavel,
poderd haver a recompra ou substituicdo dos Direitos de Crédito Elegiveis pelo Cedente, Devedor ou por
terceiros, a critério do Gestor, caso estes deixem de estar enquadrados nos Critérios de Elegibilidade ou
estejam inadimplidos ha mais de 5 (cinco) Dias Uteis, ou, ainda, nos casos em que ocorra 0 pagamento
antecipado ou renegociagdo das condi¢des do Direito de Crédito Elegivel, sempre respeitando-se os Critérios
de Elegibilidade. No caso de cessdo, recompra ou substituicdo dos Direitos de Crédito Elegiveis, o Gestor
envidara seus melhores esforcos para realizar a transagdo no preco mais benéfico ao Fundo dentre os
disponiveis.

DIRETRIZ DE CREDITO
O Anexo Il ao Regulamento contém a descri¢do detalhada da atual Diretriz de Crédito do Fundo.
FORMALIZACAO DA ENTREGA DOS DIREITOS DE CREDITO

O recebimento e a andlise dos arquivos fisicos e eletrénicos que evidenciam o lastro dos Direitos de Crédito
de titularidade do Fundo sera de responsabilidade do Custodiante, nos termos do Regulamento, do Contrato
de Cessdo, quando aplicavel, e do Contrato de Custodia.

TAXA DE CESSAO DOS DIREITOS DE CREDITO

Quando da aquisicdo de cada Direito de Crédito Elegivel, o Gestor deverd observar que a taxa do
investimento sendo realizado seja, no minimo, equivalente & média ponderada das obrigacdes financeiras do
Fundo, a qual pode ser traduzida pela formula abaixo:

tx_alvo_sen_CDI*vl_q_sen_CDI +tx_alvo_sen_IPCA*vl_q_sen_IPCA+tx_alvo_mez*vl_q_mez +desp_12m
pl _ fidc
Onde:
tx_min = taxa minima dos Direitos de Crédito convertidos em taxa pré-fixada pelo custodiante;
tx_alvo_sen_CDI = taxa alvo das Cotas Seniores da Série indexada ao CDI convertidos em taxa pré-fixada
pelo custodiante;
vl_g_sen_CDI = valor total das Cotas Seniores indexadas ao CDI,
tx_alvo_sen_IPCA = taxa alvo das Cotas Seniores da Série indexada ao IPCA convertidos em taxa pré-
fixada pelo custodiante;
vl_g_sen_IPCA = valor total das Cotas Seniores indexadas ao IPCA,;
tx_alvo_mez = taxa alvo das Cotas Subordinadas Mezanino convertidos em taxa pré-fixada pelo
custodiante;
vl_g_mez = valor total das Cotas Subordinadas Mezanino;
desp_12m = despesas estimadas do Fundo pelo custodiante;
pl_fidc = Patrimdnio Liquido do Fundo.

tX_min =

Por exemplo, na situacdo hipotética abaixo, o calculo se daria da seguinte forma:

tx_min = no exemplo, CDI+5%, convertido em 12,5%;
tx_alvo_sen_CDI = no exemplo, CDI+2%, convertido em 9,5%;
vl_g_sen_CDI = no exemplo, R$400 milhdes;

tx_alvo_sen_IPCA = no exemplo, IPCA+6%, convertido em 11,5%;
vl_g_sen_IPCA = no exemplo, R$412,5 milhdes;

tx_alvo_mez = no exemplo, CDI1+4,5%, convertido em 12%;
vl_g_mez = no exemplo, R$250 milhdes;

desp_12m = no exemplo, R$15 milhdes;

pl_fidc = no exemplo, R$1.250 milhdes.

Portanto:

_ 9,5%*R$400MM +11,5%* R$412,5MM +12%* R$250MM + R$15MM

X min
- R$1.250MM

=9,2%
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PRE-PAGAMENTO DOS DIREITOS DE CREDITO

O Fundo ndo adota politica de pré-pagamento dos Direitos de Crédito que compdem a sua Carteira. Além
disso, o Fundo, salvo na hip6tese de aquisicao de Direitos de Crédito Elegiveis representados por titulos ou
valores mobiliarios cujas caracteristicas admitam o pré-pagamento, com ou sem desconto, ndo esta obrigado a
aceitar o pré-pagamento dos Direitos de Crédito que integram sua carteira. Desse modo, nos termos do
Cadigo Civil, salvo se acordado entre o Fundo e o devedor, o Fundo, na qualidade de credor dos Direitos de
Crédito, ndo est4 obrigado a receber o valor correspondente ao Direito de Crédito antes do seu vencimento.
No entanto, o Fundo podera aceitar o pré-pagamento de Direitos de Crédito, mediante prévia aprovacgdo da
Assembleia Geral de Cotistas ou nos casos de Direitos de Crédito representados por titulos ou valores
mobiliarios cujas caracteristicas admitam o pré-pagamento com desconto. Em caso de pré-pagamento de
Direitos de Crédito com a concessdo de desconto em relacdo ao valor de face dos Direitos de Crédito, de
acordo com as condicBes acima, os Devedores dos mencionados Direitos de Crédito poderdo proceder ao
pagamento antecipado, total ou parcial, do valor do principal e dos juros devidos até a data de pagamento do
Direito de Crédito, hip6tese que podera 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 pré-pagamento e a data original de vencimento
do crédito ou do eventual desconto concedido em razdo do pré-pagamento, resultando na reducdo da
rentabilidade do Fundo.

DIRETRIZ DE COBRANGA

Em funcéo da flexibilidade necessaria para se conseguir obter sucesso nos investimentos a serem realizados
pelo Fundo, o processo de cobranga ira variar dependendo da empresa investida, de seu Setor de atuagdo e da
estrutura da operagdo. Outro aspecto que demanda flexibilidade é a instabilidade dos mercados financeiros
nos Ultimos anos, impactando de forma relevante o mercado brasileiro, por sua vez ocasionando mudancgas
bruscas nas regulamentagdes e legislagdes que controlam todo o crédito brasileiro. Assim sendo, este anexo
tem o objetivo de ser um guia de referéncia para a politica de cobranga, mas ndo um manual fixo de
procedimentos.

E importante destacar que além das consideraces aqui estabelecidas, deveréo ser rigorosamente seguidos 0s
procedimentos definidos no corpo do Regulamento do Fundo.

Finalmente, vale destacar que ativos comprados no mercado secundario terdo processo de cobranga pré-
definido na documentacdo de tal operacdo, podendo em muito diferenciar do processo aqui definido.
Operagdes de securitizacdo também terdo processo distinto de cobranga, em funcdo dos ativos que irdo
compor a securitizag&o.

1) Cobranca Performando:

Usualmente os ativos comprados pelo Fundo possuirdo um agente de garantia e um agente fiduciério que irdo
controlar os pagamentos, que usualmente serdo feitos através de débito em conta corrente, conta esta que
usualmente sera uma conta vinculada a operagéo do Fundo, com alienagdo fiduciéria. Desta forma, havendo
algum atraso, o agente responsavel por este controle ira informar o credor de tal ativo.

2) Atraso Inferior a Cinco Dias Uteis:

Usualmente atrasos de pagamento de dois Dias Uteis sdo notificados pelo agente fiduciario e/ou agente de
garantia ao devedor e ao Gestor. O Gestor no mesmo dia do recebimento da notificacdo entrard em contato
com o devedor, para entender o motivo do atraso e para solicitar o pagamento imediato da obrigacao
financeira. Este contato serd feito usualmente diariamente (por telefone, e/ou e-mail, e/ou por reunides
presenciais) até o quinto Dia Util apds o recebimento da notificacio de atraso.
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3) Atraso entre Cinco e Dez Dias Uteis:

Usualmente no quinto Dia Util apds a data do vencimento da obrigagio financeira ndo paga, o Gestor
usualmente demandara uma reunido com a administracdo e / ou controladores da devedora, para entender o
motivo do atraso e solicitar o pronto pagamento das obrigacfes financeiras. O objetivo serd agendar uma
reunido no maximo até o préximo dia Gtil. O Gestor continuara tentando manter contato telefénico constante
com o credor, para realizar a cobranga, independentemente desta reunido.

4) Atraso entre Dez e Vinte Dias Uteis:

Ap6s o décimo Dia Util da data de vencimento, usualmente sera enviada correspondéncia registrada para a
administracdo da empresa, notificando o ndo pagamento e destacando as potenciais consequéncias desta
inadimpléncia. O esforco de contato telefonico continuara até o vigésimo Dia Util apds a data de vencimento.

5) Atraso entre Vinte e Trinta Dias Uteis:

No vigésimo Dia Util, a inadimpléncia usualmente sera informada aos bureaus de crédito, e os documentos do
crédito inadimplido serdo remetidos a protesto no competente cartério de protestos. O esforco de
comunicagdo com o devedor continuara nesta fase.

6) Atraso superior a Trinta Dias Uteis:
Neste momento, um escritério especializado em cobranca judicial serd usualmente contratado para realizar a
cobranca judicial dando suporte ao Gestor.

O Gestor a qualquer momento durante todo o processo de cobranca podera contratar ou um escritério de
advocacia ou empresa especializada em cobranca, para realizar a cobranca, mas sempre monitorados pelo
Gestor.

O Gestor, a qualquer momento enquanto um Direito de Crédito Elegivel estiver performando, podera
renegociar com o devedor os respectivos termos e condigdes que, porém, devera ser submetido a deliberacédo
da Assembleia Geral de Cotistas.

Os custos relacionados a cobranca, comprovadamente necessarios para a defesa dos interesses do Fundo, tal
como emissdo de boletos de pagamento, protesto e baixa de protesto, contatos telefénicos, correspondéncias,
notificacdes judiciais e extrajudiciais, custas processuais, honorarios advocaticios, viagens relacionadas ao
esforco de cobrancga, dentro outros serdo arcados pelo Fundo.
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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 informagdes constantes deste Prospecto
Preliminar e do Regulamento e, especialmente, avaliar os Fatores de Risco descritos nesta secao.

N&o obstante a diligéncia da Administradora e do Gestor em colocar em prética a politica de investimento
delineada no Regulamento, os investimentos do Fundo estéo, por sua natureza, sujeitos a flutuacoes tipicas do
mercado, risco de crédito, risco sistémico, condi¢bes adversas de liquidez e negociagdo atipica nos mercados
de atuagdo e, mesmo que a Administradora e o Gestor mantenham rotina e procedimentos de gerenciamento
de riscos, ndo ha garantia de completa eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e,
consequentemente, para os Cotistas. A materializacdo de qualquer dos riscos descritos a seguir podera gerar
perdas ao Fundo e aos Cotistas. Nesta hip6tese, a Administradora, o Gestor, o Custodiante, o Coordenador
Lider, os Coordenadores e suas respectivas Partes Relacionadas ndao poderdo ser responsabilizados, entre
outros (a) por qualquer depreciacdo ou perda de valor dos ativos; (b) pela inexisténcia de mercado secundario
para as Cotas, os Direitos de Crédito Elegiveis ou Ativos Financeiros; ou (c) por eventuais prejuizos
incorridos pelos Cotistas quando do resgate ou amortizagdo de suas Cotas.

O Cotista, ao aderir ao presente Regulamento, por meio do respectivo Termo de Adesdo ao Regulamento,
devera afirmar ter ponderado de forma independente e fundamentada a adequagdo (suitability) do
investimento implementado pelo Fundo em vista do seu perfil de risco, condigdo financeira e em virtude da
regulamentagdo aplicavel.

As aplicagdes dos Cotistas ndo contam com garantia da Administradora, do Gestor, do Custodiante, do
Coordenador Lider, dos Coordenadores, de suas Partes Relacionadas, de qualquer mecanismo de seguro
ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

RISCO DE MERCADO: consiste no risco de flutuacbes nos precos e na rentabilidade dos ativos do Fundo, 0s
quais sdo afetados por diversos fatores de mercado, como liquidez, crédito, alteragBes politicas, econ6micas e
fiscais. Esta constante oscilacdo de precos pode fazer com que determinados ativos sejam avaliados por valores
diferentes ao de emissao e/ou contabilizacdo, podendo acarretar volatilidade das Cotas e perdas aos Cotistas.

RISCO DE CREDITO: consiste no risco de inadimplemento ou atraso pelas contrapartes das operacdes do
Fundo ou no pagamento de juros e/ou principal pelos emissores dos ativos podendo ocasionar, conforme o
caso, a redugdo de ganhos ou mesmo perdas financeiras até o valor das operacfes contratadas e ndo
liquidadas. AlteracGes e equivocos na avaliacdo do risco de crédito do emissor podem acarretar oscilagbes no
preco de negociacao dos titulos que compdem a carteira do Fundo. Ademais, o risco associado as aplicacdes
do Fundo é diretamente proporcional a concentracao de suas aplicacgdes.

RISCO DE LIQUIDEZ: consiste no risco de redugdo ou inexisténcia de demanda pelos ativos integrantes da
carteira do Fundo, devido a condi¢des especificas atribuidas a esses ativos ou, ainda, ao interesse primario do
Gestor em carregar referidos ativos dentro da carteira do Fundo até o vencimento. Em virtude de tais riscos, o
Fundo podera encontrar dificuldades para liquidar posi¢fes ou negociar os referidos ativos pelo preco e no
tempo desejados, de acordo com a estratégia de gestdo adotada para o Fundo, o qual permanecera exposto,
durante o respectivo periodo de falta de liquidez, aos riscos associados aos referidos ativos e as posicOes
assumidas em mercados de derivativos, se for o caso, que podem, inclusive, obrigar a Administradora e o
Gestor a aceitarem descontos nos seus respectivos precos, de forma a realizar sua negocia¢do em mercado.
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RISCO PROVENIENTE DO USO DE DERIVATIVOS: consiste no risco de distorcdo de preco entre o
derivativo e seu ativo objeto, o que pode ocasionar aumento da volatilidade do Fundo, limitar as
possibilidades de retornos adicionais nas operagdes, ndo produzir os efeitos pretendidos, bem como provocar
perdas aos Cotistas. Mesmo para o Fundo, que utiliza derivativos exclusivamente para protecdo das posicoes a
vista, existe o risco da posicdo ndo representar um hedge perfeito ou suficiente para evitar perdas ao Fundo.

RISCO DE CONCENTRAGCAO: o risco associado as aplicacdes do Fundo é diretamente proporcional a
concentracdo de suas aplicacBes, que observara os limites estabelecidos neste Prospecto. Quanto maior a
concentracdo das aplicagbes do Fundo em poucos Direitos de Crédito Elegiveis, maior seréd a vulnerabilidade
do Fundo em relacdo ao risco de crédito dos respectivos devedores e garantias a eles atribuidas. Ainda, nos
termos do disposto neste Prospecto, o risco de concentracdo serd mais relevante no periodo de amortizacoes
do Fundo, pois podera haver concentracdo em alguns ativos do Fundo, em funcdo do potencial vencimento
ndo uniforme dos Direito de Crédito.

RISCO RELACIONADO A FATORES MACROECONOMICOS E A POLITICA GOVERNAMENTAL: o
Fundo também poderé estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da
Administradora e do Gestor tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou
situacOes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econdmica ou financeira que
modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro,
incluindo variacdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacdo da moeda e de mudancas legislativas e de
regulamentacéo, poderédo resultar em (a) perda de liquidez dos ativos que compdem a carteira do Fundo, (b)
inadimpléncia dos emissores dos ativos financeiros e (c) inadimpléncia dos Devedores dos Direitos de
Crédito. Tais fatos poderdo acarretar prejuizos aos Cotistas e atrasos nos pagamentos das amortiza¢des ou do
resgate. O Fundo desenvolvera suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos da
politica econdmica praticada pelo Governo Federal. Ocasionalmente, o Governo Federal intervém na
economia realizando relevantes mudancgas em suas politicas. As medidas do Governo Federal para controlar a
inflacdo e implementar as politicas econdmica e monetaria tém envolvido, no passado recente, alteragdes nas
taxas de juros, desvalorizacdo da moeda, controle de cdmbio, aumento das tarifas publicas, criacdo de
impostos, aumento da aliquota de impostos ja existentes, entre outras medidas. Essas politicas, bem como
outras condi¢fes macroecondmicas, tém impactado significativamente a economia e 0 mercado de capitais
nacional. A ado¢do de medidas que possam resultar na flutuacdo da moeda, indexacdo da economia,
instabilidade de pregos, elevagdo de taxas de juros, aumento de custo de empresas ou influenciar a politica
fiscal vigente poderdo impactar os negocios, as condicdes financeiras, os resultados operacionais do Fundo e a
consequente valorizacdo das Cotas do Fundo. Impactos negativos na economia, tais como recessdo, perda do
poder aquisitivo da moeda, aumento exagerado das taxas de juros e valorizacdo ou desvalorizagdo acentuada e
abrupta de taxas de cambio resultantes de politicas internas ou fatores externos podem influenciar nos
resultados do Fundo.

RISCO DE PAGAMENTO DAS COTAS DO FUNDO EM DIREITOS DE CREDITO: conforme previsto no
Regulamento, podera haver a liquidacdo do Fundo em situacGes predeterminadas. Se uma dessas situacfes se
verificar, ha previsdo no Regulamento de que as Cotas poderdo ser resgatadas através de pagamento com
entrega de direitos de crédito. Nessa hipotese, os Cotistas poderdo encontrar dificuldades para negociar 0s
ativos recebidos do Fundo.
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RISCO RELACIONADO A LIQUIDEZ DAS COTAS DO FUNDO: o Fundo n&o admite o resgate de suas
Cotas antes de seu prazo de duracgdo final. Caso os Cotistas queiram se desfazer dos seus investimentos no
Fundo, ser& necessaria a venda das suas Cotas no mercado secunddrio. Ainda, considerando tratar-se de um
produto novo e que o mercado secundario existente no Brasil para negociacdo de Cotas de fundo de
investimento em direitos creditérios apresenta baixa liquidez, os Cotistas do Fundo poderdo ter dificuldade
em realizar a venda das suas Cotas e/ou poderdo obter precos reduzidos na venda de suas Cotas.

RISCOS RELACIONADOS A DISTRIBUICAO DE RESULTADOS: Os recursos gerados pelo Fundo serdo
provenientes do pagamento dos Direitos de Crédito Elegiveis. A capacidade do Fundo de efetuar pagamentos
aos Cotistas por forca de amortizacdo e resgate esta condicionada ao recebimento pelo Fundo dos recursos
acima citados.

RISCO DE DEMANDAS JUDICIAIS OU EXTRAJUDICIAIS: o Fundo estara sujeito a perdas e prejuizos
decorrentes de eventuais condenacGes em acgfes judiciais e procedimentos administrativos propostos por
quaisquer terceiros interessados e decorrentes de fatos relativos a propriedade, posse, uso, destinagdo e
administracdo, ou de qualquer outro fato referente aos Direitos de Crédito Elegiveis.

RISCO DA COBRANGA: a cobranga e coleta dos pagamentos dos Direitos de Crédito Elegiveis cedidos ao Fundo
serdo realizadas pelo Gestor ou por terceiro por este designado. Desta forma, 0s recursos podem transitar por conta
de titularidade do Gestor ou de terceiro no periodo compreendido entre o pagamento dos Direitos de Crédito e o
repasse dos valores oriundos deste pagamento, para sua consequente compensagdo. Caso a instituigao responsavel
pelo recebimento ou coleta dos pagamentos referentes aos Direitos de Crédito Elegiveis sofra qualquer processo de
faléncia, liquidacdo ou evento assemelhado, tais recursos poderdo ficar indisponiveis, podendo afetar o fluxo
financeiro do Fundo e, consequentemente, resultar em perdas ao Fundo e aos Cotistas.

RISCO DA COBRANCA JUDICIAL E EXTRAJUDICIAL: Em se verificando a inadimpléncia nas obrigagdes
dos pagamentos dos créditos cedidos ao Fundo, poderd haver cobranca judicial e/ou extrajudicial dos valores
devidos. Nao ha, contudo, garantia de que, em qualquer uma dessas hip6teses, as referidas cobrancas atingirdo os
resultados almejados, nem de que o Fundo recuperara a totalidade dos valores inadimplidos, o que podera implicar
perdas patrimoniais a0 Fundo. E possivel que tais cobrancas judiciais se estendam por um periodo de tempo
excessivamente superior ao estimado e que o Fundo demore ou ndo consiga recuperar os valores devidos. Nesses
casos, 0 Fundo pode nao ter recursos necessarios para fazer os pagamentos nos prazos previstos neste Regulamento.
Adicionalmente, caso o Fundo perca qualquer demanda judicial que promova contra os devedores dos Direitos de
Crédito inadimplidos, por meio de decisdo judicial transitada em julgado, o Fundo estara sujeito ao pagamento de
verbas sucumbenciais aos ganhadores de tais demandas.

POSSIVEL AUSENCIA DE NOTIFICACAO AOS DEVEDORES: A cessdo dos direitos de crédito ao
Fundo poderé nédo ser notificada previamente aos Devedores, em especial quando houver uma pulverizacao,
ou seja, multiplicidade de Devedores. Nestes casos, 0s Devedores ndo poderdo ser responsabilizados caso
paguem os valores devidos diretamente aos credores originais dos Direitos de Crédito, e tais credores nao
repassem os valores recebidos ao Fundo. Ao Custodiante ndo é imputada qualquer responsabilidade pelo nédo
repasse por parte dos Cedentes dos créditos recebidos dos Devedores, seja em momento pré ou pos a
notificacdo. Caso haja necessidade de notificacdo e o Fundo, por qualquer motivo, ndo consiga efetuar a
notificacdo de todos os Devedores, os direitos de crédito relativos aos Devedores ndo notificados poderdo nao
ser recebidos, ou ser recebidos com atraso, o que afetard negativamente a rentabilidade do Fundo.
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RISCOS REFERENTES A POSSIBILIDADE DE INADIMPLEMENTO OU A AMORTIZACAO,
ANTECIPACAO OU LIQUIDACAO DO PAGAMENTO DOS DIREITOS DE CREDITO: Considerando a
natureza dos Direitos de Crédito sujeitos a aplicacdo do Fundo, poderd haver eventos que causem o
inadimplemento ou a amortizacdo, antecipacdo ou liquidacdo do seu pagamento, uma vez que decorrerdo de
relagdes juridicas mantidas entre o Cedente e o Devedor, sendo certo que, em decorréncia da multiplicidade
destes, ndo é possivel especificar os referidos eventos. Os Devedores dos Direitos de Crédito que compde a
carteira do Fundo poderdo, inclusive, optar por liquida-los antecipadamente, realizando o seu pré-pagamento.
Em razéo do inadimplemento, amortizagdo, antecipagdo ou liquidacdo do pagamento dos Direitos de Crédito,
o Fundo podera enfrentar situagdes de desenquadramento de sua carteira, bem como gerar dificuldades ao
Gestor em identificar Direitos de Crédito que estejam de acordo com Critérios de Elegibilidade em tempo
habil, além de dificuldades na busca por aplicacfes que atinjam ou superem a Meta de Rentabilidade das
Cotas Seniores - Série |, a Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores - Série 1l e a Meta de Rentabilidade das
Cotas Subordinadas Mezanino. Desse modo, o Gestor poderd ndo conseguir reinvestir 0s recursos recebidos,
fazendo com que este opte por antecipar o resgate ou amortizagdo das Cotas conforme previsto neste
regulamento, ndo sendo devida pelo Fundo, pela Administradora, pelo Gestor ou pelo Custodiante, todavia,
qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

RISCO DE NAO MANUTENCAO DA SUBORDINACAO MINIMA, DA SUBORDINACAO MINIMA,
PARA COTAS SUBORDINADAS MEZANINO, DA SUBORDINACAO DE REFERENCIA E DA
SUBORDINACAO DE REFERENCIA PARA COTAS SUBORDINADAS MEZANINO: a Subordinagio
Minima, a Subordinagdo Minima para Cotas Subordinadas Mezanino, a Subordinacdo de Referéncia e a
Subordinacdo de Referéncia para Cotas Subordinadas Mezanino poderdo ndo ser observadas durante todo o
Prazo de Duracdo do Fundo, uma vez que a Subordinacdo Minima e a Subordinacdo Minima para Cotas
Subordinadas Mezanino devem ser observadas durante o Periodo de Investimentos do Fundo e a
Subordinacdo de Referéncia e a Subordinagdo de Referéncia para Cotas Subordinadas Mezanino devem ser
observadas na Data de Integralizaco e durante o Periodo de Liquidac&o de Investimentos. Os subscritores das
Cotas Subordinadas Mezanino e das Cotas Subordinadas Juniores ndo estdo obrigados a aportar Cotas
Subordinadas Juniores ou Cotas Subordinadas Mezanino adicionais para restabelecer a a Subordinacéo
Minima, a Subordinacdo Minima para Cotas Subordinadas Mezanino, a Subordinacdo de Referéncia e a
Subordinacéo de Referéncia para Cotas Subordinadas Mezanino.

RISCO DE REBAIXAMENTO DA CLASSIFICACAO DE RISCO DAS COTAS DO FUNDO: em virtude
de eventos de inadimplemento, bem como por outros fatores, as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas
Mezanino do Fundo poderdo ter sua classificacdo de risco rebaixada, o que podera configurar um Evento de
Avaliacéo ou de Liquidagdo, bem como acarretar perdas ou impactar negativamente o valor das Cotas do
Fundo.

RISCO DE INVALIDADE OU INEFICACIA DA CESSAO DE DIREITOS DE CREDITO ELEGIVEIS:
quando aplicavel, nas hipoteses em que ocorra cessao dos Direitos de Crédito Elegiveis ao Fundo, a cessdo de
Direitos de Crédito ao Fundo pode ser nula, anuldvel ou tornada ineficaz, impactando negativamente o
Patrimdnio Liquido do Fundo, na ocorréncia dos seguintes eventos: (i) fraude contra credores, inclusive da
massa, se no momento da cessdo o Cedente estiver insolvente ou em decorréncia do referido ato ilicito
passasse ao estado de insolvéncia; (ii) fraude & execucdo, caso (a) quando da cessdo o Cedente for sujeito
passivo de demanda judicial capaz de reduzi-lo a insolvéncia; ou (b) sobre os Direitos de Crédito cedidos
pender demanda judicial fundada em direito real; e (iii) fraude a execucdo fiscal, se 0 Cedente, quando da
celebracdo da cessdo de créditos, sendo sujeito passivo por débito para com a fazenda publica, por crédito
tributério regularmente inscrito como divida ativa, ndo dispuser de bens para total pagamento da divida fiscal.
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RISCO DE IRREGULARIDADES DOS DOCUMENTOS REPRESENTATIVOS DO CREDITO: os
Documentos Representativos do Crédito podem eventualmente conter irregularidades, como falhas na sua
elaboracédo e erros materiais. Por este motivo, eventual cobranga em juizo dos devedores poderad ser menos
célere do que o usual, podendo ser necessaria a adogédo de agdo monitéria ou ordinaria em vez de execugdo de
titulo extrajudicial (que em tese poderia ser mais célere). Assim, o Fundo podera permanecer longo tempo
sem receber os recursos oriundos dos Direitos de Crédito cedidos discutidos judicialmente, o que pode lhe
causar prejuizo patrimonial.

RISCO DE INEFICIENCIA DA DIRETRIZ DE COBRANCA: o Fundo, a Administradora, o Gestor e 0
Custodiante ndo sdo responsaveis pelo adimplemento dos Direitos de Crédito. N&o é possivel garantir que a
Diretriz de Cobranga dos Direitos de Crédito, inclusive dos Direitos de Crédito Inadimplidos, asseguraré que
os valores devidos ao Fundo relativos a tais Direitos de Crédito serdo pagos ou recuperados, 0 que podera
afetar adversamente o Patriménio Liquido do Fundo e, consequentemente, resultar na insuficiéncia de
recursos no Fundo para efetuar os pagamentos nos prazos previstos neste Regulamento.

RISCO DE INEXISTENCIA OU INSUFICIENCIA DAS GARANTIAS: os Direitos de Crédito poder&o
contar ou ndo com garantias reais ou fidejussérias. Havendo inadimplemento dos Direitos de Crédito, os
Devedores e/ou os garantidores serdo executados judicialmente. No entanto, é possivel que ndo exista
nenhuma garantia atrelada a um ou mais Direitos de Crédito ou, ainda, dependendo da garantia prestada, €
possivel que o objeto que garante a divida ndo seja encontrado, que o preco obtido na venda do objeto seja
insuficiente para cobrir o débito com o Fundo, que a execucdo da garantia seja morosa ou, ainda, que o Fundo
ndo consiga executar a garantia. Nesses casos, 0 Patriménio Liquido do Fundo poderd ser afetado
negativamente e o Fundo pode ndo ter recursos suficientes para efetuar os pagamentos nos prazos previstos
neste Regulamento.

RISCOS DECORRENTES DA CONVERSAO OU PERMUTA DE DIREITOS DE CREDITO ELEGIVEIS
EM ACOES OU DO RECEBIMENTO DE ACOES NA CARTEIRA DO FUNDO: considerando que 0s
Direitos de Crédito Elegiveis podem ser representados por ativos conversiveis ou permutaveis em agdes
negociadas em bolsas de valores, em havendo o recebimento pelo Fundo de qualquer de tais ativos, o Gestor
devera, tendo em vista que o Fundo ndo podera estar exposto a riscos relacionados a tais mercados,
imediatamente alienar as acdes correspondentes pelo valor de mercado na oportunidade, ndo respondendo o
Gestor, portanto, por prejuizos, danos ou perdas, inclusive de rentabilidade, que o Fundo venha a sofrer em
virtude da realizacdo de tais alienaces, salvo na hipotese de comprovada ma-fé ou flagrante negligéncia do
Gestor.

RISCOS DECORRENTES DA ILIQUIDEZ DE ATIVOS DADOS EM GARANTIA DE DIREITOS DE
CREDITO: os Direitos de Crédito Elegiveis poderdo contar com garantia real sobre imoveis, veiculos,
equipamentos, recebiveis e outros bens e ativos de liquidez reduzida. Na hipotese de inadimplemento desses
Direitos de Crédito, o Gestor devera tomar as providéncias para venda dos ativos dados em garantia no menor
prazo possivel, limitado a 18 (dezoito) meses. N&o ha garantias de que o Gestor conseguira alienar tais ativos
por seu valor de mercado, nem tampouco dentro de tal prazo. Caso o Gestor ndo consiga realizar a venda do
ativo dado em garantia dentro do referido prazo de 18 (dezoito) meses, caberd aos Cotistas, reunidos em
assembleia geral, deliberar acerca das medidas a serem tomadas com relacéo a tal ativo. Nem o Gestor, nem
tampouco a Administradora ou o Custodiante responderdo pelos prejuizos sofridos pelo Fundo em
decorréncia da impossibilidade de realizacdo dos ativos dados em garantia dos Direitos de Crédito ou pela
realizagdo por valor inferior ao seu valor de mercado.
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RISCOS DE ORIGINACAO: o Fundo somente podera adquirir Direitos de Crédito que tenham sido
originados com observancia de processos de originacdo e/ou politicas de concesséo de crédito que observem,
no minimo, a Diretriz de Crédito. No entanto, ndo é possivel assegurar que a observancia de tais diretrizes
garantira a qualidade dos Direitos de Crédito e/ou a solvéncia dos respectivos Devedores, ou que as diretrizes
e parametros estabelecidos no Anexo 11 do Regulamento serdo corretamente interpretados e aplicados quando
da realizacdo dos investimentos pelo Fundo.

RISCO DE INEXISTENCIA DE DIREITOS DE CREDITO QUE SE ENQUADREM NOS CRITERIOS DE
ELEGIBILIDADE: o Fundo podera ndo dispor de ofertas de Direitos de Crédito suficientes ou em condigdes
aceitaveis, a critério do Gestor, que atendam aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos neste Regulamento, de
modo que o Fundo podera enfrentar dificuldades para atender ao enquadramento de sua carteira, bem como de
empregar suas disponibilidades de caixa para aquisicdo de Direitos de Crédito. A auséncia de Direitos de Crédito
elegiveis para aquisicdo pelo Fundo poderd impactar negativamente na rentabilidade das Cotas em funcdo da
impossibilidade de aquisigao de ativos financeiros com a rentabilidade proporcionada pelos Direitos de Crédito.

RISCOS ATINENTES AS COTAS SUBORDINADAS JUNIORES: as Cotas Subordinadas Juniores
subordinam-se as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino para efeito de amortizacdo, resgate e
distribuicdo dos resultados da carteira do Fundo. Desta forma, caso as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas
Mezanino néo atinjam as Metas de Rentabilidade descritas nos respectivos Suplementos, as Cotas Subordinadas
Juniores terdo seu valor afetado, sendo atribuidas as Cotas Subordinadas Juniores, até o limite de seu valor, as
primeiras perdas sofridas pelo Fundo, expondo, portanto, os Cotistas detentores de Cotas Subordinadas Juniores
a riscos superiores aqueles a que expostos os Cotistas detentores de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas
Mezanino. Nos termos do Regulamento do Fundo, ainda, o Gestor podera manter em determinados periodos as
Cotas Subordinadas Juniores em proporcdes superiores a Subordinagdo de Referéncia, & Subordinacdo de
Referéncia para Cotas Subordinadas Mezanino, ao indice de Cobertura Subordinada e ao indice de Cobertura
Junior, ou seja, 0 Fundo poderd manter nivel de subordinagdo superior a Subordinacdo de Referéncia e a
Subordinacéo de Referéncia para Cotas Subordinadas Mezanino e relagdo superior ao indice de Cobertura
Subordinada e ao indice de Cobertura Janior durante o Periodo de Liquidacio dos Investimentos, a fim de que
sejam mantidos os niveis de risco e classificacdo de risco atribuida as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas
Mezanino, nos termos e condic¢des estabelecidos no Regulamento do Fundo.

RISCOS ATINENTES AS COTAS SUBORDINADAS MEZANINO: as Cotas Subordinadas Mezanino
subordinam-se as Cotas Seniores para fins de remuneragdo. Desta forma, caso as Cotas Seniores ndo atinjam
as Metas de Rentabilidade descritas nos respectivos Suplementos, as Cotas Subordinadas Mezanino terdo seu
valor afetado, expondo, portanto, os Cotistas detentores de Cotas Subordinadas Mezanino a riscos superiores
aqueles a que expostos os Catistas detentores de Cotas Seniores. Nos termos do Regulamento do Fundo,
ainda, o Gestor podera manter em determinados periodos as Cotas Subordinadas Mezanino em proporcdes
superiores a Subordinacdo de Referéncia, ou seja, 0 Fundo poderd manter nivel de subordinagdo superior a
Subordinagio de Referéncia e ao indice de Cobertura Subordinada durante o Periodo de Liquidagdo dos
Investimentos, a fim de que sejam mantidos os niveis de risco e classificacdo de risco atribuida as Cotas
Seniores, nos termos e condi¢des estabelecidos no Regulamento do Fundo.

RISCOS DE DESENQUADRAMENTO EM RELACAO A NORMA PRUDENCIAL: conforme previsto
neste Regulamento, desde que aprovada pela Assembleia Geral de Cotistas, podera haver o pagamento de
amortizagdo ou resgate de Cotas do Fundo em caso de liquidacdo do Fundo, com a entrega de ativos. Nessa
hipdtese, os Cotistas sujeitos a regras e limites especificos poderdo estar sujeitos a desenquadramentos
passivos de acordo com os normativos a eles aplicaveis.
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RISCO DE DESTITUICAO DO GESTOR: nos termos do Regulamento, o Gestor podera ser destituido,
podendo o Fundo, em tal hipétese, encontrar dificuldades em identificar novo gestor qualificado para
desempenhar tais func¢bes, com os riscos de liquidacdo do Fundo caso ndo seja identificado novo gestor.

RISCOS REFERENTES A POSSIBILIDADE DE LIQUIDACAO ANTECIPADA DO FUNDO: o Fundo
poderd ser liquidado antecipadamente em qualquer das situacdes descritas neste Regulamento, com o
consequente resgate das Cotas e pagamento dos valores correspondentes a cada um dos Cotistas, que poderéo
n&o receber a rentabilidade esperada ou, ainda, conseguir recuperar o capital investido nas Cotas, bem como
poderdo ter seu horizonte original de investimento reduzido e, consequentemente, poderdo ndo conseguir
reinvestir 0s recursos investidos com a mesma remuneragdo proporcionada até entdo pelo Fundo, ndo sendo
devida pelo Fundo, pela Administradora, pelo Gestor ou pelo Custodiante, todavia, qualquer multa ou
penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

RISCO RELACIONADO AOS EVENTOS DE AVALIA(;AO E EVENTOS DE LIQUIDA(;AO
ANTECIPADA DO FUNDO: o Fundo estd sujeito a determinados Eventos de Avaliacdo e Eventos de
Liquidacdo previstos neste Regulamento. Na ocorréncia de qualquer dos Eventos de Avaliacdo, a
Administradora (i) comunicara os Cotistas acerca do fato, e suspenderd imediatamente o processo de
aquisicdo de Direitos de Credito e o eventual pagamento da amortizacdo de Cotas Subordinadas Janior em
curso; e (ii) convocara, em até 5 (cinco) Dias Uteis, uma Assembleia Geral para que seja avaliado o grau de
comprometimento das atividades do Fundo. Caso os Cotistas deliberem que os efeitos do Evento de
Avaliacdo constituem um Evento de Liquidag&o, serdo adotados os procedimentos definidos no Regulamento
para um Evento de Liquidacdo. Na hipotese de ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidacdo,
independentemente de qualquer procedimento adicional, a Administradora deverd (i) interromper,
imediatamente, a aquisicdo de Direitos de Credito e o eventual pagamento da amortizacdo de Cotas
Subordinadas Janior em curso; (ii) notificar os Cotistas; e (iii) dar inicio aos procedimentos de liquidagdo
antecipada do Fundo. Tais procedimentos de liquidacdo antecipada somente poderdo ser interrompidos em
caso de aprovacdo pela Assembleia Geral, observado o quorum previsto no Regulamento.

RISCO DO IMPACTO DOS CUSTOS E DESPESAS REFERENTES A COBRANCA JUDICIAL OU
EXTRAJUDICIAL DOS DIREITOS DE CREDITO: os custos e despesas relacionados aos procedimentos
judiciais ou extrajudiciais para cobranca dos Direitos de Credito vencidos integrantes do Patriménio Liquido
do Fundo serdo de inteira e exclusiva responsabilidade do Fundo. Dependendo do volume de Direitos de
Credito vencidos e ndo pagos e da complexidade envolvida nos casos, 0s custos e despesas relacionados aos
procedimentos judiciais ou extrajudiciais de cobranca poderdo prejudicar a rentabilidade das Cotas e o
pagamento aos Cotistas dos valores referentes as amortizages e resgates das Cotas. A Administradora, o
Gestor e o Custodiante e suas respectivas Partes Relacionadas ndo serdo responsaveis por eventuais danos ou
prejuizos, de qualquer natureza, sofridos pelo Fundo e por seus Cotistas em decorréncia dos custos referentes
a cobranca judicial ou extrajudicial dos Direitos de Credito vencidos e ndo pagos, devendo o Fundo suportar
todos os custos relacionados com estes procedimentos, sejam judiciais ou extrajudiciais.

RISCO RELACIONADO AO PAGAMENTO ANTECIPADO DE DIREITOS DE CREDITO (pré-
pagamento): o Fundo poderd adquirir Direitos de Crédito sujeitos a pré-pagamento por parte de seus
devedores, ou seja, que possam ser pagos ao Fundo anteriormente as suas respectivas datas de vencimento.
Em caso de pré-pagamento de Direitos de Crédito, podera haver concessdo de desconto em relacdo ao valor
de face dos Direitos de Crédito em questdo. Os devedores dos mencionados Direitos de Crédito poderdo
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 ou do eventual desconto concedido em razdo do pré-pagamento, resultando na reducdo da
rentabilidade do Fundo.

107



RISCO RELATIVO A EXISTENCIA DE QUORUM QUALIFICADO E DE DIREITO DE VETO DOS
TITULARES DAS COTAS SUBORDINADAS JUNIORES: este Regulamento estabelece quorum
qualificado para a Assembleia Geral deliberar sobre determinadas matérias de interesse dos Cotistas e, ainda,
sobre o poder de veto, em certas matérias, atribuido aos titulares das Cotas Subordinadas Janior. O quorum
qualificado, bem como o poder de veto em certas matérias atribuido aos titulares das Cotas Subordinadas
Junior, em algumas circunstancias, poderdo acarretar limitagfes as atividades do Fundo e, consequentemente,
prejuizo ao mesmo e seus Cotistas.

RISCO DE DESCONTINUIDADE (NAO-ORIGINACAO DE DIREITOS DE CREDITO): o Gestor é
responsavel pela sele¢do dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo, sendo que nenhum Direito
de Crédito podera ser adquirido pelo Fundo, se ndo for previamente analisado e selecionado pelo Gestor.
Apesar de o Regulamento do Fundo prever Eventos de Avaliacdo e Eventos de Liquidacdo relativos a
renuncia, substituicdo ou outros eventos relevantes relacionados ao Gestor, caso ele esteja impossibilitado,
ndo desenvolva e/ou tenha dificuldade em desenvolver suas atividades de analise e sele¢do de Direitos de
Creédito, os resultados do Fundo poderdo ser adversamente afetados.

RISCO REFERENTE A EXTENSA GAMA DE DIREITOS DE CREDITO QUE PODEM SER
ADQUIRIDOS PELO FUNDO: o Fundo podera adquirir um amplo espectro de tipos e classes de Direitos de
Creédito. O conceito de Direito de Crédito engloba créditos decorrentes de operacdes financeiras, agrarias,
imobiliérias, dentre muitas outras, formalizadas por meio de titulos especificos de cada um desses mercados.
O Gestor tem ampla liberdade para atuar nesses mercados e investir nesses créditos e titulos, com os riscos dai
decorrentes.

RISCO DE INCORRETA PRECIFICACAO DAS COTAS OU ILIQUIDEZ DAS COTAS EM
DECORRENCIA DE COMPRAS REALIZADAS PELAS INSTITUICOES INTERMEDIARIAS DA
OFERTA: conforme o disposto no Contrato de Distribuicdo celebrado entre as institui¢des distribuidoras das
Cotas do Fundo e a Administradora, em nome do Fundo, tais institui¢des poderdo adquirir Cotas para si no
ambito da Oferta das Cotas. A aquisi¢do de Cotas por parte das instituicdes intermediarias da oferta podera
causar distor¢@es na formagao de preco inicial das Cotas e afetar a liquidez das Cotas no mercado secundério.

RISCO RELATIVO AOS CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE: n4o obstante a verificacdo pelo Custodiante
do enquadramento dos Direitos de Crédito Elegiveis aos Critérios de Elegibilidade previamente a aquisi¢do
dos Direitos de Crédito Elegiveis pelo Fundo, ha a possibilidade dos Direitos de Crédito Elegiveis, apos a
aquisicao pelo Fundo, desenquadrarem com relacdo a um ou mais dos Critérios de Elegibilidade, observado
que, neste caso, tais Direitos de Crédito poderdo permanecer na carteira do Fundo, ndo havendo direito de
regresso contra o Custodiante, a Administradora e o Gestor pelo desenquadramento do Critério de
Elegibilidade, salvo na existéncia de ma-fé, culpa ou dolo destas partes na averiguacéo inicial dos Critérios de
Elegibilidade, desde que devidamente comprovado.

RISCO RELATIVO A ALTERAGOES NA LEGISLACAO E REGULAMENTAGCAO TRIBUTARIA: como
regra, os fundos de investimento em direitos creditérios ndo sdo sujeitos ao pagamento de tributos sobre seus
ganhos e rendimentos. Tal tributago recai sobre os cotistas do fundo quando os lucros auferidos pelo fundo
Ihe forem transferidos. Eventuais alteracfes na legislagdo tributaria eliminando beneficios, criando ou
elevando aliquotas, bem como no caso de criagdo de novos tributos ou, ainda, na ocorréncia de mudancas na
interpretacdo ou aplicacdo da legislacdo tributaria por parte dos tribunais e autoridades governamentais,
poderdo afetar negativamente (i) os resultados do Fundo, causando prejuizos ao mesmo e aos seus Cotistas;
e/ou (ii) os ganhos eventualmente auferidos pelos Cotistas, quando da amortizacdo ou resgate das Cotas.
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RISCOS OPERACIONAIS: o ndo cumprimento das obrigacfes para com o Fundo por parte da
Administradora, da Gestora, do Custodiante e/ou dos Cedentes, conforme estabelecido nos respectivos
contratos celebrados com o Fundo, quando aplicavel, podera eventualmente implicar em falhas nos
procedimentos de cessdo e cobranga dos Direitos de Crédito Elegiveis, guarda e manutencdo dos Documentos
Representativos dos Créditos, gestdo da carteira, administracdo do Fundo, controladoria de ativos do Fundo e
escrituracdo das Cotas. Tais falhas poderdo acarretar eventuais perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.
Na hipotese de os devedores realizarem os pagamentos referentes aos Direitos de Crédito diretamente para um
Cedente, tal Cedente devera repassar tais valores ao Fundo. Caso haja qualquer problema de crédito dos
Cedentes, tais como intervencdo, liquidacdo extrajudicial ou faléncia, o Fundo poderd ndo receber os
pagamentos pontualmente, e podera ter custos adicionais com a recuperagdo de tais valores, o que pode afetar
adversamente o Patriménio Liquido do Fundo.

RISCOS DE FUNGIBILIDADE: todos os recursos decorrentes da liquidagdo dos Direitos de Crédito
Elegiveis serdo recebidos diretamente na conta do Fundo, de modo que os devedores realizardo os
pagamentos relativos aos Direitos de Crédito em conta corrente mantida pelo Fundo junto ao Custodiante.
Contudo, caso haja falhas operacionais no processamento e na transferéncia dos recursos pelos Devedores
para a conta do Fundo, a rentabilidade das Cotas podera ser negativamente afetada, causando prejuizo ao
Fundo e aos Cotistas. Ademais, caso haja qualquer problema de crédito do Custodiante, tais como
intervencdo, liquidacdo extrajudicial, faléncia ou outros procedimentos de protecdo de credores, o Fundo
poderd ndo receber os pagamentos pontualmente, e podera ter custos adicionais com a recuperacdo de tais
valores. Além disso, caso seja iniciado processo de intervencgdo, liquidagdo extrajudicial, faléncia ou outro
procedimento similar de protecdo de credores envolvendo o Custodiante, os valores depositados na conta do
Fundo poderdo ser blogueados, por medida judicial ou administrativa, 0 que podera acarretar prejuizo ao
Fundo e aos Cotistas. Ndo ha qualquer garantia de cumprimento pelo Custodiante de suas obrigacdes acima
destacadas.

RISCOS DE GOVERNANCA: caso o Fundo venha a emitir novas Cotas Seniores, Cotas Subordinadas
Mezanino ou Cotas Subordinadas Juniores, nos termos do Regulamento, a proporcao da participacao corrente
detida pelos Cotistas no Fundo poderd ser alterada e os novos Cotistas poderdo, mediante deliberagdo em
Assembleia Geral, aprovar modifica¢fes no Regulamento.

RISCO DA OFERTA: o nimero de Cotas Seniores a ser alocado em cada Série seréa definido, de acordo com
a demanda pelos investidores, apurada em Procedimento de Bookbuilding, observado que a alocacdo das
Cotas Seniores entre as Series se dard por meio do Sistema de Vasos Comunicantes. Caso, ap0s o
Procedimento de Bookbuilding, seja verificada uma demanda menor para uma das Séries, referida Série
podera ter sua liquidez no mercado secundario afetada adversamente.

DEMAIS RISCOS: o Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou
exogenos ao controle da Administradora, do Gestor e do Custodiante, tais como moratdria, inadimplemento
de pagamentos, mudanga nas regras aplicaveis aos ativos financeiros, mudancas impostas aos ativos
financeiros integrantes da carteira, alteracdo na politica monetaria, ou aplicages significativas.
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SUMARIO DOS PRINCIPAIS CONTRATOS
CONTRATO DE CESSAO PADRAO

O Contrato de Cessdo estabelece que a cessdo dos Direitos de Crédito se opera com relacdo a todos os
direitos, privilégios, preferéncias, prerrogativas e a¢des assegurados aos titulares de tais Direitos de Crédito.
Cada Cedente garante a existéncia e validade dos Direitos de Crédito.

O Contrato de Cesséo é celebrado de forma irrevogavel e irretratavel.

O Contrato de Cessao padrdo é utilizado para qualquer Cedente que venha a ceder créditos ao Fundo,
podendo variar o prego de aquisi¢éo, taxas e encargos, partes, permanecendo inalterado o teor do instrumento.

Em qualquer transacdo realizada pelo Fundo em que se faca necessaria a assinatura de Contrato de Cessdo 0
mesmo deverd ser levado obrigatoriamente a registro em cartério de titulos e documentos pela
Administradora.

CONTRATO DE CUSTODIA E CONTROLADORIA E DE ESCRITURACAO

Por meio dos Contratos de Custddia e Controladoria e de Escrituracdo de Cotas, o Custodiante se obrigou a
prestar ao Fundo os servicos (i) de custddia dos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros; (ii) controladoria do
Fundo; e (iii) escrituracdo de cotas, incluindo os servicos de que trata o artigo 38 da Instrucdo CVM 356.

O servico de custddia qualificada compreende a liquidacdo fisica e financeira dos ativos, sua guarda e
responsabilidade, bem como a administragdo e informagdo de eventos associados a esses ativos. A custodia
qualificada compreendera também a liquidacdo financeira de derivativos, contratos de permutas de fluxos
financeiros — swap e operagdes a termo, bem como o pagamento das taxas relativas ao servigo prestado, tais
como, mas ndo limitadas a, taxa de movimentacdo e registro dos depositarios e cadmaras e sistemas de
liquidagéo.

O servico de controladoria consiste na execu¢do dos processos que compdem a controladoria dos ativos e
passivos, bem como na execucdo dos procedimentos contdbeis, de acordo com as legislagdes e as normas
vigentes.

O servico de escrituracdo consiste na manutencdo da totalidade das Cotas, emitidas pelo Fundo, incluindo o
registro e controle das Cotas em nome dos respectivos titulares, registradas em contas de dep6sito, mantidas
no BRADESCO, na CBLC - Companhia Brasileira de Liquidacgao e Custddia, e/ou na CETIP, quando houver,
de acordo com as legislagdes e as normas vigentes.

O Custodiante receberé pela prestacdo dos seus servigos uma remuneragdo equivalente a 0,065% (zero virgula
zero sessenta e cinco por cento) ao ano sobre o patriménio liquido considerando um minimo mensal de
R$14.000,00 (quatorze mil reais), acrescido de R$1.667,00 (um mil seiscentos e setenta e sete reais)
corrigidos pelo IGPM anualmente..

CONTRATO DE GESTAO

Por meio do Contrato de Gestdo, o Gestor se obrigara a prestar servigos descritos no Capitulo VII do
Regulamento e, pelo desempenho destas obrigacdes o Gestor fard jus a uma parcela da Taxa de
Administracdo, conforme previsto no Capitulo VIII do Regulamento.

O Gestor recebera pela prestacdo dos seus servigos uma remuneragdo em montante e na forma descrita na
Secdo “Taxa de Administragdo” deste Prospecto Preliminar.

CONTRATO DE RATING

Por meio do Contrato de Rating, a Agéncia de Classificacdo de Risco foi contratada para a prestacdo dos
servicos de classificacdo de risco das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino.
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Pela prestacdo dos servicos objeto do Contrato de Rating, a Agéncia de Classificacdo de Risco fara jus a uma
remuneragao anual no valor de R$58.000,00 (cinquenta e oito mil reais), acrescidos de ISS, adicionalmente ao
custo de classificacéo de risco inicial, a ser paga pelo Fundo.

CONTRATO COM AUDITOR

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

Como resultado dos trabalhos realizados pelo Auditor, serdo emitidos os seguintes documentos:
(i) Relatdrio sobre as demonstrages financeiras do Fundo, compreendendo:

e Demonstracfes da composicdo e diversificacdo das aplicagdes;
e Demonstragdes das evolugdes do Patrimdnio Liquido; e
e Notas explicativas as demonstracdes financeiras;

(ii) Parecer dos auditores independentes; e

(iii) Relatdrio de recomendagBes e descumprimento de normas incluindo aspectos relacionados aos controles
internos, préaticas contébeis utilizadas e o0 ndo-cumprimento de leis e regulamentacao, se aplicavel.

Pela prestagéo de servicos de revisdo anual das demonstracGes financeiras e das contas do Fundo, o Auditor
fara jus & remuneracéo anual de R$30.000,00 (trinta mil reais).

CONTRATO DE DISTRIBUICAO DE COTAS

Por meio do Contrato de Distribuicdo, a Administradora, em nome do Fundo, contratou o Coordenador Lider
para a prestacao dos servicos de distribuicdo pablica das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino,
em regime de melhores esforgos de colocacéo. Os Coordenadores também realizardo a distribui¢do das Cotas
Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino, juntamente com o Coordenador Lider, em regime de melhores
esforcos. Para maiores informagdes ver se¢do ‘“Procedimento de Distribuicdo das Cotas Seniores” e
“Procedimento de Distribui¢do das Cotas Subordinadas Mezanino” deste Prospecto Preliminar.

Né&o foi identificado nenhum evento nos contratos firmados pelo Fundo que possa acarretar a liquida¢do ou
amortizacdo antecipada dos Direitos de Créditos cedidos ao Fundo.
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ANEXOS

ANEXO1

ANEXO II
ANEXO IIT
ANEXO IV
ANEXO V
ANEXO VI
ANEXO VII
ANEXO VIII

Ato de Constituigdo e Alteragdes do Fundo Gavea Crédito Estruturado
Fundo de Investimento em Direitos Creditorios

Regulamento do Fundo

Suplemento das Cotas Seniores - Série I do Fundo
Suplemento das Cotas Seniores - Série II do Fundo
Suplemento das Cotas Subordinadas Mezanino do Fundo
Suplemento das Cotas Subordinadas Juniores do Fundo
Declaragdo de Rating Preliminar

Regulamento do Fundo comparado com versao datada de 17 de outubro de 2012
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ANEXO I

» Ato de Constitui¢do e Alteragdes do Fundo Gavea Crédito Estruturado
Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
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INSTRUMENTO PARTICULAR DE CONSTITUICAO DO GAVEA CREDITO
ESTRUTURADO FUNDC DE  INVESTIMENTO EM PEREYFQS0b 0 N;
CREDITORIOS

Pelo presente instrumento particular, BEM DISTRIBUIDORA DE
VALORES MOBILIARIOS LTDA., instituigfio financeira com sede na cidade de
Osasco, estado de So Paulo, na Cidade de Deus, s/n°, Prédio Prata, 4° andar, Vila Yara,
inscrita no CNPJ/MF sob o n°® 00.066.670/0001-00, autorizada a administrar carteiras de
valores mobilidtios pelo Ato Declaratoric da Comissdo de Valores Mobiliarios
(“CVM™) n° 3.067, de 6 de setembro de 1994 (“Administradora™), neste ato
representada de acordo com seu contrato social, nos termos da legislagio e

regulamentagfo vigentes, resolve:

1. constituir um fundo de investimento em direitos creditérios, nos termos da
Instrugdo CVM n° 356/2001 (“Instrugio CVM n® 356”) ¢ pelas demais disposi¢des
legais ¢ regulamentares que lhe forem aplicaveis, sob a forma de condominio fechado,

com prazo de duragio de 06 (seis) anos contado da Data de Integralizagfio de Cotas,
denominado “GAVEA CREDITO ESTRUTURADO FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS” (“Fundo™);

2. aprovar a redagio do regulamento do Fundo na forma do Anexo I ao presente

instrumento (“Regulamento”),

3. designar o Sr. André Bernardino da Cruz Filho, brasileiro, casado, bancario,
portador da cédula de identidade n® 15.331.675-1 SSP-SP ¢ inscrito no CPF/MF sob n°
192.221.224-53, autorizado a administrar carteiras de valores mobilidrios pelo Ato
Declaratério CVM n® 10,632, de 7 de outubro de 2009, como diretor da Administradora
responsével pela supervisio e acompanhamento do Fundo, nos termos do art. 8°, V, da
Instruciio CVM n° 356, de 17 de dezembro de 2001 (“Instrucdio CVM n° 356”);

4. contratat GAVEA  CREDITO ESTRUTURADO GESTAO DE
INVESTIMENTOS LTDA.,, sociedade devidamente autorizada a prestar servigos de
administragfio de carteiras de valores mobilidtios, com sede na Cidade ¢ Estado de Sdo
Paulo, na Rua Jerdnimo da Veiga, n°. 384, 11° andar, Itaim Bibi, inscrita no CNPJ/MF
sob o n® 09.336.023/0001-46, autorizada a administrar carteiras de valores mobilidrios
pelo Ato Declaratorio CVM no 9.826, de 08.05.2008;

o1-

Ouvidoria - 0800 727 9933 atendimento de segunda a sexta-feira das 8h as 18k, oxceto ferdados
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5. contratat BANCO BRADESCO S.A., instituigio financeira regularmente
autorizada a operar pelo Bacen, bem como credenciada perante a CVM e ANBIMA
para a prestagdo de servigos de custodia qualificada, com sede na Cidade de Deus, s/n°,

Vila Yara, Cidade de Osasco, Estado de Séo Paulo, inscrito no CNPJ/ME-sob-o-a2

60.746.948/0001-12, contratada para prestar os servigos de custodia, de ¢ ROC E’é{oarqg %Ob oN

de escrituragiio; 7624189

onegEro

yregietio

6. contratar KPMG Auditores Independentes, institui¢do com sed Iﬁad“ag%ﬁ e o

S#o Paulo, estado de Siio Paulo, na Rua Dr. Renato Paes de Barros, n° 33, inscrita no
CNPI/MF sob o n° 05.755.217/0001-29, para prestar servigos de auditoria independente
ao Fundo; ¢

7. submeter & CVM a presente deliberagdo ¢ os demais documentos e informacoes
aplicaveis para a obtencdo do registro do Fundo, nos termos da Instrugdo CVM n°
Instrugiio CVM n° 356/2001 e pelas demais disposigGes legais ¢ reguiamentares que the
forem aplicaveis.

Estando assim deliberada a constituigdo do Fundo, o presente instrumento particular €
assinado em 4 (quatro) vias de igual teor e forma.

Osasco, 04 de outubro de 2012.

—

70, QFICIAL DE REGISTRG DE THTULOS E DOCUMENTOS
DE QSASCO - SP
Rua Dante Bam(s‘igg,o:féé}m -
tro - Osasco - 5P CE -030
APRESE%%;E;% HOBJE PROT QQ(B{ADOQREGQM RADO E
ICROFILMADO $0B Ne_ ik - SJ\S 4, DO LIVRO B
‘Qi\w da i a KR Cﬁﬂ Y

Y
i,

FRORCA S E ALMCTIR e BAH, TVANGELS
I\ SONIA MARIA DA CORTA PERERA
. PROTOCOLO NS, SRO&s L =
Tota} Pago: RESLY jﬁbﬂ Sendo 62,60% RSgZ_:wqj« LA
dev‘sd% 20 Oficial & 37,50% distibuidos eatre Eslado, IPESR, §eg,
Civil & Trb. de Juslica, sonfome arligo 19 da bet §1,334/2002,

2.

Ouvidoria - 0800 727 9933 atendimento de segunda a sexta-feira das 8t as 18h, exceto fedados
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reqistro

de titulos

e documentos
reqiotro de-imdveis de (Nsasco

\

CERTIDAO

‘Certifica, atendendo ao pedido feito por pessoa interessada que revendo
neste Servigio, os livros deste 2° Oficial de Registro de Titulos e Documentos da
Comarca de Osasco — S#o Paulo verificou CONSTAR em nome do “GAVEA
CREDITO ESTRUTU'RADO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS”, o Instrumento Particular de Constituigao, datado de 04/10/2012
registrado sob o n° 262.419 em 04/10/2012. Nada mais. Todo referido & verdade e
da fé. Osasco, quatro de outubro de dois mil e doze {04/10/2012). Eu, Fernanda
Myska Garcia, Auxiliar de Registro, dei busca e digitei, e eu Sonia Maria»da Costa

Pereira, Escrevente Autorizada, conferi e assino.

SIS \W\ /(/MM

. SONIA MARIA DA STA PEREIRA
ESCREVENTE AUTORIZADA 587

Emolumentos:
Certidao: .R$ 3,97 .
Estado: R$ 1,13
Ipesp: R$ 0,84
Registro Civil: R$ 0,21
Trib. Justica: R$ 0,21 °
Total: R$ 6,36

RuA DANTE BATTISTON, 249 : CENTRO - OSASCO/SP CFP 060!3 030
PABX: {11)3682-4333-Fax: (11} 3681-58385
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DELIBERACAO DE PRIMEIRA ALTERACAO DO GAVEA CREDITO
ESTRUTURADO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
(“FUNDO”)

BEM DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.,
institui¢do com sede na Cidade de Deus, 4° andar, Prédio Prata - Vila Yara, Osasco, S3o
Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o n.® 00.066.670/0001-00, na qualidade de instituigdo
administradora (“Instituicio Administradora”) do GAVEA CREDITO ESTRUTURADO
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS, fundo de
investimento em direitos creditérios constituido em 04.10.2012, cujo regulamento foi
registrado sob o n° 262419 em 04.10.2012, perante o 2° Oficial de Registro de Titulos e
Documentos da Cidade de Osasco, Estado de S3o Paulo (“Fundo” e “Regulamento”,
respectivamente)

z
CONSIDERANDO QUE: 3
H

1) até a presente data, nfo foi iniciada a subscri¢do das cotas do Fundo;
i) n3o havendo cotistas no Fundo, ndo sdo aplicaveis, para a alteragio do Regulamento

as disposigbes dos artigos 25 e 26, 11, da Instrugdo CVM n° 356/01; ¢
ii) a Institui¢io Administradora deseja promover alteragdes no Regulamento;

RESOLVE:

1. Ratificar todos os demais termos e respectivos anexos do Regulamento, que
a passa a vigorar segundo versio consolidada anexa.

2. Estando assim deliberada a alteragdo do Regulamento do GAVEA
CREDITO ESTRUTURADO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
_CREDITORIOS, vai a presente assinada em 4 (quatro) vias de igual forma e teor.

3. Esta deliberagio, com o regulamento do Fundo, deverd ser registrada em
Cartério de Regstro de Titulos e Documentos da Cidade de Osasco, Estado de Szo Paulo.

Osasco, 11 de outubro de 2012.
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- reqQistro

- de titulos

e documentaos
reqgishrno de imoveis de Osasco

CERTIDAO

~ Certifica, atendendo. ao pedido feito por pessoa interessada que revendo
neste Servige, os livros deste 2° Oficial de Registro de Titulos e Documentos da
Comarca de Osasco — Sao Paulo verificou CONSTAR em home do “GAVEA
CREDITO ESTRUTURADO. FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS”, a Deliberagio de Primeira Alteragdo datada de 11/10/2012,
registrada sob o n® 262.644 em 11/10/2012 averbada a margem do r'égistro
262.419 em 04/10/2012 da Constituicdo do Fundo. Nada mais. Todo referido é
verdade e dé fé. Osasco, onze de outubro de dois mil e doze (11/10/2012). Eu,
Fernanda Myska Garcia, Auxiliar de Registro, dei busca e digitei, e eu Sonia Maria -

da Costa Pereira, Escrevente Autorizada, conferi e assino.

\ &CQ\% CJJO@U‘”\ ~ :
SONIA MARIA DA COSTA PEREIR ,
‘\ ESCREVENTE AUTORIZADA .

O?F«?}s(’,rﬂ
cg G fmovery - K Emolumentos:

Titcios @ Documentos Certidéo: R$ 3,97
Sania Haria da Costa Pereiad Estado: R$ 1,13
S Ipesp: R$ 0,84 -

Registro Civil. R$ 0,21
-Trib. Justica:  R$ 0,21
Total: R$ 6,36

o= E
mentos

Il
edoru

RUA DANTE BATTISTON, 249 - CENTRO - OSASCO/SP - CEP; 060
PABX: (11) 3682-4333-Fax: (11)3681-5895
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DELIBERACAO DE SEGUNDA ALTERACAO DO GAVEA CRI@DITO
ESTRUTURADO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
(FUNDO)

BEM DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.
institui¢ie com sede na Cidade de Deus, 4° andar, Prédio Prata - Vila Yara, Osasco, S&o
Paulo, inscrita no CNPI/MF sob o n.° 00.066.670/0001-00, na qualidade de instituicdo
administradora (“InstituicZo Administradora™) do GAVEA CREDITO ESTRUTURADO
FUNDO DE INVESTIMENTC EM DIREITOS CREDITORIOS, fundo de
investimento em direitos creditorios constituido em 04.10.2012, cujo regulamento foi
registrado sob o n® 262419 em 04.10.2012, perante o 2° Oficial de Registro de Titulos e
Documentos da Cidade de Osasco, Estado de S3o Paulo, conforme alterado pela
Deliberacio de Primeira Alteragdo do Géavea Crédito Estruturado Fundo de Investimento
em Direitos Creditérios, celebrada em 11.10.2012, registrada sob o n° 262.644 em
11.10.2012, perante o 2° Oficial de Registre de Titulos e Documentos da Cidade de Osasco,
Estado de S#o Paulo (“Regulamento™), inscrito no CNPJ sob o n° 16.989.925/0001-47
(“Fundo™).

Registrado spb o N°
CONSIDERANDO QUE: . o
262700 3
Y] até a presente data, ndo foi iniciada a subscrigio das cotas do Fundo; O e °
P CHELITEEY O

i) ndo havendo cotistas no Fundo, nfo sio aplicdveis, para a alteragdo do Regulamento

as disposigBes dos artigos 25 ¢ 26, II, da Instrugdio CVM n° 356/01; e
iii)  aInstitwicio Administradora deseja promover alteragSes no Regulamento;
RESOLVE:

1. Aprovar a emissdo e a distribuigio de Cotas do Fundo, a qual ocorrerd nos termos
do Capitulo XII do Regulamento.

2. Ratificar todos os demais termos e respectivos anexos do Regulamento, que a passa
a vigorar segundo versio consolidada anexa.

3. Estando assim deliberada a alteragio do Regulamento do GAVEA CR!:ZDITO
ESTRUTURADO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS,
vai a presente assinada em 2 (duas) vias de igual forma e teor.

SP - 4649706v1
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4. Esta deliberagfio, com o regulamento do Fundo, devera ser registrada em Cartério
de Registro de Titulos ¢ Documentos da Cidade de Osasco, Estado de Sdo Paulo.

Osasco, 16 de outubro de 2012.

S A

Nl?g;RlBUﬂ)Olﬁ DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.

97239 - Fabiano Bottignon Kosska Registrado sub o N';
%

262700 ¢

9] ré»ushu =4

Ll OCI:&J!!&’WTD&;

2°, QFCIAL DE REGISTRO DE TITULOS E DOCUMENTOS
BE OSASCO - 8P
Rua Dante Batitston, 245
Centro - Osgsco - 5P CEP 08013-030
APRESENTADO HQUE PROTOCGLADO REGISTRADO E

devido a0 Oficial & 37 50% distribuidos entre Estau‘oTF;ESP, Reg.
Ciil e Trib. de Justica, conforme arlige 19 da Lel 11.334/2002.
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. reqgistro
de titulos
e documentos

e de imdveis de ODsasco

7

CERTIDAO

Certifica, atendendo ao pedido feito por pessoa interessada que revendo
neste Servigo, os livros deste 2° Oficial de Registro de Titulos e Documentos da
Comarca de Osasco — Sao Paulo verificou CONSTAR em nome dlo “GAVEA
CREDITO ESTRUTURADO FUNDO DE INVESTIMENTC EM DIREITOS
CREI‘)ITORIOS”,\a Deliberagdo de Segunda Alteragdo datada.de 16/10/2012,
registrada sob o n° 262.700 em 16/10/2012 averbada a margem do registro
262.419 em 04/10/2012 da Constituiggo do Fundo. Nada mais. Todo referido &
verdade e da fé. Osasco, dezesseis de outubro de dois mi]le doze (16/10/2012).
Eu, Fernanda Myska Garcia, Auxiliar de Registro, dei busca e digitei, e el Andrea

ri e assino.

Cristina Silvestre de Almeida, Oficial Substituta, co

Emolumentos:

o reqQistro
de fitulos

e Certid&o: R$ 3,97
Estado: R$ 1,13
Ipesp: R$ 0,84

Registro Civil: ' R$ 0,21
Trib. Justica: R$ 0,21
Total: R$ 6,36

‘

RUA DANTE ATTISTON 249 - CENTRO OSASCO/SP CEP 06013 030
. PABX: (H)3682 4333 -FAx:(11) 3681-5898%
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DELIBERAGAO DA TERCEIRA ALTERAGAO DO GAVEA CREDITO
ESTRUTURADO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS /
BEM - DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA,
instituigo com sede no nucleo administrativo denominado Cidade de Deus, Prédio
Prata, 4° andar, Vila Yara, Cidade de Osasco, Estado de S&o Paulo, inscrita no
CNPJ/MF sob o n°. 00.066.670/0001-00, na qualidade de instituigdo administradora
(“Instituigdo Administradora®) do GAVEA CREDITO ESTRUTURADO FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS, fundo de investimento em direifos
creditérios constituido em 04.10.2012, cujo regulamento foi registrado sob o n® 262419
em 04.10.2012, perante o 2° Oficial de Registro de Titulos e Documentos da Cidade
de Osasco, Estado de S&o Paulo, conforme alterado pela Deliberagdo de Primeira
Alteracdio do Gavea Crédito Estruturado Fundo de Investimento em Direitos
Creditérios, celebrada em 11.10.2012, registrada sob n° 262644 em 11.10.2012,
perante o 2° Oficial de Registro de Titulos ¢ Documentos da Cidade de Osasco,
Estado de S#o Paulo e pela Deliberagdo de Segunda Alteragéo do Gévea Crédito
Estruturado Fundo de Investimento em Direitos Creditérios, celebrada em 16.10.2012,
registrada sob n°® 262700 em 16.10.2012, perante o 2° Oficial de Registro de Titulos e
Documentos da Cidade de Osasco, Estado de S&o Paulo (“‘Regulamento”), inscrito no
CNP.J sob o n°® 16.989.925/0001-47 (“Fundo”).

CONSIDERANDO QUE:
0] até a presente data, ndo foi iniciada a subscrigéio das cotas do Fundo;

(i) ndo havendo cotistas no Fundo, ndo sdo aplicaveis, para alteragéo do
Regulamento, as disposigdes dos artigos 25 e 26, Il da Instrugéo CVM n°. 366/01; e

(i) a Instituigo Administradora deseja promover alteragdes no Regulamento, em
atendimento a exigéncias recebidas da Comisséo de Valores Mobiliarios e solicitagtes
de aperfeigoamentos recebidas de potenciais investidores;

RESOLVE:

1. Aprovar as alteragbes realizadas ao Regulamento do Fundo, notadamente
aquelas constantes dos capitulos Publico-Alvo, Politica de Investimentos e
Composicgo da Carteira, Remuneragéo, Assembleia Geral de Cotistas, Encargos do
Fundo e Fatores de Risco.

2. Ratificar todos os demais termos e respectivos anexos do Reguiamento, que
passa a vigorar segundo vers#o consolidada anexa.

3. Estando assim deliberada a alteragdio do Regulamento do Géavea Crédito
Estruturado Fundo de Investimento em Direitos Creditérios, vai a presente assinada
em 2 {duas) vias de igual teor e forma. E,—é;—;;:gﬂw;?gwﬁ::i

| 263933 3
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4, Esta deliberagdo, com o R%gu@Fundo, devera ser registrada em

Cartério de Registro de Titulos e-Pbcumentos da Cidade de Osasco, Estado de Séo
Paulo.

7/

BEM - Dlsy BUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS L{S}A‘
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Cregisiro de imovels de Dsosco
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CERTIDAO

Cerlifica, atendendo ao pedido feitov por pessoa interessada que revendo
neste Servigo, és livios deste 2° Oficial de Registro de Titulos e Documentos da
Cémar‘ca de Osasco — 840 Paﬁlo'verificou CONSTAR em nome ,do‘ “GAVEA -
CREDITO ESTRUTURADOQ FUND‘O DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS”, inscrito ﬁo CNPJ/MF  sob n5 16.989.925/0001-47, a
Deliberagdo da Térceira Alteracéo, datada de 16/11/2012'; régiét‘rado sob o' n°®
263.933 ém,16/11/2012, aver’bédo a margem do registro 262.419 em 04/10/2012.
da Cpnstituigéd do Fundo. Nada mais. Todo referido ¢ verdade e da fé. Osasco, ‘
dezesséis de novembro de dois mil e doze (16/11/2012). Eu,, Fernanda Myska
Garcia, Auxiliar de’Registro, dei busca e digitei, e eu,-Andrea Cristina Silvestre de

~ Almeida, Oficial Substituta, confeti e assing.

“EAndiea G, S, de Almelda}

A oS

ANDREA CRISTINA SILVESTRE DE ALMEIDA -
OFICIAL SUBSTITUT

reqiatra
de titulos by
edocumentos 3

Emolumentos:’

Certidgo; . R$3,97
Estado: R$ 1,13
Ipesp: R$ 0,84

Registro'Civil:  R$ 0,21
Trib. Justiga:  R$ 0,21
Total: " R$6,36

RUA DANTE BATTISTON, 249 : CENTRO - 08A5C0/SP-CEP: 06013-030
PABX: (11)3682-4333-FAx:{11) 3681-5895
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DELIBERAGAO DA QUARTA ALTERAGAO DO GAVEA CREDITO ESTRUTURADO
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

BEM - DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA,
instituigio com sede no nlicleo administrativo denominado Cidade de Deus, Prédio
Prata, 4° andar, Vila Yara, Cidade de Osasco, Estado de S&o Paulo, inscrita no
CNPJ/MF sob o n°. 00.066.670/0001-00, na qualidade de instituicdo administradora
(“Instituicio _Administradora”) do GAVEA CREDITO ESTRUTURADO FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS, fundo de investimento em direitos
creditérios constituido em 04.10.2012, cujo regulamento foi registrado sob o n°® 262419
em 04.10.2012, perante o 2° Cficial de Registro de Titulos e Documentos da Cidade
de Osasco, Estado de S&o Paulo, conforme alterado pela Deliberagdo de Primeira
Alteragdo do Gavea Crédito Estruturado Fundo de Investimento em Direitos
Creditdrios, celebrada em 11.10.2012, registrada sob n° 262644 em 11.10.2012,
perante o 2° Oficial de Registro de Titulos e Documentos da Cidade de Osasco,
Estado de Sdo Paulo e pela Deliberagdo de Segunda Alteragdo do Gavea Credito
Estruturado Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios, celebrada em 16.10.2012,
registrada sob n° 262700 em 18.10.2012, perante o 2° Oficial de Registro de Titulos e
Documentos da Cidade de Osasco, Estado de S&o Paulo e pela Deliberagéo da
Terceira Alieracdo do Gavea Crédito Estruturado Fundo de Investimento em Direitos
Creditérios, celebrada em 16.11.2012, registrada sob o n° 263.933 em 16.11.2012,
perante o 2° Oficial de Registro de Titulos e Documentos da Cidade de Osasco,
Estado de S#o Paulo (“Regulamento”), inscrito no CNPJ sob o n° 16.989.925/0001-47
{“Fundo”).

CONSIDERANDO QUE:
(i) até a presente data, ndo foi iniciada a subscrigéo das cotas do Fundo;

{ii) ndo havendo cotistas no Fundo, ndo sfo aplicaveis, para alteragdo do
Regulamento, as disposigbes dos artigos 25 e 26, |l da Instrugdo CVM n°. 356/01; e

()  a Instituigdo Administradora deseja promover alteragdes no Regulamento, em
atendimento a exigéncias recebidas da Comiss&o de Valores Mobiliarios e solicitagdes
de aperfeigoamentos recebidas de potenciais investidores;

RESOLVE:

1. Aprovar as alterages realizadas ao Regulamento do Fundo, notadamente
aquelas constantes dos Fatores de Risco e Anexo | (Definig8es).

2. Ratificar todos os demais termos e respectivos anexos do Regulamento, que
passa a vigorar segundo verséo consolidada anexa.

3. Estando assim deliberada a alteragdo do Regulamento do Gavea Crédito
Estruturado Fundo de Investimento em Direitos Creditérios, vai a presente assinada

em 2 (duas) vias de igual teor e forma.
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4, Esta deliberacdo, com o Regulamento do Fundo, devera ser reglstrada em

(P)artl()rio de Registro de Titulos e Documentos da Cidade de Osasco, Estado de Séo
aulo,

Osasco, 19 de novembro de 2.012.
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Civil ¢ Trib, de Just‘ga conforme aligo 19 da tel 11 32002,
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CERTIDAO

Certifica, atendendo ao pedido feito por pessoa interessada que revendo
neste Setvigo, 0s livros deste 2‘; Oficia! de Registro de Titulos e Ddc’umenﬁos da”
Comarca de Osasco — S&do Paulo verificou CONSTAR em nome do “GAVEA
" CREDITO ESTRUTURADO FUNDO DE INVESTIMENTO EM -DIREITOS
CREDIT(’)RIOS‘".’, inscrito ﬁo CNPJ/ME sob n° 1‘6.989.925I0001-47, a
. Deliberagao da Quarta: Alteragao, datada de -19/11/2012, registrada sob o' n°
264.021 em 19/11/2012, averbado a margem do registro 262.419 em 04/10/2012
da Constituigdo do:Fundo. Nada mais. Todo referido ¢ verdade e da fé. Osasco,
dezenove de novembro de dois'mi! e doze (19/11/2012). Eu, Femanda Myska
‘Garcia, Auxiliar’ de Regi,étro, dei busca e digitei, e eu, Soriia Méria da Costa

Pereira; Escrevente Autorizada, conferi e assino.

w
\

L ng\ C/Qw@
SONIA MA IA D OSTA PEREIRA
. ' ESCREVENTE AUTORIZADA -

\

Emolumentos:

Certidéo: R$ 3,97
Estado: R$ 1,13
Ipesp: R$ 0,84

Registro Civil: R$ 0,21
Trib. Justica: R$ 0,21
Total: R$ 6,36

RUA DANTE BATTISTON, é49 .CENTRO-0OsAsco/SP-CEP: 06013-030
" PABX: (11) 3682-4333-Fax:.(f1) 3681.5895
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REGULAMENTO
DO

GAVEA CREDITO ESTRUTURADO
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIRE!TOS CREDITORIOS
Classificagdo ANBIMA: Outros — Multicarteira Outros

Administrado por

BEM — DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.

i 3 Gerido por
GAVEA CREDITO ESTRUTURADO GESTAO DE INVESTIMENTOS LTDA.

Novembro/12
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REGULAMENTO

GAVEA CREDITO ESTRUTURADO
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
Classificagao ANBIMA: Outros — Multicarteira Outros

CAPITULO |
DO FUNDO

Artigo 1° - O GAyEA CREDITO ESTRUTURADO FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS, o FUNDO, é um fundo de investimento em direitos creditorios
constituido sob a forma de condominio fechado, com prazo determinade de duragéo, regido
pelo presente Regulamento, pela Instrugéo CVM 356/01 e pelas demais disposi¢des legais e
regulamentares que the forem aplicaveis.

Paragrafo Primeiro - O FUNDO é classificado como um fundo de investimento em direitos
creditorios do tipo ANBIMA “Outros”, com atributo foco de atuagdo “Multicarteira Outros”,
nos termos do anexo Il da Deliberagio n®. 44, de 24.11.2010 da ANBIMA, uma vez que ©
EUNDO busca retorno por meio de investimento, preponderantemente, em carteira de
recebiveis (direitos ou titulos), origindrios de dois ou mais tipos, sem COMPromisso
declarado de concentragio em um Setor em particular.

Paragrafo Segundo - Todos os termos iniciados ou redigidos em letras mailisculas neste
Regutamento, ho singular ou no plural, terdo o significado que lhes & atribuido no anexo la
este Regulamento.

Artigo 2° - O FUNDO terd Prazo de Duragéo de 6 (seis) anos contado da Data de
Integralizacdo de Cotas, podendo ser prorrogado por deciséo da Assembleia Geral de
Cotistas. As Cotas do FUNDO somente serdo resgatadas ao término do Prazo de Durag&o
do FUNDO cu em virtude de sua liquidagdo antecipada, observado que as Cotas Seniores
serdo resgatadas conforme os termos definidos nos respectivos Suplementos, sendo
também admitida a amortizagdo das Cotas do FUNDO nos termos do presente
Regulamento.

Paragrafo Primeiro - O Prazo de Duragdic do FUNDO se divide no Periodo de
investimento, correspondente aos 3 (trés) primeiros anos do FUNDO, e no Periodo de
Liquidagéo dos Investimentos, correspondente aos 3 (trés) anos seguintes.

Paragrafo Segundo - Durante o Periodo de Investimento devera ocorrer a aquisigdo dos
Direitos de Crédito Elegiveis pelo FUNDO.

Paragrafo Terceiro - O Periodo de Investimento podera ser encerrado antecipadamente
mediante orientagiio do GESTOR, que devera instruir a ADMINISTRADORA para que
divulgue tal fato a todos os cofistas.

Paragrafo Quarto - Sem prejuizo do disposto no paragrafo quinto abaixo, em caso de
alienagdo, liquidagéo ou vencimento de Direitos de Crédito Elegiveis durante o Perlodo de
Investimento, cabera ac GESTOR decidir peta amortizagéo das Cotas ou reinvestimento dos
recursos corraspondentes, respeitando o disposto no artigo 42.

Paragrafo Quinto - Durante o Perfodo de Liquidagdo dos Investimentos dever&o ocorrer as
amortizacdes e resgate de Cotas, conforme definido no respectivo Suplemento, respeitando
o disposto no artigo 42, ndo devendo ocorrer novas aplicagbes de recursos integrantes do
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Ouvidoria Bradesco 0800-7279933 de segunda a sexla-feira, excelo feriados, no hordrio das 8h as 18h (hordrio de Brasilia).

137



| Registrado sob o MY

264021

£ (OIS
o e FiTuAC

s

patriménio liguido do FUNDO em Dirgitos de Crédito Elegiveis.

CAPITULO I
DO PUBLICO-ALVO

Artigo 3° - O FUNDO se destina exclusivamente a Investidores Quaiificados que busquem a
valorizagdo de suas Cotas no longo prazo, por meio de aplicagéio preponderante dos
recursos na aquisigio de Direitos de Crédito Elegiveis performados, e aceitem 08 riscos
inerentes ao FUNDO, cbservados ainda os termos & condigbes especificos aplicaveis a
cada uma das classes e séries de Cotas e respectivas ofertas, descritos nos Suplementos
respeclivos.

Paragrafo Primeiro — Especificamente em relagio 4 oferta priméria de Cotas Seniores —
Sérle |1, serfio coletadas e aceitas intengbes de investimento junto a Investidores
Qualificados que sejam exclusivamente entidades fechadas de previdéncia complementar,
entidades abertas de previdéncia complementar, regimes proprios de previdéncia social,
sociedades seguradoras ou fundos de investimento autorizados a investir em FIDC
destinados exclusivamente a tais Investidores Qualificados, individualmente ou em conjunto.

Paragrafo Segundo — Apgs © encerramento da distribuicio priméria das Cotas Seniores —
Série |, sera admitida a aguisigéio de tais cotas no mercado secundério por qualquer
investidor Qualificado.

CAPITULO Il
DO OBJETIVO DO FUNDO

Artigo 4° - O FUNDO tem por objetivo proporcionar aos Cotistas a valorizagédo de suas
Cotas no fongo prazo, por meio de aplicagfio preponderante dos recursos do FUNDO na
aquisigéo de Direitos de Crédito Elegiveis e Ativos Financeiros, de acordo com os critérios
de composigéo e diversificagéo estabelacidos pela legislagéo vigente e neste Regulamento.

Paragrafo Primeiro - As Cotas Seniores — Série | do FUNDO buscaréo atingir a Meta de
Rentabilidade das Cotas Seniores - Série |, indicada no respectivo Suplemento anexo ao
Prospecto, cujo modelo é parte integrante deste Regulamento como anexo 1I. Atingida a
Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores - Série |, em conjunto com a Meta de
Rentabilidade das Cotas Seniores - Série I, os resultados excedentes do FUNDO serdo
destinados, consecutivamente, & Meta de Rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino
e & remuneracéo das Cotas Subordinadas Juniores.

Paragrafo Segundo - As Cotas Seniores — Série 1l do FUNDO buscaréo atingir a Meta de
Rentabilidade das Cotas Seniores - Série I, indicada no respectivo Suplemento anexo ao
Prospecto, cujo modelo ¢ parte integrante deste Regulamento como anexo I1. Atingida a
Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores - Série I, em conjunto com a Meta de
Rentabilidade das Cotas Seniores - Série |, os resultados excedentes do FUNDO seréo
destinados, consecutivamente, a Meta de Rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino
e & remuneragéo das Cotas Subordinadas Juniores.

Paragrafo Terceiro - As Cotas Subordinadas Mezanino do FUNDO buscaréo atingir a Meta
de Rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino, indicada no respectivo Suplemento
anexo ao Prospecto, cujo modelo & parte integrante deste Regulamento como anexo 1.
Afingida a Meta de Rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino, os resultados
excedentes do FUNDO serdo destinados a remuneragéo das Cotas Subordinadas Juniores.
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Paragrafo Quarto — As Cotas Subordinadas Juniores do FUNDO seréo destinados todos os
resultados excedentes da Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores - Série |, da Meta de
Rentabilidade das Cotas Seniores - Série || e da Meta de Rentabilidade das Cotas
Suberdinadas Mezanino, conforme o respectivo Suplemento anexo ao Prospecto, cuje
modelo ¢ parte integrante deste Regulamento como anexo Il, subordinando-se, portanto, a
todas as demais Cotas descritas neste artigo.

Paragrafo Quinto - A aquisigio de Cotas Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino ou
Cotas Subordinadas Juniores do FUNDO n&o conta com qualquer garantia ou promessa de
rentabilidade do FUNDO, da ADMINISTRADORA, do GESTOR, do CUSTCODIANTE, dos
Cedentes ou dos Devedores acerca da rentabilidade das aplicagbes de recursos no
FUNDO.

Paiégrafo Sexto - Resultados e rentabilidades obtidos pelo FUNDO no passado ndo
representam quaisquer garantias de resultados ou rentabilidade futuros.

. CAPITULO IV
DA POLITICA DE INVESTIMENTO,
COMPOSIGAO E DIVERSIFICAGAO DA CARTEIRA

Artigo 5° - O FUNDO buscara atingir seu objetivo por meio da aplicagdo de recursos,
preponderantemente, em Direitos de Crédito Elegiveis e Ativos Financeiros, observados os
limites e as restriges previstas neste Regulamento e nas demais disposigBes legais e
regulamentares que lhe forem aplicaveis.

Paragrafo Primeiro - Para os fins deste Regulamento, conforme definido no anexo | deste
Regulamento, se consideram Direitos de Crédito Elegiveis os direitos e titulos
representativos de crédito, originarios de operagées realizadas nos segmentos financeiro,
comercial, industrial, imobiliario, de hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestagdo de
servigos, e 0s warrants, contratos e titulos referidos na Instrugdo CVM 356/01, passiveis de
investimento pelo FUNDO e que atendam aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos neste
Regulamento, inclusive, mas nfo limitadamente, debéntures, cédulas de debéniures,
certificados de divida pUblica, notas promissérias, cédulas de crédito bancario, certificados
de cédula de crédito bancario, letras de arrendamento mercantil, lefras financeiras, letras de
cambio, letras de crédito imobilidrio, letras hipotecarias, cédulas de crédito imobiliario,
certificados de recebiveis imobilidrios, notas de crédito a exportagéo, cédulas de crédito a
exportagéio, cédulas de produto rural, certificados de direitos creditérios do agronegécio,
certificados de recebiveis do agronegécio, letras de crédito do agronegécio, notas de crédito
rural, titulos da divida agraria, créditos securitizados, certificados a termo de energia elétrica,
bem como outros atives de natureza similar admitidos pela legislagéo e regulamentacéo em
vigor.

Paragrafo Segundo — Os Direitos de Crédito Elegiveis serdo representados pelos
Documentos Representativos do Crédito, os quais serfo elaborados efou negociados pelo
GESTOR e submetidos ao CUSTODIANTE para prévia andlise e aprovagdo, com base em
critérios objetivos e praticas de mercado, com até 5 (cinco) dias Uteis de antecedéncia em
relagéo a data prevista para a realizagdo do investimento pelo FUNDO.

Paragrafo Terceiro — O FUNDO n#o podera investir em Direitos de Crédito de que trata a

Instrugdo CVM n°. 444, de 08 de dezembro de 2006, que dispbe sobre os fundos de
investimento em direitos creditorios - ndo padronizados.

Pégina 6 de 69

Quvidoria Bradesco 0800-7279933 de segunda a sexta-feira, exceto feriados, no horério das 8h as 18h (horario de Brasilia).

139



(”Registrada sob ot |

] rerigkmiing o
i 23
Bomamas £ CIOULANENT O

|

[IUEY gw]

.

Artigo 6° - Decorridos 90 (noventa) dias do inicio das atividades, o FUNDO devera ter
alocado, no minimo, 50% (cinguenta por cento) e, No maximo, 100% (cem por cento) de seu
patriménio liquido na aquisigdo de Direitos de Crédito Elegiveis, podendo a
ADMINISTRADORA, mediante instrucéio do GESTOR, requerer a CVM a prorrogacéo desse
prazo por igual perfodo.

Paragrafo Primeiro - O FUNDO n&o podera adquirir Direitos de Crédito cujo pagamento
seja de responsabilidade direta ou indireta da ADMINISTRADORA ou de empresas do
mesmo Grupo Econémico, sendo certo que ndo serd vedada ao FUNDO a aquisicéo de
Direitos de Crédito de emiss&o de sociedades em que a ADMINISTRADORA ou empresas
do mesmo Grupo Econdmico possuam participagao inferior a 10% (dez por cento) do capital
social.

Paragrafo Segundo - O FUNDO podera adquirir Direitos de Crédito Elegiveis gue possam
ser atrelados a ativos conversiveis ou permutéveis em agdes.

Paragrafo Terceiro — Nas hipéteses em que o FUNDO venha a converter ou permutar os
ativos referidos no paragrafo segundo acima em agdes, tendo em vista que o FUNDO néo
podera estar exposto a riscos relacionados a este mercado, tais agdes deverdo ser
imediatamente alienadas pelo GESTOR, observados os prazos minimos necessarios para
cumprimento dos procedimentos operacionais relacionados a converséo, permuta e
liquidagéo das referidas agdes, pelo valor de mercado de tais agoes na oportunidade, néo
respondendo o GESTOR ou a ADMINISTRADORA, portanto, por prejuizos, danos ou
perdas, inclusive de rentabilidade, que o FUNDO venha a sofrer em virtude da realizacéo de
tais alienagBes, salvo na hipotese de comprovada ma-fé ou flagrante negligéncia do
GESTOR. O GESTOR somente optara pela converséo ou permuta quando possuir uma
estratégia de venda definida para as agdes delas decorrentes.

Paragrafo Quarto ~ O FUNDO podera ainda adquirir Direitos de Crédito que podem ser
garantidos por bens ou ativos estranhos  carteira do FUNDO (inclusive agdes).

Paragrafo Quinto — Nas hipéteses em que o FUNDO venha a receber os ativos referidos no
paragrafo quarto acima em virtude da execucfo de garantias, o GESTOR dever4 tomar as
medidas necessarias para que o FUNDO aliene tais ativos no menor prazo possivel, limitado
ao menor prazo entre (a) 18 (dezoito) meses apds o seu recebimento pelo FUNDO ou (b)
até o término do Prazo de Duragdio do FUNDO, pelo valor de mercado divulgado pelo
ambiente de negociagdo em gue negociados, caso sejam negociados em bolsa de valores
ou mercado de balcdo, ou pelo valor proposto pelo GESTOR, caso ndo sejam negociados
nesses mercados, sendo que, neste Ultimo caso, o valor de mercado sera sempre baseado
e respaldado em laudo de avaliag&o elaborado por um terceiro especializado, conforme o
caso.

Paragrafo Sexto - Caso ndo consiga proceder & venda dos ativos referidos no paragrafo
quinto acima dentro dos prazos nele referidos, 0 GESTOR deverd, imediatamente apos o
término do referido prazo, providenciar a realizagdo de uma Assembleia Geral de Cotistas
para deliberar sobre as medidas a serem tomadas com relagéo aos referidos ativos.

Paragrafo Sétimo — Quando da aquisicdo de cada Direito de Crédito Elegivel, 0 GESTOR
devera observar que a taxa do investimento sendo realizado seja no minimo equivalente a:
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o min= ¥_alvo_sen_CDI*vi_q_sen_CDI+fx_alvo_sen_IPCA*vl_g_sen_IPCA+(x_alvo_mez*vi_q_mez+desp 1
o pl_fide

Onde:

tx_min = taxa minima dos Direitos de Crédito convertidos em taxa pré-fixada
pelo custodiante;

tx_alvo_sen_CDI = taxa alvo das Cotas Seniores da série indexada ao CDI
convetrtidos em taxa pré-fixada pelo custodiante;

vi_q_sen_GDI = valor total das Cotas Seniores indexadas ao CDI:
tx_alvo_sen_IPCA = taxa alvo das Cotas Seniores da série indexada ao IPCA
convertidos em taxa pré-fixada pelo custodiante;

vl_q_sen_IPCA = vafor total das Cotas Seniores indexadas ao IPCA:
tx_alvo_mez = taxa alvo das Cotas Subordinadas Mezanino convertidos em taxa
pré-fixada pelo custodiante;

vl_g_mez = valor total das Cotas Subordinadas Mezanino;

desp_12m = despesas estimadas do FUNDO pelo custodiante; '
pl_fidc = patrimdnio liquido do FUNDO.

Paragrafo Oitavo - Os Direitos de Crédito Elegiveis que integrem a carteira do FUNDO
seréo obrigatoriamente registrados na CETIP ou em outro ambiente de negociagdo, quando
aplicavel, devendo os Documentos Representativos do Crédito ficar custodiados com o
CUSTODIANTE.

Artigo 7° - A parcela do patriménio liquido do FUNDO que néo estiver alocada em Direitos
de Crédito Elegiveis, nos termos do artigo 6° acima, poderd ser aplicada, isolada ou
cumulativamente, em Ativos Financeiros, quais sejam:

Q)] titulos publicos de emissdo do Tesouro Nacional ou do BAGEN, registrados no
SELIC;

(i) operagBes compromissadas tendo como lastro titulos publicos de emissdo do
Tesouro Nacional ou do BACEN, registrados no SELIC:;

i) certificados de depdsitos bancarios de emissdo de instituigbes financeiras que
possuam rating por agéncia de classificagdio de risco no Brasil reconhecida
internacionalmente superior ao rating das Cotas Seniores do FUNDO; e

(iv)  cotas de Fundos de Investimento Autorizados que invistam exclusivamente nos
atives mencionados nos incisos (i), (if) e (jii) acima e que néo atuem no mercado
de derivativos, desde que expressamente previsto em seus regulamentos.

Paragrafo Primeiro - Os Fundos de Investimento Autorizados serfio selecionados
exclusivamente pelo GESTOR e poderio ser administrados efou geridos pela
ADMINISTRADORA, pelo CUSTODIANTE, pelo GESTOR ou por empresas a eles ligadas.

Paragrafo Segundo - O FUNDO poderé realizar operagées com derivativos em mercados
administrados por bolsas de valores ou de mercadorias e de futures que tenham por objetivo
exclusivo proteger posigbes detidas no mercado a vista (hedge), desde que ndo gerem
©Xposi¢do superior a uma vez o patriménio liquido do FUNDO.

Paragrafo Terceiro - As operagfes realizadas pelo FUNDO em mercados de derivativos

poderdo ser realizadas somente na modalidade “com garantia®, ou seja, com a atuagédo de
camaras e prestadores de servigos de compensagéo e de liquidagdo como contraparte
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central garantidora da operagéo e deverfo ter como objetivo somente minimizar risco de
descasamento de taxas ou indexadores dos ativos do FUNDO contra as taxas ou
indexadores dos passivos do FUNDO.

Pardgrafo Quarto - O enquadramento da totalidade dos recursos aos limites de
diversificagdo e concentragéo de ativos estabelecidos pela regulamentagéc eventualmente
aplicavel aos Cotistas deve ser verificado e controlado pelos proprios Cotistas ou por quem
eles venham a contratar para o desempenho dessa atividade, ndo cabendo a
ADMINISTRADORA efou ac GESTOR a responsabilidade pela observancia de quaisquer
outros limites que ndo aqueles expressamente definidos neste Regulamento,

Paragrafo Quinto — Admite-se que a ADMINISTRADORA, 0 GESTOR ou empresas a eles
tigadas possam assumir a contraparte das operagdes do FUNDO, devendo manter por 5
{cinco) anos registros segregados que documentem tais operagées.

Artigo 8° - As aplicagdes no FUNDO nio contam com garantia da ADMINISTRADORA, do
GESTOR, do CUSTODIANTE, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor
de Créditos - FGC.,

Paragrafo Primeiro — Ndo obstante o disposto no caput deste artigo e no artigo 7°,
paragrafo quinto acima, o GESTOR poderd, ainda, realizar operaces bilaterais ou adquirir
apolices de seguro em nome do FUNDO, visando a minimizar o risco de crédite a gue o
FUNDO esteja exposto.

Paragrafo Segundo — A ADMINISTRADORA declara que n&o se encontra em conflito de
interesses com o GESTOR e com o CUSTODIANTE no exercicio de suas fungdes, bem
como manifesta sua independéncia no exercicio das atlividades descritas neste
Regulamento.

Paragrafo Terceiro - O GESTOR adota politica de exercicio de direito de voto em nome do
FUNDO em assembleias, que disciplina os principios gerais, o processo decisério e quais
sdo as matérias relevantes obrigatérias para o exercicio do direito de voto. Tal politica
orienta as decisdes do GESTOR em assembleias de detentores de titulos e valores
mobilidrios que confiram aos seus titulares o direito de voto.

Paragrafo Quarto - A versédo integral da politica de voto poder4 ser encontrada no site
www.gaveainvest.com.br, onde poderédo ser consultados o seu objeto, os principios gerais,
os procedimentos adotados em potenciais conflitos de interesse e 0 processo decisdrio de
voto.

Artigo 9° - Todos os resultados auferidos pelo FUNDO serfo incorporados ao seu
patrimonio liquido.

_ CAPITULOV
DOS CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

Artigo 10 — Os Direitos de Crédito deverdo atender aos seguintes Critérios de Elegibilidade,
que serdo validados pelo CUSTODIANTE, nos termos deste artigo, no momento de cada
aquisi¢cao dos Direitos de Crédito ao FUNDO:

(i) apresentar uma classificagdo de risco, publica (definida como rating de escala
nacional pela Agéncia Classificadora de Risco} ou privada (definida como Credit
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Opinion pela Agéncia Classificadora de Risco), de nivel minimo equivalente a
B(bra), atribuida pela Agéncia Classificadora de Risco, emitida no maximo 60
(sessenta) dias antes;

observar que o valor devido por um mesmo Devedor e por seu respectivo Grupo
Econdmico ndo poderd exceder o valor equivalente a 8% (oito por cento) do
patriménio liquido do FUNDG;

observar o indice de Cobertura Subordinada, de maneira pro forma, no momento
de cada aquisi¢do de Direitos de Crédito Elegiveis;

observar o Indice de Cobertura Janior, de maneira pro forma, no momento de
cada aquisicdo de Direitos de Crédito Eleglveis;

observar que, considerada a aquisigdio, o somatério do valor dos Direitos de
Crédito oriundos de um mesmo Setor represente, no maximo, 35% (trinta e cinco
por cento) da parcela do patrimdnio liquido do FUNDO representada por Direitos
de Crédito Elegiveis, respeitados os subitens (x) e (xi) abaixo;

os Direitos de Crédito ndo poderio ter vencimento posterior ao encerramento do
60° (sexagésimo) més apds a Data de Integralizagéo de Cotas;

os Direitos de Crédito ndo poderao ter como Devedor companhias investidas ou
do mesmo Grupo Econdmico de companhias investidas por velculos de
investimento geridos por empresas do mesmo Grupo Econdmico do GESTOR,
nas quais as empresas componentes do mesmo Grupo Econdmico do GESTOR,
diretamente ou por meio de referidos veiculos de investimento, possuam efetiva
influéncia na gestéo;

os Direitos de Crédito: (a) devem estar representados por Documentos
Representativos de Crédito, (b) devem estar liwes e desembaragados de
quaisquer 6nus, gravames ou restrigées de qualquer natureza, (c) devem atender
A Diretriz de Crédito desenvolvida pelo GESTOR, constante do anexo Ill deste
Regulamento e, portanto, (d) devem ter sido previamente aprovados em comité
de crédito do GESTOR, conforme formalizado em ata propria a ser encaminhada
pelo GESTOR ao CUSTODIANTE, da qual deve constar, inclusive, deciaragéo
expressa do GESTOR no sentido de que os Direitos de Crédito ndo séo
relacionados a empresas (ou outras empresas componentes do mesmo Grupo
Econdmico) investidas por fundos ou outros vefculos de investimento geridos
peloc GESTOR ou por empresas componentes de seu Grupo Econdmico, em que
o GESTOR ou empresas componentes de seu Grupo Econdmico possuam
ingeréncia;

ter sido previamente aprovado pelo CUSTODIANTE;

a somatéria dos valores correspondentes aos diferentes Direitos de Crédito
Elegiveis relacionados ao somatério dos Setores (a) imobiliario residencial, (b)
imobiliario comercial, (c) instituighes financeiras e (d) financiamento ao
consumidor detidos diretamente pelo FUNDO n#o poderd representar mais do
que 49% (quarenta e nove por cento) do patriménio liquido do FUNDO, dos quais
ndo mais que 25% (vinte e cinco por cento) do patriménio liquido do FUNDO
poderdo ser representados pelos Setores referidos em (a) e (b) acima, em
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(xiy os valores correspondentes aos diferentes Direitos de Créditc Elegiveis
relacionados ao Setor agroindustrial ndo poder&o representar mais do que 25%
(vinte e cinco por cento) do patriménio liquido do FUNDQ;

(xii) o FUNDO néo podera investir nos Setores de tabaco, jogos de azar, armas e
munigdes; e

(xii) a soma do valor correspondente aos Direitos de Crédito Elegiveis com
classificago igual ou inferior a BB-(bra} (duplo “B” menos) pela Agéncia
Classificadora de Risco, ndo poderdo representar mais do que 50% (cinquenta
por cento) do patrimdnio liquido do FUNDO.

Paragrafo Primeiro — Para fins de verificago dos Critérios de Elegibilidade pelo
CUSTODIANTE, o GESTOR devera encaminhar ao CUSTODIANTE, com até 7 (sete) dias
uteis de antecedéncia em relagéio & data prevista para aquisi¢do de qualquer dos Direitos de
Crédito, os documentos originais descritos no inciso (viii), itens (a) e (d) do caput deste
artigo, com base em critérios objetivos e praticas de mercado.

Paradgrafo Segundo — O GESTOR devera encaminhar ainda ao CUSTODIANTE a
documentagéo que demonstre a composigdo de um Grupo Econdmico para os fins do inciso
(i) do caput deste artigo, salvo nas hipoteses em que expressamente dispensado da
apresentacéo de tal documentagéo pelo CUSTODIANTE.

Artigo 11 — Na hipotese do Direito de Crédito Elegivel perder qualquer Critério de
Elegibilidade ap6s sua aquisigdo pelo FUNDO, tal Direito de Crédito podera permanecer na
carteira do FUNDO, n&o havendo direito de regresso, nesse caso, contra o CUSTODIANTE,
a ADMINISTRADORA e o GESTOR pela perda do Critério de Elegibifidade, salvo na
existéncia de ma-fé, culpa ou dolo destas partes na averiguagdo inicial dos Critérios de
Elegibiidade, desde que devidamente comprovado pela parte que der causa.

Paragrafo Primeiro - Os instrumentos de cessdo que eventualmente componham os
Documentos Representativos do Crédito deverdo prever que o Cedente sera responsavel
pela existéncia, certeza, exigibilidade, contelido, exatiddo, veracidade, legitimidade e correta
formalizagéo dos Diretos de Crédito de titularidade do FUNDO, nos termos do artigo 295 do
Codigo Civil Brasileiro, ndo respondendo o CUSTODIANTE, a ADMINISTRADORA ¢ o
GESTOR pela solvéncia originagéo, existéncia, liquidez ou certeza dos Direitos de Crédito
cedidos ao FUNDO ou por este adquiridos. Ndo obstante o disposto neste paragrafo, por
meio do Contrato de Gestdo, 0 GESTOR se comprometera a atuar com a devida cautela e
diligéncia para certificar-se de que os Direitos de Crédito de titularidade do FUNDO sejam
existentes, certos e devidamente formalizados.

Paragrafo Segundo - A cessdo dos Direitos de Crédito sera irrevogavel e irretratavel, com a
fransferéncia para o FUNDO, em carater definitivo, da plena titularidade dos Direitos de
Crédito, juntamente com todos os direitos (inclusive direitos reais de garantia), garantias,
privilégios, preferéncias, prerrogativas e agbes a estes relacionadas, bem como reajustes
monetarios, juros e encargos, podendo ou nao contar com coobrigagdo dos Cedentes, nas
hipéteses admitidas pela legisiagéo e regulamentagéo em vigor.

Paragrafo Terceiro - N&o obstante o disposto no paragrafo acima, observadas as regras
aplicdveis aos contratos de cessdo, quando aplicavel, poderda haver a recompra ou
substituicdo dos Direitos de Crédito Elegiveis pelo Cedente, Devedor ou por terceiros, a
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critério do GESTOR, caso estes deixem de estar enquadrados nos Critérios de” itetad
ou estejam inadimplidos ha mais de 5 (cinco) Dias Uteis, ou, ainda, nos casos em que
ocorra o pagamento antecipado ou renegociagéio das condigdes do Direito de Crédito
Elegivel, sempre respeitando-se os Critérios de Elegibilidade. No caso de cesséo, recompra
ou substituigdo dos Direitos de Crédito Elegiveis, nos termos deste paragrafo, o GESTOR
envidard seus melhores esforgos para realizar a transag&o no prego mais benéfico ao
FUNDO dentre os disponiveis ao GESTOR.

CAPITULO VI _
DA ADMINISTRAGAO

Artigo 12 - As afividades de administraggo do FUNDO serfo exercidas pela
ADMINISTRADORA.

Artigo 13 - Incluem-se entre as obrigagdes da ADMINISTRADORA:
)] manter atualizados e em perfeita ordem:

(a) a documentagdo relativa as operagées do FUNDO:

{b) o registro dos Cotistas;

{c) o livro de atas de Assembleias Gerais de Cofistas;

(d) 0 livro de presenga de Cotistas;

(e) os demonstrativos trimestrais do FUNDO;

() o registro de todos os fatos contabeis referentes ao FUNDO; e
(9) os relatorios do Auditor.

(ii) receber quaisquer rendimentos ou valores do FUNDO diretamente ot por meio
de instituigdo contratada;

(iii) entregar, sempre que solicitado, aos Cotistas, gratuitamente, exemplar do
Regulamento e do Prospecto do FUNDO, bem como cientifica-los do nome do
periddice utilizade para divulgagdio de informagées, se houver, e da Taxa de
Administracéo praticada;

(ivy  divulgar, trimestralmente, no periddico utilizade para divulgagdes do FUNDO,
além de manter disponiveis em sua sede e agéncias e nas instituicbes que
cologuem Cotas desse, o valor do patriménio liquido do FUNDO, o valor da Cota,
as rentabilidades acumuladas no més e no ano civil a que se referirem;

(v) custear as despesas de propaganda do FUNDO;

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

{vii)  sem prejuizo da observancia dos procedimentos relativos as demonstracdes
financeiras, previstas na regulamentagdo em vigor, manter, separadamente,
registros  analiticos com informagbes completas sobre toda e qualquer
modalidade de negociagéo realizada entre a ADMINISTRADORA e o FUNDO;

(vii)  providenciar trimestraimente a atualizagdo da classificacdo de risco das Cotas
Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino do FUNDO ou dos Direitos de
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Credito Elegiveis e demals ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO,
bem como a divulgagéo das informag@es previstas no paragrafo terceiro do artigo
8% da Instrugdo CVM 356/01, sendo certo que tais informagdes deverdo ser
prestadas & ADMINISTRADORA pelo GESTOR e pelo CUSTODIANTE do
FUNDO;

(ix}  cumprir e fazer cumprir todas as disposigdes constantes deste Regulamento e
das demais disposicdes legais e regulamentares aplicaveis;

(x) divulgar para os quofistas do FUNDO frimestraimente relatorio preparado pelo
GESTOR, contendo descrigéo atualizada dos Direitos de Crédito Elegiveis e dos
ativos listados no Artigo 7° que integrem o patrimdnio liquido do FUNDOQ, em até
60 (sessenta) dias apds o encerramento de cada trimestre;

(xi) divulgar trimestralmente, por meio eletrénico com confirmagéo de recebimento,
ou por andncio publicado no periédico do FUNDO, os relatérios da Agéncia
Classificadora de Risco; e

(xif)  enviar informe mensal & CVM, por meio do sistema de envio de documentos
disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, em
conformidade com o Anexo A da Instrugdo CVM 489/11, observando o prazo de
15 (quinze) dias apés o encerramento de cada més do calendario civil,

Paragrafo Unico - A divuigagéo das informagdes prevista no inciso (iv) deste artigo pode
ser providenciada por meio de entidades de classe de instituicGes do Sistema Financeiro
Nacional, desde que realizada em peritdico de ampla veiculagdo, devidamente indicado no
Prospecto do FUNDO, observada a responsabilidade da ADMINISTRADORA pela
regularidade na prestagéo destas informagdes.

Artigo 14 - E vedado 4 ADMINISTRADORA e ao GESTOR:

{i) prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas
operagbes praticadas pelo FUNDO, inclusive guando se tratar de garantias
prestadas as operagdes realizadas em mercados de derivativos;

i utilizar ativos de sua prépria emissio ou coobrigagdo como garantia das
operagdes praticadas pelo FUNDO; e

(iii) efetuar aportes de recursos no FUNDO, de forma direta ou indireta, a qualquer
tituto, ressalvada a hipétese de aquisigéo de Cotas deste.

Paragrafo Primeiro - As vedagdes de que tratam os incisos (i) a (iil) deste artigo abrangem
0s recursos proprios das pessoas naturais e das pessoas juridicas controladoras da
ADMINISTRADORA e do GESTOR e de empresas do mesmo Grupo Econdmico, bem como
os ativos integrantes das respectivas carteiras e os de emiss&o ou coobrigagéo dessas.

Paragrafo Segundo - Excetuam-se do disposto no paragrafo anterior a utilizagéo de titulos
de emisséo do Tesouro Nacional, titulos de emissdo do BACEN e créditos securitizados
pelo Tesouro Nacional, integrantes da carteira do FUNDO, para cobertura de margem de
garantia de operagdes de que tratam o capitulo IV deste Regulamento.

Artigo 15 - E vedado & ADMINISTRADORA e ao GESTOR, em nome do FUNDO:
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(i) prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer oufra forma nas
operagdes praticadas pelo FUNDO, inclusive quando se tratar de garantias
prestadas as operagdes realizadas em mercados de derivativos;

(i) realizar operagdes e negociar com ativos financeiros ou modalidades de
investimento n&o previstos na Instrugdo CVM 356/01;

(jify aplicar recursos diretamente no exterior;
(iv)  adquirir Cotas do préprio FUNDO;

) pagar ou ressarcir-se de muitas impostas em razéo do descumprimento de
normas previstas na Instrugéo CVM 356/01, bem como no Regulamento;

(vi)  vender Cotas do FUNDO a prestag&o, sem prejuizo da integralizag&o a prazo das
Cotas subscritas;

(viy vender Cotas do FUNDO a instituigdes financeiras e sociedades de
arrendamento mercantil cedentes de direitos de crédito, exceto quando se tratar
de Cotas Subordinadas Juniores;

(viii)  prometer rendimento predeterminado aos Cotistas;

(ix) fazer, em sua propaganda ou em outros documentos apresentados aos
investidores, promessas de retiradas ou de rendimentos, com base em seu
proprio desempenho, no desempenho alheio ou no de ativos financeiros ou
modalidades de investimento disponiveis no &mbito do mercado financeiro,

(x} obter ou conceder empréstimosffinanciamentos, admitindo-se a constitui¢dio de
créditos e a assungdio de responsabilidade por débitos em decorréncia de
operacbes realizadas em mercados de derivativos de que trata o capitulo IV
deste Regulamento; e

(xi) efefuar locagéo, emprésiimo, penhor ou caugdo dos direitos e demais ativos
integrantes da carteira do FUNDO, exceto quando se fratar de sua utilizag8o
como margem de garantia nas operagdes realizadas em mercados de derivativos
de que trata o capitulo IV deste Regulamento.

CAPITULO VII
DA GESTAO DE CARTEIRA

Artigo 16 - O GESTOR sera responsével pela gestdo da carteira do FUNDO e participara
da selegéo e originagdo, inclusive, dos Direitos de Crédito Elegiveis, de acordo com a
potitica de investimento e desinvestimentos prevista neste Regulamento.

Paragrafo Primeiro - A ADMINISTRADORA outorga, neste ato, ao GESTOR, plenos
poderes para praticar todos os atos necessarios a gestéo da carteira do FUNDO, bem como
para exercer todos os direitos inerentes aos ativos que a integrem, inclusive o de participar &
votar em assembleias gerais ou especiais atinentes aos ativos que compdem a carteira do
FUNDO, incluindo assembleias de debenturistas ou de credores em geral, observado o
disposto no artigo 8°, parédgrafos segundo e terceiro deste Regulamento, assim como em
qualquer reunido ou foro de discussdo, representando o FUNDO, com poderes para
deliberar e votar sobre quaisquer assuntos relacionados aos ativos do FUNDO, de acordo
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com os melhores interesses do FUNDO, podendo, ainda, celebrar todo e qualquer
documento, acordo ou contrato relativo & gestdo da carteira do FUNDO e & cobranga judicial
e extrajudicial dos Direitos de Crédito Inadimplidos, nos termos da Diretriz de Cobranga
constante do anexo IV a este Regulamento e do Contrato de Cobranga, incluindo, sem
limitag8o, contratos referentes & negociagdo, subscrigéo, integralizagdo ou aquisicéo de
ativos financeiros e Direitos de Crédito Elegiveis, contratos com instituigbes financeiras,
agentes escrituradores ou custodiantes dos Direitos de Crédito Elegiveis e outros
prestadores de servigo relacionados aos Direitos de Crédito Elegiveis que integrem a
carteira do FUNDO.

Artigo 17 - Ndo obstante o estabelecido no artigo anterior, séo obriga¢des do GESTOR:

(i) proceder & analise e selegéio dos Direitos de Crédito ofertados ao FUNDO e dos
ativos financeiros listados no Artigo 7° deste Regulamento a serem adquiridos
pelo FUNDO;

(i) executar e supervisionar a conformidade dos investimentos do FUNDO com a
politica de investimentos descrita neste Regulamento;

(iii) sugerir 8 ADMINISTRADORA modificagbes neste Regulamento no que se refere
as competéncias de gestio dos investimentos do FUNDO ou qualquer outra que
julgue necessaria;

(iv)  propor &8 ADMINISTRADORA a convocagao de Assembleia Geral de Cotistas;

v) participar e votar em assembleias de debenturistas, de credores em geral, assim
como em qualquer reunido ou foro de discussao, representando o FUNDO, com
poderes para deliberar e votar sobre quaisquer assuntos relacionados aos ativos
do FUNDO, de acordo com os meihores interesses do FUNDO; e

{vi)  coordenar a cobranga judicial e extrajudicial dos Direitos de Crédite Inadimplidos
por si ou através de terceiros por ele livremente subcontratados.

Paragrafo Unico - N&o sera de responsabilidade do GESTOR o exercicio da administragéo
do FUNDO, que compete & ADMINISTRADORA, Unico titular dos direitos e obrigagtes
decorrentes de tal condigéo, conforme estabelecido neste Regulamento.

Artigo 18 — Observados os paragrafos abaixo, a ADMINISTRADORA ou o GESTOR, por
meio de carta com aviso de recebimento enderegada a cada Cotista, podem renunciar a
administragdo do FUNDO, desde que a ADMINISTRADORA convoque, no mesimo ato,
Assembleia Geral de Cotistas para decidir sobre sua substituigdo ou sobre a liquidagéo do
FUNDO, nos termos da Instrugéio CVM 356/01. Até que seja indicada a instituigéo substituta,
ADMINISTRADORA ou GESTOR deverdo permanecer no exercicio da administragéo e
gestdo do FUNDO, respectivamente, observado o prazo maximo de 90 (noventa) dias.

paragrafo Unico - Nas hipoteses de substituigdo da ADMINISTRADORA ou do GESTOR e
de liquidagdo do FUNDO, aplicam-se, no que couberem, as normas em vigor sobre
responsabilidade civil ou criminal de administradores, diretores e gerentes de instituigbes
financeiras, independentemente das que regem a responsabilidade oivil da
ADMINISTRADORA e do GESTOR.

Artigo 19 - No caso de regime de administragdo especial temporaria, intervengé@o ou
liquidagdo extrajudicial da ADMINISTRADORA, deve automaticamente ser convocada
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Assembleia Geral de Cotistas, no prazo de 05 (cinco) dias, contados de sua decretagéo,
para: | - nomeagéo de representante de Cotistas; e Il - deliberagdo acerca da: a) substituigdo
da ADMINISTRADORA no exercicio de suas fungdes; ou b) liquidagdo antecipada do
FUNDO.

Paragrafo Unico — Da mesma forma, no caso de liquidagéio, dissolugo, insolvéncia, pedido
de autofaléncia ou de recuperagéo judicial ou extrajudicial do GESTOR, independentemente
da concesséo efou homologagdo, ou no caso de pedido de faléncia do GESTOR, néo elidido
no prazo legal, deve automaticamente ser convocada Assembleia Geral de Cotistas, no
prazo de 05 (cinco) dias, contados do pedido efou decretagéio, conforme o caso, para: | -
nomeagdo de representante de Cotistas; e Il - deliberagdo acerca da: a) substituicdo do
GESTOR no exercicio de suas fungdes; ou b) liquidagéo antecipada do FUNDO.

CAPITULO VIl
DA REMUNERAGAO

Artigo 20 - O FUNDO pagara taxa de administragéio correspondente a 1,69% (um virgula
sessenta e nove centésimos por cento) ao ano sobre o patriménio liquide do FUNDO,
garantido um valor minimo mensal equivalente a R$30.000,00 (trinta mil reais), acrescido de
R$1.666,67 (um mil, seiscentos e sessenta e seis reais e sessenta e sete centavos) (a “Taxa
de Administragdo™), distribuidas da seguinte forma:

(1) Taxa da ADMINISTRADORA - 0,13% {treze centésimos de percentagem) ac ano
sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO, a titulo de administragéo e de
controladoria do FUNDO, garantido um valor minime mensal equivalente a
R$30.000,00 (trinta mil reais), acrescido de R$1.666,67 (um mil, seiscentos e
sessenta e seis reais e sessenta e sete centavos),

(i) Taxa do GESTOR - a diferenga entre a Taxa de Administragdo e a Taxa da
ADMINISTRADORA, a titulo de gestéo.

Paragrafo Primeiro — Os valores referidos em Reais no caput deste artigo seréo corrigidos
anualmente pelo IGPM ou outro indice que venha substitui-lo.

Paragrafo Segundo - A Taxa de Administragéo serd calculada pelo CUSTODIANTE e
apropriada por Dia Util, com base no percentual referide no caput deste artigo sobre o valor
digrio do patriménio liquido do FUNDO do dia anterior, & base de “1/252” (um, duzentos e
cinquenta e dois avos) de forma linear, e sera paga mensalmente, até o 5° (quinto) Dia Util
do més subsequente ao vencido, para a ADMINISTRADORA e para o GESTOR,
diretamente pelo FUNDO ou, ainda, pela ADMINISTRADORA a terceiros.

Paragrafo Terceiro - A ADMINISTRADORA pode estabelecer que parcelas da Taxa de
Administragdo sejam pagas diretamente pelo FUNDO aos outros prestadores de servigo
contratados, desde que o somatério dessas parcelas néio exceda o montante da Taxa de
Administrag&o.

Paragrafo Quarto - O FUNDO n&o possui taxa de ingresso e saida.
Artigo 21 - O FUNDO ndo possui taxa de performance.
Artigo 22 - O GESTOR néo perceberd qualquer remuneragéo adicional aquelas descritas

neste capitulo em razdo da originagéo e estruturagéo de Direitos de Crédito para o FUNDO
ou qualquer outra atividade relacionada ao FUNDG, seja diretamente ou por meio de
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qualquer de suas partes relacionadas, devendo transferir ac FUNDO qualquer beneficio ou
vantagem que possa alcangar em decorréncia de sua condi¢do de gestor da carteira do
FUNDO.

Artigo 23 - Em caso de destituigdo da ADMINISTRADORA e/ou do GESTOR, a
remuneracéo devida a titulo de Taxa de Administragdo que devera ser paga deverd ser
calculada pro rata temporis.

) CAPITULO IX
DA CUSTODIA QUALIFICADA, CONTROLADORIA,
ESCRITURAGAO E DISTRIBUIGAO DE COTAS

Artigo 24 - As atividades de custédia do FUNDO, inclusive, mas néo limitadas, aquelas
previstas no artigo 38 da Instrugdo CVM 356/01, serdo exercidas pelo CUSTODIANTE.

Paragrafo Primeiro - O CUSTODIANTE ¢ responsavel pelas seguintes atividades:

(i) receber e analisar previamente a documentagfio que evidencie o lastro dos
Direitos de Crédito Elegivels;

it} validar os Direifos de Crédito em relagéo aos Critérios de Elegibilidade
estabelecidos neste Regulamento;

(i) realizar a liquidag&o fisica e financeira dos Direitos de Crédito Elegiveis,
evidenciados pelos Documentos Representativos do Crédito e pelos contratos de
cessdo, quando aplicavel;

(iv) fazer a custédia, administragdo, cobranga efou guarda dos Documentos
Representativos do Crédito e demais ativos integrantes da carteira do FUNDO;

(v) diligenciar para que sejam mantidos atualizados e em perfeita ordem, os
Documentos Representativos do Crédito, com metodologia preestabelecida e de
livre acesso para o Auditor, para a Agéncia Classificadora de Risco contratada
pelo FUNDO e para érgéos reguladores; e

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

Paragrafo Segundo - O CUSTODIANTE procedera & verificagéio de lastro dos Direitos de
Crédito Elegiveis observadas as seguintes regras:

(i) os Direitos de Crédito Elegiveis passardo por verificagdo de lastro em sua
totalidade, previamente a sua aquisicBo pelo FUNDO; assim, cabera ao
CUSTODIANTE verificar todos seus Documentos Representativos de Crédito; e

(ii) o CUSTODIANTE deverd comunicar o resultado da verificacdo de lastro a
ADMINISTRADORA, ao GESTOR e 4 Agéncia Classificadora de Risco.

Paragrafo Terceiro - A escriluragdo das Cotas do FUNDO serd efetuada pelo
CUSTODIANTE.
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rentncia ou deliberagéo pela Assembleia Geral de Cotistas, o CUSTODI/;\NTE devera ser
substituido no prazo de até 60 (sessenta) dias da referida data.

Paragrafo Quinto - O CUSTODIANTE sera responsavel pela guarda dos Documentos
Representativos dos Créditos a serem adquiridos pelo FUNDO, conforme previsto no
Contrato de Custédia.

Paragrafo Sexto - A substituigdo do CUSTODIANTE como responsavel pela guarda dos
Documentos Representativos dos Créditos ou alteragdo no procedimento de depdsito e
guarda dos Documentos Representativos do Crédito dependera de prévia anuéncia, por
escrito, do ADMINISTRADOR, nos termos do Contrato de Custédia.

Artigo 25 - A distribuicdo das Cotas do FUNDO serd realizada em regime de melhores
esforgos pelos DISTRIBUIDORES do FUNDO ou por instituigéo financeira a eles ligada ou
subcontratada, nos termos da Instrugdo CVM 400/03.

) CAPITULO X .
DA POLITICA DE CONCESSAO E COBRANGA DE CREDITOS

Artigo 26 - O GESTOR observara, na concess&o de crédito no dmbito das atividades do
FUNDO, a Diretriz de Crédito por ele desenvolvida e constante do anexo |l do presente
Regulamento.

Paragrafo Primeiro - O GESTOR serd responsavel por cobrar, judicial efou
extrajudicialmente, os Direitos de Crédito efou os ativos financeiros integrantes da carteira
do FUNDO, casc aplicavel, podendo contratar terceiros para auxilié-lo na atividade de
cobrancga.

Paragrafo Segundo - Pela cobranga ordinaria dos Direitos de Crédito a vencer, o GESTOR
néo fara jus a qualquer remuneragao.

Paragrafo Terceiro - Todos os custos & despesas que venham a ser incorridos pelo
FUNDO para salvaguarda de seus direitos e prerrogativas e/ou com a cobranga judicial e/ou
extrajudicial dos Direitos de Crédito a vencer e dos Direitos de Crédito Inadimplidos,
incluindo os custos de contratagdo de terceiros, serdo de inteira responsabilidade do
FUNDO ou dos Cotistas, ha proporgéo de suas Cotas, ndo estando a ADMINISTRADORA, o
GESTOR, 0 CUSTODIANTE ou empresas do mesmo Grupo Econdmico de qualquer forma
obrigados pelo adiantamento ou pagamento ac FUNDO dos valores necessarios a cobranga
de fais Direitos de Crédito Inadimplidos. Da mesma forma, a ADMINISTRADORA, o
GESTOR, o CUSTODIANTE ou empresas do mesmo Grupo Econdmico ndo seréo
responsaveis por quaisquer custos, taxas, despesas, emolumentos, honorarios advocaticios
e periciais ou quaisquer outros encargos relacionados a Diretriz de Cobranga.

Paragrafo Quarto - Todos os valores eventualmente aportados pelos Cotistas no FUNDO
para a adogéo da Diretriz de Cobranga deverdo ser feitos em moeda corrente nacional. A
cobranga e coleta dos pagamentos dos Direitos de Crédito Elegiveis seréo realizadas pelo
CUSTODIANTE ou por instituicdo financeira por este indicada para este fim, agindo no
interesse e representando o FUNDO.

Paragrafo Quinto - As despesas relacionadas com as medidas judiciais e/ou extrajudiciais
necessérias a salvaguarda dos direitos e prerrogativas do FUNDO e/ou a cobranga judicial
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ou extrajudicial dos Direitos de Créditos Elegiveis Inadimplidos e dos demais Ativos
Financeiros do FUNDO serdo suportadas diretamente pelo FUNDO até o limite de seu
Patrimdnio Liquido. A parcela que exceder este limite devera ser previamente aprovada
pelos Cotistas do FUNDO em Assembleia Geral de Cotistas convocada especialmente para
este fim e, se for o caso, sera aportada diretamente ao FUNDO por meio da subscrigédo e
integralizagdo de novas Cotas. Os recursos aportados ao FUNDO pelos titulares das Cotas
seréo reembolsados por meio de resgate ou amortizagéo, de acordo com os procedimentos

previstos neste Regulamento ou conforme aprovado pela referida Assembleia Geral de
Cotistas.

Paragrafo Sexto — O GESTOR, na qualidade de responsavel por cobrar, judicial efou
extrajudicialmente, os Direitos de Crédito, enviara ao CUSTODIANTE um relatorio mensal
indicando os procedimentos adotados para a cobranga, eventuais acordos celebrados e
valor dessas negociagdes.

Paragrafo Sétimo — Caso o CUSTODIANTE considere insuficientes os esforgos do
GESTOR, diretamente ou por meio de terceiros contratados, para cobranga dos Direitos de
Crédito a vencer e dos Direitos de Crédito Inadimplidos, ou insatisfatorios os acordos e
valores de eventuais negociagbes, devera notificar o GESTOR para que definam, em
conjunto, solugbes para tais situagdes, devendo ser convocada Assembleia Geral de
Cotistas para deliberar sobre os temas caso o0 CUSTODIANTE e o GESTOR n&o cheguem a
um acordo.

. CAPITULO XI .
DA AVALIAGAO DOS ATIVOS, DA VALORIZAGAO DAS COTAS
E DO PATRIMONIO LIQUIDO DO FUNDO

Artigo 27 - A partir da Data de Integralizagéo das Cotas Seniores —~ Série 1, o valor unitério
das Cotas Seniores — Série | sera calculado todo Dia Util, devendo ser o menor dos
seguintes valores:

)] o resultado da divisdo do patriménio liquido do Fundo, apurado conforme o
artigo 33 abaixo, pelo nimero de Cotas Seniores em circulagéo na data do
célculo; ou

(i) o valor unitario das Cotas Seniores — Série | na Data de Integralizagéo de Cotas,
deduzido do valor das amortizagdes realizadas das Cotas Seniores — Série | até
a data do célculo, acrescido da Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores -
Série | desde a sua integralizagéo até a data do calculo.

Artigo 28 - A partir da Data de Integralizagéio das Cotas Seniores — Série I, o valor unitario
das Cotas Seniores — Série 1l sera calculado todo Dia Util, devendo ser o menor dos
seguintes valores:

0] o resultado da divisdo do patriménio liquido do Fundo, apurado conforme o
artigo 33 abaixo, pelo nimero de Cotas Seniores em circulagdo na data do
calculo; ou

(i) o valor unitario das Cotas Seniores — Série Il na Data de Integralizagéo de Cotas,
deduzido do valor das amortizagtes realizadas das Cotas Seniores — Série Il até
a data do célculo, acrescido da Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores -
Série |l desde a sua integralizagédo até a data do calculo.
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Artigo 29 - Caso venham a ser subscritas Cotas Seniores — Série | e Cotas Senlores — Série
Il do FUNDO, ndo havera qualquer subordinagio entre elas.

Artigo 30 - A partir da Data de Integralizagéio das Cotas Subordinadas Mezanino, o valor
unitario das Cotas Subordinadas Mezanino sera calculado todo Dia Util, devendo ser o
menor dos seguintes valores:

(i) o resultado da divisdo do patriménio liquido do Fundo, deduzido do valor das
Cotas Seniores em circulagdo, apurado conforme o artigo 33 abaixo, pelo
nimero de Cotas Subordinadas Mezanino em circulagéo na data do célculo; ou

(iiy o valor unitério das Cotas Subordinadas Mezanino na Data de Integralizagdo de
Cotas, deduzido do valor das amortizages realizadas das Cotas Subordinadas
Mezanino até a data do calculo, acrescido da Meta de Rentabilidade das Cotas
Subordinadas Mezanino desde a sua integralizag&o até a data do calculo.

Paragrafo Unico - As Cotas Subordinadas Mezanine se subordinam as Cotas Seniores e
possuem preferéncia em relagéo as Cotas Subordinadas Juniores para fins de recebimento
de valores decorrentes de amortizagdes e resgate do FUNDO.

Artigo 31 - A partir da Data de Integralizagdo das Cotas Subordinadas Juniores, o valor
unitério das Cotas Subordinadas Juniores sera calculado todo Dia Util, por meio da divisdo
do patriménio liquido do Fundo, deduzido do valor das Cotas Seniores e das Cotas
Subordinadas Mezanino em circulagéo, apurado conforme o artigo 33 abaixo, pelo nimero
de Cotas Subordinadas Juniores em circulagéo na data do calculo.

Artigo 32 - Os ativos integrantes da carteira do FUNDO serfo precificados de acordo com
critérios consistentes e passiveis de verificagéo, amparados por informages externas e
internas que levem em consideragfio aspectos relacionados ao Devedor, aos seus
garantidores e as caracteristicas da correspondente operagdo, conforme a seguinte
metodologia de apuragéo do valor dos Direitos de Crédito Elegiveis e dos ativos financeiros
integrantes da carteira:

(i) diariamente, os ativos financeiros, inclusive os Direitos de Crédito Elegiveis
integrantes da carteira do FUNDO, deveréio ser registrados e ter seus valores
ajustados a valor de mercado (mark-fo-market), observadas as regras e os
procedimentos definidos no manual de marcagdo a mercado do CUSTODIANTE,
acessivel no enderegco www.bradescocustodia.com.br, por meio do link “Manual
de Marcagdo a Mercado”, e em acordo com as normas do BACEN e da CVM
aplicaveis aos fundos de investimentos;

(ii) os ajusies dos valores dos ativos financeiros, decorrentes da aplicagéo dos
critérios estabelecidos neste Regulamento, serfo registrados em contrapartida a
adequada conta de receita ou despesa no resultado do periodo, observados os
procedimentos definidos no plano contabil; e

(i)  as perdas e provisdes com ativos financeiros serdo reconhecidas no resultado
do periodo, observadas as regras e os procedimentos definidos no plano
contabil. O valor ajustado em razio do reconhecimento das referidas perdas e
provisbes passara a constituir a nova base de custo, admitindo-se a reversédo
destas desde que por motivo justificado subsequente ao que levou ao
recenhecimento de tais perdas ou provisdes.
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Paragrafo Primeiro - O descumprimento de qualquer obrigagdo origindria
Crédito Elegiveis e demais ativos componentes da carteira do FUNDO sera inicialmente
atribuido, consecutivamente, (i) as Cotas Subordinadas Juniores, até o limite equivalente &
somatéria do valor total das mesmas e, posteriormente, (i) as Cotas Subordinadas
Mezanino, até o limite equivalente a somatéria do valor total das mesmas. Uma vez
excedidos tais recursos, tal descumprimento sera atribuido as Cotas Seniores, sem qualquer
subordinacdo entre si.

Paragrafo Segundo - Por outro lado, na hip6tese do FUNDO atingir a Meta de
Rentabilidade das Cotas Seniores - Série |, a Meta de Rentabilidade das Cotas Senicres -
Série Il & a Meta de Rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino definidas no artigo 4°
deste Regulamento, toda a rentabilidade a eles excedente serd atribuida inicialmente a
recomposigdo do capital investido pelos Cotistas Subordinados.

Paragrafo Terceiro - Apds a recomposi¢do mencionada no paragrafo segundo acima, do
capital investido pelos Cotistas Subordinados, a rentabilidade excedente sera atribuida as
Cotas Subordinadas Juniores.

Paragrafo Quarto - A partir da data da integralizagdo de Cotas e até a liquidag&o do
FUNDO, sempre preservada a manutengdo de sua boa ordem legal, administrativa e
operacional, a ADMINISTRADORA obriga-se, por meio dos compstentes débitos e créditos
realizados nas contas correntes de fitularidade do FUNDO, a alocar os recursos decorrentes
da integralizagdo das Cotas e do recebimento dos ativos integrantes da carteira do FUNDO,
na seguinte ordem:

(i) no pagamento dos custos correntes do FUNDO;

(ii) na constituicdo da Reserva de Caixa de até 2,5% (dois e meio por cento)
incidente sobre o patrimdnio liquido do FUNDO;

(i}  no pagamento do preco de aguisigdo dos Direitos de Crédito Elegiveis, em
moeda corrente nacional;

(iv)  no pagamento de amortizac@o de principal e rendimentos das Cotas Seniores;

{v) no pagamento de amortizagdo de principal e rendimentos das Cotas
Subordinadas Mezanino; e

(vi)  no pagamento de amortizagdo de principal e rendimentos das Cotas
Subordinadas Juniores.

Paragrafo Quinto — Na hipdtese de lquidagdo antecipada do FUNDO, a
ADMINISTRADORA obriga-se a alocar os recursos decorrentes da integralizagéo das Cotas
e do recebimento dos ativos integrantes da carteira do FUNDO, na seguinte ordem:

(i) no pagamento dos custos correntes do FUNDO;

(ii} no pagamento de amortizagdo de principal e rendimentos das Cotas Seniores;

(i) no pagamento de amortizagdo de principal e rendimentos das Cotas
Subordinadas Mezanino; e
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(iv) no pagamento de amortizagdio de principal e rendimentos das Cotas
Subordinadas Juniores.

Paragrafo Sexto - O atraso decorrente da impontualidade no pagamento dos Direitos de
Crédito Elegiveis pelo Devedor devera ensejar a revisdo de sua classificagdo de risco
segundo a Insirugdo CVM 489/11 e o Oficio-Circular CVM 003/11, bem como nos termos
deste artigo 32.

Paragrafo Sétimo - A classificacdo do nivel de risco sera feita com base em critérios
consistentes e verificaveis, bem como amparada por informagdes internas e externas a
ADMINISTRADORA.

Paragrafo Oitavo - A classificagfo dos Direitos de Crédito Elegiveis de um mesmo Devedor
ou Grupo Econdmico deve ser definida em fungdo daquela que apresentar maior risco,
admitindo-se, excepcionaimente, classificacdo diversa para determinado Direito de Crédito
Elegivel, observado o disposto na Instrugdo CVM 489/11.

Artigo 33 - Entender-se-& por patrimonio liquido do FUNDO a soma do disponivel mais o
valor da carteira, mais 0s valores a receber, menos as exigibilidades.

Paragrafo Unico - Devem ser considerados, para efeito de calculo do patriménio liquido do
FUNDO, os dispéndios efetivamente incorridos a titulo de prestacdo de margens de garantia
em espécie, ajustes didrios, prémios e custos operacionais, decorrentes da manutengéo de
posices em mercados organizados de derivativos, inclusive os valores liquidos das
operacgdes.

Artigo 34 - Para efeito da determinagéo do valor da carteira, devem ser observadas ainda
as normas e os procedimentos previstos na legislagdo em vigor.

. CAPITULOXH
DA EMISSAO, INTEGRALIZAGAO, AMORTIZAGAO E RESGATE DE COTAS

Artigo 35 - As Cotas do Fundo correspondem a fracbes ideais de seu patriménio.
Observadas as peculiaridades de cada classe e série de Cotas descritas abaixo, as Cotas
néo serdo resgataveis, exceto na data prevista no respectivo Suplemento ou por ocasido da
liquidagdo ou término do Prazo de Duragdo do FUNDO, sendo também admitida a
amortizagdo das Cotas do Fundo nos termos do presente Regulamento e do respectivo
Suplemento. Todas as Cotas serdo escriturais e serdo mantidas em contas de depdsito em
nome de seus titulares, que caracteriza a qualidade de Cotista.

Paragrafo Primeiro - As Cotas Seniores — Série | do FUNDO possuem as seguintes
caracteristicas:

(i buscardo atingir a Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores - Série |, indicada
no respectivo Suplemento, anexo ao Prospecto, cujo modelo é parte integrante deste
Regulamento como anexo lI;

(if) nao se subordinam as demais para efeitos de amortizagdo, resgate e distribui¢éo
dos rendimentos da carteira do FUNDO, nos termos deste Regulamento, estando pari
passu as Cotas Seniores — Série Il ;

(i)  ddo aos seus detentores direito de voto nas deliberagbes nas Assembleias
Gerais de Cotistas, observado o disposto no artigo 49 deste Regulamento, sendo que
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cada Cota Sénior — Série | tera direito a 1 (um) voto;

(iv)  serdo avaliadas nos termos do Capitulo X| deste Regulamento e do respectivo
Suplemento e ferdo a possibilidade de amortizagdo conforme disposto no artigo 42
abaixo;

Paragrafo Segundo - As Cotas Seniores — Série Il do FUNDO possuem as seguintes
caracteristicas:

{i) buscar&o atingir a Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores - Série ll, indicada
no respectivo Suplemento, anexo ao Prospecto, cujo modelo é parte integrante deste
Regulamento como anexo l;

(i) nédo se subordinam as demais para efeitos de amortizagéo, resgate e distribuicéo
dos rendimentos da carteira do FUNDO, nos termos deste Regulamento, estando parf
passu as Cotas Seniores — Série |;

(iiiy ddo aos seus detentores direito de voto nas deliberages nas Assembieias
Gerais de Cotistas, observado o disposto no artigo 49 deste Regulamento, sendo que
cada Cota Sénior — Série I tera direito a 1 (um) voto;

(iv)  serdo avaliadas nos termos do Capitulo X| deste Regulamento e do respectivo
Suplemento e terdo a possibilidade de amortizagdo conforme disposto no artigo 42
abaixo;

Paragrafo Terceiro - As Cotas Subordinadas Mezanino do FUNDO possuem as seguintes
caracteristicas:

(i) buscardo atingir a Meta de Rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino,
indicada no respectivo Suplemento, anexo ac Prospecto, cujo modelo € parte integrante
deste Regulamento como anexo ll;

(i) sdo subordinadas as Cotas Seniores e prioritarias as Cotas Subordinadas
Juniores para efeito de amortizacdo, resgate e distribuigdo dos rendimentos da carteira
do FUNDO, nos termos deste Regulamento;

(i) dédo aos seus deteniores direito de voto nas deliberagdes nas Assembleias
Gerais de Cotistas, observado o disposto no artigo 49 deste Regulamento, sendo que
cada Cota Subordinada Mezanino teré direito a 1 {um) voto;

(iv)  serdo avaliadas nos termos do Capitulo XI deste Regulamento e do respectivo
Suplemento e terdo a possibilidade de amortizagdo conforme disposto no artigo 42
abaixo;

Paragrafo Quarto - As Cotas Subordinadas Juniores do FUNDO possuem as seguintes
caracterfsticas:

(i) serdo destinados as Cotas Subordinadas Juniores todos os resultados
excedentes da Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores - Série |, da Meta de
Rentabilidade das Cotas Seniores - Série ll e da a Meta de Rentabilidade das Cotas
Subordinadas Mezanino, se houver, conforme indicado no respectivo Suplemento,
anexo ao Prospecto, cujo modelo € parte integrante deste Regulamente como anexo H;
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(ii) se subordinam a todas as demais para efeitos de amortizagfo, resgate e
distribui¢éio dos rendimentos da carteira do FUNDO, nos termos deste Regulamento;

(i)  d&o aos seus detentores direito de voto nas deliberagdes nas Assembleias
Gerais de Cotistas, observado o disposto no artigo 49 deste Regulamento, sendo que
cada Cota Subordinada Junior tera direito a 1 (um) voto;

(iv)  serdo avaliadas nos termos do Capitulo X| deste Regulamento e do respectivo
Suplemento e terdo a possibilidade de amortizagio conforme disposto no artigo 42
abaixo;

Paragrafo Quinto - O patrimonio inicial do FUNDO sera de até R$1.250.000.000,00 (um
bilhdo, duzentos e cinquenta milhdes de reais) e sera composto pelo nimero de Cotas
Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Juniores necessarias para
manutengdo da Subordinagédo de Referéncia € da Subordinagdo de Referéncia para Cotas
Subordinadas Mezanino, em conformidade com as regras estabelecidas no artigo 24 da
Instrugdo CVM 356/11 e no Artigo 44 deste Regulamento.

Paragrafo Sexto - A distribuigdo pubfica de Cotas da primeira emiss&o do Fundo sera de,
no minimo, R$600.000.000,00 (seiscentos milhtes de reais) e, no maximo, de até
R$1.250.000.000,00 (um bilhdo, duzentos e cinquenta milhes de reais):

(i) no minimo, 3.900 (trés mil e novecentas) e, no maximo, 8.125 (oito mil, cento e
vinte e cinco) Cotas Seniores;

(i) no minimo, 1.200 (um mil e duzentas) e, no maximo, 2.500 (duas mil e
quinhentas) Cotas Subordinadas Mezanino; e

(i)  no minimo, 900 (novecentas) e, no maximo, 1.875 (mil, oitocentas e setenta e
cinco) Cotas Subordinadas Juniores.

Paragrafo Sétimo - As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino serdo objeto de
oferta publica nos termos da Instrugdo CVM 400/03, enquanto que as Cotas Subordinadas
Juniores serdo objeto de oferta ptiblica com esforgos restritos, nos termos da Instrugdo CVM
476/09.

Paradgrafo Oitavo — Os sécios diretos efou indiretos do GESTOR subscreveréo,
conhjuntamente, direta ou indiretamente, no minimo 300 (trezentas) Cotas Subordinadas
Juniores do FUNDO, perfazendo um montante total de R$30.000.000,00 (trinta mithdes de
reais) na data de emissdo, comprometendo-se, por meio de boletim de subscrigdo das
Cotas Subordinadas Juniores a néo aliena-las durante todo o Prazo de Duragdo do Fundo.
Néo serdo registradas pela ADMINISTRADORA, ou por terceiro por ela contratado para
essa finalidade, as transferéncias de Cotas Subordinadas Juniores efetuadas em desacordo
com o disposto neste parégrafo.

Paragrafo Nono - A Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores - Série I, referidas no artigo
4°, paragrafo primeiro deste Regulamento, serd aquela definida no seu respectivo
Suplemento.

Paragrafo Décimo — A Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores — Série Il, referidas no

artigo 4°, paragrafo segundo deste Regulamento, sera aquela definida no seu respectivo
Suplemento.
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Paragrafo Décimo Primeiro — A Meta de Rentabilidade das Cotas Subordigﬁ,mmmﬁ
referidas no artigo 4°, paragrafo segundo deste Regulamento, serd aquela definida no seu
respectivo Suplemento.

OOrEED

Paragrafo Décimo Segundo - O valor unitério inicial das Cotas é de R$100.000,00 (cem mil
reais).

Paragrafo Décimo Terceiro - O valor minimo de subscrigio de Cotas Seniores e de Cotas
Subordinadas Mezanino deverd ser equivalente a R$300.000,00 (trezentos mil reais) e o
valor minimo de subscrigdo de Cotas Subordinadas Juniores deverd ser equivalente a
R$1.000.000,00 {um milhdo de reais).

Paragrafo Décimo Quarto - Ndo cbstante o limite de palriménio inicial do FUNDO
estabelecido no pardgrafo primeiro acima, no processo de distribui¢do pablica das Cotas
serd admitida a aplicagéo do disposto no artigo 14, paragrafo segundo e no artigo 24 da
Instrugéio CVM 400/03.

Artigo 36 - Cabera ao GESTOR decidir pelo encerramento do Periodo de Distribuigdo de
Cotas e o inicio das atividades do FUNDO, observado ¢ valor minimo acima estabelecido.
Neste casg, 0 GESTOR comunicarda o ADMINISTRADOR e os DISTRIBUIDORES sobre tal
decisfio e estes tomardo as providéncias necessarias para o encerramento da distribuigéo
de Cotas do FUNDO.

Paragrafo Unico - As Cotas Seniores, as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas
Subordinadas Juniores deverdo ser subscritas e integralizadas na mesma data, respeitando-
se a Subordinagdo de Referéncia e a Subordinagéo de Referéncia para Cotas Subordinadas
Mezanino, na Data de Integralizagdo de Cotas, nos termos definidos neste Regulamento, no
Suplemento respectivo e no boletim de subscrigéo de Cotas.
Artigo 37 - Ao aplicar no FUNDO, o Cotista:
(i) receber4 copia deste Regulamento e do Prospecte do FUNDO;
{ii) assinara o termo de adesdo a este Regulamento;
(ify  declarara sua condigéo de Investidor Qualificado, bem como, no caso de fundos
de investimento, devera declarar que atende a regulamentagéo aplicavet no que
se refere & possibilidade de realizar investimentos junto ac FUNDO; e
(iv)  assinara o boletim de subscri¢do de Cotas.
Paragrafo Unico - Do boletim de subscrigdo constaréo as seguintes informages:

{i) nome e qualificagéo do subscritor;

(i} o valor do investimento ou o nimero, classe e série (caso aplicavel) de Cotas
subscritas; e

(i) prego e condigbes para sua integralizagdo.

Artigo 38 - As Cotas Seniores, as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas
Juniores serfio objeto de avaliagéo pela Agéncia Classificadora de Risco e, posteriormente,
de reavaliag&o trimestral pela Agéncia Classificadora de Risco.
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Paragrafo Unico - Se ocorrer o rebaixamento do rating das Cotas Seniores ejou das Gotas
Subordinadas Mezanino do FUNDO, serfo adotados os seguintes procedimentos, além
daqueles descritos nos artigos 52 e 54 abaixo, conforme aplicavel:

0] comunicagéo a cada detentor de Cofas Sénior efou de Cotas Subordinadas
Mezanino, conforme o ¢aso, das razdes do rebaixamento, através de publicagio
no periddico utilizado para a divulgagao de informagbes do FUNDO ou através
de correio eletrénico com confirmagéo de recebimento; e

(i) envio a cada Cotista de correspondéncia ou correio eletrdnico com confirmagao
de recebimento, contendo relatério da Agéncia Classificadora de Risco.

Artigo 39 - A integralizagdo, 0 resgate e a amortizagdo de Cotas Seniores, Cotas
Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Juniores do FUNDO, nos termos dos
respectivos Suplementos, podem ser efetuados somente em moeda corrente nacional, em
débito e crédito em conta corrente, por meio de documento de ordem de crédito ou
transferéncia eletrbnica disponivel, ou outro mecanismo de transferéncia de recursos
autorizado pelo BACEN, observada, no caso das Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas
Subordinadas Juniores, a possibilidade de amortizagbes ou resgate de Cotas mediante a
entrega aos Cotistas de Direitos de Crédito Elegiveis efou Ativos Financeiros que integrem a
carteira do FUNDO previstas neste Regulamento, desde que assim determinada em
Assembleia Geral de Cotistas.

Artigo 40 - Na emissdo, amortizagéo e resgate de Cotas Seniores, Cotas Subordinadas
Mezanino e Cotas Subordinadas Juniores do FUNDO deve ser utilizada a metodologia
descrita no capitulo X!l deste Regufamento quanto ao calculo do valor da cota.

Artigo 41 - As Cotas do FUNDO terdo registro para distribuigdio primaria e negociagéic no
mercado secundario na CETIP, sendo para distribuigdo primaria, as Cotas serfo registradas
para negocia¢do no Mddulo de Distribuigdo de Cotas e, para negociagdo no mercado
secundario, no SF - Médulo de Fundos, de acordo com a legislagdo vigente, observado que:
(i) os Cotistas serdo responsdveis pelo pagamento de todos os custos, tributos ou
emolumentos decorrentes da negociagdo ou transferéncia de suas Cotas; e (i) cabera
exclusivamente aos eventuais intermediarios da negociagdo assegurar gue os adquirentes
das Cotas sejam Investidores Qualificados.

Paragrafo Primeiro - As Cotas do FUNDO né&o poderdo ser alienadas fora do ambito de
bolsas de valores e mercado de balcBo organizado, excetuadas as hipéleses de
fransmiss&o decorrente de lei ou de decisdo judicial.

Paragrafo Segundo - As Cotas Subordinadas Juniores, por serem distribuidas através da
instrugdo CVM 476/09, deverdo seguir as limitagdes definidas na regulamentagéo especifica
em vigor.

Artigo 42 - As Cotas do FUNDO serdo amortizadas conforme decisdo do GESTOR, sempre
em conformidade com as seguintes regras:

(i) durante o Periodo de Investimento, as Cotas poderdo ser amortizadas
extraordinariamente conforme determinagdo do GESTOR, sendo que este
dispord as condigdes, percentuais e periodicidade das referidas amortizagdes,
observado o disposto no artigo 2°, paragrafo quarto deste Regulamento;
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(it durante o Perfodo de Liquidagéo dos Investimentos, as Cotas Seniores, as Cotas
Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Juniores serdo amortizadas
em regime de caixa, trimestralmente ou sempre que houver recursos disponiveis
que somem ao menos 3% (irés por cento) do patriménio liquide do FUNDO, o
que ocorrer primeiro, cu ainda no caso do volume final a ser resgatado
representar menos do que este volume, até o 5° {quinto) Dia Util do més
subsequente, nos termos e condigdes estabelecidos neste Regulamento, sempre
mantendo-se ao menos a Subordinagdo de Referéncia, observando o disposto
neste artigo.

Paragrafo Primeiro — As Cotas Seniores — Série | e as Cotas Seniores — Série Il serdo
sempre amortizadas conjuntamente, de forma proporcional a participagéo de cada série no
patrimdnio liquido do FUNDO.

Paragrafo Segundo - A amortizagéo das Cotas Subordinadas Mezanino seré realizada a
critério do GESTOR, observando o disposto neste artigo, o qual buscard preservar
estabilidade dos riscos e da classificagé@o de risco inicialmente atribuida as Cotas Seniores,
podendo o GESTOR interromper ou suspender a amortizagdo de Cotas Subordinadas
Mezanino a qualquer tempo até a liquidagéo do FUNDO.

Paragrafo Terceiro - A amortizagdo das Cotas Subordinadas Juniores sera realizada a
critério do GESTOR, observando o disposto neste artigo, o qual buscard preservar
estabilidade dos riscos e da classificacéo de risco inicialmente atribuida as Cotas Seniores e
as Cotas Mezanino, podendo o GESTOR interromper ou suspender a amortizagéo de Cotas
Subordinadas Juniores a qualquer tempo até a liquidagdo do FUNDO.

Paragrafo Quarto - A amortizagdo de Cotas esta sujeita a observéncia das seguintes
condigbes:

(i) as Cofas Subordinadas Juniores n#o poderdo ser amortizadas enquanto
representarem menos de 50% (cinquenta por cento) do patrimdnio liquido do
FUNDOQ;

(ii) enquanto as Cotas Subordinadas Juniores representarem menos de 50%
{cinquenta por cento) do patriménio liquido do FUNDO, as Cotas Seniores e as
Cotas Subordinadas Mezanino somente poderdo ser amortizadas na proporgéo
85/85 (sessenta e cinco oitenta e cinco avos) e 20/85 (vinte oitenta e cinco avos),
respectivamente;

(iii) quando as Cotas Subordinadas Juniores representarem mais de 50% (cinquenta
por cento) do patriménio liquide do FUNDO, as Cotas Seniores, as Cotas
Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Juniores poderdo ser
amortizadas na propor¢ao de 65% (sessenta e cinco por cento), 20% (vinte por
cento) e 15% (quinze por cento), respectivamente, até o limite em que as Cotas
Subordinadas Juniores representarem mais de 50% (cinquenta por cento) do
patriménio liquido do FUNDO;

(iv)  ap6s amortizagdo integral das Cotas Seniores, as Cotas Subordinadas Mezanino
e as Cotas Subordinadas Juniores somente poder8o ser amortizadas na
proporgdo 20/35 (vinte trinta e cinco avos) e 15/35 (quinze trinta e cinco avos),
respectivamente, até o limite em que as Cotas Subordinadas Juniores
representarem mais de 50% (cinquenta por cento) do patriménio liquido do
FUNDO.
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Paragrafo Quinto - A amortizagdo de Cotas Subordinadas Mezanifo—ou g G
Subordinadas Juniores esta sujeita, ainda, cumulativamente, a observancia das seguintes
condigBes:

(i) consulta prévia a Agéncia de Rating, com o objetivo de garantir a manutengéo
do rating das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino, o que podera
ocasionar a interrupgdo ou suspenséo da amortizagBio de Cotas Subordinadas
Juniores e Cotas Subordinadas Mezanino a qualquer tempo até a liquidag&o do
FUNDO, em fungéio da eventual amortizaggo ndo homogénea dos Direitos de
Crédito do FUNDO, com modificagdo nas concentragdes por crédito;

(i} n&o tenha ocorrido ou esteja em andamento nenhum Evento de Avaliagéio ou
Evento de Liquidagéo;

(i)  que a Reserva de Caixa do FUNDO esteja constituida nos termos do presente
Regulamento;

(iv} o FUNDO mantenha recursos financeiros disponiveis necessdrios para fazer
frente as despesas correntes do FUNDO e aquelas projetadas para um periodo
de 12 (doze) meses; e

(v)  néo desrespeite o Indice de Cobertura Subordinada e o Indice de Cobertura
Janior.

Paréagrafo Sexto - Sem prejuizo do disposto neste artigo, as Cotas poderdo ser amortizadas
a qualquer tempo, mediante instruggio do GESTOR a ADMINISTRADORA: (i) para a
adequacéo da alocagdo minima do patriménio liquido do FUNDO em Direitos de Crédito, (ii)
se 0 FUNDO apresentar recursos financeiros disponiveis que excedam a Reserva de Caixa
e (iii} nas hipdteses descritas nos paragrafos 3° a 5° do artigo 6° deste Regulamento, ou em
outro prazo deliberado pela Assembleia Geral de Cotistas, e 0 GESTOR tenha solicitado a
ADMINISTRADORA a amortizagde de Cotas Subordinadas Mezanino efou de Cotas
Subordinadas Juniores com entrega de ativos aos Cotistas e tal amortizagéio tenha sido
aprovada pela Assembleia Geral de Cotistas.

Paragrafo Sétimo - N&o obstante o Prazo de Durag#o estipulado acima, durante o Perfodo
de Liquidagdio dos Investimentos, as Cotas do FUNDO deveréio, se houver alienagéo,
liquidagéio ou vencimento de Direitos de Crédito Elegiveis que integrem a carteira do
FUNDO, ser amortizadas, nos termos deste Regulamento, ou poderdo, a partir do 5° (quinto}
ano de atividade do FUNDO, ser resgatadas antecipadamente em razdo de liquidagéo
antecipada do FUNDO, por solicitagdo do GESTOR e mediante aprovagédo da Assembleia
Geral de Cotistas, que devera instruir a ADMINISTRADORA sobre como proceder.

Artigo 43 - As Cotas, sejam Seniores, Subordinadas Mezanino ou Subordinadas Juniores,
somente serfo resgatadas ho término do Prazo de Duragéo do FUNDO ou em hipétese de
liquidag&o antecipada do FUNDO.

Paragrafo Unico - O FUNDO somente efetuara resgates, aplicagdes e amortizagdes em

Dias Uteis. Se a data de resgate, aplicagdo ou amortizagdo ocorrer em dia néo Gtil, o
pagamento da amortizagio ou do resgate sera efetuado no primeiro Dia Util subsequente.

Pégina 27 de 69

Ouvidoria Bradesco 0800-7279933 de segunda a sexla-feira, exceto feriados, no horario das 8h &s 18h (herério de Brastlia).

161

[es
£ CICHTLIFDE M O

o

P



CAPITULO Xill
_ DA SUBORDINAGAO E
DA SUBORDINAGAO PARA COTAS SUBORDINADAS MEZANINO

Artigo 44 - A Subordinagéo de Referéncia, definida como a relagéo entre o valor da parcela
do patrimdnio liquido do FUNDO correspondente as Cotas Subordinadas Mezanino e as
Cotas Subordinadas Juniores e o valor total do patriménio liquido do FUNDO sera de 35%
(trinta e cinco por cento).

Paragrafo Primeiro - A Subordinagéio de Referéncia para Cotas Subordinadas Mezanino,
definida como a relagdio entre o valor da parcela do patrimdnio liquido do FUNDO
correspondente as Cotas Subordinadas Juniores e o valor total do patrimonio liquido do
FUNDO seréa de 15% (quinze por cento).

Paragrafo Segundo - A Subordinagdo Minima, definida como a relagdo minima entre o
valor da parcela do patriménio liquido do FUNDO correspondente as Cotas Subordinadas
Mezanino e as Cotas Subordinadas Juniores e o valor fotal do patrimdnio liquido do FUNDO
sera de 30% (trinta por cento).

Paragrafo Terceiro - A Subordinagdo Minima para Cotas Subordinadas Mezanino, definida
como a relagdo minima entre o valor da parcela do patrimdnio liquido do FUNDO
correspondente as Cotas Subordinadas Juniores e o valor fotal do patrimdnio fiquido do
FUNDO sera de 10% (dez por cento).

CAPITULO XIV
DA ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS

Artigo 45 - Sera de competéncia privaliva da Assembleia Geral de Cotistas do FUNDO:

0] tomar anualmente, no prazo maximo de 04 (quatro) meses ap6s o encerramento
do exercicio social, as contas do FUNDO e deliberar sobre as demonstragdes
financeiras desse;

(ii) alterar o regulamento do FUNDO;

(i) deliberar sobre a substitui¢do da ADMINISTRADORA

(iv) deliberar sobre a substitui¢do do GESTOR,;

(v) deliberar sobre a elevagéio da Taxa de Administragéo cobrada do FUNDO,
inclusive na hipotese de restabelecimento das taxas que tenham sido objeto de
redugéo;

(vi) deliberar sobre incorporagéo, fus#o e ciséo do FUNDO;

(vii)  deliberar sobre a alteragio da remuneragéo alvo das Cotas, conforme definido
neste Regulamento;

{vii)  deliberar se, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliagéo, tais Eventos
de Avaliagdo devem ser considerados como um Evento de Liquidagéo;

(ix) deliberar se, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Liquidagdo, tais
Eventos de Liguidagdo devem acarretar na liquidagdo antecipada do FUNDO;
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(x) deliberar sobre a liquidagdo antecipada do FUNDO e, se necessario, o
pagamento aos detentores de Cotas Seniores e aos detentores de Cotas
Subordinadas Mezanino pelo resgate de suas Cotas em ativos;

(xi) deliberar no término do prazo do FUNDO o pagamento dos resgates das Cotas
em ativos;

(xii)  deliberar sobre a prorrogagéo do Prazo de Duragdo do FUNDO; e

(xii)  deliberar sobre a concesséo de descontos nos valores dos Direitos de Crédito
Elegiveis pelo GESTOR, nos termos da Diretriz de Cobranga.

Paragrafo Unico - O Regulamento do FUNDO poder4 ser alterado, independentemente da
Assembleia Geral de Cofistas, sempre que tal alteracdo decorrer exclusivamente da
necessidade de atendimento as exigéncias de normas legais ou regulamentares ou de
determinagéio da CVM, devendo ser providenciada, no prazo de 30 (irinta) dias, a
necessaria comunicacio aos Cotistas.

Artigo 46 - A Assembleia Geral de Cotistas pode, a qualquer momento, nomear um ou mais
representantes para exercerem as fungdes de fiscalizagéo e de controle gerencial das
aplicagdes do FUNDO, em defesa dos direitos e dos interesses dos Cotistas.

Paragrafo Unico - Somente pode exercer as fungdes de representante de Cotistas pessoa
natural ou juridica que atenda aos seguintes requisitos:

(i) ser Cotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses
dos Cotistas;

(i) néo exercer cargo ou fungéo na ADMINISTRADORA ou no GESTOR,; e
(i) néo exercer cargo na Cadente.

Artigo 47 - A convocagdo da Assembleia Geral de Cotistas do FUNDO far-se-4 mediante
publicagéio no periédico do FUNDO ou por meio de carta com aviso de recebimento ou por
correio eletrénico com confirmagdo de recebimento enderegado a cada Cotista, do qual
constaréo, obrigateriamente, o dia, hora e local em que sera realizada a Assembleia Geral
de Cotistas e ainda, de forma sucinta, os assuntos a serem tratados, sendo admitida a
participagdo em todas as Assembleias Gerais de Cotistas do GESTOR e da Agéncia de
Classificagdo de Risco, ficando o GESTOR obrigado a informar a Agéncia de Classificagdo
de Risco sempre que tomar ciéncia de qualquer Assembleia Geral de Cotistas. O GESTOR
e a Agéncia de Classificagdo de Risco ndo terdo, nesta condigéo, direito de voto nas
Assembleias Gerais de Cotistas do FUNDO.

Paragrafo Primeiro - A convocagdo da Assembleia Geral de Cotistas deve ser feita com 10
(dez) dias de antecedéncia, no minimo, contado da data da publicagéo no periédico do
FUNDO, do envio de carta com aviso de recebimento ou do correio eletrGnico com
confirmagéo de recebimento aos Cotistas.

Paragrafo Segundo - N&o se realizando a Assembleia Geral de Cotistas, sera
providenciado a publicagdo no periédico do FUNDO, o envio de carta com aviso de
recebimento ou correio eletrdnico aos Cotistas, ao GESTOR e & Agéncia de Classificagéo
de Risco, com confirmagao de recebimento, para a segunda convocagéo, com antecedéncia
minima de 5 (cinco) dias.
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Paragrafo Terceiro - Salvo motivo de forga maior, a Assembleia Geral de Cotistas realizar-
se-a4 no local onde a ADMINISTRADORA tiver a sede; quando houver necessidade de
efetuar-se em outro lugar, a publicagdo no periédico do FUNDO, as cartas ou correios
eletrébnicos com confirmacgdo de recebimento enderegados aos Cotistas indicardo, com
clareza, o lugar da reunifio, que, em nenhum caso, podera ser fora da localidade da sede do
ADMINISTRADOR.

Paragrafo Quarto - Independentemente das formalidades previstas neste artigo, sera
considerada regular a Assembleia Geral de Cotistas a que comparecerem todos os Cotistas.

Paragrafo Quinto - Para efeito do disposto no paragrafo segundo acima, admite-se que a
segunda convocacgéo da Assembleia Geral de Cotistas seja providenciada juntamente com a
publicagdo no periddico do FUNDO, a carta ou correio elefrénico com confirmagédo de
recebimento da primeira convocagéo.

Artigo 48 - Além da reunigo anual de prestagédo de contas, a Assembleia Geral de Cofistas
pode reunir-se por convocagde da ADMINISTRADORA, do GESTOR ou de Cotistas
possuidores de Cotas que representem iscladamente ou em conjunto, no minimo, 5% (cinco
por cento) do total das Cotas emitidas.

Artigo 49 - Na Assembleia Geral de Cotistas, a ser instalada com a presen¢a de pelo
menos um Cotista, as deliberagbes devem ser tomadas pelo critério da maioria de Cotas
dos condéminos presentes, correspondendo a cada Cota um voto, ressalvado o disposto
nos paragrafos deste artigo.

Paragrafo Primeiro - As deliberacBes relativas as matérias previstas no artigo 45, incisos
{iii}, {v) e (vi) acima serdo tomadas em primeira convocagdo pela maioria das Cotas emitidas
e, em segunda convocacéo, pela maioria das Cotas dos presentes.

Paragrafo Segundo - As deliberagdes relativas as matérias previstas no artigo 45, incisos
(i), (i}, (iv), (vii), (viii), (ix), (x) e (xi) devem ser tomadas pelo critério da maioria das Cotas
Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino dos presentes, tomadas em conjunto,
correspondendo a cada Cota um voto.

Paragrafo Terceiro - Ndo obstante o disposto neste artigo, os Cotistas titulares de Cotas
Subordinadas Juniores terdo direito de veto em relagéo as deliberages sobre as matérias
indicadas no artigo 45, incisos (v) e (vii).

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

Paragrafo Quinto — N&o possuem direito a voto na Assembleia Geral de Cotistas a
ADMINISTRADORA e seus empregados.

Artigo 50 - As decisbes da Assembleia Geral de Cotistas devem ser divuigadas aos
Cotistas, ao GESTOR e & Agéncia de Classificagéo de Risco.

Paragrafo Primeiro - A divulgag8io aos Cotistas referida no caput deve ser providenciada
por meio de carta com aviso de recebimento enderegada a cada Cotista, por meio eletrénico
com confirmacgdo de recebimento, ou por anuncio publicado no periédico do FUNDO, no
prazo maximo de 30 (trinta) dias de sua realizagdo.
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Paragrafo Segundo - A divulgagio ao GESTOR e a Agéncia de Classificacdo de Risco
referida no capuf deve ser providenciada por meio do envio de cépia da ata da Assembleia
Geral de Cotistas correspondente, no prazo maximo de 3 (trés) dias de sua realizagéo.
Artigo 51 - As modificages aprovadas pela Assembleia Geral de Cotistas passam a vigorar
a partir da data do protocolo na CVM, que deverd se realizar no prazo maximo de 10 (dez)
dias.

_CAPITULO XV
DO COMITE DE ACOMPANHAMENTO

Artigo 52 - O FUNDO tera um Comité de Acompanhamento que tera por fungéo exclusiva
supervisionar o cumprimento da politica de investimento do FUNDO e dos respectivos
Critérios de Elegibilidade, baseando-se em apresentagfio a ser preparada pelo GESTOR,
descrevendo seus ativos e respectivas performance, bem como reunir-se com 0 GESTOR
para discutir eventuais rebaixamentos na classificagdo de risco das Cotas do FUNDO.

Paragrafo Primeiro - Somente poderdo integrar o Comité de Acompanhamento pessoas
naturais que nédo estejam impedidas de exercer atividades no mercado financeiro efou de
capitais.

Paragrafo Segundo - O Comité de Acompanhamento podera ter acesso prioritario as
justificativas do GESTOR sobre o rebaixamento da classificagdo de risco de qualquer das
Cotas do FUNDO, sem prejuizo do tratamento de tais ocorréncias como fato relevante pelo
ADMINISTRADOR e, mediante solicitagdo, aos documentos necessarios ao desempenho de
suas fungdes descritas no caput deste artigo.

Paragrafo Terceiro — Tendo em vista o disposto no paragrafo segundo acima, os membros
do Comité de Acompanhamento, por ocasido de sua indicagéo, que devera ser realizada em
Assembleia Geral de Cotistas a ser convocada em até 60 (sessenta) dias contados da Data
de Integralizacdo de Cotas e realizada na sede da ADMINISTRADORA, deverfo assinar
termo declarando-se cientes e de acordo que o acesso as informagdes obtidas em tal
condigdo serdo, em regra, confidenciais e deverfc ser tratadas desta forma, salvo se
diferentemente indicado pelo GESTOR.

Artigo 53 - Todos os Cotistas que possuirem, quande do encerramento da primeira
distribuigdo de Cotas do FUNDO, isoladamente 12% (doze por cento) ou mais da totalidade
das Cotas Seniores do FUNDO em circulagéo, 25% (vinte e cinco por cento) ou mais das
Quotas Subordinadas Juniores em circulagdo ou 25% (vinte e cinco por cento) ou mais das
Quotas Subordinadas Mezanino em circulagéo, poderdo indicar ao ADMINISTRADOR um
membro do Comité de Acompanhamento, durante a Assembleia Geral de Cotistas definida
no paragrafo terceiro do artigo 52.

Paragrafo Primeiro — Os demais Cotistas do FUNDO que ndo tiverem participagéo
suficiente para indicarem, isoladamente, um membro do Comité de Acompanhamento,
conforme o caput deste artigo, poderéo indicar, em conjunto, um membro para representa-
los no Comité de Acompanhamento durante a Assembleia Geral de Cotistas referida no
paragrafo terceiro do artigo 52 acima.

Paragrafo Segundo — Os membros indicados pelos Cotistas para compor o Comité de

Acompanhamento figurardo em tal fungdo até que sejam substituidos pelos Cotistas que os
indicaram, por meio de comunicag&o por escrito ao ADMINISTRADOR e ao GESTOR.

Pagina 31 de 69

Quvidoria Bradesco 0800-7279933 de segunda a sexta-feira, exceto feriados, no hordrio das 8h as 18h (horério de Brasilia).

165



Registrado sob o N©

|
f 264021

G

oM E

e f TG
e {137
s 6 CHOICILA T O

Paragrafo Terceiro — N&o sera admitida a participacdo nas reunides do Conselho de
Acompanhamento de membros indicados por Cotistas que a qualquer momento deixem de
possuir, isoladamente, 12% (doze por cento) ou mais da totalidade das Cotas Seniores do
FUNDO em circulagdo, 25% (vinte e cinco por cento) ou mais das Quotas Subordinadas
Juniores em circulagdo ou 25% (vinte e cinco por cento) ou mais das Quotas Subordinadas
Mezanino em circulagéo.

Paragrafo Quarto — O Comité de Acompanhamento reunir-se-a no minimo semestralmente,
sendo a primeira reunido 6 (seis) meses ap6s o encerramento da primeira distribuico de
Cotas do FUNDO, ou sempre que os interesses do FUNDO assim exigirem, especial e
obrigatoriamente em caso de rebaixamento da classificagdo de risco de qualquer das Cotas
do FUNDO, mediante convocagdo por escrito pelo GESTOR, enviada a cada um dos
membros do Comité de Acompanhamento, com no minimo 15 (quinze) dias de
antecedéncia, indicando a data, horéric e local da reunido e as matérias a serem discutidas.

Paragrafo Quinto — As reunifes do Comité de Acompanhamento se instalardo com
qualquer nimero de presentes, devendo ser lavrada ata de cada reunido, a ser assinada por
todos os presentes.

CAPITULO XVI ;
DOS EVENTOS DE AVALIAGAO

Artigo 54 - Na hipotese de ocorréncia de qualquer das situagdes a seguir descritas, cabera
a ADMINISTRADORA, ao GESTOR ou aos Cotistas interessados, convocar uma
Assembleia Geral de Colistas para que esta, ap6s apresentagéo da situagéo da carteira do
FUNDO pelo GESTOR, delibere sobre a continuidade do FUNDO ou sua liquidagdo
antecipada e consequente definigdo de cronograma de pagamentos dos Cotistas:

(i) inobservancia pela ADMINISTRADORA, pelo GESTOR ou pelo CUSTODIANTE
de seus deveres e obrigagdes previstos neste Regulamento e na legislagéo e
regulamentacdo aplicavel, que ndo sejam um Evento de Liquidagdo e que,
notificado por qualquer dos demais para que seja sanado ou justificado, néo o
seja ho prazo de 2 (dois) Dias Uteis do recebimento da referida notificagéo;

(ii) inobservancia pela ADMINISTRADORA, pelo GESTOR ou pelo CUSTODIANTE
do [ndice de Cobertura Subordinada efou do [ndice de Cobertura Jinior;

(iiiy durante o Perfodo de Investimento, inobservancia pela ADMINISTRADORA, pelo
GESTOR ou pelo CUSTODIANTE da Subordinagdo Minima e/ou da
Subordinagdo Minima para Cotas Subordinadas Mezanino;

{iv) durante o Periodo de Liquidagdo dos Investimentos, inobservancia pela
ADMINISTRADORA, pelo GESTOR ou pelo CUSTODIANTE da Subordinagéo de
Referéncia efou da Subordinagdo de Referéncia para Cotas Subordinadas
Mezanino;

v) aquisigdo pelo FUNDO de Direitos de Crédito em desacordo com os Critérios de
Elegibilidade;

{vi) se houver rescisfo do Contrato de Custddia, desde que o CUSTODIANTE nzo

seja substituido por outro devidamente autorizado pela CVM, no prazo de 60
(sessenta) dias;
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(vii)  existéncia ou evidéncia concreta, irrefutavel e comprovada documentalmente de
que os Direitos de Crédito néo foram regularmente e devidamente formalizados;

{vii) auséncia de instituigdo substituta para a ADMINISTRADORA ou para ©
GESTOR apés decorridos 90 (noventa) dias contados da respectiva
comunicagdo de renlncia do exercicio da administragdo ou da gestdo do
FUNDO, respectivaments;

(ix) rebaixamento da classificagéo de risco das Cotas Seniores do FUNDO abaixo de
A(BRA);

(x) rebaixamento da classificagéo de risco das Cotas Subordinadas Mezanino do
FUNDO abaixo de BB(bra);

(xi) caso o Fundo deixe de estar enquadrado em relagéo aos limites constantes do
capitulo IV deste Regulamento, por periodo superior a 80 (sessenta) dias,
excetuada a hipotese prevista no inciso (i) acima;

(xii)  na hipdtese de serem realizados pagamentos de rendimentos ou amertizagéo de
Cotas Subordinadas Juniores em desacordo com o disposto neste Regulamento;
ou

(xii)  na hipétese de desligamento do Sr. Arminio Fraga Neto e do Sr. José de
Menezes Berenguer Neto do GESTOR ou, ainda, na hipétese de desligamento
de quaisquer outros 3 (tr8s) membros referidos na Diretriz de Crédito do
GESTOR, que néo o consultor externo,

Paragrafo Primeiro - Na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliagdo, a
ADMINISTRADORA suspendera imediatamente os procedimentos de aquisigéio de Direitos
de Crédito. Concomitantemente, a ADMINISTRADORA devera convocar, no prazo de 05
(cinco) Dias Uteis, uma Assembleia Geral de Cofistas, a ser realizada num prazo ndo
superior a 20 (vinte) dias, para que seja avaliado o grau de comprometimento do FUNDO.
Caso a Assembleia Geral de Cotistas decida que qualquer dos Eventos de Avaliacéo
constitui um Evento de Liquidagdo, a ADMINISTRADORA devera implementar os
procedimentos definidos no artigo 53, incluindo a convocacgéo de nova Assembleia Geral de
Cotistas.

Paragrafo Segundo - Se a decis8o Assembileia Geral de Cotistas for a de que o Evento de
Avaliagéo ndo constitui um Evento de Liquidagéo, fica desde ja assegurado o resgate das
Cotas Seniores dos Cotistas dissidentes que o solicitarem, pelo valor das mesmas.

Paragrafo Terceiro - Embora nfo constitua um Evento de Avaliagdo, em caso de
rebaixamento da classificagdo de risco das Cotas Seniores do FUNDGO em um nivel,
considerando a tabela da Agéncia Classificadora de Risco, a ADMINISTRADORA, mediante
instrugdes do GESTOR, devera analisar as razées do rebaixamento e informar os Cotistas
sobre tal fato, bem como acerca de eventuais providéncias tomadas.

CAPITULO XVII_
DOS EVENTOS DE LIQUIDAGAO DO FUNDO

Artigo 55 - O FUNDO ser4 liquidado Unica e exclusivamente nas seguintes hipoteses:
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(i) sempre que assim decidido pelos Cotistas em Assembleia Geral de Cotistas
especialmente convocada para tal fim além das hipoteses descritas neste
Regulamento, observado o disposto no artigo 45 e seguintes;

(i) caso seja deliberado em Assembleia Geral de Cotistas que um Evento de
Avaliagdo constitui um Evento de Liguidagéo;

(i) caso seja deliberada em Assembleia Geral de Cotistas a destituigdio do
GESTOR;

(iv) caso a ADMINISTRADORA deixe de convocar Assembleia Geral de Cotistas nos
prazos estipulados neste Regulamento na ocorréncia de qualquer das hipéteses
previstas no artigo 52 acima; e

(v) em caso de liquidagdo, através do devido pagamento pelos respectivos
Devedores, da totalidade dos Direitos de Créditos detidos pelo FUNDO no
Perfodo de Liquidagéo dos Investimentos e em prazo inferior ao Prazo do Fundo.

Artigo 56 - Na hipotese de liquidagdo do FUNDO, os titulares de Cotas Seniores teréo o
direito de partithar o patriménio na proporgéo dos respectivos valores previstos para resgate
na data de liquidagdo, sendo vedado qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou
subordinag&o entre os titulares de Cotas Seniores.

Artigo 57 - Na ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidago, independentemente de
qualquer procedimento adicicnal, a ADMINISTRADORA devera (i) notificar os Cotistas por
carta com aviso de recebimento, meio eletrdnico com confirmagéo de recebimento ou
anincio publicado no periddico, (i) suspender imediatamente o pagamento de qualquer
resgate ou amortizagéo em andamento, se houver, e os procedimentos de aquisigéio de
Direitos de Crédito; e (iii) dar inicio aos procedimentos de liquidag&o antecipada de Cotas do
FUNDO. A ADMINISTRADORA desvera convocar, no prazo de 05 {cinco) Dias Uteis, uma
Assembleia Geral de Cotistas, a ser realizada num prazo ndo superior a 20 (vinte) dias, para
que os Cotistas deliberem sobre as medidas que serdo adotadas visando preservar seus
direitos, suas garantias e prerrogativas, observando o direifo de resgate dos Cotistas
dissidentes de que trata o paragrafo primeiro abaixo.

Paragrafo Primeiro - Se a deciséo Assembleia Geral de Cofistas for a de n#o liquidagéo do
FUNDO, fica desde j4 assegurado o resgate das Cotas Seniores dos Cotistas dissidentes
que o solicitarem, pelo valor das mesmas.

Paragrafo Segundo - Na liquidagéo antecipada do FUNDO, n&o havendo a disponibilidade
de recursos, os Cotistas do FUNDO receberéo Direitos de Crédito Elegiveis constantes da
carteira do FUNDO, como pagamento dos seus direitos, em dagéo em pagamento.

Paragrafo Terceiro - Na hipttese de liquidagéo antecipada do FUNDO, o resgate das Cotas
por meio de dagéo em pagamento dos ativos integrantes de sua carteira ndo ocorrerd no
ambito da CETIP.

Paragrafo Quarto - Na hipotese da Assembleia Geral de Colistas ndo chegar a acordo
comum referente aos procedimentos de dagéo em pagamento dos Direitos de Crédito e dos
ativos financeiros para fins de pagamento de resgate das Cotas, os Direitos de Crédito e os
ativos financeiros serdio dados em pagamento aos Cotistas, mediante a constituigéo de um
condominio, cuja fragdo ideal de cada Cotista seré calculada de acordo com a proporgéo de
Cotas detida por cada titular sobre o valor total das Cotas existentes a época. Apods
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decorrido o prazo de 30 (trinta) dias da constituigdo do condominio acima referido, a
ADMINISTRADORA e o CUSTODIANTE estardo desobrigados em relagdo as
responsabilidades estabelecidas neste Regulamento, ficando autorizado a liquidar o FUNDO
perante as autoridades competentes.

Paragrafo Quinto - A ADMINISTRADORA devera notificar os Cotistas, (i) para que os
mesmos elejam um administrador para o referido condominio de dirsitos de crédito e ativos
financeiros, na forma do Artigo 1.323 do Cédigo Civil Brasileiro, (i) informando a proporgéo
de direitos de crédito e ativos financeiros a que cada Cotista fara jus, sem que isso
represente qualquer responsabilidade da ADMINISTRADORA perante os Cotistas apés a
constituigdo do referido condominio.

Paragrafo Sexto - Caso os titulares das Cotas nfo procedam 2 eleigéo do administrador do
condominio referido nos paragrafos acima, os fitulares das Cotas deverfo, na medida do
possivel, fazer a divisdo do patriménio do FUNDO e, no caso da impossibilidade de fazé-la,
sera dado aos Cotistas Seniores o direito de comprar a parte do ativo que cabe ac Cotista
detentor de Cotas Subordinadas Juniores efou de Cotas Subordinadas Mezanino, pelo
prego a ser definido pelas partes.

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

Paragrafo Oitavo - Caso nenhum dos Cofistas Seniores do FUNDO queiram comprar tais
ativos, o detentor de Cotas Subordinadas Mezanino tera o direito de comprar a parte que
cabe aqueles pelo prego estabelecido no paragrafo quinto acima. Por sua vez, caso nenhum
dos detentores de Cotas Subordinadas Mezanino queira comprar os referidos ativos, o
Cotista Subordinado terd o direito de comprar a parte que lhe couber pelo prego
estabelecido no paragrafo quinto acima.

Paragrafe Nono - Caso os titulares das Cotas ndo procedam & eleigdo do administrador do
condominio, tampouco exergam a faculdade prevista no paragrafo quinto acima, a fungéo de
administrador do condominio sera exercida pelo titular de Cotas Seniores que detenha a
maioria das Cotas Seniores existentes.

Artigo 58 - Apés o pagamento das despesas e encargos do FUNDO, sera pago aos titulares
de Cotas Seniores, se o patriménio do FUNDO assim permitir, o valor apurado conforme o
capitulo Xl deste Regulamento, em vigor na propria data de liquidag&o, proporcionaimente
ao valor das Cotas. O total do eventual excedente, apds o pagamento aos titulares das
Cotas Seniores, sera pago aos fitulares de Cotas Subordinadas Mezanino, conforme a
respectiva quantidade de Cotas Subordinadas Mezanino de cada titular, observando-se:

(i) os Cotistas poderdo receber tal pagamento em Direitos de Crédito, cujo valor
deverda ser apurado com observancia ao disposto no capitulo Xl deste
Regulamento, desde que assim deliberado em Assembleia Geral de Cofistas
convocada para este fim; e

(i) gue a ADMINISTRADORA podera ainda alienar parte ou a totalidade dos direitos
de crédito de ftitularidade do FUNDO, pelo respectivo valor, apurado com
observancia ao que dispde o capitulo Xl deste Regulamento, acrescido de todos
os custos e despesas necesséarios para a liquidagdo e extingdo do FUNDO,
devendo utilizar os recursos da eventual alienagdo no resgate das Cotas
Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino, nessa ordem.
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Paragrafo Unico - Apds a conclusdo do procedimento acima descrito, o total do eventual
excedente, apds o pagamento aos titulares das Cotas Subordinadas Mezanino, sera pago
aos titulares de Cotas Subordinadas Juniores, na proporgéo de suas Cotas.

Artigo 59 - A liquidagdo do FUNDO seré conduzida pela ADMINISTRADORA, observando:
(i) as disposigbes deste Regulamento ou o que for deliberado na Assembleia Geral de
Cotistas, e; (i) que cada Cota de determinada classe sera conferido tratamento igual ao
conferido as demais Cotas de mesma classe.

CAPITULO XVIiI
DOS ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 80 - Constituem encargos do FUNDO, além da Taxa de Administragéo, as seguintes
despesas, que pedem ser debitadas pela ADMINISTRADORA:

(i)

(i)

(iif)

(iv)

)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

)

(xi)

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

despesas com impressdo, expedigdo e publicagdo de relatérios, formularios e
informages periddicas, previstas neste Regulamento ou na regulamentagfo
pertinente;

despesas com correspondéncias de interesse do FUNDO, inclusive
comunicagdes aos Cotistas;

honorérios e despesas do Audifor encarregado da reviséo das demonstra¢des
financeiras e das contas do FUNDO e da andlise de sua situagdo e da atuagéo
da ADMINISTRADORA;

emolumentos e comissdes pagas sobre as operagdes do FUNDO;

honorarios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos
interesses do FUNDO, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenagéo,
caso 0 mesmo venha a ser vencido;

quaisquer despesas inerentes & constituigdio ou & liquidagéio do FUNDO ou a
realizagéo de Assembleia Geral de Cotistas;

taxa de custédia de ativos do FUNDO, inclusive aquela descrita ne capitulo IX
deste Regulamento,

despesas com a contratagdo de Agéncia Classificadora de Risco, seja na
classificacdo de risco do fundo, seja na classificagéio de risco dos Direitos de
Crédito;

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

a contribuigdo anual devida as bolsas de valores ou a entidade do mercado de
palcdo organizado em que o FUNDO tenha suas Cotas admitidas & negociagéo.

Paragrafo Unico - Quaisquer despesas néo expressamente previstas como encargos do
FUNDO no caput deste artigo devem correr por conta da ADMINISTRADORA ou do
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Artigo 61 - Independentemente do GESTOR ser o respensavel pela cobranga dos Direitos
de Créditos Inadimplidos, 0 FUNDO arcara com todas as despesas que porventura venham
a ser incorridas com vistas a adogsio de medidas judiciais efou extrajudiciais necessarias a
salvaguarda e cobranga de seus direitos e prerrogativas decorrentes da titularidade dos
Direitos de Crédito, incluindo todos os custos, taxas, despesas, emolumentos, honorarios
advocaticios e periciais ou quaisquer outros encargos relacionados com 08 procedimentos a
que se refere este inciso.

CAPITULO XIX
DA PUBLICIDADE E DA REMESSA DE DOCUMENTOS

Artigo 62 - A ADMINISTRADORA ir4 divulgar, ampla e imediatamente, qualquer ato ou fato
relevante relativo ao FUNDO, tal como a eventual alteragéo da classificagio de risco do
FUNDO ou dos direitos de crédito e demais ativos integrantes da respectiva carteira, de
modo a garantir a todos os Cotistas acesso as informagbes que possam, direta ou
indiretamente, infiuir em suas decisdes quanto & respectiva permanéncia no mesmo, se foro
caso.

Artigo 63 - A divulgagdio das informagdes previstas no artigo 62 deste Regulamento deve
ser feita através de publicagéo no periédico utilizado para a divulgagéo de informagdes do
FUNDO e mantida disponivel para os Cotistas na sede e agéncias da ADMINISTRADORA e
nas instituigdes que coloquem Cotas do FUNDO.

Artigo 64 - A ADMINISTRADORA deve, no prazo méximo de 10 (dez) dias apds o
encerramento de cada més, colocar a disposigdo dos Cotistas, em sua sede e
dependéncias, informagdes sobre:

(i) o ntimero de Cotas de propriedade de cada um e o respectivo valor;
(i) a rentabilidade do FUNDO, com base nos dados relativos ao Ultimo dia do més;
e

(i) o comportamento da carteira de Direitos de Crédito e demais ativos do FUNDO,
abrangendo, inclusive, dados sobre o desempenho esperado e 0 realizado.

Artigo 65 - A ADMINISTRADORA deve enviar a CVM, por meio do Sistema de Envio de
Documentos disponivel na pagina da CYM na rede mundial de computadores, em até 90
(noventa) dias apdés o encerramento do exercicio social ao qual se refiram, as
demonstragbes financeiras anuais do FUNDO,

Artigo 66 - As demonstragdes financeiras do FUNDO estardio sujeitas as normas de
escrituragéio, elaboragéo e divulgagéo previstas na legislacéo e regulamentagéo aplicaveis e
serdo auditadas pelo Auditor.

Paragrafo Unico - O exercicio social do FUNDO tem duragéo de 01 (um) ano, encerrando-
se em 31 de maio de cada ano.
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Artigo 67 - N30 obstante a diligéncia da ADMINISTRADORA e do GESTCR em colocar em
pratica a politica de investimento delineada neste Regulamento, os investimentos do
FUNDO estgo, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas do mercado, risco de crédito,
risco sistémico, condigbes adversas de liquidez e negociagfo atlpica nos mercados de
atuagdio e, mesmo que a ADMINISTRADORA e o GESTOR mantenham rotina e
procedimentos de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa efiminagéo da
possibilidade de perdas para o FUNDO e, consequentemente, para os Cotistas.

Paragrafo Primeiro - Os ativos do FUNDO estéo sujeitos a diversos riscos, incluindo, entre
outros, os descritos no paragrafo quarto deste artigo. O investidor, antes de adquirir Cotas
do FUNDO, deverd ler cuidadosamente os fatores de risco indicados abaixo,
responsabilizando-se pelo seu investimento em Cotas do FUNDO.

Paragrafo Segundo - O Cotista, ao aderir ao presente Regulamento, por meio do
respectivo Termo de Adesdo, devera afirmar ter ponderado de forma independente e
fundamentada a adequagdo (suitability) do investimento implementado pelo FUNDO em
vista do seu perfil de risco, condigéo financeira e em virtude da regulamentagéo aplicavel.

Paragrafo Terceiro - A materializagio de qualquer dos riscos descritos a seguir podera
gerar perdas ac FUNDO e aos Cotistas. Nesta hiptese, a ADMINISTRADORA, o GESTOR,
e 0 CUSTODIANTE e as instituigbes distribuidoras das Cotas do FUNDO n&o poderédo ser
responsabilizados, entre outros (a) por qualguer depreciagéio ou perda de valor dos ativos;
(b) pela inexisténcia de mercado secundario para as Cotas, os Direitos de Crédito Elegivels
ou Ativos Financsiros; ou (¢) por eventuais prejuizos incorridos pelos Cofistas quando do
resgate ou amortizagéo de suas Cotas, nos termos deste Regulamento.

Paragrafo Quarto - Os recursos que constam na carteira do FUNDO e os Cotistas estdo
sujeitos aos seguintes fatores de riscos, de forma né&o exaustiva:

(i) RISCO DE CREDITO: consiste no risco de inadimplemento ou atraso pelas
contrapartes das operagbes do FUNDO ou no pagamento de juros efou principal
pelos emissores dos ativos podendo ocasionar, conforme o caso, a reducéo de
ganhos ou mesmo perdas financeiras até o valor das operagdes contratadas e ndo
liquidadas. Alteragdes e equivocos na avaliagdo do risco de crédito do emissor
podem acarretar oscilagbes no prego de negociagdo dos titulos que compBem a
carteira do FUNDO. Ademais, o risco associado as aplicages do FUNDO &
diretamente proporcional a concentragéo de suas aplicagtes.

(i) RISCO DE LIQUIDEZ: consiste no risco de redugéo ou inexisténcia de demanda
pelos ativos integrantes da carteira do FUNDO, devido a condi¢bes especificas
atribuidas a esses ativos ou, ainda, ao interesse primario do GESTOR em carregar
referidos ativos dentro da carteira do FUNDO até o vencimento. Em virtude de tais
riscos, o FUNDO podera encontrar dificuldades para liquidar posigbes ou negociar os
referidos ativos pelo prego e no tempo desejados, de acordo com a eslratégia de
gestdo adotada para o FUNDO, o gual permaneceréa exposto, durante o respectivo
periodo de falta de liquidez, aos riscos associados aos referidos ativos e as posigdes
assumidas em mercados de derivativos, se for o caso, que podem, inclusive, obrigar
a ADMINISTRADORA e o GESTOR a aceitarem descontos nos seus respectivos
precos, de forma a realizar sua negociagéo em mercado.
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(i) RISCO PROVENIENTE DO USO DE DERIVATIVOS: consiste no risco de
distorgéio de prego entre o derivativo e seu ativo objeto, o que pode ocasionar
aumento da volatilidade do FUNDO, limitar as possibilidades de retornos adicionais
nas operagdes, ndo produzir os efeitos pretendidos, bem como provocar perdas aos
Cotistas. Mesmo para o FUNDO, que ufiliza derivativos exclusivamente para
protegdo das posigbes a vista, existe o risco da posigdo ndo representar um hedge
perfeito ou suficiente para evitar perdas ao FUNDO.

(iv) RISCO DE MERCADO: consiste no risco de flutuagbes nos pregos e na
rentabilidade dos ativos do FUNDO, os quais séo afetados por diversos fatores de
mercado, como liquidez, crédito, alteragdes politicas, econdmicas e fiscais. Esta
constante oscilagdc de precos pode fazer com que determinados ativos sejam
avaliados por valores diferentes ao de emissfo efou contabilizagdo, podendo
acarretar volatilidade das Gotas e perdas aos Cotistas.

(v) RISCO DE CONCENTRAGAO: O risco associado as aplicagbes do FUNDO ¢
diretamente proporcional & concentragdo de suas aplicagbes, que observara os
limites estabelecidos no Regulamento. Quanto maior a concentragéo das aplicagbes
do FUNDO em poucos Direitos de Crédito Elegiveis, maior serd a vulnerabilidade do
FUNDO em relagéo ao risco de crédito dos respectivos devedores e garantias a eles
atribuidas. Ainda, nos termos do disposto neste Regulamento, o risco de
concentragdo sera mais relevante no periodo de amortizagbes do FUNDO, pois
podera haver concentragdo em alguns ativos do FUNDO, em fung&o do potencial
vencimento n&o uniforme dos Direito de Crédito.

(vi) RISCO RELACIONADO A FATORES MACROECONOMICOS E A POLITICA
GOVERNAMENTAL: O FUNDO também poderd estar sujeito a oulros riscos
advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da ADMINISTRADORA e do
GESTOR tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos exiraordinarios ou
situagBes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de nalureza politica,
econdmica ou financeira que medifiquem a ordem atual e influenciem de forma
relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variagdes nas
taxas de juros, eventos de desvalorizagio da moeda e de mudangas legislativas e de
regulamentagéo, poderdo resultar em (a) perda de liquidez dos ativos que compGem
a carteira do FUNDO, (b) inadimpléncia dos emissores dos ativos financeiros e (c)
inadimpléncia dos Devedores dos Direitos de Crédito. Tais fatos poderéo acarretar
prejuizos aos Cotistas e atrasos nos pagamentos das amortizagdes ou do resgate. O
FUNDO desenvolvera suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito,
portanto, aos efeitos da politica econémica praticada pelo Governo Federal.
Ocasionalmente, o Governo Brasileiro intervém na economia realizando relevantes
mudangas em suas politicas. As medidas do Governo Brasileiro para controlar a
inflagdo e implementar as politicas econémica e monetdria tém envolvido, no
passado recente, alteragdes nas taxas de juros, desvalorizagéo da moeda, controle
de cambio, aumento das tarifas pUblicas, criagéo de impostos, aumento da aliquota
de impostos ja existentes, entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras
condigbes macroecondmicas, tém impactado significativamente a economia e o
mercado de capitais nacional. A adogdo de medidas que possam resultar na
flutuagdio da moeda, indexagéo da econcmia, instabilidade de pregos, elevagédo de
taxas de juros, aumento de custo de empresas ou influenciar a politica fiscal vigente
poderdo impactar os negdcios, as condigdes financeiras, os resullados operacionais
do FUNDO e a consequente valorizagdo das Cotas do FUNDO. Impacios negativos
na economia, tais como recessdo, perda do poder aquisitivo da moeda, aumento
exagerado das taxas de juros e valorizagédo ou desvalorizagéo acentuada e abrupta
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de taxas de cambio resultantes de politicas internas ou fatores externos podem
influenciar nos resultados do FUNDO.

(vii), RISCO DE PAGAMENTO DAS COTAS DO FUNDO EM DIREITOS DE
CREDITQ: Conforme previsto no Regulamento, podera haver a liquidag¢éo do
FUNDO em situagbes predeterminadas. Se uma dessas situagbes se verificar, ha
previséo no Regulamento de que as Cotas poderdo ser resgatadas através de
pagamente com entrega de direitos de crédito. Nessa hipbtese, os Cotistas poderéo
encontrar dificuldades para negociar os ativos recebidos do FUNDO.

(viii) RISCO RELACIONADO A LIQUIDEZ DAS COTAS DO FUNDO: O FUNDO n&o
admite o resgate de suas Cotas antes de seu prazo de duragdo final. Caso os
Cotistas queiram se desfazer dos seus investimentos no FUNDO, sera necesséria a
venda das suas Cotas no mercado secundario. Ainda, considerando tratar-se de um
produto novo e que o mercado secunddrio existente no Brasil para negociagdo de
Cotas de fundo de investimento em direitos creditdrios apresenta baixa liquidez, os
Cotistas do FUNDO poderao ter dificuldade em realizar a venda das suas Cotas efou
poderéo obter pregos reduzidos na venda de suas Cotas.

(ix) RISCOS RELACIONADOS A DISTRIBUICAO DE RESULTADOS: Os recursos
gerados pelo FUNDO serdo provenientes do pagamento dos Direitos de Crédito
Elegiveis. A capacidade do FUNDO de efetuar pagamentos aos Cotistas por forga de
amortizagdo e resgate esta condicionada ao recebimento pelo FUNDO dos recursos
acima citados.

(x) RISCO DE DEMANDAS JUDICIAIS OU EXTRAJUDICIAIS: O FUNDO estara
sujeito a perdas e prejuizos decorrentes de eventuais condenages em acgdes
judiciais e procedimentos administrativos propostos por gquaisquer ferceiros
interessados e decorrentes de fatos relativos a propriedade, posse, uso, destinagdo e
administragdo, ou de qualguer outro fato referente aos Direitos de Crédito Elegiveis.

(x) RISCO DA COBRANCA: Nos termos deste Regulamento, a cobranga e coleta
dos pagamentos dos Direitos de Crédito Elegiveis cedidos ao FUNDO seréo
realizadas pelo GESTOR ou por terceiro por este designado. Desta forma, os
recursos podem transitar por conta de titularidade do GESTOR ou de terceiro no
periodo compreendido entre o pagamento dos Direitos de Crédito e o repasse dos
valores oriundos deste pagamento, para sua consequente compensagdo. Caso a
instituicdo responsavel pelo recebimento ou coleta dos pagamentos referentes aos
Direitos de Crédito Elegiveis sofra qualquer processo de faléncia, liquidagdo ou
evento assemelhado, tais recursos poderdo ficar indisponiveis, podendo afetar o
fluxo financeiro do FUNDO e, consequentemente, resultar em perdas ao FUNDO e
aos Cotistas.

(xii) RISCO DA COBRANGA JUDICIAL E EXTRAJUDICIAL: Em se verificandoc a
inadimpléncia nas obrigagdes dos pagamentos dos créditos cedidos ao FUNDO,
podera haver cobranga judicial efou extrajudiciali dos valores devidos. N&o ha,
contudo, garantia de que, em qualquer uma dessas hipoteses, as referidas
cobrancas atingirdo os resultados almejados, nem de que o FUNDO recuperara a
totalidade dos valores inadimplidos, o que podera implicar perdas patrimoniais ao
FUNDO. E possivel que tais cobrangas judiciais se estendam por um perfodo de
tempo excessivamente superior ao estimado e que o FUNDO demore ou néo
consiga recuperar os valores devidos. Nesses casos, o FUNDO pode néo ter
recursos necessarios para fazer os pagamentos nos prazos previstos neste
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Regulamento. Adicionalmente, caso o FUNDO perca qualquer demanda judicial que
promova contra os devedores dos Direitos de Crédito inadimplidos, por meio de
deciséo judicial transitada em julgado, o FUNDO estara sujeito ac pagamento de
verbas sucumbenciais aos ganhadores de tais demandas.

(xiity POSSIVEL AUSENCIA DE NOTIFICAGAO AQS DEVEDORES: A cessdo dos
direitos de crédito ac FUNDO podera néo ser nofificada previamente aos Devedores,
em especial quando houver uma pulverizagdo, ou seja, multiplicidade de Devedores.
Nestes casos, os Devedores ndo poderde ser responsabilizados caso paguem os
valores devidos diretamente aos credores originais dos Direitos de Crédito, e tais
credores néo repassem os valores recebidos ao FUNDO. Ao CUSTODIANTE néo é
imputada qualquer responsabilidade pelo néo repasse por parte dos Cedentes dos
créditos recebidos dos Devedores, seja em momento pré ou pds a notificagéo. Caso
haja necessidade de notificagéio, e o FUNDO, por qualquer motivo, néo consiga
efetuar a notificagdo de todos os Devedores, os direitos de crédito relativos aos
Devedores nio notificados poderdo n&o ser recebidos, ou ser recebidos com atraso,
o que afetard negativamente a rentabilidade do FUNDO.

(xiv) RISCOS REFERENTES /}\ POSSIBILIDADE DE INADIMPLEMENTO OU A
AMORTIZACAO, ANTECIPACAC OU LIQUIDAGAO DO PAGAMENTO DOS
DIREITOS DE CREDITO: Considerando a natureza dos Direitos de Crédito sujeitos a
aplicagdo do FUNDOQ, podera haver eventos que causem o inadimplemento ou a
amortizagéo, antecipacéo ou liquidagdo do seu pagamento, uma vez que decorreréo
de relagdes juridicas mantidas entre o Cedente e o Devedor, sendo certo que, em
decorréncia da multiplicidade destes, ndo é possivel especificar os referidos eventos.
Os Devedores dos Direitos de Crédito que compde a carteira do FUNDO poderéo,
inclusive, optar por liguida-los antecipadamente, realizando o seu pré-pagamento.
Em razéo do inadimplemento, amortizagéio, antecipagéo ou liquidagéo do pagamento
dos Direitos de Crédito, o FUNDO podera enfrentar situacdes de desenquadramento
de sua carteira, bem como gerar dificuldades ao GESTOR em identificar Direitos de
Crédito que estejam de acordo com Critérios de Elegibilidade nos termos deste
Regulamento em tempo habil, além de dificuldades na busca por aplicagbes que
atinjam ou superem a Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores - Série |, a Meta de
Rentabilidade das Cotas Seniores - Série 1| e a a Meta de Rentabilidade das Cotas
Subordinadas Mezanino. Desse modo, 0 GESTOR podera ndo conseguir reinvestir
0S recursos recebidos, fazendo com que este opte por antecipar o resgate ou
amortizagdo das Cotas conforme previsto neste regulamento, ndo sendo devida pelo
FUNDO, pela ADMINISTRADORA, pelo GESTOR ou pelo CUSTODIANTE, todavia,
qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

(xv) RISCO DE NAO MANUTENGAO DA SUBORDINAGAO MINIMA, DA
SUBORDINAGAO MINIMA PARA COTAS SUBORDINADAS MEZANINO, DA
SUBORDINACAO DE REFERENCIA E DA SUBORDINAGCAO DE REFERENCIA
PARA COTAS SUBORDINADAS MEZANINO: a Subordinagdo Minima, a
Subordinagdo Minima para Cotas Subordinadas Mezanino, a Subordinagéo de
Referéncia @ a Subordinagdo de Referéncia para Cotas Subordinadas Mezanino
poderdo nio ser observadas durante todo o Prazo de Duragéo do FUNDO, uma vez
que a Subordinagdo Minima e a Subordinagdo Minima para Cotas Subordinadas
Mezanino devem ser observadas durante o Perfodo de Investimentos do Fundo e a
Subordinagdo de Referéncia ¢ a Subordinacdo de Referéncia para Cotas
Subordinadas Mezanino devem ser observadas na Data de Integralizagéo e durante
o Periodo de Liquidagéo de Investimentos. Os subscritores das Cotas Subordinadas
Mezanino e das Cotas Subordinadas Juniores néo estéo obrigados a aportar Cotas
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Subordinadas Juniores ou Cotas Subordinadas Mezanino adicionais para
restabelecer a Subordinagdo Minima, a Subordinacdo Minima para Cotas
Subordinadas Mezanino, a Subordinagdo de Referéncia ou a Subordinagéo de
Referéncia para Cotas Subordinadas Mezanino previstas no artigo 44.

{xvi) RISCO DE REBAIXAMENTO DA CLASSIFICAGAO DE RISCO DAS COTAS
DO FUNDO: em virtude de eventos de inadimplemento, bem como por outros
fatores, as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino do FUNDO poderéo
ter sua classificagéio de risco rebaixada, o que podera configurar um Evento de
Avaliacéo ou de Liquidac&o, nos termos do disposto neste Regulamento, bem como
acarretar perdas ou impactar negativamente o valor das Cotas do FUNDO.

{xvii) RISCO DE INVALIDADE OU INEFICACIA DA CESSAO DE DIREITOS DE
CREDITO ELEGIVEIS. Quando aplicavel, nas hipoteses em que ocorra cessdo dos
Direitos de Crédito Elegiveis ao FUNDO, a cess#o de Direitos de Crédito ao FUNDO
pode ser nula, anulavel ou tornada ineficaz, impactando negativamente o patriménio
do FUNDO, na ocorréncia dos seguintes eventos: (i) fraude contra credores, inclusive
da massa, se no momento da cessdo o Cedente estiver insclvente ou em
decorréncia do referido ato ilicito passasse ao estado de insolvéncia; (i) fraude a
execugdo, caso (a) quando da cess#o o Cedente for sujeito passivo de demanda
judicial capaz de reduzi-lo & insolvéncia; ou (b) sobre os Direitos de Crédito cedidos
pender demanda judicial fundada em direito real; e (i} fraude a execugéo fiscal, se o
Cedente, quando da celebragéo da cesséo de créditos, sendo sujeito passivo por
débito para com a fazenda publica, por crédito tributario regularmente inscrito como
divida ativa, ndo dispuser de bens para total pagamente da divida fiscal.

(xvil) RISCO DE IRREGULARIDADES DOS DOCUMENTOS REPRESENTATIVCS
DO CREDITO. Os Documentos Representativos do Crédito podem eventualmente
conter irregularidades, como falhas na sua elaboragéo e erros materiais. Por este
motivo, eventual cobranga em juizo dos devedores podera ser menos célere do que
o usual, podendo ser necessaria a adogéo de agdo monitdria ou ordinaria em vez de
execugdo de titulo extrajudicial (que em tese poderia ser mais célere). Assim, o
FUNDO podera permanecer longo tempo sem receber os recursos oriundos dos
Direitos de Crédito cedidos discutidos judicialmente, o que pode lhe causar prejuizo
patrimonial.

(xix) RISCO DE INEFICIENCIA DA DIRETRIZ DE COBRANGA: O FUNDO, a
ADMINISTRADORA, o GESTOR e o CUSTODIANTE n&o séo responsaveis pelo
adimplemento dos Direitos de Crédito. N&o é possivel garantir que a Diretriz de
Cobranga dos Direitos de Crédito, inclusive dos Direitos de Crédito Inadimplidos,
assegurara que os valores devidos ao FUNDO relativos a fais Direitos de Crédito
serfio pagos ou recuperados, o que podera afetar adversamente o patrimonio liguido
do FUNDO e, consequentemente, resultar na insuficiéncia de recursos no FUNDO
para efetuar os pagamentos nos prazos previstos neste Regulamento.

(xx) RISCO DE INEXISTENGIA OU INSUFICIENCIA DAS GARANTIAS: Os Direitos
de Crédito poderdo contar ou ndc com garantias reais ou fidejussorias. Havendo
inadimplemento dos Direitos de Crédito, os Devedores e/ou os garantidores seréo
executados judicialmente. No entanto, é possivel que néo exista nenhuma garantia
atrelada a um ou mais Direitos de Crédito ou, ainda, dependendo da garantia
prestada, é possivel que o objeto que garante a divida néo seja encontrado, que o
prego obtido na venda do objeto seja insuficiente para cobrir o débito com o FUNDO,
que a execugdo da garantia seja morosa ou, ainda, que o FUNDO néo consiga
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executar a garantia. Nesses casos, o paliimonio liquido do FUNDG podera ser
afetado negativamente e o FUNDO pode nao ter recursos suficientes para efetuar os
pagamentos nos prazos previsios neste Regulamento.

{xxi) RISCOS DECORRENTES DA CONVERSAO OU PERMUTA DE DIREITOS DE
CREDITO ELEGIVEIS EM ACOES OU DO RECEBIMENTO DE AGOES NA
CARTEIRA DO FUNDO: Considerando que os Direitos de Crédito Elegiveis podem
ser representados por ativos conversivels ou permutéveis em agles negociadas em
bolsas de valores, em havendo o recebimento pelo FUNDO de qualquer de tais
ativos, 0 GESTOR deverd, tendo em vista que 0 FUNDO n&o poderd estar exposto a
riscos relacionados a tais mercados, imediatamente alienar as agbes
correspondentes pelo valor de mercado na oportunidade, ndo respondendo o
GESTOR, portanto, por prejuizos, danos ou perdas, inclusive de rentabilidade, que 0
FUNDO venha a sofrer em virtude da realizagéio de tais alienagdes, saivo na
hipétese de comprovada méa-fé ou flagrante negligéncia do GESTOR.

(xxii) RISCOS DECORRENTES DA ILIQUIDEZ DE ATIVOS DADOS EM GARANTIA
DE DIREITOS DE CREDITO: Os Direitos de Crédito Elegiveis poderéo contar com
garantia real sobre iméveis, veiculos, equipamentos, recebivels e outros bens e
ativos de liquidez reduzida. Nos termos deste Regulamento, na hipotese de
inadimplemento desses Direitos de Crédito, o GESTOR devera tomar as
providéncias para venda dos ativos dados em garantia no menor prazo possivel,
fimitado a 18 (dezoito) meses. Néo héa garantias de que o GESTOR conseguira
alisnar tais ativos por seu valor de mercado, nem tampouco dentro de tal prazo.
Caso 0 GESTOR ndo consiga realizar a venda do ativo dado em garantia dentro do
referido prazo de 18 (dezoito) meses, cabera acs Cofistas, reunidos em assembleia
geral, defiberar acerca das medidas a serem tomadas com relagéo a ta! ativo. Nem o
GESTOR, nem tampouco o ADMINISTRADOR ou o CUSTODIANTE responderéo
pelos prejuizos sofridos pelo FUNDO em decorréncia da impossibilidade de
realizagio dos ativos dados em garantia dos Direitos de Crédito ou pela realizagéo
por valor inferior ao seu valor de mercado.

(xxiii) RISCOS DE ORIGINAGAO: O FUNDOC somente podera adquirir Direitos de
Crédito que tenham sido originados com observancia de processos de originagéo
elou politicas de concessdo de crédito que observem, no minimo, a Diretriz de
Crédito especificada no anexo lll deste Regulamento. No entanto, néo é possivel
assegurar que a observancia de tais diretrizes garantird a qualidade dos Direitos de
Crédito efou a solvéncia dos respectivos Devedores, ou que as diretrizes e
parametros estabelecidos no Anexo I1i serdo corretamente interpretados e aplicados
quando da realizagéc dos investimentos pelo FUNDO.

(xxiv) RISCO DE INEXISTENCIA DE DIREITOS DE CREDITO QUE SE
ENQUADREM NOS CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE. O FUNDO poderé néo dispor
de ofertas de Direitos de Crédito suficientes ou em condigbes aceitaveis, a critério do
GESTOR, que atendam aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos neste
Regulamento, de modo que 0 FUNDO poder4 enfrentar dificuldades para atender ao
enquadramento de sua carteira, bem como de empregar suas disponibilidades de
caixa para aquisigho de Direitos de Crédito. A auséncia de Direitos de Crédito
elegiveis para aquisigdo pelo FUNDO podera impactar negativamente na
rentabilidade das Cotas em fungdo da impossibilidade de aquisi¢io de ativos
financeiros com a rentabilidade proporcionada pelos Direitos de Crédito.
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(xxv) RISCOS ATINENTES AS COTAS SUBORDINADAS JUNIORES. As Cofas
Subordinadas Juniores subordinam-se as Cotas Seniores ¢ as Cotas Subordinadas
Mezanino para efeito de amortizagéo, resgate e distribuigéio dos resultados da
carteira do FUNDO. Desta forma, caso as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas
Mezanino n#o atinjam as Metas de Rentabilidade descritas nos respeclivos
Suplementos, as Cotas Subordinadas Juniores terdo seu valor afetado, sendo
atribuidas as Cotas Subordinadas Juniores, até o limite de seu valor, as primeiras
perdas sofridas pelo FUNDO, expondo, portanto, 0s Cotistas detentores de Cotas
Subordinadas Juniores a riscos superiores aqueles a que expostos 0s Cotistas
detentores de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas Mezanino. Nos termos do
Regulamento do FUNDO, ainda, o GESTOR podera manter em determinados
periodes as Cotas Subordinadas Juniores em proporgdes superiores & Subordinagéo
de Referéncia, a Subordinagdo de Referéncia para Cotas Subordinadas Mezanino,
a0 Indice de Cobertura Subordinada e ao [ndice de Cobertura Janior, ou seja, 0
FUNDO poderd manter nivel de subordinagéo superior & Subordinagdo de
Referéncia e a Subordinacio de Referéncia para Cotas Subordinadas Mezanino e
relagéo superior ao Indice de Cobertura Subordinada e ao indice de Cobertura Junior
durante o Periodo de Liquidaggo dos Investimentos, a fim de que sejam mantidos os
niveis de risco e classificagio de risco atribuida as Cotas Seniores e as Cotas
Subordinadas Mezanino, nos termos e condigdes estabelecidos no Regulamento do
FUNDO.

{(xxvi) RISCOS ATINENTES AS COTAS SUBORDINADAS MEZANINO. As Cotas
Subordinadas Mezanino subordinam-se s Cotas Seniores para fins de
remuneragdo. Desta forma, caso as Cotas Seniores ndo atinjam as Metas de
Rentabilidade descritas nos respectivos Suplementos, as Cotas Subordinadas
Mezanino terdio seu valor afetado, expondo, portanto, os Cofistas detentores de
Cotas Subordinadas Mezanino a riscos superiores aqueles a que expostos o0s
Cotistas detentores de Cotas Seniores. Nos termos do Regulamento do FUNDO,
ainda, o GESTOR podera manter em determinados periodos as Cotas Subordinadas
Mezanino em proporgdes superiores a Subordinagéo de Referéncia, ou seja, 0
FUNDO podera manter nivel de subordinagéo superior 4 Subordinagdo de
Referéncia e ao indice de Cobertura Subordinada durante o Periodo de Liquidagéo
dos Investimentos, a fim de que sejam mantidos os niveis de risco e classificagéo de
risco atribuida as Cotas Seniores, nos termos e condigbes estabelecidos no
Regutamento do FUNDO.

(xxvil) RISCOS DE DESENQUADRAMENTO EM RELACAO A NORMA
PRUDENGIAL: Conforme previsto neste Regulamento, desde que aprovada pela
Assembleia Geral de Cotistas, podera haver o pagamento de amortizag8o ou resgate
de Cotas do FUNDO em caso de liquidagio do FUNDO, com a entrega de ativos.
Nessa hipoiese, os Cotistas sujeitos a regras e limites especificos poderdo estar
sujeitos a desenquadramentos passivos de acordo com os normativos a eles
aplicaveis.

(xxviii) RISCO DE DESTITUICAO DO GESTOR: Nos fermos do Regulamento, 0
GESTOR podera ser destituido, podendo o FUNDO, em tal hipétese, encontrar
dificuldades em identificar novo gestor qualificado para desempenhar tais fungdes,
com os riscos de liquidagdo do FUNDO caso néo seja identificado novo gestor.

(xxix) RISCOS REFERENTES A POSSIBILIDADE DE LIQUIDAGAO ANTECIPADA
DO FUNDO: O FUNDO podera ser liguidado antecipadamente em qualquer das
situacbes descritas neste Regulamento, com o consequente resgate das Cotas e
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pagamento dos valores correspondentes a cada um dos Cotistas, que poderéo ndo
receber a rentabilidade esperada ou, ainda, conseguir recuperar o capital investido
nas Cotas, bem como poderéo ter seu horizonte original de investimento reduzido e,
consequentemente, poderdo ndo conseguir reinvestir os recursos investidos com a
mesma remuneragio proporcionada até entéo pelo FUNDO, nido sendo devida pelo
FUNDO, pela ADMINISTRADORA, pelo GESTOR ou pelo CUSTODIANTE, todavia,
qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

(xxx) RISCO RELACIONADO AOS EVENTOS DE AVALIACAO E EVENTOS DE
LIQUIDAGAC ANTECIPADA DO FUNDO. O FUNDO est4 sujeito a determinados
Eventos de Avaliagio e Eventos de Liquidagdo previstos neste Regulamento. Na
ocorréncia de qualquer dos Eventos de Avaliaglo, a ADMINISTRADORA
(i) comunicara os Cotistas acerca do fato, e suspendera imediatamente o processo
de aquisigéo de Direitos de Credito & 0 eventual pagamento da amortizagio de Cotas
Subordinadas Jdnior em curso: e (i) convocard, em até 5 (cinco) Dias Uteis, uma
Assembieia Geral para que seja avaliado o grau de comprometimento das atividades
do FUNDO. Caso os Cofistas deliberem que os efeites do Evento de Avaliagio
constituermn um Evento de Liquidagso, serdo adotados os procedimentos definidos no
Regulamento para um Evento de Liquidagao. Na hipotese de ocorréncia de qualquer
dos Eventos de Liguidagéo, independentemente de gualquer procedimento adicional,
a Administradora devera (i) interromper, imediatamente, a aquisigdo de Direitos de
Credito e o eventual pagamento da amortizagdo de Cotas Subordinadas Junior em
curso; {ii) notificar os Cotistas; e (iii) dar inicio aos procedimentos de liquidagéo
antecipada do FUNDO. Tais procedimentos de liquidago antecipada somente
poderdo ser interrompidos em caso de aprovagdo pela Assembleia Geral, observado
o quorum previsto no Regulamento.

(xxxi) RISCO DO IMPACTO DOS CUSTOS E DESPESAS REFERENTES A
COBRANGA JUDICIAL OU EXTRAJUDICIAL DOS DIREITOS DE CREDITO. Os
custos e despesas relacionados aos procedimentos judiciais ou extrajudiciais para
cobranca dos Direitos de Credito vencidos integrantes do Patriménio Liquido do
Fundo serdo de inteira e exclusiva responsabilidade do FUNDO. Dependendo do
volume de Direitos de Credito vencidos e ndo pagos e da complexidade envolvida
nos casos, os custos e despesas relacionados aos procedimentos judiciais ou
extrajudiciais de cobranga poderdo prejudicar a rentabilidade das Cotas e ©
pagamento aos Cofistas dos valores referentes as amortizagbes e resgates das
Cotas. A ADMINISTRADORA, o GESTOR e o CUSTODIANTE, seus
administradores, empregados e demais prepostos ndo serdo responsaveis por
eventuais danos ou prejuizos, de qualquer natureza, sofridos pelo FUNDO e por
seus Cotistas em decorréncia dos custos referentes a cobranca judicial ou
extrajudicial dos Direitos de Credito vencidos e ndo pagos, devende o FUNDO
suportar todos os custos relacionados com estes procedimentos, sejam judiciais ou
extrajudiciais.

(xxxii) RISCO RELACIONADO AO PAGAMENTO ANTECIPADO DE DIREITOS DE
CREDITO (PRE-PAGAMENTO). O FUNDO podera adquirir Direitos de Crédito
sujeitos a pré-pagamento por parte de seus devedores, ou seja, que possam ser
pagos ao FUNDO anteriormente s suas respectivas datas de vencimento. Em caso
de pré-pagamento de Direitos de Crédito, podera haver concesséo de desconto em
relagdo ao valor de face dos Direitos de Crédito em questéio. Os devedores dos
mencionados Direitos de Crédito poderdo proceder ao pagamento antecipado, total
ou parcial, do valor do principal € dos juros devidos até a data de pagamento do
Direito de Crédito. Este evento pode implicar no recebimento, pelo FUNDO, de um
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valor inferior ao previamente previsto no momento de sua aquisi¢ao, em decorréncia
do desconto dos juros que seriam cobrados ac longo do periodo compreendido entre
a data do pré-pagamento e a data original de vencimento do crédito ou do eventual
desconto concedido em razdo do pré-pagamento, resultando na redugéo da
rentabilidade do FUNDO.

(xxxiii) RISCO RELATIVO A EXISTENCIA DE QUORUM QUALIFICADO E DE
DIREITO DE VETO DOS TITULARES DAS COTAS SUBORDINADAS JUNIORES.
Este Regulamento estabelece quorum qualificado para a Assembleia Geral deliberar
sobre determinadas matérias de interesse dos Cotistas e, ainda, sobre o poder de
veto, em certas matérias, atribuido aos titulares das Cotas Subordinadas Junior. O
quorum qualificado, bem como o poder de veto em certas matérias atribuido aos
titulares das Cotas Subordinadas Jinior, em algumas circunstancias, poderéc
acarretar limitagdes as atividades do FUNDO e, consequentemente, prejuizo ao
mesmo e seus Cotistas.

(xxxiv) RISCO DE DESCONTINUIDADE (NAO-ORIGINAGAO DE DIREITOS DE
CREDITO): O GESTOR é responsave! pela seleg@o dos Direitos de Crédito a serem
adquiridos pelo FUNDO, sendo que nenhum Direito de Crédito podera ser adquirida
pelo Fundo, se néo for previamente analisado e selecionado pelo GESTOR. Apesar
de o Regulamento do Fundo prever Eventos de Avaliagdo e Eventos de Liguidagdo
relalivos 4 rentncia, substituigdo ou outros evenfos relevantes relacionados ao
GESTOR, caso ele esteja impossibilitado, ndo desenvolva efou tenha dificuldade em
desenvolver suas atividades de andlise e selegdo de Direitos de Credito, os
resultados do Fundo poderdo ser adversamente afetados.

(xxxv) RISCO REFERENTE A EXTENSA GAMA DE DIREITOS DE CREDITO QUE
PODEM SER ADQUIRIDOS PELO FUNDO: Conferme o disposto no paragrafo 1° do
Artigo 5° deste Regulamento, o FUNDO poderé adquirir um amplo espectro de tipos
e classes de Direitos de Crédito. O conceito de Direito de Crédito constante deste
Regulamento engloba créditos decorrentes de operag@es financeiras, agrarias,
imobiliarias, dentre muitas outras, formalizadas por meio de titulos especificos de
cada um desses mercados. O GESTOR tem ampla liberdade para atuar nesses
mercados e investir nesses créditos e titulos, com os riscos dai decorrentes.

(xxxvi) RISCO DE INCORRETA PRECIFICACAO DAS COTAS OU ILIQUIDEZ DAS
COTAS EM DECORRENCIA DE COMPRAS REALIZADAS PELAS INSTITUIGOES
INTERMEDIARIAS DA OFERTA: Conforme disposto nos Contratos de Distribuig8o
celebrado entre os DISTRIBUIDORES das Cotas do Fundo e a ADMINISTRADORA,
em nome do FUNDO, tais DISTRIBUIDORES poderéo adquirir Cotas para si no
ambito da Oferta das Cotas. A aquisicBo de Cotas por parte das instituigdes
intermediarias da oferta poderd causar distorgdes na formagéo de prego inicial das
Cotas e afstar a liquidez das Cotas no mercado secundario.

(xxxvii) RISCO RELATIVO AOS CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE: N#o obstante a
verificagdo pelo CUSTODIANTE do enquadramento dos Direitos de Crédito Elegiveis
aos Critérios de Elegibilidade previamente & aquisicdo dos Direitos de Crédito
Elegliveis pelo FUNDO, ha a possibilidade dos Direitos de Crédito Elegiveis, apds a
aquisigdo pelo FUNDO, desenquadrarem com relagéo a um ou mais dos Critérios de
Elegibilidade, observado que, neste caso, nos termos do artigo 11 deste
Regulamento, tais Direitos de Crédito poder&o permanecer na carteira do FUNDO,
néo havendo direito de regresso contra 0 CUSTODIANTE, a ADMINISTRADORA e 0
GESTOR pelo desenquadramento do Critério de Elegibilidade, salvo na existéncia de
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ma-fé, culpa ou dolo destas partes na averiguagdo inicial dos Critérios de
Elegibilidade, desde que devidamente comprovado.

(oowil)  RISCO  RELATIVO A ALTERAGOES NA LEGISLACAO E
REGULAMENTAGAO TRIBUTARIA: Como regra, os fundos de investimento em
direitos creditérios ndo s&o sujeitos ao pagamento de tributos sobre seus ganhos e
rendimentos. Tal tributagéo recai sobre os cotistas do fundo quando os lucros
auferidos pelo fundo lhe forem transferidos. Eventuais alteragbes na legislagéo
tributaria eliminando beneficios, criando ou elevando aliquotas, bem como no caso
de criagdo de novos tributos ou, ainda, na ocorréncia de mudangas na interpretacéo
ou aplicagdo da legislagdo tributaria por parte dos tribunais e autoridades
governamentais, poderdo afetar negativamente (i) os resultados do FUNDO,
causando prejuizos ao mesmo € aocs seus Cotistas; efou (i) os ganhos
eventualmente auferidos pelos Cotistas, quando da amortizagio ou resgate das
Cotas.

{xxxix) RISCOS OPERACIONAIS: o pdo cumprimento das obrigagbes para com ©
FUNDO por parte da ADMINISTRADORA, do GESTOR, do CUSTODIANTE e/ou dos
Cedentes, conforme estabelecido nos respectivos contratos celebrados com 0
FUNDO, quando aplicavel, podera eventualmente implicar em falhas nos
procedimentos de cesséo e cobranga dos Direitos de Crédito Elegiveis, guarda e
manutengdo dos Documentos Representativos dos Créditos, gestéio da carteira,
administragdo do FUNDO, controladoria de ativos do FUNDO e escrituragéo das
Cotas. Tais falhas poderdo acarretar eventuais perdas patrimoniais a0 FUNDO e aos
Cotistas. Na hipotese de os devedores realizarem os pagamentos referentes aos
Direitos de Crédito diretamente para um Cedente, tal Cedente devera repassar tais
valores ao FUNDO. Caso haja qualquer problema de crédito dos Cedentes, tais
como intervengso, liquidagéo extrajudicial ou faléncia, o FUNDO podera néo receber
os pagamentos pontualmente, e podera ter custos adicionais com a recuperagéo de
tais valores, o que pode afetar adversamente 0 patrimonio liquido do FUNDO.

{(x1) RISCOS DE FUNGIBILIDADE: todos os recursos decorrentes da liquidag@o dos
Direitos de Crédito Elegiveis serdo recebidos diretamente na conta do FUNDO, de
modo que os devedores realizardo 0s pagamentos relativos aos Direitos de Crédito
am conta corrente mantida pelo Fundo junto ao CUSTODIANTE. Contudo, caso haja
falhas operacionais no processamento e na transferéncia dos recursos pelos
Devedores para a conta do FUNDO, a rentabilidade das Cotas podera ser
negativamente afetada, causando prejuizo ao FUNDO e aos Cotistas. Ademais, caso
haja qualquer problema de crédito do CUSTODIANTE, tais como intervencéo,
liquidagdo extrajudicial, faléncia ou outros procedimentos de protegéo de credores, 0
FUNDO podera néo receber os pagamentos pontualmente, podera ter custos
adicionais com a recuperagio de tais valores. Além disso, caso seja iniciado
processo de intervengéo, liquidagéio extrajudicial, faléncia ou outro procedimento
similar de protecdio de credores envolvendo o CUSTODIANTE, os valores
depositados na conta do FUNDO poderdo ser blogqueados, por medida judicial ou
administrativa, o que poderéa acarretar prejuizo ao FUNDO e aos Cotistas. Néo ha
qualquer garantia de cumprimento pelo CUSTODIANTE de suas obrigages acima
destacadas.

(xli) RISCOS DE GOVERNANCA: caso o FUNDO venha a emitir novas Cotas

Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino ou Cotas Subordinadas Juniores, nos
termos do Regulamento, a proporgéo da participagdo corrente detida pelos Cotistas
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no FUNDO podera ser alterada e os novos Cotistas poderédo, mediante deliberagéo
em Assembileia Geral, aprovar modificages no Regulamento.

(xliv) RISCO DA OFERTA: o nimero de Cotas Seniores a ser alocado em cada Série
serd definido, de acordo com a demanda pelos investidores, apurada em
Procedimento de Bookbuilding, observado que a alocagéo das Cotas Seniores entre
as Séries se dara por meio do Sistema de Vasos Comunicanies. Caso, apos o
Procedimento de Bookbuilding, seja verificada uma demanda menor para uma das
Séries, referida Série podera ter sua liquidez no mercado secundério afetada
adversamente.

(xlv) DEMAIS RISCOS: C FUNDO também podera estar sujeito a outros riscos
advindos de motivos alheios ou exégenos ao controle da ADMINISTRADORA e do
GESTOR, tais como moratéria, inadimplemento de pagamentos, mudanga nas
regras aplicaveis aos ativos financeiros, mudangas impostas aos ativos financeiros
integrantes da carteira, aiterag&o na politica monetaria, ou aplicagbes significativas.

CAPITULO XXI - DISPOSIGOES FINAIS
Artigo 68 - Para fins do disposto neste Regulamento, considera-se o correio eletrénico uma
forma de correspondéncia valida entre a ADMINISTRADORA, o GESTOR e os Cotistas,
inclusive para convocagio de Assembleias Gerais de Cotistas e procedimentos de consulta
formal.
Artigo 69 - Fica eleito o foro central da Comarca de Séo Paulo, com expressa rentincia a

qualquer outro, por mais privilegiado que possa ser, para propositura de quaisquer agdes
judiciais relativas ao FUNDO ou a questes decorrentes da aplicagéo deste Regulamento.

Osasco/SP, 19 de novembro de 2.012.
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ANEXO |
DEFINIGOES

Todos os termos iniciados ou redigidos em letras mailsculas no Regulamento do FUNDO,
do qual este documento é parte integrante como anexo |, no singular ou no plural, teréo o
significado que lhes & atribuido abaixo:

ADMINISTRADORA: BEM - DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS
LTDA., instituigdo com sede no nicleo administrativo denominado Cidade de Deus, Prédio
Prata, 40 andar, Vila Yara, Cidade de Osasco, Estado de S&o Paulo, inscrita no CNPJ/MF
sob o n°. 00.066.670/0001-00, autorizada a administrar carteiras de valores mobili4rios pelo
Ato Declaratério CVM n°. 3.067, de 06.09.1.994,

Agéncia Classificadora de Risco: FITCH RATINGS BRASIL LTDA., com sede na Cidade de
S3do0 Paulo, Estado de S&o Paulo, na Alameda Santos, n°. 1.470, conjunto 511, inscrita no
CNPJ/MF sob n°. 01.813.375/0001-33;

Amortizacdo: pagamento aos Cotistas de parcela do valor de suas Cotas, sem redugéo de
seu ndmero;

ANBIMA: Associagéo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais;
Assembleia Geral de Cotistas: assembleia geral de cotistas do FUNDO;

Ativos Financeiros: ativos detidos pelo FUNDO que n#io sejam Direitos de Crédito, conforme
mencionados no artigo 7° do Regulamento;

Auditor: KPMG AUDITORES INDEPENDENTES, com sede na Cidade de Sdo Paulo,
Estado de S#o Paulo, na Rua Doutor Renato Paes de Barros, n.° 33, 17° andar, inscrita no
CNPJ/MF sob o n.° 57.755.217/0001-29;

BACEN: Banco Central do Brasil;

BM&FBOVESPA: BM&FBOVESPA — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros, com sede na
Cidade de S&o Paulo, Estado de Sdo Paule, na Rua XV de Novembro, n°. 275, inscrita no
CNPJ/MF sob n®, 02.584.094/0001-19;

CDI: resultado obtido através da acumulagio na forma de capitalizagdo composta das taxas
médias didrias relativas a operagdes com Certificados de Depbésito Interfinanceiro de prazo
igual a 1 (um) dia, apurado pela CETIP.

Cedentes: pessoas fisicas ou juridicas que venham a ceder Direitos de Crédito Elegiveis ao
FUNDO, quando aplicavel;

CETIP; CETIP S.A. — Mercados Organizados, com sede na Cidade e Estado de S&o Paulo,
na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n®. 1663, 1° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n°.
28.719.664/0001-24;

CMN: Conselho Monetéario Nacional;

Codigo Civil Brasileiro: Let 10.406, de 10 de janeiro de 2002, e suas alteragbes posteriores.
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Comité de Acompanhamento: o Comité de Acompanhamento do FUNDO, constituido de
acordo com e para os fins descritos no capitulo XV do Regulamento;

Contrato de Cesséo: cada um dos contratos de cesséio de Direitos de Crédito celebrados
entre o Fundo, a Administradora e cada Cedente, quando aplicavel;

Contrato de Cobranga: Contrato de Prestago de Servigos de Cobranga e outras Avengas
celebrado entre a ADMINISTRADORA ¢ 0 GESTOR, com a interveniéncia do FUNDO;

Contrato de Custédia e Controladoria: Contrato de Prestagdio de Servigos de Custodia
Qualificada e Controladoria para Fundos de Investimento em Direitos Creditérios, celebrado
entre a ADMINISTRADORA e o CUSTODIANTE;

Contratos de Distribuicdo: cada um dos contratos de prestacio de servigos de distribuigéo
de cotas de fundo de investimento em direitos creditdrios celebrado entre a
ADMINISTRADORA, na qualidade de representante do FUNDO e os DISTRIBUIDORES,
disciplinando os servicos que serdo prestados para distribuicdo das Cotas do FUNDO;

Contrato de Gestéo: Instrumento Particular de Contrato de Prestagéo de Servigo de Gestéo
de Carteira de Fundo de Investimenio em Direitos Creditérios, celebrado entre o FUNDO,
representado pela ADMINISTRADORA, e 0 GESTOR;

Confrato de Rating: contrato para elaboragéo de classificagéo de risco das Cotas Seniores,
das Cotas Subordinadas Mezanino e das Cotas Subordinadas Juniores do FUNDO, firmado
entre a Agéncia de Classificagdo de Risco &8 a ADMINISTRADORA;

Cotas: as Cotas Seniores, as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas
Juniores, conjunta e indistintamente;

Cotas Seniores: as Cotas Seniores — Série | e as Cotas Seniores — Série Il, conjunta e
indistintaments;

Cotas Seniores — Série |: cotas emitidas pelo FUNDO, de acordo com os termos e
condiges constantes do Regulamento e do respectivo Suplemento, anexo ao Prospecto,
cujo modelo é parte integrante deste Regulamento como anexo II, que néo se subordinam
3s demais para efeito de amortizagéo, resgate e distribuigdo dos resultados da carteira do
FUNDG;

Cotas Seniores — Série |l cotas emitidas pelo FUNDO, de acordo com os termos e
condigBes constantes do Regulamento e do respectivo Suplemento, anexo ao Prospecto,
cujo modelo € parte integrante deste Regulamento como anexo |l, que nédo se subordinam
as demais para efeito de amortizagéo, resgate e distribuico dos resultados da carteira do
FUNDO;

Cotas Subordinadas Juniores: cotas emitidas pelo FUNDO, de acordo com os termos e
condigbes constantes do Regulamento e do respectivo Suplemento, anexo ao Prospecto,
cujo modelo é parte integrante deste Regulamento como anexo If, que se subordinam as
Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino para efeito de amortizagéo, resgate e
distribuigdo dos resultados da carteira do FUNDO;

Cotas Subordinadas Mezanino: cotas emitidas pelo FUNDO, de acordo com os termos e
condicdes constantes do Regulamento e do respective Suplemento, anexo ao Prospecto,
cujo modelo & parte integrante deste Regulamento como anexo |l, subordinadas as Cotas
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Seniores e prioritarias as Cotas Subordinadas Juniores para efeito de amortizagéo, resgate
e distribuicdo dos resultados da carteira do FUNDO;

Cofistas: os investidores que venham a adquirir Cotas de emissdo do FUNDO;

Critérios de Elegibilidade: critérios de elegibilidade de Direitos de Crédito ao FUNDO cuja
verificagdo é de responsabilidade do CUSTODIANTE, conforme estabelecido no artigo 10
do Regulamento;

CUSTODIANTE: BANCO BRADESCO S.A., institui¢o financeira regularmente autorizada a
operar pelo Bacen, bem como credenciada perante a CVM e ANBIMA para a prestagéo de
servigos de custodia qualificada, com sede na Cidade de Deus, s/n®., Vila Yara, Cidade de
Osasco, Estado de S&o Paulo, inscrito no CNPJ/MF sob o n° 60.746.948/0001-12,
contratada para prestar os servicos de custédia, de controladoria e de escrituragéo;

CVM: Comisséo de Valores Mobiliarios;
Data de Integralizagdo de Cotas: data da primeira integralizagéo de Cotas do Fundo;

Devedor: pessoa natural ou jurfdica responsdvel pelo pagamento de Direitos de Crédito
Elegiveis, representados pelos Documentos Representativos de Crédito, ao FUNDO;

Dia(s) Util(eis): Segunda a sexta-feira, exceto feriados de ambito nacional ou dias em que,
por qualguer motivo, ndo houver expediente bancario ou néo funcionar o mercado financeiro
na praga de sede da ADMINISTRADORA, do GESTOR e/fou do CUSTODIANTE;

Direitos de Crédito: os direitos de crédito representados por Documentos Representativos
de Crédito ofertados ou avaliados para eventual aquisigdo pelo FUNDQ, conforme definidos,
de forma néo taxativa, no artigo 5°, paragrafo primeiro do Regulamento;

Direitos de Crédito Elegiveis: os Direitos de Crédito que atendam aos Critérios de
Elegibilidade;

Direitos de Crédito Inadimplidos: os Direitos de Crédito Elegiveis que néo forem
devidamente pagos em 10 (dez) Dias Uteis contados da data de seus respectivos
vencimentos;

Diretriz de Cobranga: diretriz de cobranga adotada pelo FUNDO, nos termos do anexo |V ao
Regulamento;

Diretriz de Crédito: é a diretriz de crédito adotada pelo FUNDO, nos termos do anexo Il ao
Regulamento;

DISTRIBUIDORES: instituigdes financeiras integrantes do sistema de distribui¢do de valores
mobiliarios, devidamente contratadas para tanto nos termos dos Contratos de Distribuig&o;

Documentos Representativos do Crédito: documentos que lastreiam os Direitos de Crédito,
conforme relacionados, de forma ndo exaustiva, no anexo V do Regulamento, de acordo
com cada tipo de Direito de Crédito, em conjunto com os respectivos instrumentos
comprobatérios da cessfo ou aquisigdo dos Direitos de Crédito pelo FUNDO, quando
aplicavel;
Eventos de Avaliagéo: as situages descritas no Capitulo XVI do Regulamento;
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Eventos de Liquidagao: as situagbes descritas no Capitulo XVII do Regulamento;
FIDC: fundos de investimento em direitos creditérios, regulados pela Instrugdo CVM 356/01;

FUNDO: GAVEA CREDITO ESTRUTURADO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS;

Fundos de Investimento Autorizados: Os fundos de investimento referidos no artigo 7°,
inciso (iv) do Regulamento;

GESTOR: GAVEA CREDITO ESTRUTURADO GESTAO DE INVESTIMENTOS LTDA.,
sociedade devidamente autorizada a prestar servicos de administragéo de carteiras de
valores mobiliarios, com sede na Cidade e Estado de S#o Paulo, na Rua Jer6nimo da Veiga,
n°. 384, 11° andar, ltaim Bibi, inscrita no CNPJ/MF sob o n°. 09.336.023/0001-46, autorizada
a administrar carteiras de valores mobiliarios pelo Ato Declaratério CVM no 9.826, de
08.05.2008;

Grupo Econdmico: é o grupo formado por empresas controladas pelas mesmas pessoas,
fisicas ou juridicas, e suas coligadas e confroladas e empresas sob controle comum, direta
ol indiretamente;

IBGE: Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica;
IGPM: Indice Geral de Pregos do Mercado, divulgado pela Fundagéo Getdlio Vargas;

indice de Cobertura Junior: valor da parcela do patriménio liquido do FUNDO
correspondente as Cotas Subordinadas Juniores subtraido do saldo total devido por cada
Direito de Crédito Elegivel, desde que (a) mais de 50% (cinquenta por cento) do referido
saldo total, no momento da compra pelo FUNDO, tenha vencimento apds o 54°
{(quinquagésimo quarto) més contado da Data de Integralizagdo de Cotas e (b) o rating seja
inferior a AA(br) pela Agéncia Classificadora de Risco, dividido pela parcela do valor do
patriménio liquido do FUNDO representada por Direitos de Crédito Elegiveis. O Indice de
Cobertura Janior sera igual ou maior que: (1) 15% (quinze por cento), durante o Periodo de
Investimento; e (2) o maior entre os dois nlimeros: (a) 15% (quinze por cento); ou (b) o
resultado da divis&o entre: (i) o somatério do saldo total da parcela do valor do patriménio
liquido do FUNDO representada pelos 3 (irés) maiores Direitos de Crédito Elegiveis; e (ii) a
parcela do valor do patrimdnio liquide do FUNDO representada por Dirsitos de Crédito
Elegiveis, durante Pericdo de Liquidagéo dos Investimentos;

fndice de Cobertura Subordinada: valor da parcela do patriménio liquido do FUNDO
correspondente as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Juniores
subfraido do saldo total devido por cada Direito de Crédito Elegivel, desde que (a) mais de
50% (cinquenta por cento) do referido saldo total, no momento da compra pelo FUNDO,
tenha vencimento apés o 54° (quinquagésimo quarto) més contade da Data de
Integralizaggo de Cotas e (b) o rating seja inferior a AA(br) peta Agéncia Classificadora de
Risco, dividido pela parcela do valor do patriménio liquido do FUNDO representada por
Direitos de Crédito Elegiveis. O Indice de Cobertura Subordinada sera igual ou maior que:
{1) 35% (trinta e cinco por cento), durante o Periodo de Investimento; e (2) o maior entre os
dois numeros: (a) 35% (trinta e cinco por cento); ou (b) o resultado da divis&o entre: (i) o
somatério do saldo total da parcela do valor do patriménio liquido do FUNDO representada
pelos 5 (cinco) maiores Direitos de Crédito Elegiveis; e (ii) a parcela do valor do patriménio
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liquido do FUNDO representada por Direitos de Crédito Elegiveis, durante Periodo de
Liquidag@o dos Investimentos;

Instrugdo CVM 356/01: Instrugdo CVM n°. 356, de 17 de dezembro de 2001, da CVM e suas
alteragbes posteriores;

Instrugdo CVM 400/03: Instrugdo CVM n®. 400, de 29 de dezembro de 2003, da CVM e suas
alteragdes posteriores;

Instrugdo CVM 409/04: instrugo CVM n®. 409, de 18 de agosto de 2004, da CVM e suas
alteractes posteriores;

Instrugdo CVM 476/09: Instrugio CVM n°. 476, de 16 de janeiro de 2008, da CVM e suas
alteragtes posteriores;

Instrugéio CVM 489/11: Instrugdo CVM n°. 489, de 14 de janeiro de 2011, da CVM e suas
alteracBes posteriores;

Investidores Qualificados: investidores definidos como tais na Instrugdo CVM 409/04;

IPCA: indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo, divulgado pelo Instituto Brasileiro
de Geografia e Estatistica;

Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores - Série I: meta de rentabilidade atribuida as
Cotas Seniores — Série |, de acordo com o respectivo Suplemento, anexo ao Prospecto, cujo
modelo é parte integrante deste Reguiamento como anexo 1l;

Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores - Série Il: meta de rentabilidade atribuida as
Cotas Seniores — Série |I, de acordo com o respectivo Suplemento, anexo ao Prospecto,
cujo modelo ¢ parte integrante deste Regulamento como anexo If;

Meta de Rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino: meta de rentabilidade atribuida
as Cotas Subordinadas Mezanino, de acordo com o respectivo Suplemento, anexo ao
Prospecto, cujo modelo é parie integrante deste Regulamento como anexo 1l

Oficio-Circular CVM 004/12: Oficio-Circular/CVM/SIN n°. 04/2012 e suas alteracbes
posteriores.

Periodo de Liquidagdo dos investimentos: o periodo correspondente aos 3 (trés) Gltimos
anos do FUNDO (ou mais, caso o Perfado de Investimento seja encerrado antecipadamente
pelo GESTOR), durante o qual devero ocorrer as amortizagbes e resgate de Cotas,
conforme definido nos respectivos Suplementos, ndo devendo ocorrer novas aplicagBes de
recursos integrantes do patriménio liquido do FUNDO em Direitos de Crédito Elegiveis;

Periodo de Investimento: o periodo correspondente aos 3 (trés) primeiros anos do FUNDO
(ou menos, caso encerrado antecipadamente pelo GESTOR), durante o qual devera ocorrer
a aquisigéio dos Direitos de Crédito Elegiveis pelo FUNDO;

Prazo de Duragéio: O prazo de duragdo do FUNDO, conforme estabelecido no artigo 2° do
Regutamento;

Procedimento de Bookbuilding: procedimento de coleta de intengdes de investimento a ser
realizado pelas instituigdes intermedidrias de distribuigtio das Cotas do Fundo junto a
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possiveis investidores, nos termos do artigo 23, paragrafos 1° ¢ 2°, e do “5%@%“‘"&‘%&:
tnstrugdo da CVM 400;

Prospecto: prospecto do FUNDO;

Plblico-Alvo: Investidores Qualificados, sendo que, especificamente em relag&o & oferta
primaria de Cotas Seniores — Série II, somente serfo coletadas e aceitas intengbes de
investimento junto a Investidores Qualificados que sejam entidades fechadas de previdéncia
complementar, entidades abertas de previdéncia complementar, regimes préprios de
previdéncia social, sociedades seguradoras ou fundos de investimento autorizados a investir
em FIDC destinados exclusivamente a tais Investidores Qualificados, individualmente ou em
conjunto;

Regulamento: o Regulamento do FUNDO, do qual este documento ¢ parte integrante como
anexo |;

Reserva de Caixa: provisdo para assegurar liquidez para fazer frente as despesas correntes
do FUNDO, nos termos do artigo 32, paragrafo quarto, inciso (ii) do Regulamento;

SELIC: Sistema Especial de Liquidacéo e Custédia do BACEN;

Setor; cada setor da economia a que vinculados os Devedores dos Direitos de Crédito
Elegiveis;

Sistema de Vasos Comunicantes: é o sistema da oferta por meio do qual o Gestor, a seu
critério, definira a quantidade de Cotas Seniores a serem alocadas em cada uma das Séries,
tomando por base para tanto as respectivas demandas apuradas de acordo com o
Procedimento de Bookbuilding,

Subordinagdo de Referéncia: relagdo entre o valor da parcela do patriménio liquide do
FUNDO correspondente as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas
Juniores e o valor total do patrimonio liquido do FUNDO, que serd de 35% (trinta por cento),

Subordinagdo de Referéncia para Cotas Subordinadas Mezanino: relagéo entre o valor da
parcsla do patriménio liquido do FUNDO correspondente as Cotas Subordinadas Juniores e
o valor total do patriménio liquido do FUNDO, que sera de 15% {(quinze por cenio);

Subordinagdo Minima: relagéio minima entre o valor da parcela do patriménio liquido do
FUNDO correspondente as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas
Juniores e o valor total do patrimdnio liquido do FUNDO, que sera de 30% (trinta por cento);

Subordinagdo Minima para Cotas Subordinadas Mezanino: relagéo minima entre o valor da
parcela do patriménio liguido do FUNDO correspondente as Cotas Subordinadas Juniores e
o valor total do patriménio liquido do FUNDO, que sera de 10% (dez por cento);

Suplemento: suplemento de cada classe e série de Cotas, com a descricdo dos termos e
condicbes especificos aplicaveis a cada uma das classes e séries de Cotas e respectivas
ofertas, anexos ao Prospecto, cujo modelo é parte integrante do Regulamento como anexo
II;

Taxa da ADMINISTRADORA: parcela da Taxa de Administragio que compete a
ADMINISTRADORA, nos termos do artigo 20, inciso (i) do Regulamento;

Pagina 54 de 69

Ouvidoria Bradesco 0800-7279933 de segunda a sexla-feira, exceto fesiados, no horério das 8h &s 18h (horéric de Brasilia).

188



e

Taxa de Administragéo: a taxa de administrag&io cobrada pelo FUNDO, nos termos do artigo
20 do Regulamento.

Taxa do GESTOR: parcela da Taxa de Administragdo que compete ao GESTOR, nos
termos do artigo 20, inciso (ii} do Regulamento;
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SUPLEMENTO - MODELO

Montante das Cofas: [
Quantidade de Cotas: []
12 Data de Emisséo: [
Data de Resgate: [l

Meta de Rentabilidade das 8
Cotas:

Amortizagéo Periddica (se []
for o caso);

(Os termos utilizados neste Suplemento e que nédo estiverem aqui definidos tém o mesmo
significado que lhes foi afribuido no Regulamento do Gavea Crédito Estruturado FIDC,
registrado no [.]° Cartério de Registro de Titulos e Documentos da Comarca de [.], Estado de
[.], em [l de [.] de [], sob o n.° {], conforme aditado.)
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ANEXO Il

DIRETRIZ DE CREDITO

Diretrizes para o Processo de Originagéo, Concesséio, Acompanhamento e Cobranca
de Crédito do Fundo (Politica de Crédito).

Em fungéo da flexibilidade necessaria para se conseguir obter sucesso nos investimentos a
serem realizados pelo Fundo, o processo de originagdo, concesséo, acompanhamento e
cobranga de crédito ird em muito variar, dependo da empresa candidata a tomar o crédito,
da sua industria, ou segmento e da estrutura da operagdo. Outro aspecto que demanda
flexibilidade é a instabilidade dos mercados financeiros nos uitimos anos, impactando de
forma relevante o mercado brasileiro, por sua vez ocasionando mudangas bruscas nas
regulamentagdes e legisiagbes que controlam todo o crédito brasileiro. Assim sendo, este
anexo tem o objetivo de ser um guia de referéncia para todo o processo de concesséo de
crédito pelo Fundo, mas ndo um manual fixo de procedimentos.

E importante destacar que além da consideragdo deste Anexo, deverdo ser rigorosamente
seguidos os procedimentos definidos no corpo do Regulamento e do Contrato de Gestéo,
principalmente os Critérios de Elegibilidade.

Os termos em letra mailscula &m os mesmos significados atribuidos a estes no
Regutamento do Fundo.

1) Originacéo do Crédito:

A originacdo das operagBes devera ser realizada principalmente através de parceiros,
podendo ser: 1) bancos brasileiros de pequeno, médio ou grande porte; ou 2) bancos
multinacionais com ou sem presenga no varejo brasileiro, ou 3) consultores financeiros que
ddo suporte para empresas brasileiras de pequeno e médio porte. Os objetivos destas
originagdes poderdo ser, entre outros: 1) viabilizar opera¢bes de mercado de capitais no
médio prazo para as tomadoras de crédito, 2) reestruturar dividas de curto prazo, 3)
estruturar, em parceria, hovas operagbes de crédito, 4) financiar investimentos ou capital de
giro, 5) vender carteiras proprias ou de terceiros através de securitizagdo. Eventualmente
algumas empresas poderdo contatar diretamente o GESTOR, com os mesmos objetivos
acima. De forma oportunista, 0 GESTOR podera comprar ativos financeiros no mercado
secundario ofertados pelas instituigdes financeiras acima.

Vale destacar que a compra de Direitos Creditérios Elegiveis envolverd também a aquisi¢do
de ativos representativos de créditos securitizados, tais como certificados de recebiveis
imobiliarios — CRI e certificados de recebiveis do agronegécio — CRA, com excegéo de cotas
de fundos de investimento em direitos creditorios e fundos de investimento imobiliario, que
possuam estruturas complexas e classificagdes de risco usualmente inferiores a A(bra),
operagbes que usualmente nédo s#o interessantes para os investidores ftradicionais em
fungio do grande volume de tempo demandado na andlise da performance historica da
carteira, usualmente afravés da ufilizagdo de ferramentas de bancos de dados e modelos
estatisticos, e pelo volume de horas demandados na modetagem da performance futura.
Usualmente o cedente ou originador de tais ativos néo disponibiliza os dados necessarios
para tal analise em uma distribuigdo publica, por receio de compartilhar informagtes
confidenciais e estratégicas com todo o mercado, o que é resolvido em uma colocagéo
privada. Outro fator que usualmente reduz o interesse do investidor tradicional para este tipo
de alivo é a necessidade de acompanhamento proximo da carteira, através: (i) de
recebimento periddico do banco de dados n&o somente dos recebiveis comprados pelo
instrumento de securitizagdo, mas como de todos originados por tal cedente, para garantir
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um acompanhamento mais detalhado, e (ii) utilizagéo periédica de auditores independentes
para a verificagéio da qualidade do lastro, minimizando assim a possibilidade de fraudes. O
trabalho do GESTOR muitas vezes duplicara ou complementara o trabalho do custodiante
ou agente de garantia de tais ativos representativos de créditos securitizados, com acesso
direto ao dia a dia do instrumento de securitizagdo ou andlogo a uma securitizagéo,
conforme acima mencionados, o que ndo é realizado por investidores de tais instrumentos,
No caso de carteiras pulverizadas, a contratagfio de servigos como do Sistema de Central
de Cessbes de Crédito, o Monitoramento e CRIVO, estes Ultimos disponibilizados pela
CETIP, serdo usuais para minimizar o risco de fraude.

2) Andlise Preliminar:

Nesta fase, é realizada uma andlise preliminar da operag&o proposta durante a originagao,
observando se suas caracteristicas se adéquam aos objetivos do Fundo na viséo do Gestor.
Neste momento & realizada também uma analise de crédito preliminar para observar o grau
de solvéncia e liquidez da empresa ou carteira.

Os Direitos de Créditc deverdo ser devidos por sociedade que (a) tenha suas
demonstragdes financeiras auditadas por empresa de auditoria independente devidamente
registrada na CYM no momento da aquisigdo do Direito de Crédito pelo FUNDO, ou (b) se
comprometa, por meio dos Documentos Representativos do Crédito, a ter suas
demonstragbes financeiras auditadas por empresa de auditoria independente devidamente
registrada na CVM, posteriormente a aquisi¢éio do Direito de Crédito pelo FUNDO; e

No caso de risco corporativo, serfo analisadas algumas informagdes, como: o0s
demonstrativos financeiros histéricos, a industria em que atua, seus clientes, fornecedores,
programa de investimentos, ambiente competitivo, a perspectiva econdmica e financeira da
tomadora do crédito, A oportunidade é discutida entre os s6cios que fazem parte do time
executivo do GESTOR. Casc o crédito ndo tenha problemas preliminares de reputagéo,
legal e de imagem, e tenha uma relagdo risco / retorno aceitdvel nesta fase da andlise, o
GESTOR preparara uma proposta preliminar para a empresa tomadora de crédito ou
enviara seus comentarios a respeito da proposta recebida da instituigdo parceira. Caso esta
proposta seja aceita, apds eventual negociagéo inicial, uma andlise detalhada a respeito da
empresa ¢ iniciada (due-diligence).

No caso de securitizagdes ou operagdes similares, seréio solicitadas informagdes a respeito
da carteira, como por exemplo: ativos que servirdo de lastro para a securilizagdo, taxa
intrinseca dos ativos, inadimpléncia histérica, vencimentos, robustez legat da estrutura e
ativos. Também s#o analisados os cedentes destas carteiras, suas capacidades de
originag&o, monitoramento e cobranga.

No caso de ofertas secunddrias de ativos financeiros, é seguido 0 mesmo procedimento das
analises anteriores, porém a partir das informagdes disponibilizadas pelo ofertante dos
ativos, ndo necessariamente havendo interagdo direta com a potencial credora ou
originadora dos créditos securitizados.

Informagdes publicas a respeito do ativo analisado serdo levadas em consideragéo nesta
etapa da analise.

3) Preparacéio de Proposta ou Confirmacéo de Interesse em Proposta Recebida:

Apos a fase de andlise preliminar, o GESTOR usualmente preparara uma proposta
preliminar junto com o originador da operagfo. Caso a operagéo seja uma oferta no
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mercado secundario, o GESTOR oferecera uma faixa de preco ou de taxa de juros para a
operagéao.

4) Due Diligence:

No caso de operagBes primarias, sera realizada diligéncia detalhada, usualmente através de
reunides com a administragdo da empresa e acionistas controladores, revisdo dos
demonstrativos financeiros, visita as principais unidades de produgéo e/ou administrativa,
confecgdo ou revisdo de projegbes financeiras, contratagdo de advogado de otima
reputagio para realizagéo de diligéncia legal, estudo a respeito da indUstria da empresa.
Este trabalho podera ser auxiliado por auditorias efou consultores externos, a critério do
Gestor . O advogado da operagéo ou do GESTOR realizard diligéncia legal na empresa
seguindo orientagéo do Gestor.

No caso de aquisicdo primaria de securitizagbes ou operagdes equivalentes, as carteiras
serdo habitualmente revistas por uma empresa especializada com étima reputagéo,
incluindo-se a revisdo da documentagdo, ao menos de uma amostra estatisticamente
significante. A performance historica dos recebliveis securitizados também seréo usualmente
verificados via andlise do banco de dados destes recebiveis.

Na aquisicdo de ativos financeiros no mercado secundario, serdo analisados os materiais
compartilhados pelo ofertante de tais ativos. A exigéncia minima de documentagéo seré
equivalente, sempre que aplicavel, a solicitada para a andlise de operagbes primarias,
porém havera maior interagdo com o ofertante.

Durante o processo de due diligence, as informagdes obtidas serdo compartithadas com a
agéncia de rating, conforme solicitado pela mesma, para obtengéo do rating da transagéo,
de acordo com os Critérios de Elegibilidade do Regulamento.

5) Estruturacéio da Documentacéio

Apbs ou durante a due diligence, o advogado da cperagéo ou do GESTOR confeccionara a
documentagdo para a compra do ativo financeiro, no caso de operagles primarias,
seguindo-se as orientagbes comerciais e de estrutura do Gestor. Este advogado, ou
escritério, usualmente fornecera opinido legal a respeito da operagdo com conteudo
aceitavel para o Gestor. No caso de ofertas secundérias, serd analisada a documentagéo da
transagéo ofertada.

6) Aprovacéo pelo Comité de Crédito

Um relatério de crédito com as principais caracteristicas do crédito e da operagéo ¢
preparado pelo GESTOR para discusso pelo comité de crédito do GESTOR. O Comité de
Crédito é composto por Arminio Fraga Neto, Luis Henrique Fraga, Amaury Bier, José
Berenguer, Vital Menezes, Alexandre Coutinho e um consultor com inquestionavel
experiéncia em concessdo de crédiio contratato pelo GESTOR. Em caso de
indisponibilidade de qualquer membro do Comité de Crédito, os demais membros poderéo
escolher um ou mais substitutos, O Comité de Crédito, ap6s estudo do refatério de crédito,
discutira a oportunidade de investimento e realizara votagao para aprovar ou ndo a compra
do ativo, sendo que a decis&o demandara apoio da maioria simples deste grupo. O Comiie
de Crédito podera solicitar mais informagbes para embasar a sua deciséio, resultando
eventualmente em uma ou mais novas reuniées.
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Competira ainda ao Gestor observar, de maneira pro forma, no momento de cada aquisi¢éo
de Direitos de Crédito Elegiveis, a partir da aquisi¢&o do terceiro Direito de Crédito Elegivel
para o Fundo, inclusive, que os Direitos Creditdrios Elegiveis possuam, em média, garantias
reais em montante equivalente a 50% (cinquenta por cento) do montante dos Direitos de
Crédito Elegiveis, porém todos Direitos Creditdrios Elegiveis com rating inferior a BB(bra)
pela Agéncia de Rating terfio garantia real cujo valor represente ao menos o mesmo valor
do respectivo Direito Creditério Elegivel no momento da sua aquisi¢éo. Entre estas garantias
reais ndo sfo consideradas avais de empresas ou pessoas fisicas ou, ainda, recebiveis a
performar, sendo representadas por ativos com valor de mercado, tais como, mas néo
limitadamente a, imdveis, estoques, equipamentos e recebiveis performados.

O Gestor somente realizara a aquisicdo de Direito Creditorios Elegiveis que sejam
indexados ao CDI ou ac IPCA, ou cujas taxas originais possam ser convertidas para tais
indices através de uma operagdo no mercado de derivativos permitido pelo Regulamento do
FUNDO. Ainda, 0 GESTOR sera o responsével por manter, a partir da aquisigdo do quarto
Direito Creditério Elegivel, inclusive, a mesma proporgdo entre ativos indexados ao CDI e
IPCA que seus passivos indexados ao CDI e IPCA, levando-se em consideracéo as
respectivas vidas médias, podendo inclusive realizar operagdes nos mercados de
derivativos, desde que permitidos pelo Regulamento, com este objetivo.

Usualmente, o GESTOR néo ird adquirir para o FUNDO Dirsitos Creditérios Elegiveis que
representem dividas subordinadas para fins contabeis e juridicos em eventos de
reestruturagido de divida ou liquidagdo (ou equivalente) do respectivo Devedor. N&o
obstante, caso o GESTOR adquira Direitos Creditorios Elegiveis com tais caracteristicas
para o FUNDO, estes Direitos Creditorios Elegiveis poderédo representar até 30% (trinta por
cento) do patrimédnio liquido do FUNDO.

Finalmente, é importante destacar que 0 GESTOR, em nome do FUNDO, somente podera
adquirir com &gio Direitos Creditérios Elegiveis caso a estrutura da operagéo proporcione
seguranga juridica razoavel de que nas hipéteses de (i) eventual pré-pagamento; (i)
liquidagdo do Devedor; ou (iii) vencimento antecipado, a cobranga do eventual prémio pago
sobre o valor do respectivo Direito Creditorio Elegive! seja permitida.

7) Monitoramento:

O GESTOR farg acompanhamento peridico da carteira de investimentos do Fundo, assim
também como a Agéncia de Classificagiio de Risco. O grau de acompanhamento e
ingeréncia da equipe do GESTOR variara de acordo com as condigfes negociadas durante
a estruturacéio, da representatividade dos recursos aportados pelo Fundo na empresa ou
carteira, e na eventual estrutura das garantias.

Desta forma, o monitoramento poderd ser desde a participagdo ativa nas definiges
estratégicas da empresa, com uma posigéo no conselho de administragéio da devedora e
poder de veto em algumas decisBes, até um acompanhamentc mais passivo dos
demonstrativos financeiros periodicos da devedora, principalmente no caso de investimento
no mercado secundario, em operagbes de menor risco, @ em empresas de grande porte,
cujos recursos desembolsados pelo Fundo néo tenham grande representatividade para a
empresa.

O Gestor devera disponibilizar periodicamente aos membros do Comité de
Acompanhamento e a todos os Cotistas relatorio detalhando os investimentos realizados, o
racional dos investimentos realizados, estrutura das operagdes, respectivas garantias e
dados financeiros.
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Em qualquer situagdo, usualmente serdo demandadas reunides periddicas com a
administragdo desta empresa, além do acompanhamento das regras estabelecidas no
contrato de crédito, como limites de indicadores financeiros, de investimentos, de
endividamento, de operagdes com partes relacionadas, de distribui¢éo de dividendos, entre
ouiras regras.

Para carteiras de recebiveis securitizadas ou que lastreiam operagdes equivalentes a uma
securitizagdo, adquiridas em ofertas primarias, usualmente sera realizado um
acompanhamento mensal da performance, atentando para questdes como nivel de atrasos,
inadimpléncia, remuneragdo global da carteira, recuperacéo de créditos inadimplentes,
execugdo das garantias para créditos inadimplentes, etc. No caso de aquisicéo de ofertas
secundérias de securitizago ou de operagbes equivalentes, o acompanhamento se dara
através das informacdes divulgadas periodicamente pelo responsavel pela respectiva
securitizagéo ou pelo administrador (ou seu equivalente) do veiculo de securitizagéo.

Tanto em operagbes com risco corporativo quanto em equivalentes a securitizagbes, o
Gestor exercera sua influéncia no regime fiducidrio ou veiculo de securitizagdo, de acordo
com a representatividade dos recursos do Fundo na operagdo. Essa influéncia poderd ser
exercida também em parceria com outros credores.

As operagBes poderdo ter garantias, assim o Gestor podera contratar ierceiros para
monitorarem estas, como um agente de garantia ou um fiel depositario, mas sempre
instituigBes com experiéncia e boa reputagfio nesta prestagdo de servigo. Também devera
ser frequente a utilizagdo de agentes fiducidrios ou frustees para acompanharem as
operagoes.

8) Cobranca:

O GESTOR podera decidir pela venda dos Direitos de Crédito ou pelo hedging do respectivo
risco de crédito, tendo inadimplido ou ndo. Em caso de inadimpléncia das obrigagbes do
devedor ou desrespeito a suas obrigagdes contratuais constantes no documento de crédito
da operagdo, o GESTOR tera discricionalidade de executar o crédito ou efetuar uma
renegociagdo. O GESTOR também podera realizar a cobranca pela via judicial ou
extrajudicial. Assim, o GESTOR podera renegociar as obrigagbes da devedora, podendo
cobrar ou ndo uma comissdo de reestruturagdo destas obrigagdes, antes ou depois de uma
eventual inadimpléncia ou desrespeito para com as obrigagfes confratuais da devedora,
ficando certo que toda e qualquer comiss&o cobrada pelo GESTOR devera ser revertida em
beneficio exclusivo do FUNDO. A seu exclusivo critério, o GESTOR podera contratar
empresa especializada ou escritdrio de advocacia para a realizagéo da cobranga, sempre
respeitando o Regulamento do Fundo e o seu Contrato de Gestéo.
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DIRETRIZ DE COBRANGA

Diretriz de Cobranca

Em fungde da flexibilidade necessaria para se conseguir obter sucesso nos investimentos a
serem realizados pelo Fundo, o processo de cobranga ira variar dependendo da empresa
investida, de seu Setor de atuagio e da estrutura da operagao. Outro aspecto que demanda
flexibilidade é a instabilidade dos mercados financeiros nos Ultimos anos, impactando de
forma relevante o mercado brasileiro, por sua vez ocasionando mudan¢as bruscas nas
regulamentagdes e legislagles que controlam todo o crédito brasileiro. Assim sendo, este
anexo tem o objetivo de ser um guia de referéncia para a politica de cobranga, mas n&o um
manual fixo de procedimentos.

E importante destacar que além da consideracéio deste Anexo, deverdo ser rigorosamente
seguidos os procedimentos definidos no corpo do Regulamento do Fundo.

Os termos em letra mailscula tém os mesmos significados atribuidos a estes no
Regulamento do Fundo.

Finalmente, vale destacar que ativos comprados no mercado secundério teréo processo de
cobrancga pré-definido na documentagéo de tal operagéo, podendo em muito diferenciar do
processo aqui definido. Operagdes de securitizag&o ou equivalentes também terdo processo
distinto de cobranga, em fung&o dos ativos que irdo compor a securitizago.

1) Cobranca Performando:

Usualmente os ativos comprados pelo FUNDO possuirdo um agente de garantia e um
agente fiduciario que irdo controlar os pagamentos, que usualmente serdo feitos através de
débito em conta corrente, conta esta que usualmente serd uma conta vinculada a operagio
do FUNDO, com alienagéo fiducidria. Desta forma, havendo algum atraso, o agente
responsdavel por este controle ira informar o credor de tal ativo.

2) Atraso Inferior a Cinco Dias Uteis:

Usualmente atrasos de pagamento de dois dias Uteis sdo notificados pelo agente fiduciario
e/ou agente de garantia ac devedor e ao Gestor, O Gestor no mesmo dia do recebimento da
notificagdo entrard em contato com o devedor, para entender o motive do atraso e para
solicitar o pagamento imediato da obrigagéo financeira. Este contato sera feito usualmente
diariamente (por telefone, e/ou e-mail, efou por reunides presenciais) até o quinto dia Uil
apds o recebimento da notificagdo de atraso.

3) Atraso entre Cinco e Dez Dias Uteis:

Usualmente no quinto dia Gtit apos a data do vencimento da obriga¢éo financeira n&o paga,
a Gestora usualmente demandara uma reunido com a administragéo e / ou controladores da
devedora, para entender o motivo do atraso e solicitar o pronto pagamento das obrigagtes
financeiras. O objetivo serd agendar uma reunido no maximo até o préximo dia dtil. O Gestor
continuard tentando manter contato telefénico constante com o credor, para realizar a
cobranga, independentemente desta reunifo.

4) Atraso entre Dez e Vinte Dias Uteis:

Apos o décimo dia util da data de vencimento, usualmente sera enviada correspondéncia
registrada para a administragdo da empresa, notificando o ndo pagamente e destacando as
potenciais consequéncias desta inadimpiéncia. O esforgo de contato telefénico continuara
até o vigésimo dia Util apds a data de vencimento.
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5) Atraso entre Vinte e Trinta Dias Uteis:
No vigésimo dia til, a inadimpléncia usualmente serd informada aos bureaus de crédito, e
os documenios do crédito inadimplido serfo remetidos a protesto no competente cartorio de
protestos. O esforgo de comunicagéo com o devedor continuaré nesta fase.

6) Atraso superior a Trinta Dias Uteis;
Neste momento, um escritérioc especializado em cobranga judicial sera usualmente
contratado para realizar a cobranga judicial dando suporte ao Gestor.

O Gestor a qualquer momento durante todo o processo de cobranga podera contratar ou um
escritorio de advocacia ou empresa especializada em cobranga, para realizar a cobranga,
mas sempre monitorados pelo Gestor.

O Gestor, a qualquer momento enquanto um Direito de Crédito Elegivel estiver
performando, podera renegociar com o devedor os respectivos termos e condigbes que,
porém, devera ser submetido a deliberagdo da Assembleia Geral de Cotistas.

Os custos relacionados & cobranca, comprovadamente necessarios para a defesa dos
interesses do Fundo, tal como emissdo de boletos de pagamento, protesto e baixa de
protesto, contatos telefénicos, correspondéncias, notificagdes judiciais e extrajudiciais,
custas processuais, honorarios advocaticios, viagens relacionadas ao esforgo de cobranga,
dentro outros serdo arcados pelo Fundo.
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DOCUMENTOS REPRESENTATIVOS DO CREDITO

ATNVO -

Debéntures

- Escritura de Emisséo.
- Impresséo da tela que demonstre a existéncia
e regularidade do ativo em sistema eletrdnico
de balcdo organizado (i.e. Cetip, BovespaFix)
onde o ativo esta registrado para negociagéo
(“Sistema  Eletrénico”), apés a liquidagéo
financeira da aquisigédo de tal titulo.

- Impressdo da fela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apés a liquidagdo financeira da
aquisi¢do de tal titulo..

- Quando aplicavel, 0 instrumento
comprobatério da cessdo ou aquisigdo da
debénture.

Cédulas de debéntures

- Se Cartular: (i) Cédula de Crédito Bancario; (ii)
instrumento comprobatério da cessdo ou
aquisi¢éo da cédula (endosso).

- Se Escritural; (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletrénico, apés a liquidagdo
financeira da aquisigio de fal titulo; (i)
Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apdés a liquidagdo financeira da
aquisicéo de tal titulo.

Certificados de divida publica

- Impress#o da tela que demonstre a existéncia
e regularidade do ativo em Sistema Eletronico,
apos a liquidag&o financeira da aquisigéo de tal
titulo.

- Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apdés a liquidagdo financeira da
aquisicéo de tal titulo.

- Quando  aplicavel, o] instrumento
comprobatério da cessdio ou aquisigdo do
certificado.

Notas promissorias

- Se Cartular: (i) Cédula de Crédito Bancario; (ii)
instrumento  comprobatério da cessdo ou
aquisigdo da nota promisséria (endosso).

- Se Escritural: (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletrénico, apés a liquidacio
financeira da aquisigdo de tal titulo; (i)
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Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrdnico, apds a liquidagdo financeira da
aquisicéo de tal titulo..

Cédulas de crédito bancario

- Se Cartular: (i) Cédula de Crédito Bancario; (if)
instrumenio comprobatério da cessdo ou
aquisi¢io da cédula (endosso).

- Se Escritural: (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletrénico, apés a liquidagédo
financeira da aquisigdo de tal titulo; (i)
Impresséo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletronico, apdés a liquidagdo financeira da
aquisi¢éo de tal titulo.

Certificados de cédula de crédito bancério

- Se Cartular: (i) Cédula de Crédito Bancario; (i}
instrumento  comprobatério da cesséo ou
aquisigdo do certificado (endosso ou termo de
transferéncia); (iii) comprovagéo de averbagéo
da fransferéncia junto a instituicdo financeira
emitente.

- Se Escritural: (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletrénico, apés a liquidagdo
financeira da aquisicdo de tal titulo; (ii)
Impressdc da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Elefronico, apés a liquidagdo financeira da
aquisi¢&o de tal titulo.

Letras de arrendamento mercantil

- Se Cartular: (i) Letra de Arrendamento
Mercaniil; (ii} instrumento comprobatério da
cesséo ou aquisicdo da letra (endosso).

- Se Escritural; (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletronico, apdés a liquidagéo
financeira da aquisigdo de tal titulo; (i)
Impress&o da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletronico, apés a liquidagdo financeira da
aquisicéo de tal tituio.

Letras financeiras

- Impresséo da tela que demonstre a existéncia
e regularidade do ativo em Sistema Eletrdnico,
apos a liquidacéo financeira da aquisigédo de tal
titulo.

- Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrbnico, apés a liquidagédo financeira da
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aquisicdo de tal titulo.
- Quando  aplicavel, o instrumento
comprobatério da cess&o ou aquisiclo da letra.

Letras de cdmbio

- 8e Cartular: (i) Letra de Cambio; (if)
instrumento comprobatério da cess@o ou
aquisicéo da letra {(endosso).

- Se Escritural: (i) Impresséo da fela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletronico, ap6és a liquidagéo
financeira da aquisigo de ftal titulo; (i)
Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletronico, apés a liquidagdo financeira da
aquisigao de tal titulo.

Letras hipotecérias

- Se Cartular: (i) Letra Hipotecaria; (i)
instrumento  comprobatério da cessdo ou
aquisicéo da letra (endosso).

- Se Escritural; (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletrbnico, apdés a liquidagéo
financeira da aquisicdo de tal tftulo; (ii)
Impressdo da fela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletronico, apés a liquidagdo financeira da
aquisi¢do de tal titulo.

Cédulas de crédito imobiliario

- Se Cartular; {i) Cédula de Crédito Imobiliario;
(it comprovagdo da averbagdo da cédula em
registro de imdveis no caso de garantia real; (iii)
instrumento comprobatério da cessdo ou
aquisi¢do da cédula (endosso).

- Se Escritural: (i} Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletrénico, apds a liquidagédo
financeira da aquisigdo de tal titulo; (ii)
impresséo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletronico, apds a liquidagdo financeira da
aquisi¢do de tal titulo.

Certificados de recebiveis imobiliarios

- Termo de Securitizagéo.

- Impresséo da tela que demonstre a existéncia
e regularidade do ativo em Sistema Eietr6nico,
apos a liquidagéo financeira da aquisigéo de tal
titulo.

- Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de ftitularidade do Ativo no
Sistema Eletrénico, apés a liquidagéo financeira
da aquisi¢éo de tal titulo.
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- Quandc aplicavel, 0 instrumento
comprobatério da cess@o ou aquisicdo do
certificado, apds a liquidagdo financeira da
aquisigdo de tal titulo.

Letras de crédite imobiliario

- Se Cartular: (i) Letra de Crédito Imobiliario; (ii)
instrumento comprobatério da cessdo ou
aquisicéo da letra (endosso).

- Se Escritural: (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletrénico, apds a liquidagéo
financeira da aquisigo de tal titulo; (i)
impressdo da fela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrdnico, apds a liquidacdo financeira da
aquisicdo de tal titulo.

Notas de crédito a exportagdo

- Se Cartular: (i) Nota de Crédito & Exportagéo;
{ii) instrumento comprobatdrio da cessé@o ou
aquisicdo da nota (endosso).

- Se Escritural: (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletrbnico, apés a liquidagéo
financeira da aquisigdo de tal titulo; (ii)
Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletronico, apés a liquidagio financeira da
aquisicédo de tal titufo.

Cédulas de crédito a exportagao

- 8e Carlular: (i) Cédula de Crédito a
Exportagéo; (ii) instrumento comprobatério da
cessdo ou aquisi¢do da cédula (endosso).

- Se Escritural: (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletrdnico, apds a liquidagdo
financeira da aquisicdo de ftal titulo; (if)
Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apés a liquidagdo financeira da
aquisi¢do de tal titulo.

Cédulas de produto rural

- Se Cartular: (i) Cédula de Produto Rural; (ji)
comprovagdo da averbacdo da céduta em
registro de imdveis no caso de garantia real ou
em cartério de titulos e documentos no caso de
outros bens dados em garantia; (iii) instrumento
comprobatério da cessdo ou aquisigdo da
cédula (endosso).

- Se Escritural: (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletrdnico, apés a liquidag&o
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financeira da aquisicdo de tal ttulo; (i)
Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apds a liquidagdo financeira da
aquisicéo de tal titulo.

Certificados de direitos creditérios do
agronegocio

- Se Cartular: (i) Certificado de Direitos
Creditérios do Agronegocio; (i) instrumento
comprobatério da cessdo ou aquisicdo do
certificado (endosso).

- Se Escritural: (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Elefrénico, apds a liquidagdo
financeira da aquisigho de tal titulo; (ii)
Impressdo da tela que demonstre a
{ransferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apds a liquidagdo financeira da
aquisicéo de tal titulo.

Certificados de recebiveis do agronegécio

- Termo de Securitizagéo.

- Impresséo da tela que demonstre a existéncia
e regularidade do ativo em Sistema Eletrdnico,
apos a liquidagdo financeira da aquisigdo de tal
titulo.

- Impresso da tela que demonstre a
fransferéncia de fitularidade do Ativo no
Sistema Eletrénico, apés a liquidagao financeira
da aquisicéo de tal titulo.

- Quando  aplicavel, o instrumento
comprobatorio da cessdo ou aquisicdo do
certificado.

Letras de crédito do agronegdcio

- Se Cartular: (i) Letra de Crédito do
Agronegdcio; (ii) instrumento comprobatorio da
cesséo ou aquisigdo da letra (endosso).

- Se Escritural: (i) Impress8o da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletrbnico, apds a liguidagéo
financeira da aquisicdo de tal titulo; (ii)
Impresséo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apdés a liquidagdo financeira da
aquisicdo de tal titulo.

Notas de crédito rural

- Se Cartular: (i) Nota de Crédito Rural; (i)
instrumento comprobatério da cessdo ou
aquisicdo da nota (endosso).

- Se Escritural: (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletrdnico, apés a liquidagéo
financeira da aquisicdo de tal ftitulo; (ii)

Pagina 68 de 69

Ouvidoria Bradesco 0800-7279933 de segunda a sexta-feira, exceto feriados, no horério das 8h as 18h (horario de Brasilia).

202

e P



b Reglstiado sob o N°

e i

gisttado sob o N“’” 764021

:

| o

! 3 5 18 lac

| j 0402 gE Pt e
! i‘i:m r'\f:m ik

Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Elefronico, apés a liquidagdo financeira da
aquisigdo de tal titulo.

Titulos da divida agraria

- Impresséo da tela que demonstre a existéncia
e regularidade do ativo em Sistema Eletronico,
apos a liquidagéo financeira da aquisi¢éo de tal
titulo.

- Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apdés a liquidagdo financeira da
aquisigéo de fal titulo.

- Quando aplicavel, o] instrumento
comprobatério da cesséo ou aquisigéo do titulo.

Outros ativos

- Documentos usualmente exigidos peio
mercado que comprovem a existéncia,
regularidade, cessdo e aquisicdo do ativo
respectivo,

- Demais documentos solicitados pelo
Custodiante dentro dos padrdes adotados pelo
mercado.
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ANEXO III

* Suplemento das Cotas Seniores - Série I do Fundo
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ANEXO 111

SUPLEMENTO DAS COTAS SENIORES — SERIE I DO FUNDO

Montante das Cotas: [.]
Quantidade de Cotas: []
1* Data de Emissao: []
Data de Resgate: [.]

Meta de Rentabilidade das Cotas: []

Amortizagdo Periddica (se for o Nao ha.
€aso):

(Os termos utilizados neste Suplemento e que ndo estiverem aqui definidos tém o mesmo significado que
lhes foi atribuido no Regulamento do Gavea Crédito Estruturado FIDC, registrado no 2° Cartério de
Registro de Titulos e Documentos da Comarca de Osasco, Estado de Sdo Paulo, em 04 de outubro de
2012 de, sob 0 n.° 262.419, conforme aditado.)
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ANEXO IV

* Suplemento das Cotas Seniores - Série II do Fundo
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ANEXO IV

SUPLEMENTO DAS COTAS SENIORES — SERIE II DO FUNDO

Montante das Cotas: [.]
Quantidade de Cotas: []
1* Data de Emissao: []
Data de Resgate: [.]

Meta de Rentabilidade das Cotas: []

Amortizagdo Periddica (se for o Nao ha.
€aso):

(Os termos utilizados neste Suplemento e que ndo estiverem aqui definidos tém o mesmo significado que
lhes foi atribuido no Regulamento do Gavea Crédito Estruturado FIDC, registrado no 2° Cartorio de
Registro de Titulos e Documentos da Comarca de Osasco, Estado de Sdo Paulo, em 04 de outubro de
2012 de, sob 0 n.° 262.419, conforme aditado.)
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ANEXO V

* Suplemento das Cotas Subordinadas Mezanino do Fundo
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ANEXO V

SUPLEMENTO DAS COTAS SUBORDINADAS MEZANINO DO FUNDO

Montante das Cotas: []
Quantidade de Cotas: []
1* Data de Emissao: []
Data de Resgate: []

Meta de Rentabilidade das Cotas: []

Amortizag@o Periddica (se for o Nao ha.
caso):

(Os termos utilizados neste Suplemento e que ndo estiverem aqui definidos t€ém o mesmo significado que
lhes foi atribuido no Regulamento do Gavea Crédito Estruturado FIDC, registrado no 2° Cartorio de
Registro de Titulos e Documentos da Comarca de Osasco, Estado de Sdo Paulo, em 04 de outubro de
2012 de, sob 0 n.° 262.419, conforme aditado.)
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ANEXO VI

* Suplemento das Cotas Subordinadas Juniores do Fundo
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ANEXO VI

SUPLEMENTO DAS COTAS SUBORDINADAS JUNIORES DO FUNDO

Montante das Cotas: []
Quantidade de Cotas: [.]
1* Data de Emissao: []
Data de Resgate: Ao final do Prazo de Duragao do Fundo.

Meta de Rentabilidade das Cotas: Naio ha.

Amortizagao Periddica (se for o Nao ha.
caso):

(Os termos utilizados neste Suplemento e que ndo estiverem aqui definidos t€ém o mesmo significado que
lhes foi atribuido no Regulamento do Gévea Crédito Estruturado FIDC, registrado no 2° Cartério de
Registro de Titulos e Documentos da Comarca de Osasco, Estado de Sdo Paulo, em 04 de outubro de
2012 de, sob 0 n.° 262.419, conforme aditado.)

(Fica confirmado neste suplemento que as Cotas Subordinadas Juniores: (1) terdo o seu valor calculado
conforme o artigo 31 do Regulamento, sem uma Meta de Rentabilidade das Cotas ou a obrigagdo de
pagamento de qualquer remuneragdo; e (2) ndo terdo um cronograma de amortizagdo periodica, sendo que
qualquer amortizagdo de Cotas do Fundo Subordinadas Juniores do Fundo (ou o resgate, se for o caso)
podera somente ocorrer ao final do Prazo de Duragdo do Fundo.)
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ANEXO VII

* Declaracdo de Rating Preliminar
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FitchRatings

ABS / Brasil

Gavea Crédito Estruturado Fundo de Investimento em
Direitos Creditorios

Classes Sénior, Mezanino e Subordinada
Relatério de Rating Preliminar

Estrutura de Capital
Neste Relatério

Montante Vencimento Rating Reforgo
Estrutura de Capital 1 Classe/Série (BRL MM)° Final® Preliminar de Crédito (%)° Perspectiva
Sumario da Transagéo 1 Sénior | Até 812,5 Dez./2018 AA(bra)(prel) 35,0 Estavel
Fundamentos dos Ratings 1 Sénior Il Até 812,5 Dez./2018  AA(bra)(prel) 35,0 Estavel
Modelagem, Aplicagéo de Subordinada Até 250,0 Dez./2018 BBB(bra)(prel) 15,0 Estavel
Critério e Adequagdo de Dados 2 Mezanino
quag = Subordinada Junior Até 187,5 Dez./2018 CCC(bra)(prel) - Estavel
Estrutura da Transacéo 2 e
Andlise dos Ati 4 Total Até 1.250,0
nalise OS. 'VOS. O Rating Preliminar ndo configura atribuigéo de rating final e esta baseado em informagées fornecidas pelo emissor até 22
Estrutura Financeira 6 de novembro de 2012. O Rating Preliminar esta condicionado ao recebimento dos documentos finais que estejam em
Modelagem de Fluxo de Caixa 7 conformidade com as informagdes ja recebidas. Os ratings de crédito da Fitch ndo constituem recomendagao de compra,
Risco de Contrapartes 7 venda ou manutengdo de um titulo. O prospecto e outros materiais disponibilizados desta oferta deverdo ser lidos
) anteriormente a sua aquisicéo.
Monitoramento 8 ?Podera h icio de lote adicional e lot I tar, i tando est | té 35%. °Vencimento final
A H . AP 'odera haver exercicio de lote aaicional e lote suplementar, incrementando estes volumes em ate 0. encimento Tfinal
Aper.]d.lc.:e A Crlterlo§ E’e esperado é dezembro de 2017. O vencimento final legal é entendido como dezembro de 2018. ° Reforgo de crédito na forma
Elegibilidade / Condigbes de de subordinagao, calculada sobre o saldo devedor da carteira de BRL1.250,0 milhdes.
Cesséo 9
Apéndice B: Perfil Geral do L. _
Originador 10 Sumario da Transagao
Apéndice C: Resumo da . - . . o . .
Tfansagéo 11 O Gavea Crédito Estruturado Fundo de Investimento em Direitos Creditérios (Gavea FIDC) é
uma securitizagao de carteira de créditos selecionados pela Gavea Crédito Estruturado Gestao
de Investimentos Ltda. (Gavea), empresa do grupo Gavea Investimentos Ltda.
Fundamentos dos Ratings
Reforgo de Crédito: Os investidores das cotas seniores se beneficiam de uma subordinagéo
inicial de 35%, enquanto os investidores das cotas subordinadas mezanino contam com
subordinagdo inicial de 15%. No periodo de amortizagdo, a subordinagdo disponivel para
ambas as classes de cotas, que sdo privilegiadas na distribuigdo dos fluxos de caixa, deve
crescer devido a estrutura de amortizagao do fundo.
Diversificagdo Setorial e por Devedor: A concentragéo por setor de atuagéo pode ser de até
35% e a maxima exposi¢cdo por devedor serd de 8%, ambas medidas em relagdo ao
patriménio liquido do fundo.
Baixa Qualidade de Crédito da Carteira: Os créditos que serdo adquiridos pelo fundo
deverdo ter rating minimo ‘B(bra)’, e 50% dos ativos poderdo estar classificados entre os
ratings ‘B(bra)’ e ‘BB-(bra).
Risco de Concentragdo: A concentragdo dos ativos do fundo devera aumentar com o tempo,
pois os créditos terdo vencimentos distintos. No entanto, a subordinagdo devera ser suficiente
para cobrir os cinco maiores créditos da carteira durante o periodo de amortizagéo do fundo.
Analistas
Mirian Abe = . .o~ ~ . .
+55 11 4504-2614 Descasamento de Taxas de Juros: N&o ha restricdo em relagdo ao indexador dos ativos
mirian.abe@fitchratings.com que serdo adquiridos pelo fundo, ao passo que a remuneragéo das cotas sera atrelada a
Jg}érqﬁ iggungeoz Taxa Média dos Depésitos Interfinanceiros (DI) e ao indice de Pregos ao Consumidor Amplo
+ y
jayme.bartling@fitchratings.com (IPCA). Para mitigar o risco de descasamento de taxa de juros, o fundo contratara
operagdes de hedge.
www.fitchratings.com.br 22 de Novembro de 2012
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FitchRatings

Metodologia Aplicada

“Global Rating Criteria for Corporate
CDOs", 8 de agosto de 2012

“Global Structured Finance Criteria”, 6 de
junho de 2012

Modelagem, Aplicacao de Critério e Adequagao de Dados
Aplicagéo de Critério

A Fitch aplicou para esta andlise as metodologias “Global Rating Criteria for Corporate CDOs”,
publicada em 8 de agosto de 2012, e “Global Structured Finance Rating Criteria”, publicada em
6 de junho de 2012. Os relatérios estdo disponiveis em www.fitchratings.com.

Adequacao de Dados

Para fins de andlise desta emissao, a Fitch recebeu as minutas dos documentos da operagéo,
como regulamento do fundo, contratos de cessdo de créditos e gestdo de carteira, além do
prospecto do fundo.

Modelagem

A Fitch utiliza metodologia prépria para modelar o fluxo de caixa, como parte de seu processo
analitico. Este modelo tem como objetivo simular cenarios de estresse sobre a operagéo para
avaliar quéo robusto é o fluxo de caixa dos recebiveis disponivel para suportar o servigo de
divida da operagdo. A Fitch customiza seu modelo para replicar a estrutura de capital presente
na operagao, além das caracteristicas dos recebiveis lastreantes.

Estrutura da Transagao

Diagrama da Estrutura

Sacados
Pagamentos
. Gavea
1 (Gestor)
'
'
Gavea Crédito i BEM DTVM

Estruturado FIDC

(Administrador)

B Banco Bradesco

_____ (Custodiante)
$5 ‘
Cotas Cotas Cotas
A A A 4
Cotas Seniores || Cotas Mezanino H Cotas Subor dinadas

Fonte: Documentos da Transagao

O Gavea FIDC é um fundo de investimento em direitos creditérios de condominio fechado com
prazo determinado de seis anos apos a primeira data de integralizagdo de cotas. A estrutura
do fundo prevé trés classes de cotas -sénior, subordinada mezanino e subordinada janior,
sendo que a classe sénior serd emitida em duas séries. O regulamento ndo prevé a emissao
de novas séries. O fundo serd administrado pela BEM DTVM Ltda. (BEM) e o Banco
Bradesco S.A. (Bradesco) exercera as fungdes de custodiante dos ativos e agente de
recebimento. A gestdo dos investimentos do fundo sera feita pela Gavea, bem como a
cobranga dos créditos inadimplidos.

A primeira série de cotas seniores sera emitida em montante de até BRL812,5 milhdes, com taxa
de juros equivalente a DI acrescido de spread maximo de 2,25% ao ano. A segunda série de
cotas seniores sera emitida em volume de até BRL812,5 milhdes, com correcdo monetaria pelo
IPCA e remuneragéo de até 6,75% ao ano. A emiss&o de cotas subordinadas mezanino atingira
até BRL250,0 milhdes, com remuneragdo de DI mais 4,5% ao ano. As cotas subordinadas
juniores ndo possuem taxa de juros pré-determinada. As taxas alvo de rendimento para cada

Gévea Crédito Estruturado FIDC
Novembro de 2012

224




E FitchRatings

classe de cotas serdo definidas em processo de bookbuilding. As duas séries de cotas seniores
somarao até BRL812,5 milhdes, e a alocagdo entre elas também sera determinada no
bookbuilding. O patriménio liquido das trés classes de cotas sera de até BRL1,25 bilhdo.

O fundo investird em ativos com vencimento maximo no 60° més do fundo e que tenham uma
remuneragdo minima equivalente a taxa média ponderada das cotas seniores e subordinadas
mezanino, acrescida da expectativa de despesas para os 12 meses seguintes a aquisicdo. Os
créditos podem ser representados por diversos instrumentos, como cédulas de crédito bancario
(CCBs), debéntures, letras financeiras e Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRIs).

O fundo contara com um periodo inicial de investimento de trés anos, apds o qual a carteira de
créditos se tornara estatica e comegara a amortizagdo das cotas, em regime de fluxo de caixa,
ou seja, conforme os recebimentos dos ativos.

As amortizagdes ocorrerdo trimestralmente ou sempre que os recursos disponiveis em caixa
somem ao menos 3% do PL do fundo. Até que o valor das cotas subordinadas juniores atinja
50% do patriménio liquido (PL) do fundo, somente as cotas seniores e as subordinadas
mezanino serdo amortizadas, nas proporgdes de 65/85 e 20/85 dos recebimentos,
respectivamente. Quando as cotas subordinadas juniores alcangarem 50% do PL do fundo, as
cotas serdo amortizadas nas proporgdes de 65% dos recebimentos para as seniores, 20%
para as subordinadas mezanino e 15% para as subordinadas juniores.

Apos a amortizagdo integral das cotas seniores, as cotas subordinadas mezanino e
subordinadas juniores serdo amortizadas nas propor¢des 20/35 e 15/35, respectivamente.
Deste modo, a subordinagdo disponivel para as cotas seniores e subordinadas mezanino
devera crescer ao longo do periodo de amortizagéo do fundo.

Além disso, a amortizagdo das cotas subordinadas mezanino e subordinadas juniores somente
podera ocorrer caso sejam respeitados os indices de cobertura junior e subordinada. O indice
de cobertura junior considera o valor das cotas subordinadas juniores subtraido do valor total
dos ativos que tenham mais de 50%, no momento de sua aquisi¢do, de seu saldo vencendo
apos o 54° més do fundo e cujo rating seja inferior a ‘AA(bra)’.

Durante o periodo de investimento, o indice de cobertura junior devera ser de, no minimo, 15% e,
no periodo de amortizagdo, a proporgcao dos trés maiores créditos em relagdo ao PL, sempre
respeitando o percentual minimo de 15%. O indice de cobertura subordinada contempla o valor
das cotas subordinadas mezanino em adigdo as subordinadas juniores. Seu valor deve ser igual
ou superior a 35% no periodo de investimento, e, no periodo de amortizagdo, a proporgédo dos
cinco maiores créditos em relagéo ao PL, respeitado o minimo de 35%.

A integralizagéo das cotas se dara de uma sé vez e os recursos que nédo forem investidos em
créditos serdo aplicados imediatamente em titulos publicos, operagdes compromissadas com
lastro em titulos publicos, certificados de depdsitos bancarios emitidos por bancos com rating
superior ao das cotas seniores e fundos de investimento que invistam exclusivamente nos
ativos mencionados anteriormente.

O fundo contard com reserva de caixa de até 2,5% do PL do fundo para fazer frente as
despesas correntes.

Acionistas da Gavea deterdo uma participagdo de BRL30,0 milhdes, ou 2,4% do PL esperado
do fundo, nas cotas subordinadas juniores, o que denota um moderado alinhamento de
interesses econdmicos entre o gestor e os investidores.

Estrutura Juridica

O fundo adquirira direitos de crédito em carater definitivo, incluindo garantias, preferéncias,
juros e encargos. Os ativos poderao contar com coobrigagdo dos cedentes. A critério do gestor
e respeitando os critérios definidos nos documentos da operagéo, podera haver recompra ou
substituicdo dos créditos pelo cedente, devedor ou terceiros, caso deixem de se enquadrar
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nos critérios de elegibilildade, estejam inadimplentes por mais de cinco dias Uteis ou haja
pagamento antecipado ou renegociagéo nas condigdes do crédito.

Nao ha impedimento para a aquisicdo de créditos com &gio, desde que a estrutura da
operagao proporcione seguranga juridica quanto a possibilidade de cobranga do prémio pago
em caso de eventual pré-pagamento ou liquidagdo da devedora.

Os créditos que integrardo a carteira do fundo serdo obrigatoriamente registrados na Cetip S.A. —
Balcao Organizado de Ativos e Derivativos (Cetip) ou em outro ambiente de negociagéo, sempre
que aplicavel. Os documentos representativos do crédito serdo custodiados pelo Bradesco.

Determinagao de Vencimento Final

Os ratings preliminares atribuidos a primeira série de cotas seniores e cotas subordinadas
mezanino refletem a capacidade de pagamento integral do principal acrescido de DI mais
remuneragdo a ser determinada em bookbuilding, até seu vencimento final legal, esperado
para dezembro de 2018.

O rating preliminar atribuido a segunda série de cotas seniores reflete a capacidade de
pagamento integral do principal, corrigido monetariamente pelo IPCA, e acrescido de
remuneragdo a ser determinada em bookbuilding, até seu vencimento final legal, esperado
para dezembro de 2018.

O rating preliminar atribuido as cotas subordinadas juniores reflete a capacidade de
pagamento somente do principal investido, sem qualquer remuneragéo ou corre¢do monetaria.
Todos os pagamentos efetuados a esta classe de cotas serdo considerados como
repagamento do principal.

Esclarecimento

Em sua analise de crédito, a Fitch confia na opinido legal e/ou fiscal emitida pela assessoria
juridica da transacédo. A Fitch reforga que néo presta aconselhamento legal e/ou fiscal e nem
atesta que opinides legais e/ou fiscais ou quaisquer outros documentos relacionados a
transagéo ou a sua estrutura sejam suficientes para qualquer propésito. A nota ao final deste
relatério esclarece que este documento ndo constitui consultoria legal, fiscal ou sobre a
estruturagdo da operagdo por parte da Fitch e nem deve ser utilizado como tal. Caso os
leitores deste relatério necessitem de aconselhamento legal, fiscal e/ou sobre a estruturagéo,
eles devem procurar profissionais capacitados nas jurisdi¢cdes relevantes.

Analise dos Ativos

Nao ha uma carteira de créditos pré-definida para cessé@o ao fundo. Ao longo dos trés anos
do periodo de investimento, a Gavea ira originar os créditos de acordo com os critérios de
elegibilidade do fundo. Quando se encerrar o periodo de investimento, a carteira se tornara
estatica e os recebimentos referentes aos ativos adquiridos serdo utilizados para amortizar
as cotas.

Os créditos poderdo ser representados por diversos instrumentos, como cédulas de crédito
bancario (CCBs), debéntures, letras financeiras e Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs).

Os ativos deverao ter vencimento até o 60° més do fundo e sua remuneragao minima deve ser
equivalente a taxa média ponderada das cotas seniores e subordinadas mezanino, acrescida
da expectativa de despesas para os 12 meses seguintes a aquisigdo. Os créditos deveréo ter
remuneragao atrelada ao DI ou ao IPCA, ou, em caso de outros indexadores, terdo suas taxas
convertidas para estes indices através de operagdes com derivativos. Adicionalmente, a partir
da aquisicdo do quarto crédito, o gestor devera manter a mesma proporgéo entre ativos
indexados a DI e a IPCA que seus passivos nestes indexadores, considerando-se as
respectivas vidas médias. As operagdes com derivativos serdo contratadas somente na
modalidade “com garantia”, ou seja, em que a contraparte é uma camara de compensagéo e
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liquidagéo, como a BM&F Bovespa.

O fundo pode investir em créditos de diversos setores, com excecdo de tabaco, jogos de azar
e armas e munigdes. A maxima exposigao por setor sera de 35% do PL do fundo, exceto pelos
setores imobiliario e de agronegécios, cuja concentragdo esta limitada a 25%. A maxima
concentragdo por sacado sera de 8% do PL do fundo, sendo que este limite considerara o
grupo econdmico dos sacados.

Os créditos deverdo ter classificacdo de risco de crédito de, ao menos, ‘B(bra)’ pela Fitch,
sendo que no maximo 50% do PL do fundo podera ser investido em créditos com classificagéo
igual ou inferior a 'BB-(bra)’. Além disso, os créditos com classificagdo igual ou inferior a
‘BB(bra)’ contardo necessariamente com garantias reais equivalente a, pelo menos, 50% de
seu saldo devedor.

Apesar de ndo ser seu objetivo principal, ndo ha impedimento para que o fundo adquira
dividas subordinadas, mas o montante deste tipo de ativo esta limitado a 30% do PL do fundo.

Inadimpléncia e Perda

A carteira de créditos ndo é pulverizada o suficiente para permitir uma abordagem estatistica
através da distribuicdo de probabilidades de perda (Portfolio Credit Model, modelo proprietario
da Fitch). Esta abordagem néo simula de forma apropriada os riscos inerentes de perda para
uma carteira com pequeno numero de créditos.

Nestes casos, a metodologia da Fitch prevé uma expectativa de perda bruta para a carteira
equivalente a proporgéo dos maiores ativos da carteira, que se torna maior quanto mais elevado
o rating atribuido. A esta perda bruta, é atribuido um indice de recuperagdo, que depende das
caracteristicas dos créditos. A perda liquida resultante é entdo comparada com o reforgo de
crédito disponivel para os investidores. No periodo de amortizagcdo, as cotas seniores e
subordinadas mezanino do Gavea FIDC contardo com reforgco de crédito suficiente para
suportar a perda dos cinco maiores devedores e trés maiores devedores, respectivamente.

Recuperagao

Os créditos com classificagdo de risco de crédito igual ou inferior a ‘BB(bra)’ deverdo
necessariamente contar com garantias reais em montante equivalente a, pelo menos, 100%
de seu saldo devedor. Esta exigéncia, no entanto, ndo se aplica aos créditos individuais com
avaliagdo superior a ‘BB(bra), porém devera haver uma cobertura média de garantia de no
minimo 50%. O fundo pode ainda investir até 30% de seu PL em dividas subordinadas, cuja
recuperagdo, em caso de inadimpléncia, é significativamente inferior aos créditos de maior
senioridade. A Fitch estima que a recuperagdo média sobre as dividas inadimplidas ficaria
entre 30% e 40% para os ativos do fundo.

Pré-Pagamentos e Refinanciamento

Esta carteira ndo estad sujeita a risco de pré-pagamento, uma vez que as amortizagdes
ocorrerdo em regime de caixa. Créditos poderdo ser adquiridos com &agio desde que a
estrutura da operagéo proporcione segurancga juridica quanto a possibilidade de cobranga do
prémio pago em caso de eventual pré-pagamento ou liquidagdo da devedora, o que mitiga o
risco de antecipagao do fluxo de caixa.

O fundo ndo esta sujeito ao risco de refinanciamento, uma vez que sera amortizado integralmente
até o seu vencimento, sem parcelas de montante significativo. Alguns ativos podem apresentar
amortizagdo em parcela Unica e poderiam enfrentar dificuldades de refinanciamento. Este risco, no
entanto, j& esta contemplado nas avaliagdes individuais de crédito.
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Excesso de Spread (a.a.)

Previsto
(a) Rendimento da Carteira 10,2%
(b) Rendimento das Cotas 6,2%
Seniores®
(c) Rendimento das Cotas 2,3%
Subordinadas Mezanino®
(d) Despesas Operacionais 1,7%
(a-b-c-d) Excesso de spread 0,0%

?(65% do PL do fundo x DI+2.25% - teto do
bookbuilding)

®(20% do PL do fundo x DI+4.5% - teto do
bookbuilding)

Elaboragéo: Fitch Ratings

Ordem de Alocagao de
Recursos (Simplificado)

(1) Pagamento de despesas

(2) Reconstituicdo da reserva de caixa
() Aquisigéo de créditos, durante o
periodo de investimento

(4) Amortizagdo das cotas seniores

(5) Amortizagdo das cotas subordinadas
mezanino

(6) Caso as cotas subordinadas juniores
representem mais de 50% do PL do
fundo, amortizagéo das cotas
subordinadas juniores

Elaboracao: Fitch Ratings

Estrutura Financeira

Reforgo de Crédito

Subordinagédo

Os investidores das cotas seniores e subordinadas mezanino se beneficiam de uma
subordinagéo inicial de 35% e 15%, respectivamente, que devera crescer ao longo da vida do
fundo devido a estrutura de amortizagbes das cotas. As cotas subordinadas absorvem
eventuais perdas e atrasos que possam ocorrer nos ativos, protegendo os cotistas seniores e
subordinados mezanino.

Reserva de Caixa
O fundo contard com uma reserva de caixa equivalente a 2,5% do PL do fundo para fazer
frente as despesas da operagao.

Excesso de Spread

A Fitch considerou que havera excesso de spread disponivel para as cotas seniores de
aproximadamente 2,3% ao ano, € que ndo havera excesso de spread para as cotas
subordinadas mezanino.

Regime de Amortizagéo

Apdés o periodo de investimento, as cotas seniores e subordinadas mezanino serdo
amortizadas nas proporcdes 65/85 e 20/85, respectivamente, dos recebimentos de caixa. As
cotas subordinadas s6 serdo amortizadas a partir do momento em que atingirem 50% do PL
do fundo, e as propor¢des passardo a ser de 65% para as cotas seniores, 20% para as cotas
subordinadas mezanino e 15% para as subordinadas juniores, respectivamente.

Além disso, as cotas subordinadas mezanino e subordinadas juniores somente serdo
amortizadas caso os indices de cobertura subordinada e junior estiverem sendo cumpridos. O
indice de cobertura junior considera o valor das cotas subordinadas juniores subtraido do valor
total dos ativos que tenham mais de 50% de seu saldo vencendo, no momento de sua
aquisigdo, apds o 54° més do fundo e cujo rating seja inferior a ‘AA(bra)’.

Durante o periodo de amortizagdo, o indice de cobertura junior deve ser o maior entre a
proporgéo dos trés maiores créditos em relagdo ao PL e 15%. O indice de cobertura
subordinada contempla o valor das cotas subordinadas mezanino em adigéo as subordinadas
juniores. Seu valor deve ser o maior entre a proporgao dos cinco maiores créditos em relagéo
ao PL e 35%, no periodo de amortizagdo.

Deste modo, a velocidade de amortizagao das cotas seniores e subordinados mezanino sera
superior @ das cotas subordinadas, traduzindo-se em subordinagdo crescente e reforgo de
crédito adicional aos cotistas seniores e subordinados mezanino.

Recompra de Crédito & Resolugdo de Cessao

A critério do gestor, podera haver recompra ou substituicdo dos créditos pelo cedente, devedor
ou terceiros, caso deixem de se enquadrar nos critérios de elegibiliidade, estejam
inadimplentes por mais de cinco dias uteis ou haja pagamento antecipado ou renegociagdo
nas condigdes do crédito, de acordo com as condigdes do eventual contrato de cessédo

Principais Gatilhos & indices de Performance
Dentre os principais eventos de avaliagdo do fundo destacam-se:

e Inobservancia dos indices de cobertura junior e subordinada;

e Aquisi¢do de créditos em desacordo com os critérios de elegibilidade;

e Rebaixamento do rating das cotas seniores abaixo de ‘A(bra)’;

e Rebaixamento do rating das cotas subordinadas mezanino abaixo de ‘BB(bra)’;

e Caso os limites de concentragéo de ativos figuem desenquadrados por mais de 60 dias.
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Caso ocorra algum evento de avaliagdo, a administradora do fundo devera suspender a
aquisicdo de novos créditos e convocar uma assembleia de cotistas. Se esta decidir que tal
evento constitui um evento de liquidagdo, a administradora dara inicio a amortizagéo
antecipada do fundo. Apos o pagamento das despesas, os recebimentos serdo direcionados
as cotas seniores, até que sejam pagas integralmente. Subsequentemente, serdo amortizadas
as cotas subordinadas mezanino. Eventuais valores excedentes serdo utilizados no
pagamento das cotas subordinadas juniores.

Modelagem de Fluxo de Caixa

A modelagem do fluxo de caixa da operagdo considerou quatro cendrios para a realizagdo das
curvas de perda: no primeiro, 70% das perdas ocorrem nos 12 primeiros meses da operagdo; no
segundo, 90% das perdas ocorrem nos primeiros 18 meses da operagéo; no terceiro, as perdas
s&o mais concentradas no terceiro ano da operagao; e, no quarto, as perdas sdo mais distribuidas
ao longo dos primeiros quatro anos do fundo. Para os quatro cendrios, foi considerada uma
recuperagao de 40% do valor dos créditos, apds 12 meses do evento de inadimpléncia.

A perda maxima suportada nos quatro cendrios pode ser observada na tabela abaixo. Os
resultados demonstram que a estrutura suporta perdas condizentes com a abordagem por
concentragdo de devedores.

Analise dos Resultados

Cenario | Cenario Il Cenario lll Cenario IV
Colateral (%)
Perda Estressada — Cotas Seniores 51,0% 51,5% 58,0% 56,0
Perda Estressada — Cotas Subordinadas 24,2% 22,9% 26,9% 36,5%
Mezanino
Curva de Perda Bruta (por ano) 70%/30%/0%/0%  63%/37%/0%/0% 13,6%/47,7%138,4%/0%  27,3%/48,5%/14,6/9,6%
Recuperagéo (%) 40% 40% 40% 40%
Meses para Recuperagéo 12 12 12 12
Pré-Pagamento (%) 0% 0% 0% 0%
Estresse de Pré-Pagamento (x) - - - -
Estresse de Taxa de Juros Nao Nao Nao Nao
Resultados (%)
Perda Liquida Acumulada — Cotas Seniores 30,6% 30,9% 34,8% 33,6%
Perda Liquida Acumulada — Cotas 14,5% 13,7% 13,5% 21,9%

Subordinadas Mezanino
Fonte: Gavea Crédito Estruturado FIDC

Descasamento de Taxas de Juros

O descasamento entre as taxas de juros dos ativos e das cotas deve ocorrer por um curto
periodo de tempo, até que o fundo adquira quatro ativos. Depois disso, o gestor devera manter
a mesma proporgdo entre ativos indexados a DI e a IPCA que seus passivos nestes
indexadores, considerando-se as respectivas vidas médias. Eventuais ativos que tenham
indexadores diversos deverdo ter suas taxas convertidas para DI ou IPCA através de
operagdes com derivativos. Deste modo, ndo foi incorporado um estresse de taxa de juros na
modelagem do fluxo de caixa.

Risco de Contrapartes
Originagao & Cobranga

As oportunidades de investimento encontradas pela Gavea serdo sujeitas a due dilligence
administrativa e legal e, apos a estruturagdo da operagdo, com determinagdo de prazo,
estrutura de amortizagdo, da taxa de juros, incorporagdo de garantias reais, entre outros
aspectos, a transagéo sera apresentada ao comité de crédito do gestor. A aprovagéo se dara
por maioria simples de votos. A Gavea realizard ainda um monitoramento dos créditos, com
apresentagdes periddicas a um comité de acompanhamento. Este monitoramento podera ser
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mais passivo, com acompanhamento das demonstragdes financeiras do tomador somente, ou
até uma participagdo ativa nas decisbes estratégicas da companhia, a depender das
condi¢des negociadas no momento da originagdo do crédito.

Partes da Transagao

Fungéao Entidade Rating Perspectiva
Coordenador da Oferta  Banco Bradesco BBI S.A. NA -

Emissor Gavea Crédito Estruturado FIDC NA -
Originador Gavea Crédito Estruturado Gestéo de Investimentos Ltda. NA -
Administrador BEM DTVM Ltda. NA -
Custodiante Banco Bradesco S.A. AAA(bra) Estavel
Agente de Recebimento Banco Bradesco S.A. AAA(bra) Estavel
Agente de Cobranga Gavea Crédito Estruturado Gestao de Investimentos Ltda. NA -

Fonte: Documentos da Transagao

Os ativos a serem adquiridos ainda n&o foram originados e, ao longo dos trés anos do periodo
de investimento, a carteira de créditos esta sujeita a eventual deterioragdo nos padrées de
originacdo do gestor do fundo. No entanto, a Gavea também exercera o papel de agente de
cobranga e, como tal, possui poderes para tomar medidas que entender necessarias para que
o fundo receba eventuais valores inadimplidos. Estas medidas incluem negociagdo amigavel;
cobranga extrajudicial; cobranga judicial, inclusive com excussdo de garantias; e venda do
ativo a terceiros.

Em caso de venda de ativo a terceiros, o prego sera negociado pelo gestor do fundo. Este
procedimento sera utilizado somente quando o gestor entender que o resultado da venda
possa ser superior ao obtido em processo de cobranga.

Risco de Conta Bancaria

Os fluxos de caixa provenientes dos ativos serdo recebidos em conta de titularidade do fundo,
domiciliada no Bradesco, o custodiante da operagdo. Caso o Bradesco sofra intervengdo ou
liquidag&o extrajudicial, os recursos depositados seréo bloqueados e sua recuperagéo devera ser
solicitada judicialmente. Este risco, no entanto, € mitigado pelo fato do Bradesco ser avaliado pela
Fitch com os Ratings Nacionais de Curto e Longo Prazo ‘F1+(bra)’ e ‘AAA(bra)’, respectivamente.

Desvio ou Mistura do Fluxo de Caixa (Commingling)
Esta operagéo ndo esta exposta ao risco de desvio de fluxo de caixa, uma vez que os pagamentos
de juros e principal dos ativos cedidos serdo pagos em conta corrente exclusva do fundo.

Monitoramento

A Fitch acompanhard o desempenho desta operagdo até seu vencimento final. Este
acompanhamento visa a assegurar que o rating atribuido continue refletindo, apropriadamente,
o perfil de risco das cotas avaliadas.

A Fitch receberd, todo més, diversos relatérios sobre o desempenho da carteira de direitos
creditérios que lastreia a emissdo e sobre a estrutura de capital do fundo. Estas informacgdes,
fornecidas pelas partes da transagdo, serdo analisadas mensalmente pelos analistas
responsaveis.

No decorrer do processo de monitoramento, caso a transagéo apresente desempenho aquém
das expectativas iniciais no momento da atribuicdo do rating, a Fitch conduzird uma revisdo
completa, e quaisquer elementos e fatores serdo apresentados e deliberados em comité de
rating. Se o desempenho da transacdo permanecer dentro das expectativas, a transagédo
passara por revisdo completa, em base anual.

Os detalhes sobre o desempenho desta transagdo estardo disponiveis na éarea de
monitoramento de Finangas Estruturadas, no site da Fitch (www.fitchratings.com).
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1ancas Estruturadas

Apéndice A: Critérios de Elegibilidade / Condi¢goes de Cessao

Para fins de verficagdo dos critérios de elegibilidade, o gestor devera encaminhar ao
custodiante toda a documentagdo que caracteriza o crédito com até sete dias Uteis de
antecedéncia em relagéo a data prevista para aquisi¢ao do ativo.

Critérios de Elegibilidade (Simplificado)

Classificagdo de risco de crédito minima de ‘B(bra)’, emitida pela Fitch;

Concentragdo maxima por grupo econdmico devedor de 8% do PL do fundo;

Concentragdo maxima por setor de atuagéo de 35% do PL do fundo, sendo que os segmentos
imobiliario e agronegdcios estéo limitados a 25%;

Vencimento até o 60° més do fundo;

O fundo néo podera investir nos setores de tabaco, jogos de azar e armas e munigoes
Créditos classificados entre ‘B(bra)’ e ‘BB-(bra)’ est&o limitados a 50% do PL do fundo.

Elaboragao: Fitch Ratings
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Apéndice B: Perfil Geral do Originador

Gavea Crédito Estruturado Gestéo de Investimentos Ltda.

O Grupo Gavea foi fundado em 2003 e faz a gestdo de aproximadamente BRL13,4 bilhdes em
recursos de terceiros, alocados em fundos no Brasil e no exterior. Fazem parte do Grupo
Gavea a Gavea Crédito Estruturado Gestdo de investimentos Ltda. (Gavea), Gavea
Investimentos Ltda.(Gavea Investimentos), Gavea Equity Adiministragdo de Recursos Ltda. e
Géavea DTVM Ltda.

A Gavea iniciou suas atividades em maio de 2012 e possui os mesmos principais sécios que a
Gavea Investimentos, incluindo a Highbridge Capital Management, empresa do J.P. Morgan
Asset Management. Entre os principais executivos da Gavea estdo Arminio Fraga Neto e
Amaury Bier, membros do comité de investimentos; e José Berenguer, gestor sénior.

A Gavea tem como objetivo estruturar operagdes de crédito em conjunto com os tomadores,
buscando equilibrar suas necessidades especificas com a capacidade de pagamento.

Por sua atuagdo como gestor do fundo, a Gavea receberd mensalmente taxa de administragdo
equivalente a 1,69% ao ano do PL do fundo. Esta taxa faz parte das despesas do fundo e tera
prioridade na ordem de alocagdo de recursos do fundo. A taxa de administragdo foi
estabelecida para arcar com os custos operacionais do gestor.

Gévea Crédito Estruturado FIDC
Novembro de 2012

10

232



FitchRatings

Apéndice C: Resumo da Transagao

Gavea Crédito Estruturado FIDC
Estrutura de Capital

Montante Reforgo de Freq.de Periodo de Vencimento
Classe/Série Rating Perspectiva Total (%) (BRL Mi) Crédito® (%) Taxade Juros Pagamento Caréncia Final® ISIN
Sénior | AA(bra)(prel) Estavel 65,0 Até 812,5 35,0 DI + taxa a ser Mensal 36 meses Dez/2018
definida BRGVCECTF009

Sénior Il AA(bra)(prel) Estavel 65,0 Até 812,5 35,0 IPCA +taxa a Mensal 36 meses Dez/2018

ser definida BRGVCECTF033
Subordinada BBB(bra)(prel) Estavel 20,0 250,0 15,0 DI + taxa a ser Mensal 36 meses Dez/2018
Mezanino definida ERCCEGIRUR
Subordinada Junior  CCC(bra)(prel) Estavel 15,0 187,5 NA NA NA 36 meses Dez/2018 NA
Total 100,0 1.250,0
Fundo de Reserva Inicial BRL31,25Mi Reforgo de Crédito Inicial* 35,0% / 15,0% / NA
Periodo de Revolvéncia 36 meses Derivativos/Swaps NA
Regime de Amortizagao® Prorata Excesso de Spread* 2,3%/0,0% / NA

2 Reforgo de crédito na forma de subordinagéo, calculada sobre o saldo devedor da carteira de BRL1.250,0 milhdes.
® Vencimento final esperado é dezembro de 2017. O vencimento final legal ¢ entendido como dezembro de 2018.
° Estrutura de amortizagao entre as classes de cotas seniores, subordi mezanino e subordi juniores.

“ Disponivel para a classe mais sénior.
Informagdes Relevantes

Detalhes Partes
Data Estimada de Emissao Dezembro de 2012 Emissor Gavea Crédito Estruturado FIDC
Pais/Classe dos Ativos Brasil/lCDO Originador Gavea Crédito Estruturado Gestao de
Investimentos Ltda.
Pais da SPE Brasil Administrador BEM DTVM Ltda.
Analistas Mirian Abe Custodiante Banco Bradesco S.A.
+55-11-4504-2614 Agente de Recebimento Banco Bradesco S.A.
Jayme Bartling Agente de Cobranga Gavea Crédito Estruturado Gestao de

Investimentos Ltda.
+55-11-4504-2602

Analista de Monitoramento Kleber Oliveira
+55-11-4504-2600
Principais Fundamentos do Rating Premi & Resultados de Modelagem
eReforgco de Crédito: Os investidores das cotas seniores se Nivel de Rating Cenario | Cenario Il Cenario lll  Cendrio IV
beneficiam de uma subordinagéo inicial de 35%, enquanto os erda Estressada - Cotas Seniores 51,0% 51.5% 58,0% 56%
X X X . Perda Estressada - Cotas Mezanino 24,2% 22,9% 26,9% 36,5%
investidores das cotas subordinadas mezanino contam coM - Recyperagdo (%) / Intervalo (meses) 40%/12 40%/12 40%/12 40%/12
subordinagéo inicial de 15%. No periodo de amortizagdo, a Pré-Pagamento Acumulado (%) 0% 0% 0% 0%
. - R = Perda Liquida Acumulada — Cotas Seniores 30,6% 30,9% 34,8% 33,6%
subordinagéo disponivel para ambas as classes de cotas, que sdo o N
Perda Liquida Acumulada — Cotas Mezanino 14,5% 13,7% 13,5% 21,9%
privilegiadas na distribuicdo dos fluxos de caixa, deve crescer Fonte: Fitch
devido a estrutura de amortizagéo do fundo. Diagrama Simplificado da Estrutura
e Diversificagio Setorial e por Devedor: A concentragéo por setor
de atuacdo pode ser de até 35% e a maxima exposicdo por sacados
devedor serd de 8%, ambas medidas em relagdo ao patriménio
liquido do fundo.
Pagamentos

eBaixa Qualidade de Crédito da Carteira: Os créditos que serdo
adquiridos pelo fundo deveréo ter rating minimo ‘B(bra)’, e 50% dos

ativos poderdo estar classificados entre os ratings ‘B(bra)’ e ‘BB-(bra). E(ia"ﬁa C;édggc __________
struturado

eRisco de Concentragdo: A concentragdo dos ativos do fundo

devera aumentar com o tempo, pois os créditos terdo vencimentos $$
distintos. No entanto, a subordinagdo devera ser suficiente para
cobrir os cinco maiores créditos da carteira durante o periodo de Cotas Cotas Cotas
amortizagéo do fundo. \ 4 A 4 v
Cotas Seniores H Cotas Mezanino H Cotas Subor dinadas

eDescasamento de Taxas de Juros: N&do ha restricdo em relagdo

ao indexador dos ativos que serdo adquiridos pelo fundo, ao passo
que a remuneragdo das cotas sera atrelada & Taxa Média dos Fonte: documentos da transacéo
Depositos  Interfinanceiros (DI) e ao indice de Pregos ao
Consumidor Amplo (IPCA). Para mitigar o risco de descasamento

de taxa de juros, o fundo contratara operagdes de hedge.
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E FitchRatings

O rating acima foi solicitado pelo, ou em nome do, emissor, e, portanto, a Fitch foi compensada pela avaliagdo do
rating.

TODOS OS RATINGS DE CREDITO DA FITCH ESTAO SUJEITOS A ALGUMAS LIMITACOES E TERMOS DE ISENCAO DE
RESPONSABILIDADE. POR FAVOR, VEJA NO LINK A SEGUIR ESSAS LIMITACOES E TERMOS DE ISENCAO DE
RESPONSABILIDADE: HTTP://FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. AS DEFINICOES E TERMOS DE
USO DOS RATINGS ESTAO DISPONIVEIS NO SITE PUBLICO DA AGENCIA, EM WWW.FITCHRATINGS.COM. OS RATINGS
PUBLICOS, CRITERIOS E METODOLOGIAS PUBLICADOS ESTAO PERMANENTEMENTE DISPONIVEIS NESTE SITE. O
CODIGO DE CONDUTA DA FITCH E POLITICAS DE CONFIDENCIALIDADE, CONFLITOS DE INTERESSE; SEGURANCA DE
INFORMACAO (FIREWALL) DE AFILIADAS, COMPLIANCE E OUTRAS POLITICAS E PROCEDIMENTOS RELEVANTES
TAMBEM ESTAO DISPONIVEIS NESTE SITE, NA SEGAO "CODIGO DE CONDUTA".

Copyright © 2012 da Fitch, Inc., Fitch Ratings Ltd. e suas subsidiarias. One State Street Plaza, NY, NY 10004.Telefone:
1-800-753-4824 (para chamadas efetuadas nos Estados Unidos), ou (001212) 908-0500 (chamadas fora dos Estados Unidos).
Fax: (212) 480-4435. Proibida a reprodugéo ou retransmissao, integral ou parcial, exceto quando autorizada. Todos os direitos
reservados. Ao atribuir e manter seus ratings, a Fitch conta com informagées factuais que recebe de emissores e underwriters e
de outras fontes que a agéncia considera confiaveis. A Fitch executa uma pesquisa razoavel das informagdes factuais de que
dispde, de acordo com suas metodologias de rating, e obtém razoavel verificagcdo destas informagdes de fontes independentes, na
medida em que estas fontes estejam disponiveis com determinado patamar de seguranga, ou em determinada jurisdigdo. A forma
como é conduzida a investigagao factual da Fitch e o escopo da verificagdo de terceiros que a agéncia obtém poderdo variar,
dependendo da natureza do titulo analisado e do seu emissor, das exigéncias e praticas na jurisdicdo em que o titulo analisado é
oferecido e vendido e/ou em que o emitente esteja localizado, da disponibilidade e natureza da informagao publica envolvida, do
acesso a administragcdo do emissor e seus consultores, da disponibilidade de verificagdes pré-existentes de terceiros, como
relatérios de auditoria, cartas de procedimentos acordadas, avaliagdes, relatérios atuariais, relatérios de engenharia, pareceres
legais e outros relatérios fornecidos por terceiros, disponibilidade de fontes independentes e competentes de verificacdo, com
respeito ao titulo em particular, ou na jurisdigdo do emissor, em especial, e a diversos outros fatores. Os usuarios dos ratings da
Fitch devem estar cientes de que nem uma investigagéo factual aprofundada, nem qualquer verificagédo de terceiros podera
assegurar que todas as informagdes de que a Fitch dispde com respeito a um rating serdo precisas e completas. Em ultima
instancia, o emissor e seus consultores sdo responsaveis pela precisdo das informagdes fornecidas a Fitch e ao mercado ao
disponibilizar documentos e outros relatérios. Ao emitir seus ratings, a Fitch € obrigada a confiar no trabalho de especialistas,
incluindo auditores independentes, com respeito as demonstragdes financeiras, e advogados, com referéncia a assuntos legais e
tributarios. Além disso, os ratings sdo naturalmente prospectivos e incorporam hipéteses e predi¢cdes sobre eventos futuros que,
por sua natureza, ndo podem ser confirmados como fatos. Como resultado, apesar de qualquer verificacdo sobre fatos atuais, os
ratings podem ser afetados por condigdes ou eventos futuros ndo previstos na ocasido em que um rating foi emitido ou afirmado.

As informacdes neste relatério sdo fornecidas "tal como se apresentam", sem que oferecam qualquer tipo de garantia. Um rating
da Fitch constitui opinido sobre o perfil de crédito de um titulo. Esta opinido se apoia em critérios e metodologias existentes, que
sdo constantemente avaliados e atualizados pela Fitch. Os ratings sdo, portanto, resultado de um trabalho de equipe na Fitch, e
nenhuma classificagéo é de responsabilidade exclusiva de um individuo, ou de um grupo de individuos. O rating ndo cobre o risco
de perdas em fungao de outros riscos que ndo sejam o de crédito, a menos que tal risco esteja especificamente mencionado. A
Fitch ndo participa da oferta ou venda de qualquer titulo. Todos os relatorios da Fitch sdo de autoria compartilhada. Os
profissionais identificados em um relatério da Fitch participaram de sua elaboragdo, mas ndo s&o isoladamente responsaveis pelas
opinides expressas no texto. Os nomes sdo divulgados apenas para fins de contato. Um relatério que contenha um rating atribuido
pela Fitch ndo constitui um prospecto, nem substitui as informagdes reunidas, verificadas e apresentadas aos investidores pelo
emissor e seus agentes com respeito a venda dos titulos. Os ratings podem ser modificados ou retirados a qualquer tempo, por
qualquer razdo, a critério exclusivo da Fitch. A agéncia ndo oferece aconselhamento de investimentos de qualquer espécie. Os
ratings ndo constituem recomendagao de compra, venda ou retengéo de qualquer titulo. Os ratings ndo comentam a corregéo dos
precos de mercado, a adequagdo de qualquer titulo a determinado investidor ou a natureza de isengdo de impostos ou taxagédo
sobre pagamentos efetuados com respeito a qualquer titulo. A Fitch recebe honorarios de emissores, seguradores, garantidores,
outros coobrigados e underwriters para avaliar os titulos. Estes honorarios geralmente variam entre USD1.000 e USD750.000
(ou o equivalente em moeda local aplicavel) por emissdo. Em certos casos, a Fitch analisara todas ou determinado nimero de
emissdes efetuadas por um emissor em particular ou seguradas ou garantidas por determinada seguradora ou garantidor,
mediante o pagamento de uma Unica taxa anual. Tais honorarios podem variar de USD10.000 a USD1.500.000 (ou o equivalente
em moeda local aplicavel). A atribuigdo, publicagdo ou disseminagdo de um rating pela Fitch ndo implicara consentimento da Fitch
para a utilizagdo de seu nome como especialista, com respeito a qualquer declaragdo de registro submetida mediante a
legislacao referente a titulos em vigor nos Estados Unidos da América, a Lei de Servigos Financeiros e Mercados, de 2000, da
Gra-Bretanha ou a legislagdo referente a titulos de qualquer outra jurisdicdo, em particular. Devido a relativa eficiéncia da
publicagéo e distribuicdo por meios eletronicos, a pesquisa da Fitch podera ser disponibilizada para os assinantes eletronicos até
trés dias antes do acesso para os assinantes dos impressos.
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ANEXO VIII

* Regulamento do Fundo comparado com versdo datada de 17 de outubro de 2012
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REGULAMENTO

GAVEA CREDITO ESTRUTURADO
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
Classificacdo ANBIMA: Outros — Multicarteira Outros

CAPITULO |
DO FUNDO

Artigo 1° - O GAVEA CREDITO ESTRUTURADO FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS, o FUNDO, é um fundo de investimento em direitos creditorios
constituido sob a forma de condominio fechado, com prazo determinado de duragéo, regido
pelo presente Regulamento, pela Instrugdo CVM 356/01 e pelas demais disposi¢des legais e
regulamentares que lhe forem aplicaveis.

Paragrafo Primeiro - O FUNDO ¢é classificado como um fundo de investimento em direitos
creditérios do tipo ANBIMA “Outros”, com atributo foco de atuagédo “Multicarteira Outros”,
nos termos do anexo Il da Deliberagcdo n°. 44, de 24.11.2010 da ANBIMA, uma vez que o
FUNDO busca retorno por meio de investimento, preponderantemente, em carteira de
recebiveis (direitos ou titulos), originarios de dois ou mais tipos, sem compromisso
declarado de concentragdo em um Setor em particular.

Paragrafo Segundo - Todos os termos iniciados ou redigidos em letras mailusculas neste
Regulamento, no singular ou no plural, terdo o significado que lhes é atribuido no anexo | a
este Regulamento.

Artigo 2° - O FUNDO tera Prazo de Duragdo de 6 (seis) anos contado da Data de
Integralizacdo de Cotas, podendo ser prorrogado por decisdo da Assembleia Geral de
Cotistas. As Cotas do FUNDO somente serédo resgatadas ao término do Prazo de Duragéo
do FUNDO ou em virtude de sua liquidagdo antecipada, observado que as Cotas Seniores
serdo resgatadas conforme os termos definidos nos respectivos Suplementos, sendo
também admitida a amortizacdo das Cotas do FUNDO nos termos do presente
Regulamento.

Paragrafo Primeiro - O Prazo de Duragdo do FUNDO se divide no Periodo de
Investimento, correspondente aos 3 (trés) primeiros anos do FUNDO, e no Periodo de
Liquidagéo dos Investimentos, correspondente aos 3 (trés) anos seguintes.

Paragrafo Segundo - Durante o Periodo de Investimento devera ocorrer a aquisicdo dos
Direitos de Crédito Elegiveis pelo FUNDO.

Paragrafo Terceiro - O Periodo de Investimento podera ser encerrado antecipadamente
mediante orientacdo do GESTOR, que devera instruir a ADMINISTRADORA para que
divulgue tal fato a todos os cotistas.

Paragrafo Quarto - Sem prejuizo do disposto nes—paragrafesno paragrafo quinto-e-sexte
abaixo, em caso de alienagao, liquidagdo ou vencimento de Direitos de Crédito Elegiveis
durante o Periodo de Investimento, cabera ao GESTOR decidir pela amortizagdo das Cotas
ou reinvestimento dos recursos correspondentes, respeitando o disposto no artigo 42.

Paragrafo Quinto - Durante o Periodo de Liquidagdo dos Investimentos deveréo ocorrer as
amortizagdes e resgate de Cotas, conforme definido no respectivo Suplemento, respeitando
o disposto no artigo 42, nao devendo ocorrer novas aplicagdes de recursos integrantes do
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patriménio liquido do FUNDO em Direitos de Crédito Elegiveis.

CAPITULO I
DO PUBLICO-ALVO

Artigo 3° - O FUNDO se destina exclusivamente a Investidores Qualificados que busquem a
valorizagdo de suas Cotas no longo prazo, por meio de aplicagdo preponderante dos
recursos na aquisicdo de Direitos de Crédito Elegiveis performados, e aceitem os riscos
inerentes ao FUNDO, observados ainda os termos e condi¢cdes especificos aplicaveis a
cada uma das classes e séries de Cotas e respectivas ofertas, descritos nos Suplementos
respectivos.

Paragrafo Primeiro — Especificamente em relagdo a oferta primaria de Cotas Seniores —
Série |l, serdao coletadas e aceitas intengbes de investimento junto a Investidores
Qualificados que sejam exclusivamente entidades fechadas de previdéncia complementar,
entidades abertas de previdéncia complementar, regimes proprios de previdéncia social,
sociedades seguradoras ou fundos de investimento autorizados a investir em FIDC
destinados exclusivamente a tais Investidores Qualificados, individualmente ou em conjunto.

Paragrafo Segundo — Apds o encerramento da distribuigdo primaria das Cotas Seniores —
Série Il, sera admitida a aquisicdo de tais cotas no mercado secundario por qualquer
Investidor Qualificado.

CAPITULO IlI
DO OBJETIVO DO FUNDO

Artigo 4° - O FUNDO tem por objetivo proporcionar aos Cotistas a valorizagdo de suas
Cotas no longo prazo, por meio de aplicagdo preponderante dos recursos do FUNDO na
aquisicdo de Direitos de Crédito Elegiveis e Ativos Financeiros, de acordo com os critérios
de composigéao e diversificagao estabelecidos pela legislagédo vigente e neste Regulamento.

Paragrafo Primeiro - As Cotas Seniores — Série | do FUNDO buscarao atingir a Meta de
Rentabilidade das Cotas Seniores - Série |, indicada no respectivo Suplemento anexo ao
Prospecto, cujo modelo é parte integrante deste Regulamento como anexo Il. Atingida a
Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores - Série |, em conjunto com a Meta de
Rentabilidade das Cotas Seniores - Série Il, os resultados excedentes do FUNDO serédo
destinados, consecutivamente, a Meta de Rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino
e a remuneracao das Cotas Subordinadas Juniores.

Paragrafo Segundo - As Cotas Seniores — Série Il do FUNDO buscarao atingir a Meta de
Rentabilidade das Cotas Seniores - Série Il, indicada no respectivo Suplemento anexo ao
Prospecto, cujo modelo é parte integrante deste Regulamento como anexo Il. Atingida a
Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores - Série Il, em conjunto com a Meta de
Rentabilidade das Cotas Seniores - Série |, os resultados excedentes do FUNDO serao
destinados, consecutivamente, a Meta de Rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino
e a remuneracao das Cotas Subordinadas Juniores.

Paragrafo Terceiro - As Cotas Subordinadas Mezanino do FUNDO buscaréo atingir a Meta
de Rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino, indicada no respectivo Suplemento
anexo ao Prospecto, cujo modelo é parte integrante deste Regulamento como anexo II.
Atingida a Meta de Rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino, os resultados
excedentes do FUNDO serao destinados a remuneragao das Cotas Subordinadas Juniores.
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Paragrafo Quarto — As Cotas Subordinadas Juniores do FUNDO serao destinados todos os
resultados excedentes da Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores - Série |, da Meta de
Rentabilidade das Cotas Seniores - Série Il e da Meta de Rentabilidade das Cotas
Subordinadas Mezanino, conforme o respectivo Suplemento anexo ao Prospecto, cujo
modelo é parte integrante deste Regulamento como anexo Il, subordinando-se, portanto, a
todas as demais Cotas descritas neste artigo.

Paragrafo Quinto - A aquisicdo de Cotas Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino ou
Cotas Subordinadas Juniores do FUNDO nao conta com qualquer garantia ou promessa de
rentabilidade do FUNDO, da ADMINISTRADORA, do GESTOR, do CUSTODIANTE, dos
Cedentes ou dos Devedores acerca da rentabilidade das aplicagbes de recursos no
FUNDO.

Paragrafo Sexto - Resultados e rentabilidades obtidos pelo FUNDO no passado nao
representam quaisquer garantias de resultados ou rentabilidade futuros.

~ CAPITULO IV
DA POLITICA DE INVESTIMENTO,
COMPOSIGAO E DIVERSIFICAGAO DA CARTEIRA

Artigo 5° - O FUNDO buscara atingir seu objetivo por meio da aplicacdo de recursos,
preponderantemente, em Direitos de Crédito Elegiveis e Ativos Financeiros, observados os
limites e as restricdes previstas neste Regulamento e nas demais disposi¢bes legais e
regulamentares que lhe forem aplicaveis.

Paragrafo Primeiro - Para os fins deste Regulamento, conforme definido no anexo | deste
Regulamento, se consideram Direitos de Crédito Elegiveis os direitos e titulos
representativos de crédito, originarios de operagdes realizadas nos segmentos financeiro,
comercial, industrial, imobiliario, de hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestacdo de
servicos, e os warrants, contratos e titulos referidos na Instrugdo CVM 356/01, passiveis de
investimento pelo FUNDO e que atendam aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos neste
Regulamento, inclusive, mas nao limitadamente, debéntures, cédulas de debéntures,
certificados de divida publica, notas promissorias, cédulas de crédito bancario, certificados
de cédula de crédito bancario, letras de arrendamento mercantil, letras financeiras, letras de
cambio, letras de crédito imobiliario, letras hipotecarias, cédulas de crédito imobiliario,
certificados de recebiveis imobiliarios, notas de crédito a exportagédo, cédulas de crédito a
exportagdo, cédulas de produto rural, certificados de direitos creditérios do agronegécio,
certificados de recebiveis do agronegdcio, letras de crédito do agronegdcio, notas de crédito
rural, titulos da divida agraria, créditos securitizados, certificados a termo de energia elétrica,
bem como outros ativos de natureza similar admitidos pela legislagéo e regulamentacdo em
vigor.

Paragrafo Segundo — Os Direitos de Crédito Elegiveis serdo representados pelos
Documentos Representativos do Crédito, os quais serdo elaborados e/ou negociados pelo
GESTOR e submetidos ao CUSTODIANTE para prévia analise e aprovagao, com base em
critérios objetivos e praticas de mercado, com até 5 (cinco) dias uteis de antecedéncia em
relagédo a data prevista para a realizagédo do investimento pelo FUNDO.

Paragrafo Terceiro — O FUNDO n&o podera investir em Direitos de Crédito de que trata a
Instrucdo CVM n°. 444, de 08 de dezembro de 2006, que dispde sobre os fundos de
investimento em direitos creditérios - ndo padronizados.
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Artigo 6° - Decorridos 90 (noventa) dias do inicio das atividades, o FUNDO devera ter
alocado, no minimo, 50% (cinquenta por cento) e, no maximo, 100% (cem por cento) de seu
patrimbénio liquido na aquisicdo de Direitos de Crédito Elegiveis, podendo a
ADMINISTRADORA, mediante instrugdo do GESTOR, requerer a CVM a prorrogagao desse
prazo por igual periodo.

Paragrafo Primeiro - O FUNDO nao podera adquirir Direitos de Crédito cujo pagamento
seja de responsabilidade direta ou indireta da ADMINISTRADORA ou de empresas do
mesmo Grupo Econdmico, sendo certo que ndo sera vedada ao FUNDO a aquisicdo de
Direitos de Crédito de emissao de sociedades em que a ADMINISTRADORA ou empresas
do mesmo Grupo Econémico possuam participacao inferior a 10% (dez por cento) do capital
social.

Paragrafo Segundo - O FUNDO podera adquirir Direitos de Crédito Elegiveis que possam
ser atrelados a ativos conversiveis ou permutaveis em agoes.

Paragrafo Terceiro — Nas hipéteses em que o FUNDO venha a converter ou permutar os
ativos referidos no paragrafo segundo acima em agdes, tendo em vista que o FUNDO néao
podera estar exposto a riscos relacionados a este mercado, tais agdes deverdo ser
imediatamente alienadas pelo GESTOR, observados os prazos minimos necessarios para
cumprimento dos procedimentos operacionais relacionados a conversdo, permuta e
liquidagéo das referidas agdes, pelo valor de mercado de tais agdes na oportunidade, nao
respondendo o GESTOR ou a ADMINISTRADORA, portanto, por prejuizos, danos ou
perdas, inclusive de rentabilidade, que o FUNDO venha a sofrer em virtude da realizagédo de
tais alienacbes, salvo na hipotese de comprovada ma-fé ou flagrante negligéncia do
GESTOR. O GESTOR somente optara pela conversdo ou permuta quando possuir uma
estratégia de venda definida para as ac¢des delas decorrentes.

Paragrafo Quarto — O FUNDO podera ainda adquirir Direitos de Crédito que podem ser
garantidos por bens ou ativos estranhos a carteira do FUNDO (inclusive agoes).

Paragrafo Quinto — Nas hip6teses em que o FUNDO venha a receber os ativos referidos no
paragrafo quarto acima em virtude da execugéo de garantias, o GESTOR devera tomar as
medidas necessarias para que o FUNDO aliene tais ativos no menor prazo possivel, limitado
ao menor prazo entre (a) 18 (dezoito) meses apods o seu recebimento pelo FUNDO ou (b)
até o término do Prazo de Duragdo do FUNDO, pelo valor de mercado divulgado pelo
ambiente de negociagdo em que negociados, caso sejam negociados em bolsa de valores
ou mercado de balcdo, ou pelo valor proposto pelo GESTOR, caso ndo sejam negociados
nesses mercados, sendo que, neste Ultimo caso, o valor de mercado sera sempre baseado
e respaldado em laudo de avaliagdo elaborado por um terceiro especializado, conforme o
caso.

Paragrafo Sexto - Caso ndo consiga proceder a venda dos ativos referidos no paragrafo
quinto acima dentro dos prazos nele referidos, o0 GESTOR deverd, imediatamente apds o
término do referido prazo, providenciar a realizagdo de uma Assembleia Geral de Cotistas
para deliberar sobre as medidas a serem tomadas com relagdo aos referidos ativos.

Paragrafo Sétimo — Quando da aquisi¢gdo de cada Direito de Crédito Elegivel, o GESTOR
devera observar que a taxa do investimento sendo realizado seja no minimo equivalente a:
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& _alvo_sen_CDI*vl_q_sen_CDI +tx_alvo_sen _IPCA*vl_q_sen_IPCA+tx_alvo_mez*vl_q_mez+desp _12m

tx _min
- pl_ fide

Onde:

Onde:

tx_min = taxa minima dos Direitos de Crédito convertidos em taxa pré-fixada
pelo custodiante;

tx_alvo_sen_CDI = taxa alvo das Cotas Seniores da série indexada ao CDI
convertidos em taxa pré-fixada pelo custodiante;

vl_g_sen_CDI = valor total das Cotas Seniores indexadas ao CDI;
tx_alvo_sen_IPCA = taxa alvo das Cotas Seniores da série indexada ao IPCA
convertidos em taxa pré-fixada pelo custodiante;

vl_g_sen_IPCA = valor total das Cotas Seniores indexadas ao IPCA;
tx_alvo_mez = taxa alvo das Cotas Subordinadas Mezanino convertidos em taxa
pré-fixada pelo custodiante;

vl_q_mez = valor total das Cotas Subordinadas Mezanino;

desp_12m = despesas estimadas do FUNDO pelo custodiante;

pl_fidc = patriménio liquido do FUNDO.

Paragrafo Oitavo - Os Direitos de Crédito Elegiveis que integrem a carteira do FUNDO
serdo obrigatoriamente registrados na CETIP ou em outro ambiente de negociacédo, quando
aplicavel, devendo os Documentos Representativos do Crédito ficar custodiados com o
CUSTODIANTE.

Artigo 7° - A parcela do patriménio liquido do FUNDO que néo estiver alocada em Direitos
de Crédito Elegiveis, nos termos do artigo 6° acima, podera ser aplicada, isolada ou
cumulativamente, em Ativos Financeiros, quais sejam:

{h(i)  titulos publicos de emissao do Tesouro Nacional ou do BACEN, registrados no
SELIC;

| {ib(ii) operagdes compromissadas tendo como lastro titulos publicos de emissdo do
Tesouro Nacional ou do BACEN, registrados no SELIC;

| {iv)(iii) certificados de depésitos bancarios de emissdo de instituigdes financeiras que
possuam rating por agéncia de classificagdo de risco no Brasil reconhecida
internacionalmente superior ao rating das Cotas Seniores do FUNDO; e

‘ {1(iv) cotas de Fundos de Investimento Autorizados que invistam exclusivamente nos

ativos mencionados nos incisos (i), (ii};—i) e (iviii)) acima e que ndo atuem no

mercado de derivativos, desde que expressamente previsto em seus
regulamentos.
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Paragrafo-TerceiroParagrafo Primeiro - Os Fundos de Investimento Autorizados serdo
selecionados exclusivamente pelo GESTOR e poderédo ser administrados e/ou geridos pela

ADMINISTRADORA, pelo CUSTODIANTE, pelo GESTOR ou por empresas a eles ligadas.

Paragrafo QuartoSegundo - O FUNDO podera realizar operagdes com derivativos em
mercados administrados por bolsas de valores ou de mercadorias e de futuros que tenham
por objetivo exclusivo proteger posi¢coes detidas no mercado a vista (hedge), desde que nao
gerem exposicao superior a uma vez o patriménio liquido do FUNDO.

Paragrafo QuintoTerceiro - As operagbes realizadas pelo FUNDO em mercados de
derivativos poderéo ser realizadas somente na modalidade “com garantia”, ou seja, com a
atuacdo de camaras e prestadores de servicos de compensagdo e de liquidagdo como
contraparte central garantidora da operagéo e deverao ter como objetivo somente minimizar
risco de descasamento de taxas ou indexadores dos ativos do FUNDO contra as taxas ou
indexadores dos passivos do FUNDO.

Paragrafo SexteQuarto - O enquadramento da totalidade dos recursos aos limites de
diversificagao e concentragcédo de ativos estabelecidos pela regulamentagéo eventualmente
aplicavel aos Cotistas deve ser verificado e controlado pelos préprios Cotistas ou por quem
eles venham a contratar para o desempenho dessa atividade, n&o cabendo a
ADMINISTRADORA e/ou ao GESTOR a responsabilidade pela observancia de quaisquer
outros limites que ndo aqueles expressamente definidos neste Regulamento.

Paragrafo SétimoQuinto — Admite-se que a ADMINISTRADORA, o GESTOR ou
empresas a eles ligadas possam assumir a contraparte das opera¢des do FUNDO, devendo
manter por 5 (cinco) anos registros segregados que documentem tais operagoes.
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Artigo 8° - As aplicagbes no FUNDO nao contam com garantia da ADMINISTRADORA, do
GESTOR, do CUSTODIANTE, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor
de Créditos - FGC.

Paragrafo Primeiro — Nao obstante o disposto no caput deste artigo € no artigo 7°,
paragrafo quinto acima, o GESTOR podera, ainda, realizar operagdes bilaterais ou adquirir
apolices de seguro em nome do FUNDO, visando a minimizar o risco de crédito a que o
FUNDO esteja exposto.

Paragrafo Segundo — A ADMINISTRADORA declara que ndo se encontra em conflito de
interesses com o GESTOR e com o CUSTODIANTE no exercicio de suas fungdes, bem
como manifesta sua independéncia no exercicio das atividades descritas neste
Regulamento.

Paragrafo Terceiro - O GESTOR adota politica de exercicio de direito de voto em nome do
FUNDO em assembleias, que disciplina os principios gerais, o processo decisério e quais
sdo as matérias relevantes obrigatorias para o exercicio do direito de voto. Tal politica
orienta as decisbes do GESTOR em assembleias de detentores de titulos e valores
mobiliarios que confiram aos seus titulares o direito de voto.

Paragrafo Quarto - A verséo integral da politica de voto podera ser encontrada no site
www.gaveainvest.com.br, onde poderdo ser consultados o seu objeto, os principios gerais,
os procedimentos adotados em potenciais conflitos de interesse e o processo decisoério de
voto.

Artigo 9° - Todos os resultados auferidos pelo FUNDO serdo incorporados ao seu
patriménio liquido.

_ CAPiTULO V
DOS CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

Artigo 10 — Os Direitos de Crédito deverao atender aos seguintes Critérios de Elegibilidade,
que serao validados pelo CUSTODIANTE, nos termos deste artigo, no momento de cada
aquisicao dos Direitos de Crédito ao FUNDO:

(i) apresentar uma classificagdo de risco, publica (definida como rating de escala
nacional pela Agéncia Classificadora de Risco) ou privada (definida como Credit
Opinion pela Agéncia Classificadora de Risco), de nivel minimo equivalente a
B(bra), atribuida pela Agéncia Classificadora de Risco, emitida no maximo 60
(sessenta) dias antes;

(ii) observar que o valor devido por um mesmo Devedor e por seu respectlvo Grupo

nao podera exceder o valor
equivalente a 8% (oito por cento) do patriménio I|’qU|do do FUNDO;

(iii) observar o indice de Cobertura Subordinada, de maneira pro forma, no momento
de cada aquisi¢ao de Direitos de Crédito Elegiveis;

(iv) observar o indice de Cobertura Junior, de maneira pro forma, no momento de
cada aquisigao de Direitos de Crédito Elegiveis;
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(viii)

(ix)
(x)

(xi)

observar que, considerada a aquisicdo, o somatério do valor dos Direitos de

Credlto orlundos de um mesmo Setor—eens@erande—pa#a—tante—es—D#eﬁes—de

represente no
maximo, 35% (trinta e cinco por cento) da parcela do patrlmonlo liquido do
FUNDO representada por Direitos de Crédito Elegiveis, respeitados os subitens
(x) e (xi) abaixo;

os Direitos de Crédito ndo poderdo ter vencimento posterior ao encerramento do
60° (sexagésimo) més apos a Data de Integralizagao de Cotas;

os Direitos de Crédito ndo poderao ter como Devedor companhias investidas ou
do mesmo Grupo Econbémico de companhias investidas por veiculos de
investimento geridos por empresas do mesmo Grupo Econdmico do GESTOR,
nas quais as empresas componentes do mesmo Grupo Econdémico do GESTOR,
diretamente ou por meio de referidos veiculos de investimento, possuam efetiva
influéncia na gestao;

os Direitos de Crédito: (a) devem estar representados por Documentos
Representativos de Crédito, (b) devem estar livres e desembaragados de
quaisquer 6nus, gravames ou restricoes de qualquer natureza, (c) devem atender
a Diretriz de Crédito desenvolvida pelo GESTOR, constante do anexo |l deste
Regulamento e, portanto, (d) devem ter sido previamente aprovados em comité
de crédito do GESTOR, conforme formalizado em ata prépria a ser encaminhada
pelo GESTOR ao CUSTODIANTE, da qual deve constar, inclusive, declaracao
expressa do GESTOR no sentido de que os Direitos de Crédito ndo sédo
relacionados a empresas (ou outras empresas componentes do mesmo Grupo
Econdmico) investidas por fundos ou outros veiculos de investimento geridos
pelo GESTOR ou por empresas componentes de seu Grupo Econémico, em que
o GESTOR ou empresas componentes de seu Grupo Econémico possuam
ingeréncia;

ter sido previamente aprovado pelo CUSTODIANTE;

a somatdria dos valores correspondentes aos diferentes Direitos de Crédito
Elegiveis relacionados ao somatério dos Setores (a) imobiliario residencial, (b)
imobiliario comercial, (c) instituigbes financeiras e (d) financiamento ao

consum|dor detldos dlretamente pelo FUNDOAamﬁeen}unte%emﬁes—valeres

%%#Heeupsesemﬂ%w&relaeteﬂadesﬂaeste&mesmes&tere& nao poderé
representar mais do que 49% (quarenta e nove por cento) do patriménio liquido
do FUNDO, dos quais ndo mais que 25% (vinte e cinco por cento) do patriménio
liquido do FUNDO poderao ser representados pelos Setores referidos em (a) e
(b) acima, em conjunto;

os valores correspondentes aos diferentes Direitos de Crédito Elegiveis

relacionados ao Setor agromdustrlal—em—eenfume—eem—es—vam;es

%W%WWWM%&%&W nao poderao
representar mais do que 25% (vinte e cinco por cento) do patriménio liquido do
FUNDO;
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(xii) o FUNDO nao poderd investir nos Setores de tabaco, jogos de azar, armas e
munigdes; e

’ {xith—a soma do valor correspondente aos Direitos de Crédito Elegiveis e-as-cetas-des
i e iea; com classificagao igual ou
inferior a BB-(bra) (duplo “B” menos) pela Agéncia Classificadora de Risco, ndo
poderdo representar mais do que 50% (cinquenta por cento) do patriménio
‘ liquido do FUNDO.
sl
Paragrafo Primeiro — Para fins de verificagdo dos Critérios de Elegibilidade pelo
CUSTODIANTE, o GESTOR devera encaminhar ao CUSTODIANTE, com até 7 (sete) dias
uteis de antecedéncia em relagéo a data prevista para aquisicéo de qualquer dos Direitos de
Crédito, os documentos originais descritos no inciso (viii), itens (a) e (d) do caput deste
artigo, com base em critérios objetivos e praticas de mercado.

Paragrafo Segundo — O GESTOR devera encaminhar ainda ao CUSTODIANTE a
documentagdo que demonstre a composi¢cdo de um Grupo Econémico para os fins do inciso
(i) do caput deste artigo, salvo nas hipéteses em que expressamente dispensado da
apresentacao de tal documentagéo pelo CUSTODIANTE.

Artigo 11 — Na hipétese do Direito de Crédito Elegivel perder qualquer Critério de
Elegibilidade apds sua aquisigdo pelo FUNDO, tal Direito de Crédito podera permanecer na
carteira do FUNDO, nao havendo direito de regresso, nesse caso, contra o CUSTODIANTE,
a ADMINISTRADORA e o GESTOR pela perda do Critério de Elegibilidade, salvo na
existéncia de ma-fé, culpa ou dolo destas partes na averiguagao inicial dos Critérios de
Elegibilidade, desde que devidamente comprovado pela parte que der causa.

Paragrafo Primeiro - Os instrumentos de cessdo que eventualmente componham os
Documentos Representativos do Crédito deverdo prever que o Cedente sera responsavel
pela existéncia, certeza, exigibilidade, conteudo, exatidao, veracidade, legitimidade e correta
formalizacdo dos Diretos de Crédito de titularidade do FUNDO, nos termos do artigo 295 do
Cddigo Civil Brasileiro, nao respondendo o CUSTODIANTE, a ADMINISTRADORA e o
GESTOR pela solvéncia originagéo, existéncia, liquidez ou certeza dos Direitos de Crédito
cedidos ao FUNDO ou por este adquiridos. Nao obstante o disposto neste paragrafo, por
meio do Contrato de Gestdo, o GESTOR se comprometera a atuar com a devida cautela e
diligéncia para certificar-se de que os Direitos de Crédito de titularidade do FUNDO sejam
existentes, certos e devidamente formalizados.

Paragrafo Segundo - A cessao dos Direitos de Crédito sera irrevogavel e irretratavel, com a
transferéncia para o FUNDO, em carater definitivo, da plena titularidade dos Direitos de
Credito, juntamente com todos os direitos (inclusive direitos reais de garantia), garantias,
privilégios, preferéncias, prerrogativas e agcdes a estes relacionadas, bem como reajustes
monetarios, juros e encargos, podendo ou ndo contar com coobrigagdo dos Cedentes, nas
hipoteses admitidas pela legislagédo e regulamentagédo em vigor.

Paragrafo Terceiro - Nao obstante o disposto no paragrafo acima, observadas as regras
aplicaveis aos contratos de cessdo, quando aplicavel, podera haver a recompra ou
substituicdo dos Direitos de Crédito Elegiveis pelo Cedente, Devedor ou por terceiros, a
critério do GESTOR, caso estes deixem de estar enquadrados nos Critérios de Elegibilidade
ou estejam inadimplidos ha mais de 5 (cinco) Dias Uteis, ou, ainda, nos casos em que
ocorra o pagamento antecipado ou renegociagao das condigbes do Direito de Crédito
Elegivel, sempre respeitando-se os Critérios de Elegibilidade. No caso de cessao, recompra
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ou substituicdo dos Direitos de Crédito Elegiveis, nos termos deste paragrafo, o GESTOR
envidara seus melhores esforgos para realizar a transagdo no prego mais benéfico ao
FUNDO dentre os disponiveis ao GESTOR.

CAPITULO VI
DA ADMINISTRAGAO

Artigo 12 - As atividades de administragdo do FUNDO serdo exercidas pela
ADMINISTRADORA.

Artigo 13 - Incluem-se entre as obrigagbes da ADMINISTRADORA:

U]

(ii)

(iii)

(iv)

(vi)

(vii)

(viii)

manter atualizados e em perfeita ordem:

(a) a documentacgao relativa as operagdes do FUNDO;

(b) o registro dos Cotistas;

(c) o livro de atas de Assembleias Gerais de Cotistas;

(d) o livro de presenga de Cotistas;

(e) os demonstrativos trimestrais do FUNDO;

(f) o registro de todos os fatos contabeis referentes ao FUNDO; e
(9) os relatérios do Auditor.

receber quaisquer rendimentos ou valores do FUNDO diretamente ou por meio
de instituigdo contratada;

entregar, sempre que solicitado, aos Cotistas, gratuitamente, exemplar do
Regulamento e do Prospecto do FUNDO, bem como cientifica-los do nome do
periddico utilizado para divulgagdo de informagdes, se houver, e da Taxa de

Administracdo e-da-Taxa-de-Perfermance-praticadaspraticada;

divulgar, trimestralmente, no periddico utilizado para divulgagdes do FUNDO,
além de manter disponiveis em sua sede e agéncias e nas instituicbes que
coloquem Cotas desse, o valor do patriménio liquido do FUNDO, o valor da Cota,
as rentabilidades acumuladas no més e no ano civil a que se referirem;

custear as despesas de propaganda do FUNDO;

fornecer anualmente aos Cotistas documento contendo informagdes sobre os
rendimentos auferidos no ano civil e, com base nos dados relativos ao ultimo dia
do més de dezembro, sobre o nimero de Cotas de sua propriedade e respectivo
valor;

sem prejuizo da observancia dos procedimentos relativos as demonstragbes
financeiras, previstas na regulamentacdo em vigor, manter, separadamente,
registros analiticos com informagbes completas sobre toda e qualquer
modalidade de negociacao realizada entre a ADMINISTRADORA e o FUNDO;

providenciar trimestralmente a atualizacdo da classificacdo de risco das Cotas
Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino do FUNDO ou dos Direitos de
Credito Elegiveis e demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO,
bem como a divulgagéo das informacgdes previstas no paragrafo terceiro do artigo
8° da Instrugdo CVM 356/01, sendo certo que tais informagdes deverdo ser
prestadas a ADMINISTRADORA pelo GESTOR e pelo CUSTODIANTE do
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FUNDO;

(ix) cumprir e fazer cumprir todas as disposi¢cdes constantes deste Regulamento e
das demais disposic¢des legais e regulamentares aplicaveis;

(x) divulgar para os quotistas do FUNDO trimestralmente relatério preparado pelo
GESTOR, contendo descrigédo atualizada dos Direitos de Crédito Elegiveis e dos
ativos listados no Artigo 7° que integrem o patriménio liquido do FUNDO, em até
60 (sessenta) dias apos o encerramento de cada trimestre;

(xi) divulgar trimestralmente, por meio eletrébnico com confirmagédo de recebimento,
ou por anuncio publicado no periddico do FUNDO, os relatérios da Agéncia
Classificadora de Risco; e

(xii)  enviar informe mensal a CVM, por meio do sistema de envio de documentos
disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, em
conformidade com o Anexo A da Instru¢do CVM 489/11, observando o prazo de
15 (quinze) dias apos o encerramento de cada més do calendario civil.

Paragrafo Unico - A divulgagdo das informagdes prevista no inciso (iv) deste artigo pode
ser providenciada por meio de entidades de classe de instituicbes do Sistema Financeiro
Nacional, desde que realizada em periddico de ampla veiculagéo, devidamente indicado no
Prospecto do FUNDO, observada a responsabilidade da ADMINISTRADORA pela
regularidade na prestagao destas informacgdes.

Artigo 14 - E vedado & ADMINISTRADORA e ao GESTOR:

0] prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas
operagbes praticadas pelo FUNDO, inclusive quando se tratar de garantias
prestadas as operagdes realizadas em mercados de derivativos;

(ii) utilizar ativos de sua propria emissdo ou coobrigagdo como garantia das
operagdes praticadas pelo FUNDO; e

(iii) efetuar aportes de recursos no FUNDO, de forma direta ou indireta, a qualquer
titulo, ressalvada a hipotese de aquisicdo de Cotas deste.

Paragrafo Primeiro - As vedagdes de que tratam os incisos (i) a (iii) deste artigo abrangem
0s recursos préprios das pessoas naturais e das pessoas juridicas controladoras da
ADMINISTRADORA e do GESTOR e de empresas do mesmo Grupo Econémico, bem como
os ativos integrantes das respectivas carteiras e os de emissao ou coobrigagao dessas.

Paragrafo Segundo - Excetuam-se do disposto no paragrafo anterior a utilizagdo de titulos
de emissdo do Tesouro Nacional, titulos de emissdo do BACEN e créditos securitizados
pelo Tesouro Nacional, integrantes da carteira do FUNDO, para cobertura de margem de
garantia de operagdes de que tratam o capitulo IV deste Regulamento.

Artigo 15 - E vedado a ADMINISTRADORA e ao GESTOR, em nome do FUNDO:
(i) prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas

operagoes praticadas pelo FUNDO, inclusive quando se tratar de garantias
prestadas as operagdes realizadas em mercados de derivativos;
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(ii) realizar operagbes e negociar com ativos financeiros ou modalidades de
investimento nao previstos na Instrugdo CVM 356/01;

(iii) aplicar recursos diretamente no exterior;
(iv) adquirir Cotas do proprio FUNDO;

(v) pagar ou ressarcir-se de multas impostas em razdo do descumprimento de
normas previstas na Instru¢do CVM 356/01, bem como no Regulamento;

(vi) vender Cotas do FUNDO a prestagéo, sem prejuizo da integralizagédo a prazo das
Cotas subscritas;

(vi) vender Cotas do FUNDO a instituicbes financeiras e sociedades de
arrendamento mercantil cedentes de direitos de crédito, exceto quando se tratar
de Cotas Subordinadas Juniores;

(viii)  prometer rendimento predeterminado aos Cotistas;

(ix) 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 ambito do mercado financeiro;

(x) obter ou conceder empréstimos/financiamentos, admitindo-se a constituicdo de
créditos e a assungdo de responsabilidade por débitos em decorréncia de
operagdes realizadas em mercados de derivativos de que trata o capitulo IV
deste Regulamento; e

(xi) efetuar locagdo, empréstimo, penhor ou caugdo dos direitos e demais ativos
integrantes da carteira do FUNDO, exceto quando se tratar de sua utilizagédo
como margem de garantia nas operagoes realizadas em mercados de derivativos
de que trata o capitulo IV deste Regulamento.

CAPITULO VI
DA GESTAO DE CARTEIRA

Artigo 16 - O GESTOR sera responsavel pela gestdo da carteira do FUNDO e participara
da selegédo e originagdo, inclusive, dos Direitos de Crédito Elegiveis, de acordo com a
politica de investimento e desinvestimentos prevista neste Regulamento.

Paragrafo Primeiro - A ADMINISTRADORA outorga, neste ato, ao GESTOR, plenos
poderes para praticar todos os atos necessarios a gestao da carteira do FUNDO, bem como
para exercer todos os direitos inerentes aos ativos que a integrem, inclusive o de participar e
votar em assembleias gerais ou especiais atinentes aos ativos que compdem a carteira do
FUNDO, incluindo assembleias de debenturistas ou de credores em geral, observado o
disposto no artigo 8°, paragrafos segundo e terceiro deste Regulamento, assim como em
qualquer reunido ou foro de discussdo, representando o FUNDO, com poderes para
deliberar e votar sobre quaisquer assuntos relacionados aos ativos do FUNDO, de acordo
com os melhores interesses do FUNDO, podendo, ainda, celebrar todo e qualquer
documento, acordo ou contrato relativo a gestéo da carteira do FUNDO e a cobranga judicial
e extrajudicial dos Direitos de Crédito Inadimplidos, nos termos da Diretriz de Cobranga
constante do anexo IV a este Regulamento e do Contrato de Cobranga, incluindo, sem
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limitagdo, contratos referentes a negociagdo, subscrigdo, integralizagdo ou aquisicdo de
ativos financeiros e Direitos de Crédito Elegiveis, contratos com instituigdes financeiras,
agentes escrituradores ou custodiantes dos Direitos de Crédito Elegiveis e outros
prestadores de servigco relacionados aos Direitos de Crédito Elegiveis que integrem a
carteira do FUNDO.

Artigo 17 - Nao obstante o estabelecido no artigo anterior, sdo obrigagées do GESTOR:

(i) proceder a analise e sele¢do dos Direitos de Crédito ofertados ao FUNDO e dos
ativos financeiros listados no Artigo 7° deste Regulamento a serem adquiridos
pelo FUNDO;

(ii) executar e supervisionar a conformidade dos investimentos do FUNDO com a
politica de investimentos descrita neste Regulamento;

(iii) sugerir a ADMINISTRADORA modificagbes neste Regulamento no que se refere
as competéncias de gestao dos investimentos do FUNDO ou qualquer outra que
julgue necessaria;

(iv) propor a ADMINISTRADORA a convocagéo de Assembleia Geral de Cotistas;

(v) participar e votar em assembleias de debenturistas, de credores em geral, assim
como em qualquer reunido ou foro de discussao, representando o FUNDO, com
poderes para deliberar e votar sobre quaisquer assuntos relacionados aos ativos
do FUNDO, de acordo com os melhores interesses do FUNDO; e

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

Paragrafo Unico - Nao sera de responsabilidade do GESTOR o exercicio da administracdo
do FUNDO, que compete a ADMINISTRADORA, unico titular dos direitos e obrigacdes
decorrentes de tal condigdo, conforme estabelecido neste Regulamento.

Artigo 18 — Observados os paragrafos abaixo, a ADMINISTRADORA ou o GESTOR, por
meio de carta com aviso de recebimento enderegcada a cada Cotista, podem renunciar a
administracdo do FUNDO, desde que a ADMINISTRADORA convoque, no mesmo ato,
Assembleia Geral de Cotistas para decidir sobre sua substituicdo ou sobre a liquidagdo do
FUNDO, nos termos da Instrugdo CVM 356/01. Até que seja indicada a instituicdo substituta,
ADMINISTRADORA ou GESTOR deverdao permanecer no exercicio da administragdo e
gestdo do FUNDO, respectivamente, observado o prazo maximo de 90 (noventa) dias.

Paragrafo PrimeiroUnico - Nas hipoteses de substituigdo da ADMINISTRADORA ou do
GESTOR e de liquidagdo do FUNDO, aplicam-se, no que couberem, as normas em vigor
sobre responsabilidade civil ou criminal de administradores, diretores e gerentes de
instituicbes financeiras, independentemente das que regem a responsabilidade civil da
ADMINISTRADORA e do GESTOR.
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Artigo 19 - No caso de regime de administragdo especial temporaria, intervengdo ou
liquidagao extrajudicial da ADMINISTRADORA, deve automaticamente ser convocada
Assembleia Geral de Cotistas, no prazo de 05 (cinco) dias, contados de sua decretagéo,
para: | - nomeagéao de representante de Cotistas; e Il - deliberagédo acerca da: a) substituicdo
da ADMINISTRADORA no exercicio de suas fungdes; ou b) liquidagdo antecipada do
FUNDO.

Paragrafo Unico — Da mesma forma, no caso de liquidacao, dissolugéao, insolvéncia, pedido
de autofaléncia ou de recuperacao judicial ou extrajudicial do GESTOR, independentemente
da concesséao e/ou homologagao, ou no caso de pedido de faléncia do GESTOR, nao elidido
no prazo legal, deve automaticamente ser convocada Assembleia Geral de Cotistas, no
prazo de 05 (cinco) dias, contados do pedido e/ou decretagdo, conforme o caso, para: | -
nomeacgdo de representante de Cotistas; e Il - deliberagdo acerca da: a) substituicdo do
GESTOR no exercicio de suas fungdes; ou b) liquidagao antecipada do FUNDO.

CAPITULO Vil _
DA REMUNERAGAO

Artigo 20 - O FUNDO pagara taxa de administragcdo correspondente a 1,69% (um virgula
sessenta e nove centésimos por cento) ao ano sobre o patriménio liquido do FUNDO,
garantido um valor minimo mensal equivalente a R$30.000,00 (trinta mil reais), acrescido de
R$1.666,67 (um mil, seiscentos e sessenta e seis reais e sessenta e sete centavos) (a “Taxa
de Administracao”), distribuidas da seguinte forma:

(i) Taxa da ADMINISTRADORA - 0,13% (treze centésimos de percentagem) ao ano
sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO, a titulo de administragdo e de
controladoria do FUNDO, garantido um valor minimo mensal equivalente a
R$30.000,00 (trinta mil reais), acrescido de R$1.666,67 (um mil, seiscentos e
sessenta e seis reais e sessenta e sete centavos);

(ii) Taxa do GESTOR - a diferenca entre a Taxa de Administracdo e a Taxa da
ADMINISTRADORA, a titulo de gestao.

Paragrafo Primeiro — Os valores referidos em Reais no caput deste artigo serdo corrigidos
anualmente pelo IGPM ou outro indice que venha substitui-lo.

Paragrafo Segundo - A Taxa de Administragdo sera calculada pelo CUSTODIANTE e
apropriada por Dia Util, com base no percentual referido no caput deste artigo sobre o valor
diario do patriménio liquido do FUNDO do dia anterior, a base de “1/252” (um, duzentos e
cinquenta e dois avos) de forma linear, e sera paga mensalmente, até o 5° (quinto) Dia Util
do més subsequente ao vencido, para a ADMINISTRADORA e para o GESTOR,
diretamente pelo FUNDO ou, ainda, pela ADMINISTRADORA a terceiros.

Paragrafo Terceiro - A ADMINISTRADORA pode estabelecer que parcelas da Taxa de
Administragdo sejam pagas diretamente pelo FUNDO aos outros prestadores de servigo
contratados, desde que o somatério dessas parcelas ndo exceda o montante da Taxa de
Administracao.
Paragrafo Quarto - O FUNDO nao possui taxa de ingresso e saida.
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Artigo 21 -0 FUNDC ndo possui taxa de performance.

Artigo 22 - O GESTOR néao percebera qualquer remuneragéo adicional aquelas descritas
neste capitulo em razdo da originagéo e estruturagdo de Direitos de Crédito para o FUNDO
ou qualquer outra atividade relacionada ao FUNDO, seja diretamente ou por meio de
qualquer de suas partes relacionadas, devendo transferir ao FUNDO qualquer beneficio ou
vantagem que possa alcangar em decorréncia de sua condigdo de gestor da carteira do
FUNDO.

Artigo 23 - Em caso de destituicido da ADMINISTRADORA e/ou do GESTOR, a apuracae
da—remunerag:ao dewda a titulo de Taxa de Pe#er—maneeAdmlmstraga que devera ser paga

Pe#emqane&dewda—se}amtegnﬁmem&paga—aeQESIQRcalculada pro rata tempor/s
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. CAPITULO IX
DA CUSTODIA QUALIFICADA, CONTROLADORIA,
ESCRITURAGAO E DISTRIBUIGAO DE COTAS

Artigo 24 - As atividades de custddia do FUNDO, inclusive, mas né&o limitadas, aquelas
previstas no artigo 38 da Instrugdo CVM 356/01, serdo exercidas pelo CUSTODIANTE.

Paragrafo Primeiro - O CUSTODIANTE é responsavel pelas seguintes atividades:

i receber e analisar previamente a documentagdo que evidencie o lastro dos
Direitos de Crédito Elegiveis;

(i) validar os Direitos de Crédito em relagdo aos Critérios de Elegibilidade
estabelecidos neste Regulamento;

(iii) realizar a liquidagcédo fisica e financeira dos Direitos de Crédito Elegiveis,
evidenciados pelos Documentos Representativos do Crédito e pelos contratos de
cessao, quando aplicavel,

(iv)  fazer a custodia, administragdo, cobrangca e/ou guarda dos Documentos
Representativos do Crédito e demais ativos integrantes da carteira do FUNDO;

(v) diligenciar para que sejam mantidos atualizados e em perfeita ordem, os
Documentos Representativos do Crédito, com metodologia preestabelecida e de
livre acesso para o Auditor, para a Agéncia Classificadora de Risco contratada
pelo FUNDO e para 6rgéos reguladores; e

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

Paragrafo Segundo - O CUSTODIANTE procedera a verificacdo de lastro dos Direitos de
Crédito Elegiveis observadas as seguintes regras:

(i) os Direitos de Crédito Elegiveis passarao por verificagdo de lastro em sua
totalidade, previamente a sua aquisicdo pelo FUNDO; assim, cabera ao
CUSTODIANTE verificar todos seus Documentos Representativos de Crédito; e

(ii) o CUSTODIANTE devera comunicar o resultado da verificacdo de lastro a
ADMINISTRADORA, ao GESTOR e a Agéncia Classificadora de Risco.

Paragrafo Terceiro - A escrituragdo das Cotas do FUNDO sera efetuada pelo
CUSTODIANTE.

Paragrafo Quarto - Na hipétese de término do Contrato de Custddia, em fungdo de
renuncia ou deliberacdo pela Assembleia Geral de Cotistas, o CUSTODIANTE devera ser
substituido no prazo de até 60 (sessenta) dias da referida data.

Paragrafo Quinto - O CUSTODIANTE sera responsavel pela guarda dos Documentos
Representativos dos Créditos a serem adquiridos pelo FUNDO, conforme previsto no
Contrato de Custddia.
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Paragrafo Sexto - A substituicdo do CUSTODIANTE como responsavel pela guarda dos
Documentos Representativos dos Créditos ou alteragdo no procedimento de deposito e
guarda dos Documentos Representativos do Crédito dependera de prévia anuéncia, por
escrito, do ADMINISTRADOR, nos termos do Contrato de Custddia.

Artigo 25 - A distribuicdo das Cotas do FUNDO sera realizada em regime de melhores
esforgos pelos DISTRIBUIDORES do FUNDO ou por instituicdo financeira a eles ligada ou
subcontratada, nos termos da Instrugdo CVM 400/03.

] CAPITULO X ,
DA POLITICA DE CONCESSAO E COBRANGA DE CREDITOS

Artigo 26 - O GESTOR observara, na concesséo de crédito no ambito das atividades do
FUNDO, a Diretriz de Crédito por ele desenvolvida e constante do anexo Ill do presente
Regulamento.

Paragrafo Primeiro - O GESTOR sera responsavel por cobrar, judicial e/ou
extrajudicialmente, os Direitos de Creédito e/ou os ativos financeiros integrantes da carteira
do FUNDO, caso aplicavel, podendo contratar terceiros para auxilia-lo na atividade de
cobranca.

Paragrafo Segundo - Pela cobranca ordinaria dos Direitos de Crédito a vencer, o GESTOR
nao fara jus a qualquer remuneragéo.

Paragrafo Terceiro - Todos os custos e despesas que venham a ser incorridos pelo
FUNDO para salvaguarda de seus direitos e prerrogativas e/ou com a cobranga judicial e/ou
extrajudicial dos Direitos de Crédito a vencer e dos Direitos de Crédito Inadimplidos,
incluindo os custos de contratagdo de terceiros, serdo de inteira responsabilidade do
FUNDO ou dos Caotistas, na proporg¢ao de suas Cotas, ndo estando a ADMINISTRADORA, o
GESTOR, o CUSTODIANTE ou empresas do mesmo Grupo Econdémico de qualquer forma
obrigados pelo adiantamento ou pagamento ao FUNDO dos valores necessarios a cobranga
de tais Direitos de Crédito Inadimplidos. Da mesma forma, a ADMINISTRADORA, o
GESTOR, o CUSTODIANTE ou empresas do mesmo Grupo Econdmico ndo serdo
responsaveis por quaisquer custos, taxas, despesas, emolumentos, honorarios advocaticios
e periciais ou quaisquer outros encargos relacionados a Diretriz de Cobranga.

Paragrafo Quarto - Todos os valores eventualmente aportados pelos Cotistas no FUNDO
para a adogdo da Diretriz de Cobranga deverao ser feitos em moeda corrente nacional. A
cobranga e coleta dos pagamentos dos Direitos de Crédito Elegiveis serdo realizadas pelo
CUSTODIANTE ou por instituicdo financeira por este indicada para este fim, agindo no
interesse e representando o FUNDO.

Paragrafo Quinto - As despesas relacionadas com as medidas judiciais e/ou extrajudiciais
necessarias a salvaguarda dos direitos e prerrogativas do FUNDO e/ou a cobranga judicial
ou extrajudicial dos Direitos de Créditos Elegiveis Inadimplidos e dos demais Ativos
Financeiros do FUNDO serdo suportadas diretamente pelo FUNDO até o limite de seu
Patriménio Liquido. A parcela que exceder este limite devera ser previamente aprovada
pelos Cotistas do FUNDO em Assembleia Geral de Cotistas convocada especialmente para
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este fim e, se for o caso, sera aportada diretamente ao FUNDO por meio da subscrigédo e
integralizagdo de novas Cotas. Os recursos aportados ao FUNDO pelos titulares das Cotas
serdo reembolsados por meio de resgate ou amortizagédo, de acordo com os procedimentos
previstos neste Regulamento ou conforme aprovado pela referida Assembleia Geral de
Cotistas.

Paragrafo Sexto — O GESTOR, na qualidade de responsavel por cobrar, judicial e/ou
extrajudicialmente, os Direitos de Crédito, enviara ao CUSTODIANTE um relatério mensal
indicando os procedimentos adotados para a cobranga, eventuais acordos celebrados e
valor dessas negociacgdes.

Paragrafo Sétimo — Caso o CUSTODIANTE considere insuficientes os esforgos do
GESTOR, diretamente ou por meio de terceiros contratados, para cobrancga dos Direitos de
Crédito a vencer e dos Direitos de Crédito Inadimplidos, ou insatisfatorios os acordos e
valores de eventuais negociacdes, devera notificar o GESTOR para que definam, em
conjunto, solugbes para tais situacdes, devendo ser convocada Assembleia Geral de
Cotistas para deliberar sobre os temas caso o CUSTODIANTE e o GESTOR nao cheguem a
um acordo.

) CAPITULO XI )
DA AVALIAGAO DOS ATIVOS, DA VALORIZAGAO DAS COTAS
E DO PATRIMONIO LiQUIDO DO FUNDO

Artigo 27 - A partir da Data de Integralizag&o das Cotas Seniores — Série I, o valor unitario
das Cotas Seniores — Série | sera calculado todo Dia Util, devendo ser o menor dos
seguintes valores:

(i) o resultado da divisdo do patriménio liquido do Fundo, apurado conforme o
artigo 33 abaixo, pelo numero de Cotas Seniores em circulagdo na data do
calculo; ou

(i) o valor unitario das Cotas Seniores — Série | na Data de Integralizagéo de Cotas,
deduzido do valor das amortizagdes realizadas das Cotas Seniores — Série | até
a data do calculo, acrescido da Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores -
Série | desde a sua integralizagédo até a data do calculo.

Artigo 28 - A partir da Data de Integralizacéo das Cotas Seniores — Série Il, o valor unitario
das Cotas Seniores — Série |l sera calculado todo Dia Util, devendo ser o menor dos
seguintes valores:

(i) o resultado da divisdo do patriménio liquido do Fundo, apurado conforme o
artigo 33 abaixo, pelo numero de Cotas Seniores em circulagdo na data do
célculo; ou

(i) o valor unitario das Cotas Seniores — Série Il na Data de Integralizagdo de Cotas,
deduzido do valor das amortizagbes realizadas das Cotas Seniores — Série |l até
a data do calculo, acrescido da Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores -
Série |l desde a sua integralizagéo até a data do calculo.

Artigo 29 - Caso venham a ser subscritas Cotas Seniores — Série | e Cotas Seniores — Série
Il do FUNDO, nao havera qualquer subordinagao entre elas.

Artigo 30 - A partir da Data de Integralizagdo das Cotas Subordinadas Mezanino, o valor
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unitario das Cotas Subordinadas Mezanino sera calculado todo Dia Util, devendo ser o
menor dos seguintes valores:

(i) o resultado da divisdo do patriménio liquido do Fundo, deduzido do valor das
Cotas Seniores em circulagdo, apurado conforme o artigo 33 abaixo, pelo
numero de Cotas Subordinadas Mezanino em circulagao na data do calculo; ou

(i) o valor unitario das Cotas Subordinadas Mezanino na Data de Integralizagao de
Cotas, deduzido do valor das amortizacées realizadas das Cotas Subordinadas
Mezanino até a data do calculo, acrescido da Meta de Rentabilidade das Cotas
Subordinadas Mezanino desde a sua integralizagédo até a data do calculo.

Paragrafo Unico - As Cotas Subordinadas Mezanino se subordinam as Cotas Seniores e
possuem preferéncia em relagéo as Cotas Subordinadas Juniores para fins de recebimento
de valores decorrentes de amortizagdes e resgate do FUNDO.

Artigo 31 - A partir da Data de Integralizagao das Cotas Subordinadas Juniores, o valor
unitario das Cotas Subordinadas Juniores sera calculado todo Dia Util, por meio da divisdo
do patriménio liquido do Fundo, deduzido do valor das Cotas Seniores e das Cotas
Subordinadas Mezanino em circulagédo, apurado conforme o artigo 33 abaixo, pelo numero
de Cotas Subordinadas Juniores em circulagdo na data do calculo.

Artigo 32 - Os ativos integrantes da carteira do FUNDO serao precificados de acordo com
critérios consistentes e passiveis de verificagdo, amparados por informagdes externas e
internas que levem em consideragdo aspectos relacionados ao Devedor, aos seus
garantidores e as caracteristicas da correspondente operagdo, conforme a seguinte
metodologia de apuragéo do valor dos Direitos de Crédito Elegiveis e dos ativos financeiros
integrantes da carteira:

(i) diariamente, os ativos financeiros, inclusive os Direitos de Crédito Elegiveis
integrantes da carteira do FUNDO, deverdo ser registrados e ter seus valores
ajustados a valor de mercado (mark-to-market), observadas as regras e 0s
procedimentos definidos no manual de marcagédo a mercado do CUSTODIANTE,
acessivel no endereco www.bradescocustodia.com.br, por meio do link “Manual
de Marcagdo a Mercado”, e em acordo com as normas do BACEN e da CVM
aplicaveis aos fundos de investimentos;

(i) os ajustes dos valores dos ativos financeiros, decorrentes da aplicacdo dos
critérios estabelecidos neste Regulamento, seréo registrados em contrapartida a
adequada conta de receita ou despesa no resultado do periodo, observados os
procedimentos definidos no plano contabil; e

(iii) as perdas e provisdes com ativos financeiros serdo reconhecidas no resultado
do periodo, observadas as regras e os procedimentos definidos no plano
contabil. O valor ajustado em razdo do reconhecimento das referidas perdas e
provisbes passara a constituir a nova base de custo, admitindo-se a reversao
destas desde que por motivo justificado subsequente ao que levou ao
reconhecimento de tais perdas ou provisdes.

Paragrafo Primeiro - O descumprimento de qualquer obrigagao originaria dos Direitos de
Crédito Elegiveis e demais ativos componentes da carteira do FUNDO sera inicialmente
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atribuido, consecutivamente, (i) a
Performanece—{i-as Cotas Subordlnadas Junlores ate o limite equwalente a somatorla do

limite equivalente a somat(’)ria do valor total das mesmas. Uma vez excedidos tais recursos,
tal descumprimento sera atribuido as Cotas Seniores, sem qualquer subordinagéo entre si.

Paragrafo Segundo - Por outro lado, na hipétese do FUNDO atingir a Meta de
Rentabilidade das Cotas Seniores - Série |, a Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores -
Série Il e a Meta de Rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino definidas no artigo 4°
deste Regulamento, toda a rentabilidade a eles excedente serd atribuida inicialmente a
recomposicdo do capital investido pelos Cotistas Subordinados.

Paragrafo Terceiro - Apds a recomposi¢cdo mencionada no paragrafo segundo acima, do
capital investido pelos Cotistas Subordinados, a rentabilidade excedente sera atribuida as
Cotas Subordinadas Juniores;-observada-aTFaxa-de-Performance-devida-ac-GESTOR..

Paragrafo Quarto - A partir da data da integralizagdo de Cotas e até a liquidagdo do
FUNDO, sempre preservada a manutengdo de sua boa ordem legal, administrativa e
operacional, a ADMINISTRADORA obriga-se, por meio dos competentes débitos e créditos
realizados nas contas correntes de titularidade do FUNDO, a alocar os recursos decorrentes
da integralizacdo das Cotas e do recebimento dos ativos integrantes da carteira do FUNDO,
na seguinte ordem:

0] no pagamento dos custos correntes do FUNDO;

(ii) na constituicho da Reserva de Caixa de até 2,5% (dois e meio por cento)
incidente sobre o patriménio liquido do FUNDO;

(iii) no pagamento do preco de aquisicdo dos Direitos de Crédito Elegiveis, em
moeda corrente nacional;

(iv) no pagamento de amortizagao de principal e rendimentos das Cotas Seniores;

(v) no pagamento de amortizagdo de principal e rendimentos das Cotas
Subordinadas Mezanino; e

{¥vi)—no pagamento de amortizagdo de principal e rendimentos das Cotas
Subordinadas Juniores;-e

Paragrafo Quinto — Na hipétese de liquidagdo antecipada do FUNDO, a
ADMINISTRADORA obriga-se a alocar os recursos decorrentes da integralizagdo das Cotas
e do recebimento dos ativos integrantes da carteira do FUNDO, na seguinte ordem:

(i) no pagamento dos custos correntes do FUNDO;

(ii) no pagamento de amortizagao de principal e rendimentos das Cotas Seniores;

(iii) no pagamento de amortizacdo de principal e rendimentos das Cotas
Subordinadas Mezanino;_e

Pagina 23 de 74

Ouvidoria Bradesco 0800-7279933 de segunda a sexta-feira, exceto feriados, no horario das 8h as 18h (horario de Brasilia).

261



{im)—no pagamento de amortizagcdo de principal e rendimentos das Cotas
Subordinadas Juniores;-e

{A(iv) no-pagamento-da Taxa-de-Performance.

Paragrafo Sexto - O atraso decorrente da impontualidade no pagamento dos Direitos de
Crédito Elegiveis pelo Devedor devera ensejar a revisdo de sua classificagdo de risco
segundo a Instrugdo CVM 489/11 e o Oficio-Circular CVM 003/11, bem como nos termos
deste artigo 32.

Paragrafo Sétimo - A classificagdo do nivel de risco sera feita com base em critérios
consistentes e verificaveis, bem como amparada por informagbes internas e externas a
ADMINISTRADORA.

Paragrafo Oitavo - A classificacao dos Direitos de Crédito Elegiveis de um mesmo Devedor
ou Grupo Econbémico deve ser definida em fungdo daquela que apresentar maior risco,
admitindo-se, excepcionalmente, classificacdo diversa para determinado Direito de Crédito
Elegivel, observado o disposto na Instrugdo CVM 489/11.

Artigo 33 - Entender-se-a por patriménio liquido do FUNDO a soma do disponivel mais o
valor da carteira, mais os valores a receber, menos as exigibilidades.

Paragrafo Unico - Devem ser considerados, para efeito de calculo do patriménio liquido do
FUNDO, os dispéndios efetivamente incorridos a titulo de prestagdo de margens de garantia
em espécie, ajustes diarios, prémios e custos operacionais, decorrentes da manutencao de
posicdes em mercados organizados de derivativos, inclusive os valores liquidos das
operagoes.

Artigo 34 - Para efeito da determinagéo do valor da carteira, devem ser observadas ainda
as normas e os procedimentos previstos na legislacao em vigor.

) CAPITULOXII
DA EMISSAO, INTEGRALIZAGAO, AMORTIZAGAO E RESGATE DE COTAS

Artigo 35 - As Cotas do Fundo correspondem a fragbes ideais de seu patrimonio.
Observadas as peculiaridades de cada classe e série de Cotas descritas abaixo, as Cotas
nao serdo resgataveis, exceto na data prevista no respectivo Suplemento ou por ocasido da
liquidagdo ou término do Prazo de Duracdo do FUNDO, sendo também admitida a
amortizagdo das Cotas do Fundo nos termos do presente Regulamento e do respectivo
Suplemento. Todas as Cotas serdo escriturais e serdo mantidas em contas de depdsito em
nome de seus titulares, que caracteriza a qualidade de Cotista.

Paragrafo Primeiro - As Cotas Seniores — Série | do FUNDO possuem as seguintes
caracteristicas:

0] buscarao atingir a Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores - Série |, indicada
no respectivo Suplemento, anexo ao Prospecto, cujo modelo é parte integrante deste
Regulamento como anexo lI;

(i) nao se subordinam as demais para efeitos de amortizagao, resgate e distribuigao
dos rendimentos da carteira do FUNDO, nos termos deste Regulamento, estando pari
passu as Cotas Seniores — Série Il ;
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(iii) dao aos seus detentores direito de voto nas deliberagbes nas Assembleias
Gerais de Cotistas, observado o disposto no artigo 49 deste Regulamento, sendo que
cada Cota Sénior — Série | tera direito a 1 (um) voto;

(iv) serao avaliadas nos termos do Capitulo X| deste Regulamento e do respectivo
Suplemento e terdo a possibilidade de amortizagdo conforme disposto no artigo 42
abaixo;

Paragrafo Segundo - As Cotas Seniores — Série Il do FUNDO possuem as seguintes
caracteristicas:

(i) buscarédo atingir a Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores - Série Il, indicada
no respectivo Suplemento, anexo ao Prospecto, cujo modelo é parte integrante deste
Regulamento como anexo ll;

(i) nao se subordinam as demais para efeitos de amortizagao, resgate e distribui¢cdo
dos rendimentos da carteira do FUNDO, nos termos deste Regulamento, estando pari
passu as Cotas Seniores — Série |;

(iii) dao aos seus detentores direito de voto nas deliberagbes nas Assembleias
Gerais de Cotistas, observado o disposto no artigo 49 deste Regulamento, sendo que
cada Cota Sénior — Série |l tera direito a 1 (um) voto;

(iv) serdo avaliadas nos termos do Capitulo X| deste Regulamento e do respectivo
Suplemento e terdo a possibilidade de amortizagdo conforme disposto no artigo 42
abaixo;

Paragrafo Terceiro - As Cotas Subordinadas Mezanino do FUNDO possuem as seguintes
caracteristicas:

(i) buscarédo atingir a Meta de Rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino,
indicada no respectivo Suplemento, anexo ao Prospecto, cujo modelo é parte integrante
deste Regulamento como anexo ll;

(i) sdo subordinadas as Cotas Seniores e prioritarias as Cotas Subordinadas
Juniores para efeito de amortizacéo, resgate e distribuigdo dos rendimentos da carteira
do FUNDO, nos termos deste Regulamento;

(iii) dao aos seus detentores direito de voto nas deliberagbes nas Assembleias
Gerais de Cotistas, observado o disposto no artigo 49 deste Regulamento, sendo que
cada Cota Subordinada Mezanino tera direito a 1 (um) voto;

(iv) serdo avaliadas nos termos do Capitulo XI deste Regulamento e do respectivo
Suplemento e terdo a possibilidade de amortizagdo conforme disposto no artigo 42
abaixo;

Paragrafo Quarto - As Cotas Subordinadas Juniores do FUNDO possuem as seguintes
caracteristicas:

(i) serdo destinados as Cotas Subordinadas Juniores todos os resultados
excedentes da Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores - Série |, da Meta de
Rentabilidade das Cotas Seniores - Série |l e da a Meta de Rentabilidade das Cotas
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Subordinadas Mezanino, se houver, conforme indicado no respectivo Suplemento,
anexo ao Prospecto, cujo modelo é parte integrante deste Regulamento como anexo Il;

(i) se subordinam a todas as demais para efeitos de amortizagdo, resgate e
distribuicdo dos rendimentos da carteira do FUNDO, nos termos deste Regulamento;

(iii) dado aos seus detentores direito de voto nas deliberagcbes nas Assembleias
Gerais de Cotistas, observado o disposto no artigo 49 deste Regulamento, sendo que
cada Cota Subordinada Junior tera direito a 1 (um) voto;

(iv) serdo avaliadas nos termos do Capitulo XI deste Regulamento e do respectivo
Suplemento e terdo a possibilidade de amortizacdo conforme disposto no artigo 42
abaixo;

Paragrafo Quinto - O patriménio inicial do FUNDO sera de até R$1.250.000.000,00 (um
bilhdo, duzentos e cinquenta milhdes de reais) e sera composto pelo numero de Cotas
Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Juniores necessarias para
manutengédo da Subordinacdo de Referéncia e da Subordinagdo de Referéncia para Cotas
Subordinadas Mezanino, em conformidade com as regras estabelecidas no artigo 24 da
Instrucao CVM 356/11 e no Artigo 44 deste Regulamento.

Paragrafo Sexto - A distribuicdo publica de Cotas da primeira emissdo do Fundo sera de,
no minimo, R$600.000.000,00 (seiscentos milhdes de reais) e, no maximo, de até
R$1.250.000.000,00 (um bilhdo, duzentos e cinquenta milhdes de reais):

0] no minimo, 3.900 (trés mil e novecentas) e, no maximo, 8.125 (oito mil, cento e
vinte e cinco) Cotas Seniores;

(ii) no minimo, 1.200 (um mil e duzentas) e, no maximo, 2.500 (duas mil e
quinhentas) Cotas Subordinadas Mezanino; e

(iii) no minimo, 900 (novecentas) e, no maximo, 1.875 (mil, oitocentas e setenta e
cinco) Cotas Subordinadas Juniores.

Paragrafo Sétimo - As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino serdo objeto de
oferta publica nos termos da Instrugdo CVM 400/03, enquanto que as Cotas Subordinadas
Juniores serdo objeto de oferta publica com esforgos restritos, nos termos da Instrugdo CVM
476/09.

Paragrafo Oitavo — Os soécios diretos e/ou indiretos do GESTOR subscreverao,
conjuntamente, direta ou indiretamente, no minimo 300 (trezentas) Cotas Subordinadas
Juniores do FUNDO, perfazendo um montante total de R$30.000.000,00 (trinta milhdes de
reais) na data de emissdo, comprometendo-se, por meio de boletim de subscricdo das
Cotas Subordinadas Juniores a ndo aliena-las durante todo o Prazo de Duragdo do Fundo.
Nao serdo registradas pela ADMINISTRADORA, ou por terceiro por ela contratado para
essa finalidade, as transferéncias de Cotas Subordinadas Juniores efetuadas em desacordo
com o disposto neste paragrafo.

Paragrafo Nono - A Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores - Série |, referidas no artigo
4°, paragrafo primeiro deste Regulamento, sera aquela definida no seu respectivo
Suplemento.
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Paragrafo Décimo — A Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores — Série Il, referidas no
artigo 4°, paragrafo segundo deste Regulamento, serd aquela definida no seu respectivo
Suplemento.

Paragrafo Décimo Primeiro — A Meta de Rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino,
referidas no artigo 4°, paragrafo segundo deste Regulamento, sera aquela definida no seu
respectivo Suplemento.

Paragrafo Décimo Segundo - O valor unitario inicial das Cotas é de R$100.000,00 (cem mil
reais).

Paragrafo Décimo Terceiro - O valor minimo de subscrigdo de Cotas Seniores e de Cotas
Subordinadas Mezanino devera ser equivalente a R$300.000,00 (trezentos mil reais) e o
valor minimo de subscricdo de Cotas Subordinadas Juniores devera ser equivalente a
R$1.000.000,00 (um milhao de reais).

Paragrafo Décimo Quarto - N&o obstante o limite de patriménio inicial do FUNDO
estabelecido no paragrafo primeiro acima, no processo de distribuicdo publica das Cotas
sera admitida a aplicagdo do disposto no artigo 14, paragrafo segundo e no artigo 24 da
Instrugdo CVM 400/03.

Artigo 36 - Cabera ao GESTOR decidir pelo encerramento do Periodo de Distribuigdo de
Cotas e o inicio das atividades do FUNDO, observado o valor minimo acima estabelecido.
Neste caso, o GESTOR comunicara o ADMINISTRADOR e os DISTRIBUIDORES sobre tal
deciséo e estes tomardo as providéncias necessarias para o encerramento da distribuicéo
de Cotas do FUNDO.
Paragrafo Unico - As Cotas Seniores, as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas
Subordinadas Juniores deverao ser subscritas e integralizadas na mesma data, respeitando-
se a Subordinagéo de Referéncia e a Subordinagao de Referéncia para Cotas Subordinadas
Mezanino, na Data de Integralizagdo de Cotas, nos termos definidos neste Regulamento, no
Suplemento respectivo e no boletim de subscricdo de Cotas.
Artigo 37 - Ao aplicar no FUNDO, o Cotista:
(i) recebera copia deste Regulamento e do Prospecto do FUNDO;
(ii) assinara o termo de adeséao a este Regulamento;
(iii) declarara sua condicao de Investidor Qualificado, bem como, no caso de fundos
de investimento, devera declarar que atende a regulamentagao aplicavel no que
se refere a possibilidade de realizar investimentos junto ao FUNDO; e
(iv) assinara o boletim de subscrigado de Cotas.
Paragrafo Unico - Do boletim de subscrigdo constardo as seguintes informagdes:

(i) nome e qualificacdo do subscritor;

(ii) o valor do investimento ou o numero, classe e série (caso aplicavel) de Cotas
subscritas; e
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(iii) preco e condi¢cbes para sua integralizagéo.

Artigo 38 - As Cotas Seniores, as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas
Juniores serao objeto de avaliagdo pela Agéncia Classificadora de Risco e, posteriormente,
de reavaliagao trimestral pela Agéncia Classificadora de Risco.

Paragrafo Unico - Se ocorrer o rebaixamento do rating das Cotas Seniores e/ou das Cotas
Subordinadas Mezanino do FUNDO, serdo adotados os seguintes procedimentos, além
daqueles descritos nos artigos 52 e 54 abaixo, conforme aplicavel:

(i) comunicagdo a cada detentor de Cotas Sénior e/ou de Cotas Subordinadas
Mezanino, conforme o caso, das razdes do rebaixamento, através de publicagdo
no periddico utilizado para a divulgacao de informagées do FUNDO ou através
de correio eletrdbnico com confirmagéo de recebimento; e

(i) envio a cada Cotista de correspondéncia ou correio eletrbnico com confirmagéao
de recebimento, contendo relatério da Agéncia Classificadora de Risco.

Artigo 39 - A integralizagcdo, o resgate e a amortizagdo de Cotas Seniores, Cotas
Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Juniores do FUNDO, nos termos dos
respectivos Suplementos, podem ser efetuados somente em moeda corrente nacional, em
débito e crédito em conta corrente, por meio de documento de ordem de crédito ou
transferéncia eletrénica disponivel, ou outro mecanismo de transferéncia de recursos
autorizado pelo BACEN, observada, no caso das Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas
Subordinadas Juniores, a possibilidade de amortizagdes ou resgate de Cotas mediante a
entrega aos Cotistas de Direitos de Crédito Elegiveis e/ou Ativos Financeiros que integrem a
carteira do FUNDO previstas neste Regulamento, desde que assim determinada em
Assembleia Geral de Cotistas.

Artigo 40 - Na emissdo, amortizagdo e resgate de Cotas Seniores, Cotas Subordinadas
Mezanino e Cotas Subordinadas Juniores do FUNDO deve ser utilizada a metodologia
descrita no capitulo XII deste Regulamento quanto ao calculo do valor da cota.

Artigo 41 - As Cotas do FUNDO terao registro para distribuicao primaria e negociagéo no
mercado secundario na CETIP, sendo para distribuicdo primaria, as Cotas serao registradas
para negociagdo no Mdédulo de Distribuicdo de Cotas e, para negociagdo no mercado
secundario, no SF — Mdédulo de Fundos, de acordo com a legislagéo vigente, observado que:
(i) os Cotistas serdo responsaveis pelo pagamento de todos os custos, tributos ou
emolumentos decorrentes da negociagdo ou transferéncia de suas Cotas; e (ii) cabera
exclusivamente aos eventuais intermediarios da negociagao assegurar que os adquirentes
das Cotas sejam Investidores Qualificados.

Paragrafo Primeiro - As Cotas do FUNDO nao poderéo ser alienadas fora do ambito de
bolsas de valores e mercado de balcdo organizado, excetuadas as hipoteses de
transmissao decorrente de lei ou de decis&o judicial.

Paragrafo Segundo - As Cotas Subordinadas Juniores, por serem distribuidas através da
instrugdo CVM 476/09, deverao seguir as limitagdes definidas na regulamentagéo especifica
em vigor.

Artigo 42 - As Cotas do FUNDO serdo amortizadas conforme decisdo do GESTOR, sempre
em conformidade com as seguintes regras:
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(i) durante o Periodo de Investimento, as Cotas poderdo ser amortizadas
extraordinariamente conforme determinagdo do GESTOR, sendo que este
dispora as condigbes, percentuais e periodicidade das referidas amortizagdes,
observado o disposto no artigo 2°, paragrafo quarto deste Regulamento;

(i) durante o Periodo de Liquidag&o dos Investimentos, as Cotas Seniores, as Cotas
Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Juniores serdo amortizadas
em regime de caixa, trimestralmente ou sempre que houver recursos disponiveis
que somem ao menos 3% (trés por cento) do patriménio liquido do FUNDO, o
que ocorrer primeiro, ou ainda no caso do volume final a ser resgatado
representar menos do que este volume, até o 5° (quinto) Dia Util do més
subsequente, nos termos e condi¢des estabelecidos neste Regulamento, sempre
mantendo-se ao menos a Subordinagdo de Referéncia, observando o disposto
neste artigo.

Paragrafo Primeiro — As Cotas Seniores — Série | e as Cotas Seniores — Série Il seréo
sempre amortizadas conjuntamente, de forma proporcional a participacédo de cada série no
patriménio liquido do FUNDO.

Paragrafo Segundo - A amortizagdo das Cotas Subordinadas Mezanino sera realizada a
critetrio do GESTOR, observando o disposto neste artigo, o qual buscara preservar
estabilidade dos riscos e da classificagdo de risco inicialmente atribuida as Cotas Seniores,
podendo o GESTOR interromper ou suspender a amortizacdo de Cotas Subordinadas
Mezanino a qualquer tempo até a liquidagdo do FUNDO.

Paragrafo Terceiro - A amortizagdo das Cotas Subordinadas Juniores sera realizada a
crittrio do GESTOR, observando o disposto neste artigo, o qual buscara preservar
estabilidade dos riscos e da classificagédo de risco inicialmente atribuida as Cotas Seniores e
as Cotas Mezanino, podendo o GESTOR interromper ou suspender a amortizagdo de Cotas
Subordinadas Juniores a qualquer tempo até a liquidagdo do FUNDO.

Paragrafo Quarto - A amortizagdo de Cotas esta sujeita a observancia das seguintes
condigoes:

(i) as Cotas Subordinadas Juniores ndo poderdo ser amortizadas enquanto
representarem menos de 50% (cinquenta por cento) do patrimdnio liquido do
FUNDO;

(i) enquanto as Cotas Subordinadas Juniores representarem menos de 50%
(cinquenta por cento) do patriménio liquido do FUNDO, as Cotas Seniores e as
Cotas Subordinadas Mezanino somente poderdao ser amortizadas na proporgéo
65/85 (sessenta e cinco oitenta e cinco avos) e 20/85 (vinte oitenta e cinco avos),
respectivamente;

(iii) quando as Cotas Subordinadas Juniores representarem mais de 50% (cinquenta
por cento) do patriménio liquido do FUNDO, as Cotas Seniores, as Cotas
Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Juniores poderdao ser
amortizadas na proporgao de 65% (sessenta e cinco por cento), 20% (vinte por
cento) e 15% (quinze por cento), respectivamente, até o limite em que as Cotas
Subordinadas Juniores representarem mais de 50% (cinquenta por cento) do
patriménio liquido do FUNDO;
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(iv) apos amortizacao integral das Cotas Seniores, as Cotas Subordinadas Mezanino
e as Cotas Subordinadas Juniores somente poderdo ser amortizadas na
proporgao 20/35 (vinte trinta e cinco avos) e 15/35 (quinze trinta e cinco avos),
respectivamente, até o limite em que as Cotas Subordinadas Juniores
representarem mais de 50% (cinquenta por cento) do patriménio liquido do
FUNDO.

Paragrafo Quinto - A amortizagdo de Cotas Subordinadas Mezanino ou de Cotas
Subordinadas Juniores esta sujeita, ainda, cumulativamente, a observancia das seguintes
condigdes:

(i) consulta prévia a Agéncia de Rating, com o objetivo de garantir a manutengao
do rating das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino, o que podera
ocasionar a interrupgdo ou suspensao da amortizagdo de Cotas Subordinadas
Juniores e Cotas Subordinadas Mezanino a qualquer tempo até a liquidagao do
FUNDO, em funcao da eventual amortizagdo ndo homogénea dos Direitos de
Crédito do FUNDO, com modificagdo nas concentragdes por crédito;

(i) nao tenha ocorrido ou esteja em andamento nenhum Evento de Avaliagdo ou
Evento de Liquidagao;

(iii) que a Reserva de Caixa do FUNDO esteja constituida nos termos do presente
Regulamento;

(iv) o FUNDO mantenha recursos financeiros disponiveis necessarios para fazer
frente as despesas correntes do FUNDO e aquelas projetadas para um periodo
de 12 (doze) meses; e

(v) ndo desrespeite o indice de Cobertura Subordinada e o indice de Cobertura
Junior.

Paragrafo Sexto - Sem prejuizo do disposto neste artigo, as Cotas poder&o ser amortizadas
a qualquer tempo, mediante instrucdo do GESTOR a ADMINISTRADORA: (i) para a
adequacao da alocagdo minima do patriménio liquido do FUNDO em Direitos de Crédito, (ii)
se o FUNDO apresentar recursos financeiros disponiveis que excedam a Reserva de Caixa
e (iii) nas hipéteses descritas nos paragrafos 3° a 5° do artigo 6° deste Regulamento, ou em
outro prazo deliberado pela Assembleia Geral de Cotistas, e 0 GESTOR tenha solicitado a
ADMINISTRADORA a amortizagdo de Cotas Subordinadas Mezanino e/ou de Cotas
Subordinadas Juniores com entrega de ativos aos Cotistas e tal amortizagdo tenha sido
aprovada pela Assembleia Geral de Cotistas.

Paragrafo Sétimo - Ndo obstante o Prazo de Duragéao estipulado acima, durante o Periodo
de Liquidagdo dos Investimentos, as Cotas do FUNDO deverdo, se houver alienacao,
liquidagdo ou vencimento de Direitos de Crédito Elegiveis que integrem a carteira do
FUNDO, ser amortizadas, nos termos deste Regulamento, ou poderao, a partir do 5° (quinto)
ano de atividade do FUNDO, ser resgatadas antecipadamente em razdo de liquidagéo
antecipada do FUNDO, por solicitagdo do GESTOR e mediante aprovagado da Assembleia
Geral de Cotistas, que devera instruir a ADMINISTRADORA sobre como proceder.

Artigo 43 - As Cotas, sejam Seniores, Subordinadas Mezanino ou Subordinadas Juniores,

somente serdo resgatadas no término do Prazo de Duragdo do FUNDO ou em hipdtese de
liquidagao antecipada do FUNDO.
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Paragrafo Unico - O FUNDO somente efetuara resgates, aplicagbes e amortizagdes em
Dias Uteis. Se a data de resgate, aplicagdo ou amortizagdo ocorrer em dia ndo util, o
pagamento da amortizag&o ou do resgate sera efetuado no primeiro Dia Util subsequente.

CAPITULO Xl
_ DA SUBORDINAGAO E
DA SUBORDINAGCAO PARA COTAS SUBORDINADAS MEZANINO

Artigo 44 - A Subordinagédo de Referéncia, definida como a relagédo entre o valor da parcela
do patriménio liquido do FUNDO correspondente as Cotas Subordinadas Mezanino e as
Cotas Subordinadas Juniores e o valor total do patriménio liquido do FUNDO sera de 35%
(trinta e cinco por cento).

Paragrafo Primeiro - A Subordinagdo de Referéncia para Cotas Subordinadas Mezanino,
definida como a relagdo entre o valor da parcela do patriménio liquido do FUNDO
correspondente as Cotas Subordinadas Juniores e o valor total do patriménio liquido do
FUNDO sera de 15% (quinze por cento).

Paragrafo Segundo - A Subordinacdo Minima, definida como a relagdo minima entre o
valor da parcela do patriménio liquido do FUNDO correspondente as Cotas Subordinadas
Mezanino e as Cotas Subordinadas Juniores e o valor total do patriménio liquido do FUNDO
sera de 30% (trinta por cento).

Paragrafo Terceiro - A Subordinagdo Minima para Cotas Subordinadas Mezanino, definida
como a relagdo minima entre o valor da parcela do patriménio liquido do FUNDO
correspondente as Cotas Subordinadas Juniores e o valor total do patriménio liquido do
FUNDO sera de 10% (dez por cento).

CAPITULO XIV
DA ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS

Artigo 45 - Sera de competéncia privativa da Assembleia Geral de Cotistas do FUNDO:

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

(ii) alterar o regulamento do FUNDO;

(iii) deliberar sobre a substituigdo da ADMINISTRADORA

(iv) deliberar sobre a substituicdo do GESTOR,;

(v) deliberar sobre a elevacédo da Taxa de Administracdo e-da—TFaxa-dePerformance

eobradascobrada do FUNDO, inclusive na hipotese de restabelecimento das
taxas que tenham sido objeto de reducao;

(vi) deliberar sobre incorporagao, fuséo e cisdo do FUNDO;
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(vii) deliberar sobre a alteragdo da remuneragéo alvo das Cotas, conforme definido
neste Regulamento;

(viii)  deliberar se, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliagao, tais Eventos
de Avaliagdo devem ser considerados como um Evento de Liquidagao;

(ix) deliberar se, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Liquidagéo, tais
Eventos de Liquidagdo devem acarretar na liquidagéo antecipada do FUNDO;

(x) deliberar sobre a liquidacdo antecipada do FUNDO e, se necessario, o
pagamento aos detentores de Cotas Seniores e aos detentores de Cotas
Subordinadas Mezanino pelo resgate de suas Cotas em ativos;

(xi) deliberar no término do prazo do FUNDO o pagamento dos resgates das Cotas
em ativos;

(xii) deliberar sobre a prorrogagéo do Prazo de Duragdo do FUNDO; e

(xiii)  deliberar sobre a concessao de descontos nos valores dos Direitos de Crédito
Elegiveis pelo GESTOR, nos termos da Diretriz de Cobranca.

| Paragrafo PrimeiroUnico - O Regulamento do FUNDO podera ser alterado,
independentemente da Assembleia Geral de Cotistas, sempre que tal alteragdo decorrer
exclusivamente da necessidade de atendimento as exigéncias de normas legais ou
regulamentares ou de determinacdo da CVM, devendo ser providenciada, no prazo de 30
(trinta) dias, a necessaria comunicagao aos Cotistas.

Artigo 46 - A Assembleia Geral de Cotistas pode, a qualquer momento, nomear um ou mais
representantes para exercerem as fungdes de fiscalizagdo e de controle gerencial das
aplicagdes do FUNDO, em defesa dos direitos e dos interesses dos Cotistas.

Paragrafo Unico - Somente pode exercer as fungdes de representante de Cotistas pessoa
natural ou juridica que atenda aos seguintes requisitos:

(i) ser Cotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses
dos Cotistas;

(ii) nao exercer cargo ou funcdo na ADMINISTRADORA ou no GESTOR; e
(iii) ndo exercer cargo na Cedente.

Artigo 47 - A convocacdo da Assembleia Geral de Cotistas do FUNDO far-se-a mediante
publicagdo no periédico do FUNDO ou por meio de carta com aviso de recebimento ou por
correio eletrénico com confirmacdo de recebimento enderegcado a cada Cotista, do qual
constardo, obrigatoriamente, o dia, hora e local em que sera realizada a Assembleia Geral
de Cotistas e ainda, de forma sucinta, os assuntos a serem tratados, sendo admitida a
participagdo em todas as Assembleias Gerais de Cotistas do GESTOR e da Agéncia de
Classificagao de Risco, ficando o GESTOR obrigado a informar a Agéncia de Classificagdo
de Risco sempre que tomar ciéncia de qualquer Assembleia Geral de Cotistas. O GESTOR
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e a Agéncia de Classificagdo de Risco ndo terdo, nesta condigdo, direito de voto nas
Assembleias Gerais de Cotistas do FUNDO.

Paragrafo Primeiro - A convocacado da Assembleia Geral de Cotistas deve ser feita com 10
(dez) dias de antecedéncia, no minimo, contado da data da publicagdo no peridédico do
FUNDO, do envio de carta com aviso de recebimento ou do correio eletrdnico com
confirmagéao de recebimento aos Cotistas.

Paragrafo Segundo - NZo se realizando a Assembleia Geral de Cotistas, sera
providenciado a publicacdo no periédico do FUNDO, o envio de carta com aviso de
recebimento ou correio eletronico aos Cotistas, ao GESTOR e a Agéncia de Classificagdo
de Risco, com confirmagao de recebimento, para a segunda convocagao, com antecedéncia
minima de 5 (cinco) dias.

Paragrafo Terceiro - Salvo motivo de forca maior, a Assembleia Geral de Cotistas realizar-
se-a no local onde a ADMINISTRADORA tiver a sede; quando houver necessidade de
efetuar-se em outro lugar, a publicacdo no periédico do FUNDO, as cartas ou correios
eletrébnicos com confirmacdo de recebimento enderegados aos Cotistas indicardo, com
clareza, o lugar da reunido, que, em nenhum caso, podera ser fora da localidade da sede do
ADMINISTRADOR.

Paragrafo Quarto - Independentemente das formalidades previstas neste artigo, sera
considerada regular a Assembleia Geral de Cotistas a que comparecerem todos os Cotistas.

Paragrafo Quinto - Para efeito do disposto no paragrafo segundo acima, admite-se que a
segunda convocagao da Assembleia Geral de Cotistas seja providenciada juntamente com a
publicagdo no periédico do FUNDO, a carta ou correio eletrdbnico com confirmagdo de
recebimento da primeira convocagao.

Artigo 48 - Além da reunido anual de prestacdo de contas, a Assembleia Geral de Cotistas
pode reunir-se por convocagdo da ADMINISTRADORA, do GESTOR ou de Cotistas
possuidores de Cotas que representem isoladamente ou em conjunto, no minimo, 5% (cinco
por cento) do total das Cotas emitidas.

Artigo 49 - Na Assembleia Geral de Cotistas, a ser instalada com a presenga de pelo
menos um Cotista, as deliberacbes devem ser tomadas pelo critério da maioria de Cotas
dos conddminos presentes, correspondendo a cada Cota um voto, ressalvado o disposto
nos paragrafos deste artigo.

Paragrafo Primeiro - As deliberacbes relativas as matérias previstas no artigo 45,
ineiseincisos (iii), (v) e (vi) acima serdo tomadas em primeira convocacédo pela maioria das
Cotas emitidas e, em segunda convocacéo, pela maioria das Cotas dos presentes.

Paragrafo Segundo - As deliberacdes relativas as matérias previstas no artigo 45, incisos

(i), (i), (H—msdiv), (vii), (viii), (ix), (x) e (xi) devem ser tomadas pelo critério da maioria das
Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino dos presentes, tomadas em conjunto,
correspondendo a cada Cota um voto.

Pagina 33 de 74

Ouvidoria Bradesco 0800-7279933 de segunda a sexta-feira, exceto feriados, no horario das 8h as 18h (horario de Brasilia).

271



Paragrafo Terceiro - Ndo obstante o disposto neste artigo, os Cotistas titulares de Cotas
Subordinadas Juniores terdo direito de veto em relagao as deliberagbes sobre as matérias
indicadas no artigo 45, incisos (v) e (vii).

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

Paragrafo Quinto — N&do possuem direito a voto na Assembleia Geral de Cotistas a
ADMINISTRADORA e seus empregados.

Artigo 50 - As decisdes da Assembleia Geral de Cotistas devem ser divulgadas aos
Cotistas, ao GESTOR e a Agéncia de Classificacao de Risco.

Paragrafo Primeiro - A divulgacdo aos Cotistas referida no caput deve ser providenciada
por meio de carta com aviso de recebimento enderegada a cada Cotista, por meio eletrénico
com confirmacgdo de recebimento, ou por anuncio publicado no periédico do FUNDO, no
prazo maximo de 30 (trinta) dias de sua realizagao.

Paragrafo Segundo - A divulgacdo ao GESTOR e a Agéncia de Classificagdao de Risco
referida no caput deve ser providenciada por meio do envio de copia da ata da Assembleia
Geral de Cotistas correspondente, no prazo maximo de 3 (trés) dias de sua realizagao.

Artigo 51 - As modificacdes aprovadas pela Assembleia Geral de Cotistas passam a vigorar
a partir da data do protocolo na CVM, que devera se realizar no prazo maximo de 10 (dez)
dias.

_CAPITULO XV
DO COMITE DE ACOMPANHAMENTO

Artigo 52 - O FUNDO tera um Comité de Acompanhamento que tera por fungédo exclusiva
supervisionar o cumprimento da politica de investimento do FUNDO e dos respectivos
Critérios de Elegibilidade, baseando-se em apresentagcéo a ser preparada pelo GESTOR,
descrevendo seus ativos e respectivas performance, bem como reunir-se com o GESTOR
para discutir eventuais rebaixamentos na classificagédo de risco das Cotas do FUNDO.

Paragrafo Primeiro - Somente poderdo integrar o Comité de Acompanhamento pessoas
naturais que ndo estejam impedidas de exercer atividades no mercado financeiro e/ou de
capitais.

Paragrafo Segundo - O Comité de Acompanhamento podera ter acesso prioritario as
justificativas do GESTOR sobre o rebaixamento da classificagdo de risco de qualquer das
Cotas do FUNDO, sem prejuizo do tratamento de tais ocorréncias como fato relevante pelo
ADMINISTRADOR e, mediante solicitagdo, aos documentos necessarios ao desempenho de
suas fungdes descritas no caput deste artigo.
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Paragrafo Terceiro — Tendo em vista o disposto no paragrafo segundo acima, os membros
do Comité de Acompanhamento, por ocasido de sua indicagao, que devera ser realizada em
Assembleia Geral de Cotistas a ser convocada em até 60 (sessenta) dias contados da Data
de Integralizacdo de Cotas e realizada na sede da ADMINISTRADORA, deverdo assinar
termo declarando-se cientes e de acordo que o acesso as informagdes obtidas em tal
condicdo serao, em regra, confidenciais e deverdo ser tratadas desta forma, salvo se
diferentemente indicado pelo GESTOR.

Artigo 53 - Todos os Cotistas que possuirem, quando do encerramento da primeira
distribuicdo de Cotas do FUNDO, isoladamente 12% (doze por cento) ou mais da totalidade
das Cotas Seniores do FUNDO em circulagdo, 25% (vinte e cinco por cento) ou mais das
Quotas Subordinadas Juniores em circulagdo ou 25% (vinte e cinco por cento) ou mais das
Quotas Subordinadas Mezanino em circulagéo, poderao indicar ao ADMINISTRADOR um
membro do Comité de Acompanhamento, durante a Assembleia Geral de Cotistas definida
no paragrafo terceiro do artigo 52.

Paragrafo Primeiro — Os demais Cotistas do FUNDO que nao tiverem participagao
suficiente para indicarem, isoladamente, um membro do Comité de Acompanhamento,
conforme o caput deste artigo, poderdo indicar, em conjunto, um membro para representa-
los no Comité de Acompanhamento durante a Assembleia Geral de Cotistas referida no
paragrafo terceiro do artigo 52 acima.

Paragrafo Segundo — Os membros indicados pelos Cotistas para compor o Comité de
Acompanhamento figurardo em tal fungao até que sejam substituidos pelos Cotistas que os
indicaram, por meio de comunicagao por escrito ao ADMINISTRADOR e ao GESTOR.

Paragrafo Terceiro — Nao sera admitida a participagdo nas reunides do Conselho de
Acompanhamento de membros indicados por Cotistas que a qualquer momento deixem de
possuir, isoladamente, 12% (doze por cento) ou mais da totalidade das Cotas Seniores do
FUNDO em circulagéo, 25% (vinte e cinco por cento) ou mais das Quotas Subordinadas
Juniores em circulagéo ou 25% (vinte e cinco por cento) ou mais das Quotas Subordinadas
Mezanino em circulagao.

Paragrafo Quarto — O Comité de Acompanhamento reunir-se-a no minimo semestralmente,
sendo a primeira reunido 6 (seis) meses apds o encerramento da primeira distribuicdo de
Cotas do FUNDO, ou sempre que os interesses do FUNDO assim exigirem, especial e
obrigatoriamente em caso de rebaixamento da classificagao de risco de qualquer das Cotas
do FUNDO, mediante convocagdo por escrito pelo GESTOR, enviada a cada um dos
membros do Comité de Acompanhamento, com no minimo 15 (quinze) dias de
antecedéncia, indicando a data, horario e local da reunido e as matérias a serem discutidas.

Paragrafo Quinto — As reunides do Comité de Acompanhamento se instalardo com
qualquer numero de presentes, devendo ser lavrada ata de cada reunido, a ser assinada por
todos os presentes.

CAPITULO XVI
DOS EVENTOS DE AVALIAGAO

Artigo 54 - Na hipotese de ocorréncia de qualquer das situacbes a seguir descritas, cabera
a ADMINISTRADORA, ao GESTOR ou aos Cotistas interessados, convocar uma
Assembleia Geral de Cotistas para que esta, apos apresentagéo da situagcao da carteira do
FUNDO pelo GESTOR, delibere sobre a continuidade do FUNDO ou sua liquidagao
antecipada e consequente definigdo de cronograma de pagamentos dos Cotistas:
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(ii)

(iii)

(iv)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

inobservancia pela ADMINISTRADORA, pelo GESTOR ou pelo CUSTODIANTE
de seus deveres e obrigagdes previstos neste Regulamento e na legislagao e
regulamentagdo aplicavel, que ndo sejam um Evento de Liquidagdo e que,
notificado por qualquer dos demais para que seja sanado ou justificado, ndo o
seja no prazo de 2 (dois) Dias Uteis do recebimento da referida notificacao;

inobservancia pela ADMINISTRADORA, pelo GESTOR ou pelo CUSTODIANTE
do Indice de Cobertura Subordinada e/ou do Indice de Cobertura Junior;

durante o Periodo de Investimento, inobservancia pela ADMINISTRADORA, pelo
GESTOR ou pelo CUSTODIANTE da Subordinagdo Minima e/ou da
Subordinagdo Minima para Cotas Subordinadas Mezanino;

durante o Periodo de Liquidagdo dos Investimentos, inobservancia pela
ADMINISTRADORA, pelo GESTOR ou pelo CUSTODIANTE da Subordinagéo de
Referéncia e/ou da Subordinacdo de Referéncia para Cotas Subordinadas
Mezanino;

aquisicao pelo FUNDO de Direitos de Crédito em desacordo com os Critérios de
Elegibilidade;

se houver rescisdo do Contrato de Custddia, desde que o CUSTODIANTE néo
seja substituido por outro devidamente autorizado pela CVM, no prazo de 60
(sessenta) dias;

existéncia ou evidéncia concreta, irrefutavel e comprovada documentalmente de
que os Direitos de Crédito ndo foram regularmente e devidamente formalizados;

auséncia de instituigdo substituta para a ADMINISTRADORA ou para o
GESTOR apés decorridos 90 (noventa) dias contados da respectiva
comunicagao de renuncia do exercicio da administracdo ou da gestdo do
FUNDO, respectivamente;

rebaixamento da classificagdo de risco das Cotas Seniores do FUNDO abaixo de
A(BRA);

rebaixamento da classificagdo de risco das Cotas Subordinadas Mezanino do
FUNDO abaixo de BB(bra);

caso o Fundo deixe de estar enquadrado em relagdo aos limites constantes do
capitulo IV deste Regulamento, por periodo superior a 60 (sessenta) dias,
excetuada a hipétese prevista no inciso (i) acima;

na hipétese de serem realizados pagamentos de rendimentos ou amortizagao de
Cotas Subordinadas Juniores em desacordo com o disposto neste Regulamento;
ou

na hipétese de desligamento do Sr. Arminio Fraga Neto e do Sr. José de
Menezes Berenguer Neto do GESTOR ou, ainda, na hipétese de desligamento
de quaisquer outros 3 (trés) membros referidos na Diretriz de Crédito do
GESTOR, que nao o consultor externo.
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Paragrafo Primeiro - Na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliagdo, a
ADMINISTRADORA suspendera imediatamente os procedimentos de aquisicdo de Direitos
de Crédito. Concomitantemente, a ADMINISTRADORA devera convocar, no prazo de 05
(cinco) Dias Uteis, uma Assembleia Geral de Cotistas, a ser realizada num prazo n&o
superior a 20 (vinte) dias, para que seja avaliado o grau de comprometimento do FUNDO.
Caso a Assembleia Geral de Cotistas decida que qualquer dos Eventos de Avaliagéo
constitui um Evento de Liquidagdo, a ADMINISTRADORA devera implementar os
procedimentos definidos no artigo 53, incluindo a convocagéo de nova Assembleia Geral de
Cotistas.

Paragrafo Segundo - Se a decisdo Assembleia Geral de Cotistas for a de que o Evento de
Avaliagado nao constitui um Evento de Liquidagéo, fica desde ja assegurado o resgate das
Cotas Seniores dos Cotistas dissidentes que o solicitarem, pelo valor das mesmas.

Paragrafo Terceiro - Embora ndo constitua um Evento de Avaliacdo, em caso de
rebaixamento da classificagdo de risco das Cotas Seniores do FUNDO em um nivel,
considerando a tabela da Agéncia Classificadora de Risco, a ADMINISTRADORA, mediante
instrucdes do GESTOR, devera analisar as razées do rebaixamento e informar os Cotistas
sobre tal fato, bem como acerca de eventuais providéncias tomadas.

CAPITULO XVII
DOS EVENTOS DE LIQUIDAGAO DO FUNDO

Artigo 55 - O FUNDO sera liquidado unica e exclusivamente nas seguintes hipéteses:

(i) sempre que assim decidido pelos Cotistas em Assembleia Geral de Cotistas
especialmente convocada para tal fim além das hipdteses descritas neste
Regulamento, observado o disposto no artigo 45 e seguintes;

(ii) caso seja deliberado em Assembleia Geral de Cotistas que um Evento de
Avaliagao constitui um Evento de Liquidagao;

(iii) caso seja deliberada em Assembleia Geral de Cotistas a destituicdo do
GESTOR;

(iv) caso a ADMINISTRADORA deixe de convocar Assembleia Geral de Cotistas nos
prazos estipulados neste Regulamento na ocorréncia de qualquer das hip6teses
previstas no artigo 52 acima; e

(v) em caso de liquidagdo, através do devido pagamento pelos respectivos
Devedores, da totalidade dos Direitos de Créditos detidos pelo FUNDO no
Periodo de Liquidagéo dos Investimentos e em prazo inferior ao Prazo do Fundo.

Artigo 56 - Na hipdtese de liquidagdo do FUNDO, os titulares de Cotas Seniores terdo o
direito de partilhar o patrimbnio na proporgao dos respectivos valores previstos para resgate
na data de liquidagdo, sendo vedado qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou
subordinagédo entre os titulares de Cotas Seniores.

Artigo 57 - Na ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidagao, independentemente de
qualquer procedimento adicional, a ADMINISTRADORA devera (i) notificar os Cotistas por
carta com aviso de recebimento, meio eletrébnico com confirmagdo de recebimento ou
anuncio publicado no periddico, (ii) suspender imediatamente o pagamento de qualquer
resgate ou amortizagdo em andamento, se houver, e os procedimentos de aquisicdo de
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Direitos de Crédito; e (iii) dar inicio aos procedimentos de liquidagao antecipada de Cotas do
FUNDO. A ADMINISTRADORA devera convocar, no prazo de 05 (cinco) Dias Uteis, uma
Assembleia Geral de Cotistas, a ser realizada num prazo n&o superior a 20 (vinte) dias, para
que os Cotistas deliberem sobre as medidas que serdo adotadas visando preservar seus
direitos, suas garantias e prerrogativas, observando o direito de resgate dos Cotistas
dissidentes de que trata o paragrafo primeiro abaixo.

Paragrafo Primeiro - Se a decisdo Assembleia Geral de Cotistas for a de n&o liquidagédo do
FUNDO, fica desde ja assegurado o resgate das Cotas Seniores dos Cotistas dissidentes
que o solicitarem, pelo valor das mesmas.

Paragrafo Segundo - Na liquidagdo antecipada do FUNDO, n&o havendo a disponibilidade
de recursos, os Cotistas do FUNDO receberao Direitos de Crédito Elegiveis constantes da
carteira do FUNDO, como pagamento dos seus direitos, em dagao em pagamento.

Paragrafo Terceiro - Na hipotese de liquidagao antecipada do FUNDO, o resgate das Cotas
por meio de dagdo em pagamento dos ativos integrantes de sua carteira ndo ocorrera no
ambito da CETIP.

Paragrafo Quarto - Na hipotese da Assembleia Geral de Cotistas ndo chegar a acordo
comum referente aos procedimentos de dagdo em pagamento dos Direitos de Crédito e dos
ativos financeiros para fins de pagamento de resgate das Cotas, os Direitos de Crédito e os
ativos financeiros serdao dados em pagamento aos Cotistas, mediante a constituicdo de um
condominio, cuja fragdo ideal de cada Cotista sera calculada de acordo com a proporgéo de
Cotas detida por cada titular sobre o valor total das Cotas existentes a época. Apods
decorrido o prazo de 30 (trinta) dias da constituicdo do condominio acima referido, a
ADMINISTRADORA e o CUSTODIANTE estardo desobrigados em relagdo as
responsabilidades estabelecidas neste Regulamento, ficando autorizado a liquidar o FUNDO
perante as autoridades competentes.

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

Paragrafo Sexto - Caso os titulares das Cotas ndo procedam a eleicdo do administrador do
condominio referido nos paragrafos acima, os titulares das Cotas deverao, na medida do
possivel, fazer a divisao do patriménio do FUNDO e, no caso da impossibilidade de fazé-la,
sera dado aos Cotistas Seniores o direito de comprar a parte do ativo que cabe ao Cotista
detentor de Cotas Subordinadas Juniores e/ou de Cotas Subordinadas Mezanino, pelo
preco a ser definido pelas partes.

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

Paragrafo Oitavo - Caso nenhum dos Cotistas Seniores do FUNDO queiram comprar tais
ativos, o detentor de Cotas Subordinadas Mezanino tera o direito de comprar a parte que
cabe aqueles pelo preco estabelecido no paragrafo quinto acima. Por sua vez, caso nenhum
dos detentores de Cotas Subordinadas Mezanino queira comprar os referidos ativos, o
Cotista Subordinado tera o direito de comprar a parte que lhe couber pelo preco
estabelecido no paragrafo quinto acima.
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Paragrafo Nono - Caso os titulares das Cotas n&o procedam a eleigdo do administrador do
condominio, tampouco exergam a faculdade prevista no paragrafo quinto acima, a fungéo de
administrador do condominio sera exercida pelo titular de Cotas Seniores que detenha a
maioria das Cotas Seniores existentes.

Artigo 58 - Apos o pagamento das despesas e encargos do FUNDO, sera pago aos titulares
de Cotas Seniores, se o patrimdénio do FUNDO assim permitir, o valor apurado conforme o
capitulo XIl deste Regulamento, em vigor na prépria data de liquidagdo, proporcionalmente
ao valor das Cotas. O total do eventual excedente, apés o pagamento aos titulares das
Cotas Seniores, sera pago aos titulares de Cotas Subordinadas Mezanino, conforme a
respectiva quantidade de Cotas Subordinadas Mezanino de cada titular, observando-se:

(i) os Cotistas poderdo receber tal pagamento em Direitos de Crédito, cujo valor
devera ser apurado com observancia ao disposto no capitulo Xl deste
Regulamento, desde que assim deliberado em Assembleia Geral de Cotistas
convocada para este fim; e

(ii) que a ADMINISTRADORA podera ainda alienar parte ou a totalidade dos direitos
de crédito de titularidade do FUNDO, pelo respectivo valor, apurado com
observancia ao que dispde o capitulo XII deste Regulamento, acrescido de todos
os custos e despesas necessarios para a liquidagdo e extingdo do FUNDO,
devendo utilizar os recursos da eventual alienagdo no resgate das Cotas
Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino, nessa ordem.

Paragrafo Unico - Apds a conclusdo do procedimento acima descrito, o total do eventual
excedente, apds o pagamento aos titulares das Cotas Subordinadas Mezanino, sera pago
aos tltulares de Cotas Subordinadas Juniores, na proporgao de suas Cotas-e-observadosos

Artigo 59 - A liquidagcdo do FUNDO sera conduzida pela ADMINISTRADORA, observando:
(i) as disposicbes deste Regulamento ou o que for deliberado na Assembleia Geral de
Cotistas, e; (ii) que cada Cota de determinada classe sera conferido tratamento igual ao
conferido as demais Cotas de mesma classe.

CAPITULO XVIII
DOS ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 60 - Constituem encargos do FUNDO, além da Taxa de Administragdo-e-da—Faxa-de
Performanee, as seguintes despesas, que podem ser debitadas pela ADMINISTRADORA:

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

(ii) despesas com impressdo, expedigdo e publicagdo de relatérios, formularios e
informagdes periddicas, previstas neste Regulamento ou na regulamentagéo
pertinente;

(iii) despesas com correspondéncias de interesse do FUNDO, inclusive
comunicacdes aos Cotistas;
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(iv) honorarios e despesas do Auditor encarregado da revisdo das demonstragbes
financeiras e das contas do FUNDO e da analise de sua situagdo e da atuacgao
da ADMINISTRADORA;

(v) emolumentos e comissdes pagas sobre as operagdes do FUNDO;

{vib(vi) honorarios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos
interesses do FUNDO, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenagéo,
caso o mesmo venha a ser vencido;

{viib(vii)quaisquer despesas inerentes a constituicao ou a liquidagdo do FUNDO ou a
realizagdo de Assembleia Geral de Cotistas;

{ix)(viii) taxa de custodia de ativos do FUNDO, inclusive aquela descrita no capitulo 1X
deste Regulamento;

{¥)(ix) despesas com a contratacdo de Agéncia Classificadora de Risco, seja na
classificagdo de risco do fundo, seja na classificagdo de risco dos Direitos de
Crédito;

{<hH(x) despesas com o profissional especialmente contratado para zelar pelos
interesses dos Cotistas, como representante dos Cotistas; e

(xi) a_contribuicdo anual devida as bolsas de valores ou a entidade do mercado de

balcdo organizado em que o FUNDO tenha suas Cotas admitidas a negociacéo.

Paragrafo Unico - Quaisquer despesas ndo expressamente previstas como encargos do
FUNDO no caput deste artigo devem correr por conta da ADMINISTRADORA ou do
GESTOR.

Artigo 61 - Independentemente do GESTOR ser o responsavel pela cobranga dos Direitos
de Créditos Inadimplidos, o FUNDO arcara com todas as despesas que porventura venham
a ser incorridas com vistas a adogao de medidas judiciais e/ou extrajudiciais necessarias a
salvaguarda e cobranga de seus direitos e prerrogativas decorrentes da titularidade dos
Direitos de Crédito, incluindo todos os custos, taxas, despesas, emolumentos, honorarios
advocaticios e periciais ou quaisquer outros encargos relacionados com os procedimentos a
que se refere este inciso.

CAPITULO XIX
DA PUBLICIDADE E DA REMESSA DE DOCUMENTOS

Artigo 62 - A ADMINISTRADORA ira divulgar, ampla e imediatamente, qualquer ato ou fato
relevante relativo ao FUNDO, tal como a eventual alteragdo da classificagdo de risco do
FUNDO ou dos direitos de crédito e demais ativos integrantes da respectiva carteira, de
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modo a garantir a todos os Cotistas acesso as informagbes que possam, direta ou
indiretamente, influir em suas decisdes quanto a respectiva permanéncia no mesmo, se for o
caso.

Artigo 63 - A divulgagao das informagdes previstas no artigo 62 deste Regulamento deve
ser feita através de publicagdo no periddico utilizado para a divulgagédo de informagdes do
FUNDO e mantida disponivel para os Cotistas na sede e agéncias da ADMINISTRADORA e
nas instituigdes que coloquem Cotas do FUNDO.

Artigo 64 - A ADMINISTRADORA deve, no prazo maximo de 10 (dez) dias apds o
encerramento de cada més, colocar a disposicdo dos Cotistas, em sua sede e
dependéncias, informagdes sobre:

(i) o numero de Cotas de propriedade de cada um e o respectivo valor;
(ii) a rentabilidade do FUNDO, com base nos dados relativos ao ultimo dia do més;
e

(iii) o comportamento da carteira de Direitos de Crédito e demais ativos do FUNDO,
abrangendo, inclusive, dados sobre o desempenho esperado e o realizado.

Artigo 65 - A ADMINISTRADORA deve enviar a CVM, por meio do Sistema de Envio de
Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, em até 90
(noventa) dias apds o encerramento do exercicio social ao qual se refiram, as
demonstragdes financeiras anuais do FUNDO.

Artigo 66 - As demonstragdes financeiras do FUNDO estardo sujeitas as normas de
escrituragéo, elaboracgao e divulgacgéo previstas na legislacdo e regulamentacgéo aplicaveis e
serdo auditadas pelo Auditor.

Paragrafo Unico - O exercicio social do FUNDO tem duragao de 01 (um) ano, encerrando-
se em 31 de maio de cada ano.

CAPITULO XX
DOS FATORES DE RISCO

Artigo 67 - Nao obstante a diligéncia da ADMINISTRADORA e do GESTOR em colocar em
pratica a politica de investimento delineada neste Regulamento, os investimentos do
FUNDO estéo, por sua natureza, sujeitos a flutuagées tipicas do mercado, risco de crédito,
risco sistémico, condi¢cdes adversas de liquidez e negociagdo atipica nos mercados de
atuagdo e, mesmo que a ADMINISTRADORA e o GESTOR mantenham rotina e
procedimentos de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa eliminacdo da
possibilidade de perdas para o FUNDO e, consequentemente, para os Cotistas.

Paragrafo Primeiro - Os ativos do FUNDO estéo sujeitos a diversos riscos, incluindo, entre
outros, os descritos no paragrafo quarto deste artigo. O investidor, antes de adquirir Cotas
do FUNDO, devera ler cuidadosamente os fatores de risco indicados abaixo,
responsabilizando-se pelo seu investimento em Cotas do FUNDO.
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Paragrafo Segundo - O Cotista, ao aderir ao presente Regulamento, por meio do
respectivo Termo de Adesdo, devera afirmar ter ponderado de forma independente e
fundamentada a adequacgéo (suitability) do investimento implementado pelo FUNDO em
vista do seu perfil de risco, condigao financeira e em virtude da regulamentagao aplicavel.

Paragrafo Terceiro - A materializagdo de qualquer dos riscos descritos a seguir podera
gerar perdas ao FUNDO e aos Cotistas. Nesta hipétese, a ADMINISTRADORA, o GESTOR,
e o CUSTODIANTE e as instituigcbes distribuidoras das Cotas do FUNDO n&o poderado ser
responsabilizados, entre outros (a) por qualquer depreciagdo ou perda de valor dos ativos;
(b) pela inexisténcia de mercado secundario para as Cotas, os Direitos de Crédito Elegiveis
ou Ativos Financeiros; ou (c) por eventuais prejuizos incorridos pelos Cotistas quando do
resgate ou amortizagao de suas Cotas, nos termos deste Regulamento.

Paragrafo Quarto - Os recursos que constam na carteira do FUNDO e os Cotistas estao
sujeitos aos seguintes fatores de riscos, de forma ndo exaustiva:

(i) RISCO DE CREDITO: consiste no risco de inadimplemento ou atraso pelas
contrapartes das operagdes do FUNDO ou no pagamento de juros e/ou principal
pelos emissores dos ativos podendo ocasionar, conforme o caso, a redugdo de
ganhos ou mesmo perdas financeiras até o valor das operagdes contratadas e nao
liquidadas. Alteragdes e equivocos na avaliagdo do risco de crédito do emissor
podem acarretar oscilagbes no prego de negociagdo dos titulos que compdem a
carteira do FUNDO. Ademais, o risco associado as aplicagbes do FUNDO é
diretamente proporcional a concentragao de suas aplicagoes.

(i) RISCO DE LIQUIDEZ: consiste no risco de reducgao ou inexisténcia de demanda
pelos ativos integrantes da carteira do FUNDO, devido a condi¢des especificas
atribuidas a esses ativos ou, ainda, ao interesse primario do GESTOR em carregar
referidos ativos dentro da carteira do FUNDO até o vencimento. Em virtude de tais
riscos, o FUNDO podera encontrar dificuldades para liquidar posi¢cdes ou negociar os
referidos ativos pelo preco e no tempo desejados, de acordo com a estratégia de
gestao adotada para o FUNDO, o qual permanecera exposto, durante o respectivo
periodo de falta de liquidez, aos riscos associados aos referidos ativos e as posi¢cdes
assumidas em mercados de derivativos, se for o caso, que podem, inclusive, obrigar
a ADMINISTRADORA e o GESTOR a aceitarem descontos nos seus respectivos
precos, de forma a realizar sua negociagdo em mercado.

(i) RISCO PROVENIENTE DO USO DE DERIVATIVOS: consiste no risco de
distorcdo de prego entre o derivativo e seu ativo objeto, o que pode ocasionar
aumento da volatilidade do FUNDO, limitar as possibilidades de retornos adicionais
nas operagdes, nao produzir os efeitos pretendidos, bem como provocar perdas aos
Cotistas. Mesmo para o FUNDO, que utiliza derivativos exclusivamente para
protegdo das posigdes a vista, existe o risco da posi¢cdo nado representar um hedge
perfeito ou suficiente para evitar perdas ao FUNDO.

(iv) RISCO DE MERCADO: consiste no risco de flutuagdes nos pregos e na
rentabilidade dos ativos do FUNDO, os quais sédo afetados por diversos fatores de
mercado, como liquidez, crédito, alteragbes politicas, econdmicas e fiscais. Esta
constante oscilagdo de pregos pode fazer com que determinados ativos sejam
avaliados por valores diferentes ao de emissdo e/ou contabilizagdo, podendo
acarretar volatilidade das Cotas e perdas aos Cotistas.

(v) RISCO DE CONCENTRACAO: O risco associado as aplicagdes do FUNDO é
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diretamente proporcional a concentragdo de suas aplicagbes, que observara os
limites estabelecidos no Regulamento. Quanto maior a concentragéo das aplicagdes
do FUNDO em poucos Direitos de Crédito Elegiveis, maior sera a vulnerabilidade do
FUNDO em relagao ao risco de crédito dos respectivos devedores e garantias a eles
atribuidas. Ainda, nos termos do disposto neste Regulamento, o risco de
concentracdo serd mais relevante no periodo de amortizagdes do FUNDO, pois
podera haver concentragdo em alguns ativos do FUNDO, em fungdo do potencial
vencimento ndo uniforme dos Direito de Crédito.

(vi)- RISCO RELACIONADO A FATORES MACROECONOMICOS E A POLITICA
GOVERNAMENTAL: O FUNDO também podera estar sujeito a outros riscos
advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da ADMINISTRADORA e do
GESTOR tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou
situagbes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica,
econdmica ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma
relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variagbes nas
taxas de juros, eventos de desvalorizacdo da moeda e de mudancgas legislativas e de
regulamentacao, poderdo resultar em (a) perda de liquidez dos ativos que compdem
a carteira do FUNDO, (b) inadimpléncia dos emissores dos ativos financeiros e (c)
inadimpléncia dos Devedores dos Direitos de Crédito. Tais fatos poderao acarretar
prejuizos aos Cotistas e atrasos nos pagamentos das amortizagdes ou do resgate. O
FUNDO desenvolvera suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito,
portanto, aos efeitos da politica econémica praticada pelo Governo Federal.
Ocasionalmente, o Governo Brasileiro intervém na economia realizando relevantes
mudangas em suas politicas. As medidas do Governo Brasileiro para controlar a
inflagdo e implementar as politicas econdmica e monetaria tém envolvido, no
passado recente, alteragbes nas taxas de juros, desvalorizagdo da moeda, controle
de cambio, aumento das tarifas publicas, criagdo de impostos, aumento da aliquota
de impostos ja existentes, entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras
condigbes macroecondmicas, tém impactado significativamente a economia e o
mercado de capitais nacional. A adogcdo de medidas que possam resultar na
flutuagao da moeda, indexagdo da economia, instabilidade de precos, elevagédo de
taxas de juros, aumento de custo de empresas ou influenciar a politica fiscal vigente
poderao impactar os negocios, as condi¢des financeiras, os resultados operacionais
do FUNDO e a consequente valorizagdo das Cotas do FUNDO. Impactos negativos
na economia, tais como recessao, perda do poder aquisitivo da moeda, aumento
exagerado das taxas de juros e valorizagao ou desvalorizagdo acentuada e abrupta
de taxas de cambio resultantes de politicas internas ou fatores externos podem
influenciar nos resultados do FUNDO.

(vii) RISCO DE PAGAMENTO DAS COTAS DO FUNDO EM DIREITOS DE
CREDITO: Conforme previsto no Regulamento, poderd haver a liquidagdo do
FUNDO em situagdes predeterminadas. Se uma dessas situagdes se verificar, ha
previsdo no Regulamento de que as Cotas poderdo ser resgatadas através de
pagamento com entrega de direitos de crédito. Nessa hipotese, os Cotistas poderdo
encontrar dificuldades para negociar os ativos recebidos do FUNDO.

(viii) RISCO RELACIONADO A LIQUIDEZ DAS COTAS DO FUNDO: O FUNDO ndo
admite o resgate de suas Cotas antes de seu prazo de duragdo final. Caso os
Cotistas queiram se desfazer dos seus investimentos no FUNDO, sera necessaria a
venda das suas Cotas no mercado secundario. Ainda, considerando tratar-se de um
produto novo e que o mercado secundario existente no Brasil para negociagéo de
Cotas de fundo de investimento em direitos creditérios apresenta baixa liquidez, os
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Cotistas do FUNDO poderao ter dificuldade em realizar a venda das suas Cotas e/ou
poderao obter precos reduzidos na venda de suas Cotas.

(ix)- RISCOS RELACIONADOS A DISTRIBUICAO DE RESULTADOS: Os recursos
gerados pelo FUNDO serado provenientes do pagamento dos Direitos de Crédito
Elegiveis—e-dos—Fundos—de—Investimento—de-LiquidezReduzida:. A capacidade do
FUNDO de efetuar pagamentos aos Cotistas por forga de amortizagéo e resgate esta
condicionada ao recebimento pelo FUNDO dos recursos acima citados.

(x)- RISCO DE DEMANDAS JUDICIAIS OU EXTRAJUDICIAIS: O FUNDO estara
sujeito a perdas e prejuizos decorrentes de eventuais condenagbes em acgdes
judiciais e procedimentos administrativos propostos por quaisquer terceiros
interessados e decorrentes de fatos relativos a propriedade, posse, uso, destinagéo e
administragéo, ou de qualquer outro fato referente aos Direitos de Crédito Elegiveis.

(xi)- RISCO DA COBRANCA: Nos termos deste Regulamento, a cobranga e coleta
dos pagamentos dos Direitos de Crédito Elegiveis cedidos ao FUNDO serado
realizadas pelo GESTOR ou por terceiro por este designado. Desta forma, os
recursos podem transitar por conta de titularidade do GESTOR ou de terceiro no
periodo compreendido entre o pagamento dos Direitos de Crédito e o repasse dos
valores oriundos deste pagamento, para sua consequente compensagao. Caso a
instituicdo responsavel pelo recebimento ou coleta dos pagamentos referentes aos
Direitos de Crédito Elegiveis sofra qualquer processo de faléncia, liquidagdo ou
evento assemelhado, tais recursos poderdo ficar indisponiveis, podendo afetar o
fluxo financeiro do FUNDO e, consequentemente, resultar em perdas ao FUNDO e
aos Cotistas.

(xii)) RISCO DA COBRANCA JUDICIAL E EXTRAJUDICIAL: Em se verificando a
inadimpléncia nas obrigagbes dos pagamentos dos créditos cedidos ao FUNDO,
poderd haver cobranga judicial e/ou extrajudicial dos valores devidos. Nao ha,
contudo, garantia de que, em qualquer uma dessas hipoteses, as referidas
cobrangas atingirdo os resultados almejados, nem de que o FUNDO recuperara a
totalidade dos valores inadimplidos, o que podera implicar perdas patrimoniais ao
FUNDO. E possivel que tais cobrancas judiciais se estendam por um periodo de
tempo excessivamente superior ao estimado e que o FUNDO demore ou néo
consiga recuperar os valores devidos. Nesses casos, o FUNDO pode néo ter
recursos necessarios para fazer os pagamentos nos prazos previstos neste
Regulamento. Adicionalmente, caso o FUNDO perca qualquer demanda judicial que
promova contra os devedores dos Direitos de Crédito inadimplidos, por meio de
deciséo judicial transitada em julgado, o FUNDO estara sujeito ao pagamento de
verbas sucumbenciais aos ganhadores de tais demandas.

(xiii) POSSIVEL AUSENCIA DE NOTIFICACAO AOS DEVEDORES: A cess&o dos
direitos de crédito ao FUNDO podera nao ser notificada previamente aos Devedores,
em especial quando houver uma pulverizagéo, ou seja, multiplicidade de Devedores.
Nestes casos, os Devedores ndo poderao ser responsabilizados caso paguem os
valores devidos diretamente aos credores originais dos Direitos de Crédito, e tais
credores nao repassem os valores recebidos ao FUNDO. Ao CUSTODIANTE néo é
imputada qualquer responsabilidade pelo nao repasse por parte dos Cedentes dos
créditos recebidos dos Devedores, seja em momento pré ou pds a notificagdo. Caso
haja necessidade de notificagdo, e o FUNDO, por qualquer motivo, ndo consiga
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efetuar a notificacdo de todos os Devedores, os direitos de crédito relativos aos
Devedores nao notificados poderdo nao ser recebidos, ou ser recebidos com atraso,
o que afetara negativamente a rentabilidade do FUNDO.

(xiv) RISCOS REFERENTES A POSSIBILIDADE DE INADIMPLEMENTO OU A
AMORTIZACAO, ANTECIPACAO OU LIQUIDACAO DO PAGAMENTO DOS
DIREITOS DE CREDITO: Considerando a natureza dos Direitos de Crédito sujeitos a
aplicagdo do FUNDO, podera haver eventos que causem o inadimplemento ou a
amortizacdo, antecipacao ou liquidacdo do seu pagamento, uma vez que decorrerao
de relagdes juridicas mantidas entre o Cedente e o Devedor, sendo certo que, em
decorréncia da multiplicidade destes, ndo é possivel especificar os referidos eventos.
Os Devedores dos Direitos de Crédito que compde a carteira do FUNDO poderao,
inclusive, optar por liquida-los antecipadamente, realizando o seu pré-pagamento.
Em razao do inadimplemento, amortizagéo, antecipagao ou liquidagao do pagamento
dos Direitos de Crédito, o FUNDO podera enfrentar situagées de desenquadramento
de sua carteira, bem como gerar dificuldades ao GESTOR em identificar Direitos de
Crédito que estejam de acordo com Critérios de Elegibilidade nos termos deste
Regulamento em tempo habil, além de dificuldades na busca por aplicagbes que
atinjam ou superem a Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores - Série |, a Meta de
Rentabilidade das Cotas Seniores - Série |l e a a Meta de Rentabilidade das Cotas
Subordinadas Mezanino. Desse modo, o0 GESTOR podera nao conseguir reinvestir
os recursos recebidos, fazendo com que este opte por antecipar o resgate ou
amortizagdo das Cotas conforme previsto neste regulamento, ndo sendo devida pelo
FUNDO, pela ADMINISTRADORA, pelo GESTOR ou pelo CUSTODIANTE, todavia,
qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

(xv) RISCO DE NAO MANUTENCAO DA SUBORDINACAO MINIMA—E, DA
SUBORDINACAO MINIMA PARA COTAS SUBORDINADAS MEZANINO, DA
SUBORDINACAO DE REFERENCIA E DA SUBORDINACAO DE REFERENCIA
PARA COTAS SUBORDINADAS MEZANINO: a Subordinagcdo Minima, a
Subordinacdo Minima para Cotas Subordinadas Mezanino, a Subordinacdo de
Referéncia e a Subordinagdo Minimade Referéncia para Cotas Subordinadas
Mezanino poderdo nao ser observadas durante todo o Prazo de Duragdo do
FUNDO:-, uma vez que a Subordinacdo Minima e a Subordinacdo Minima para Cotas
Subordinadas Mezanino devem ser observadas durante o Periodo de Investimentos
do Fundo e a Subordinacdo de Referéncia e a Subordinacdo de Referéncia para
Cotas Subordinadas Mezanino devem ser observadas na Data de Integralizacéo e
durante o Periodo de Liquidacdo de Investimentos. Os subscritores das Cotas
Subordinadas Mezanino e das Cotas Subordinadas Juniores ndo estao obrigados a
aportar Cotas Subordinadas Juniores ou Cotas Subordinadas Mezanino adicionais
para restabelecer a Subordinagdo Minima—e, a Subordinagdo Minima_para Cotas
Subordinadas Mezanino, a Subordinacido de Referéncia ou a Subordinacdo de
Referéncia para Cotas Subordinadas Mezanino previstas no artigo 44.

(xvi) RISCO DE REBAIXAMENTO DA CLASSIFICACAO DE RISCO DAS COTAS
DO FUNDO: em virtude de eventos de inadimplemento, bem como por outros
fatores, as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino do FUNDO poderao
ter sua classificagdo de risco rebaixada, o que podera configurar um Evento de
Avaliacao ou de Liquidacdo, nos termos do disposto neste Regulamento, bem como
acarretar perdas ou impactar negativamente o valor das Cotas do FUNDO.

(xvii) RISCO DE INVALIDADE OU INEFICACIA DA CESSAO DE DIREITOS DE
CREDITO ELEGIVEIS:. Quando aplicavel, nas hipéteses em que ocorra cessao dos

Pagina 45 de 74

Ouvidoria Bradesco 0800-7279933 de segunda a sexta-feira, exceto feriados, no horario das 8h as 18h (horario de Brasilia).

283



Direitos de Crédito Elegiveis ao FUNDO, a cessao de Direitos de Crédito ao FUNDO
pode ser nula, anulavel ou tornada ineficaz, impactando negativamente o patriménio
do FUNDO, na ocorréncia dos seguintes eventos: (i) fraude contra credores, inclusive
da massa, se no momento da cessao o Cedente estiver insolvente ou em
decorréncia do referido ato ilicito passasse ao estado de insolvéncia; (ii) fraude a
execugao, caso (a) quando da cessdo o Cedente for sujeito passivo de demanda
judicial capaz de reduzi-lo a insolvéncia; ou (b) sobre os Direitos de Crédito cedidos
pender demanda judicial fundada em direito real; e (iii) fraude a execucéo fiscal, se o
Cedente, quando da celebragdo da cessao de créditos, sendo sujeito passivo por
débito para com a fazenda publica, por crédito tributario regularmente inscrito como
divida ativa, ndo dispuser de bens para total pagamento da divida fiscal.

(xviii) RISCO DE IRREGULARIDADES DOS DOCUMENTOS REPRESENTATIVOS
DO CREDITO. Os Documentos Representativos do Crédito podem eventualmente
conter irregularidades, como falhas na sua elaboragéo e erros materiais. Por este
motivo, eventual cobranga em juizo dos devedores podera ser menos célere do que
o usual, podendo ser necessaria a adogao de agdo monitdria ou ordinaria em vez de
execugdo de titulo extrajudicial (que em tese poderia ser mais célere). Assim, o
FUNDO podera permanecer longo tempo sem receber os recursos oriundos dos
Direitos de Crédito cedidos discutidos judicialmente, o que pode |lhe causar prejuizo
patrimonial.

(xix) RISCO DE INEFICIENCIA DA DIRETRIZ DE COBRANCA: O FUNDO, a
ADMINISTRADORA, o GESTOR e o CUSTODIANTE n&o sao responsaveis pelo
adimplemento dos Direitos de Crédito. Nao é possivel garantir que a Diretriz de
Cobranga dos Direitos de Crédito, inclusive dos Direitos de Crédito Inadimplidos,
assegurara que os valores devidos ao FUNDO relativos a tais Direitos de Crédito
serdo pagos ou recuperados, o que podera afetar adversamente o patriménio liquido
do FUNDO e, consequentemente, resultar na insuficiéncia de recursos no FUNDO
para efetuar os pagamentos nos prazos previstos neste Regulamento.

(xx) RISCO DE INEXISTENCIA OU INSUFICIENCIA DAS GARANTIAS: Os Direitos
de Crédito poderao contar ou nao com garantias reais ou fidejussoérias. Havendo
inadimplemento dos Direitos de Crédito, os Devedores e/ou os garantidores serao
executados judicialmente. No entanto, é possivel que ndo exista nenhuma garantia
atrelada a um ou mais Direitos de Crédito ou, ainda, dependendo da garantia
prestada, é possivel que o objeto que garante a divida ndo seja encontrado, que o
preco obtido na venda do objeto seja insuficiente para cobrir o débito com o FUNDO,
que a execugao da garantia seja morosa ou, ainda, que o FUNDO nao consiga
executar a garantia. Nesses casos, o patriménio liquido do FUNDO podera ser
afetado negativamente e o FUNDO pode néo ter recursos suficientes para efetuar os
pagamentos nos prazos previstos neste Regulamento.

(xxi) RISCOS DECORRENTES DA CONVERSAO OU PERMUTA DE DIREITOS DE
CREDITO ELEGIVEIS EM ACOES OU DO RECEBIMENTO DE ACOES NA
CARTEIRA DO FUNDO: Considerando que os Direitos de Crédito Elegiveis podem
ser representados por ativos conversiveis ou permutaveis em ac¢des negociadas em
bolsas de valores, em havendo o recebimento pelo FUNDO de qualquer de tais
ativos, o GESTOR devera, tendo em vista que o FUNDO n&o podera estar exposto a
riscos relacionados a tais mercados, imediatamente alienar as agbes
correspondentes pelo valor de mercado na oportunidade, ndo respondendo o
GESTOR, portanto, por prejuizos, danos ou perdas, inclusive de rentabilidade, que o
FUNDO venha a sofrer em virtude da realizagdo de tais alienagdes, salvo na
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hipétese de comprovada ma-fé ou flagrante negligéncia do GESTOR.

(xxii) RISCOS DECORRENTES DA ILIQUIDEZ DE ATIVOS DADOS EM GARANTIA
DE DIREITOS DE CREDITO: Os Direitos de Crédito Elegiveis poderdo contar com
garantia real sobre imodveis, veiculos, equipamentos, recebiveis e outros bens e
ativos de liquidez reduzida. Nos termos deste Regulamento, na hipotese de
inadimplemento desses Direitos de Crédito, o GESTOR devera tomar as
providéncias para venda dos ativos dados em garantia no menor prazo possivel,
limitado a 18 (dezoito) meses. Ndo ha garantias de que o GESTOR conseguira
alienar tais ativos por seu valor de mercado, nem tampouco dentro de tal prazo.
Caso o GESTOR néo consiga realizar a venda do ativo dado em garantia dentro do
referido prazo de 18 (dezoito) meses, cabera aos Cotistas, reunidos em assembleia
geral, deliberar acerca das medidas a serem tomadas com relagdo a tal ativo. Nem o
GESTOR, nem tampouco o ADMINISTRADOR ou o CUSTODIANTE responderao
pelos prejuizos sofridos pelo FUNDO em decorréncia da impossibilidade de
realizagdo dos ativos dados em garantia dos Direitos de Crédito ou pela realizagéo
por valor inferior ao seu valor de mercado.

(xxiii) RISCOS DE ORIGINACAO: O FUNDO somente podera adquirir Direitos de
Crédito que tenham sido originados com observancia de processos de originagao
elou politicas de concessdo de crédito que observem, no minimo, a Diretriz de
Credito especificada no anexo Il deste Regulamento. No entanto, ndo €& possivel
assegurar que a observancia de tais diretrizes garantira a qualidade dos Direitos de
Crédito e/lou a solvéncia dos respectivos Devedores, ou que as diretrizes e
parametros estabelecidos no Anexo lll serdo corretamente interpretados e aplicados
quando da realizagéo dos investimentos pelo FUNDO.

(xxiv) RISCO DE INEXISTENCIA DE DIREITOS DE CREDITO QUE SE
ENQUADREM NOS CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE. O FUNDO podera néo dispor
de ofertas de Direitos de Crédito suficientes ou em condi¢des aceitaveis, a critério do
GESTOR, que atendam aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos neste
Regulamento, de modo que o FUNDO podera enfrentar dificuldades para atender ao
enquadramento de sua carteira, bem como de empregar suas disponibilidades de
caixa para aquisicdo de Direitos de Crédito. A auséncia de Direitos de Crédito
elegiveis para aquisicdo pelo FUNDO podera impactar negativamente na
rentabilidade das Cotas em fungdo da impossibilidade de aquisicdo de ativos
financeiros com a rentabilidade proporcionada pelos Direitos de Crédito.

(xxv) RISCOS ATINENTES AS COTAS SUBORDINADAS JUNIORES. As Cotas
Subordinadas Juniores subordinam-se as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas
Mezanino para efeito de amortizagdo, resgate e distribuicdo dos resultados da
carteira do FUNDO. Desta forma, caso as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas
Mezanino ndo atinjam as Metas de Rentabilidade descritas nos respectivos
Suplementos, as Cotas Subordinadas Juniores terdo seu valor afetado, sendo
atribuidas as Cotas Subordinadas Juniores, até o limite de seu valor, as primeiras
perdas sofridas pelo FUNDO, expondo, portanto, os Cotistas detentores de Cotas
Subordinadas Juniores a riscos superiores aqueles a que expostos os Cotistas
detentores de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas Mezanino. Nos termos do
Regulamento do FUNDO, ainda, o GESTOR podera manter em determinados
periodos as Cotas Subordinadas Juniores em proporgdes superiores a Subordinagao
de Referéncia, a Subordinagdo de Referéncia para Cotas Subordinadas Mezanino,
ao indice de Cobertura Subordinada e ao indice de Cobertura Janior, ou seja, o
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FUNDO podera manter nivel de subordinagdo superior a Subordinagcdo de
Referéncia e a Subordinagdo de Referéncia para Cotas Subordinadas Mezanino e
relagdo superior ao indice de Cobertura Subordinada e ao indice de Cobertura Junior
durante o Periodo de Liquidagado dos Investimentos, a fim de que sejam mantidos os
niveis de risco e classificagdo de risco atribuida as Cotas Seniores e as Cotas
Subordinadas Mezanino, nos termos e condigbes estabelecidos no Regulamento do
FUNDO.

(xxvi) RISCOS ATINENTES AS COTAS SUBORDINADAS MEZANINO. As Cotas
Subordinadas Mezanino subordinam-se as Cotas Seniores para fins de
remuneragdo. Desta forma, caso as Cotas Seniores ndo atinjam as Metas de
Rentabilidade descritas nos respectivos Suplementos, as Cotas Subordinadas
Mezanino terdo seu valor afetado, expondo, portanto, os Cotistas detentores de
Cotas Subordinadas Mezanino a riscos superiores aqueles a que expostos os
Cotistas detentores de Cotas Seniores. Nos termos do Regulamento do FUNDO,
ainda, o GESTOR podera manter em determinados periodos as Cotas Subordinadas
Mezanino em proporcdes superiores a Subordinacdo de Referéncia, ou seja, o
FUNDO podera manter nivel de subordinagcdo superior a Subordinagdo de
Referéncia e ao indice de Cobertura Subordinada durante o Periodo de Liquidacdo
dos Investimentos, a fim de que sejam mantidos os niveis de risco e classificagéo de
risco atribuida as Cotas Seniores, nos termos e condicbes estabelecidos no
Regulamento do FUNDO.

(xxvii) RISCOS DE DESENQUADRAMENTO EM RELACAO A NORMA
PRUDENCIAL: Conforme previsto neste Regulamento, desde que aprovada pela
Assembleia Geral de Cotistas, podera haver o pagamento de amortizagdo ou resgate
de Cotas do FUNDO em caso de liquidagdo do FUNDO, com a entrega de ativos.
Nessa hipétese, os Cotistas sujeitos a regras e limites especificos poderdo estar
sujeitos a desenquadramentos passivos de acordo com os normativos a eles
aplicaveis.

{oxix(xxviii) RISCO DE DESTITUICAO DO GESTOR: Nos termos do Regulamento, o
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GESTOR podera ser destituido, deveﬂdegodend 0 FUNDO em tal hlpotese ]e:aag%nC

Regwam%%eencontrar dlflculdades em |dent|f|car novo qestor quallflcado para

desempenhar tais funcdes, com os riscos de liqguidacdo do FUNDO caso ndo seja
identificado novo gestor.

o

(xxix) RISCOS REFERENTES A POSSIBILIDADE DE LIQUIDACAO ANTECIPADA
DO FUNDO: O FUNDO podera ser liquidado antecipadamente em qualquer das
situagbes descritas neste Regulamento, com o consequente resgate das Cotas e
pagamento dos valores correspondentes a cada um dos Cotistas, que poderdo néo
receber a rentabilidade esperada ou, ainda, conseguir recuperar o capital investido
nas Cotas, bem como poderao ter seu horizonte original de investimento reduzido e,
consequentemente, poderdo ndo conseguir reinvestir os recursos investidos com a
mesma remuneragao proporcionada até entdo pelo FUNDO, ndo sendo devida pelo
FUNDO, pela ADMINISTRADORA, pelo GESTOR ou pelo CUSTODIANTE, todavia,
qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

(3exixxx) RISCO RELACIONADO AOS EVENTOS DE AVALIACAO E EVENTOS DE
LIQUIDAGAO ANTECIPADA DO FUNDO. O FUNDO esta sujeito a determinados
Eventos de Avaliacdo e Eventos de Liquidagcédo previstos neste Regulamento. Na
ocorréncia de qualquer dos Eventos de Avaliagdo, a ADMINISTRADORA
(i) comunicara os Cotistas acerca do fato, e suspendera imediatamente o processo
de aquisicéo de Direitos de Credito e o eventual pagamento da amortizagdo de Cotas
Subordinadas Junior em curso; e (ii) convocara, em até 5 (cinco) Dias Uteis, uma
Assembleia Geral para que seja avaliado o grau de comprometimento das atividades
do FUNDO. Caso os Cotistas deliberem que os efeitos do Evento de Avaliagao
constituem um Evento de Liquidagéo, serdo adotados os procedimentos definidos no
Regulamento para um Evento de Liquidagédo. Na hipotese de ocorréncia de qualquer
dos Eventos de Liquidagao, independentemente de qualquer procedimento adicional,
a Administradora devera (i) interromper, imediatamente, a aquisicdo de Direitos de
Credito e o eventual pagamento da amortizagdo de Cotas Subordinadas Junior em
curso; (ii) notificar os Cotistas; e (iii) dar inicio aos procedimentos de liquidagao
antecipada do FUNDO. Tais procedimentos de liquidagdo antecipada somente
poderao ser interrompidos em caso de aprovagao pela Assembleia Geral, observado
0 quorum previsto no Regulamento.

(3xxiixxxi) RISCO DO IMPACTO DOS CUSTOS E DESPESAS REFERENTES A
COBRANCA JUDICIAL OU EXTRAJUDICIAL DOS DIREITOS DE CREDITO. Os
custos e despesas relacionados aos procedimentos judiciais ou extrajudiciais para
cobranga dos Direitos de Credito vencidos integrantes do Patrimdnio Liquido do
Fundo serdo de inteira e exclusiva responsabilidade do FUNDO. Dependendo do
volume de Direitos de Credito vencidos e ndo pagos e da complexidade envolvida
nos casos, os custos e despesas relacionados aos procedimentos judiciais ou
extrajudiciais de cobranga poderdo prejudicar a rentabilidade das Cotas e o
pagamento aos Cotistas dos valores referentes as amortizagbes e resgates das
Cotas. A ADMINISTRADORA, o GESTOR e o CUSTODIANTE, seus
administradores, empregados e demais prepostos ndo serdo responsaveis por
eventuais danos ou prejuizos, de qualquer natureza, sofridos pelo FUNDO e por
seus Cotistas em decorréncia dos custos referentes a cobranga judicial ou
extrajudicial dos Direitos de Credito vencidos e n&o pagos, devendo o FUNDO
suportar todos os custos relacionados com estes procedimentos, sejam judiciais ou
extrajudiciais.
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(eexitixxxii) RISCO RELACIONADO AO PAGAMENTO ANTECIPADO DE DIREITOS
DE CREDITO (PRE-PAGAMENTO). O FUNDO podera adquirir Direitos de Crédito
sujeitos a pré-pagamento por parte de seus devedores, ou seja, que possam ser
pagos ao FUNDO anteriormente as suas respectivas datas de vencimento. Em caso
de pré-pagamento de Direitos de Crédito, podera haver concessédo de desconto em
relagdo ao valor de face dos Direitos de Crédito em questdo. Os devedores dos
mencionados Direitos de Crédito poderdo 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 pré-pagamento e a data original de vencimento do crédito ou do eventual
desconto concedido em razdo do pré-pagamento, resultando na redugdo da
rentabilidade do FUNDO.

(3odvxxxiii) RISCO RELATIVO A EXISTENCIA DE QUORUM QUALIFICADO E DE
DIREITO DE VETO DOS TITULARES DAS COTAS SUBORDINADAS JUNIORES.
Este Regulamento estabelece quorum qualificado para a Assembleia Geral deliberar
sobre determinadas matérias de interesse dos Cotistas e, ainda, sobre o poder de
veto, em certas matérias, atribuido aos titulares das Cotas Subordinadas Junior. O
quorum qualificado, bem como o poder de veto em certas matérias atribuido aos
titulares das Cotas Subordinadas Juanior, em algumas circunstancias, poderao
acarretar limitagdes as atividades do FUNDO e, consequentemente, prejuizo ao
mesmo e seus Cotistas.

(exvxxxiv) RISCO DE DESCONTINUIDADE (NAO-ORIGINACAO DE DIREITOS DE
CREDITO): O GESTOR é responsavel pela selegdo dos Direitos de Crédito a serem
adquiridos pelo FUNDO, sendo que nenhum Direito de Crédito podera ser adquirido
pelo Fundo, se nio for previamente analisado e selecionado pelo GESTOR. Apesar
de o Regulamento do Fundo prever Eventos de Avaliagdo e Eventos de Liquidagéo
relativos a renuncia, substituicdo ou outros eventos relevantes relacionados ao
GESTOR, caso ele esteja impossibilitado, ndo desenvolva e/ou tenha dificuldade em
desenvolver suas atividades de analise e selecdo de Direitos de Crédito, os
resultados do Fundo poderao ser adversamente afetados.

(exvixxxv) RISCO REFERENTE A EXTENSA GAMA DE DIREITOS DE
CREDITO QUE PODEM SER ADQUIRIDOS PELO FUNDO: Conforme o disposto no
paragrafo 1° do Artigo 5° deste Regulamento, o FUNDO podera adquirir um amplo
espectro de tipos e classes de Direitos de Crédito. O conceito de Direito de Crédito
constante deste Regulamento engloba créditos decorrentes de operacdes
financeiras, agrarias, imobiliarias, dentre muitas outras, formalizadas por meio de
titulos especificos de cada um desses mercados. O GESTOR tem ampla liberdade
para atuar nesses mercados e investir nesses créditos e titulos, com os riscos dai
decorrentes.

(3exxviixxxvi) RISCO DE INCORRETA PRECIFICACAO DAS COTAS OU ILIQUIDEZ
DAS COTAS EM DECORRENCIA DE COMPRAS REALIZADAS PELAS
INSTITUICOES INTERMEDIARIAS DA OFERTA: Conforme disposto nos Contratos
de Distribuigdo celebrado entre os DISTRIBUIDORES das Cotas do Fundo e a
ADMINISTRADORA, em nome do FUNDO, tais DISTRIBUIDORES poderao adquirir
Cotas para si no ambito da Oferta das Cotas. A aquisicdo de Cotas por parte das
instituicbes intermediarias da oferta podera causar distor¢des na formagao de precgo
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inicial das Cotas e afetar a liquidez das Cotas no mercado secundario.

(xxviiixxxvii) RISCO RELATIVO AOS CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE: Nao
obstante a verificagdo pelo CUSTODIANTE do enquadramento dos Direitos de
Crédito Elegiveis aos Critérios de Elegibilidade previamente a aquisigdo dos Direitos
de Crédito Elegiveis pelo FUNDO, ha a possibilidade dos Direitos de Crédito
Elegiveis, apés a aquisicdo pelo FUNDO, desenquadrarem com relagdo a um ou
mais dos Critérios de Elegibilidade, observado que, neste caso, nos termos do artigo
11 deste Regulamento, tais Direitos de Crédito poderdo permanecer na carteira do
FUNDO, n&do havendo direito de regresso contra o CUSTODIANTE, a
ADMINISTRADORA e o GESTOR pelo desenquadramento do Critério de
Elegibilidade, salvo na existéncia de ma-fé, culpa ou dolo destas partes na
averiguagdo inicial dos Critérios de Elegibilidade, desde que devidamente
comprovado.

(eexixxxxviii) RISCO RELATIVO A ALTERACOES NA LEGISLACAO E
REGULAMENTACAO TRIBUTARIA: Como regra, os fundos de investimento em
direitos creditdrios ndo sao sujeitos ao pagamento de tributos sobre seus ganhos e
rendimentos. Tal tributacdo recai sobre os cotistas do fundo quando os lucros
auferidos pelo fundo Ihe forem transferidos. Eventuais alteragbes na legislagao
tributaria eliminando beneficios, criando ou elevando aliquotas, bem como no caso
de criagado de novos tributos ou, ainda, na ocorréncia de mudangas na interpretagcao
ou aplicagdo da legislagao ftributaria por parte dos tribunais e autoridades
governamentais, poderdo afetar negativamente (i) os resultados do FUNDO,
causando prejuizos ao mesmo e aos seus Cotistas; elou (ii)) os ganhos
eventualmente auferidos pelos Cotistas, quando da amortizagdo ou resgate das
Cotas.

{li(xxxix) RISCOS OPERACIONAIS: o ndo cumprimento das obrigagbes para com o
FUNDO por parte da ADMINISTRADORA, do GESTOR, do CUSTODIANTE e/ou dos
Cedentes, conforme estabelecido nos respectivos contratos celebrados com o
FUNDO, quando aplicavel, podera eventualmente implicar em falhas nos
procedimentos de cessdo e cobranga dos Direitos de Crédito Elegiveis, guarda e
manutengdo dos Documentos Representativos dos Créditos, gestdo da carteira,
administragdo do FUNDO, controladoria de ativos do FUNDO e escrituragdo das
Cotas. Tais falhas poderao acarretar eventuais perdas patrimoniais ao FUNDO e aos
Cotistas. Na hipotese de os devedores realizarem os pagamentos referentes aos
Direitos de Crédito diretamente para um Cedente, tal Cedente devera repassar tais
valores ao FUNDO. Caso haja qualquer problema de crédito dos Cedentes, tais
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como intervengao, liquidagéo extrajudicial ou faléncia, o FUNDO podera nao receber
os pagamentos pontualmente, e podera ter custos adicionais com a recuperagao de
tais valores, 0 que pode afetar adversamente o patriménio liquido do FUNDO.

(><hixl) RISCOS DE FUNGIBILIDADE: todos os recursos decorrentes da liquidagao
dos Direitos de Crédito Elegiveis serao recebidos diretamente na conta do FUNDO,
de modo que os devedores realizardo os pagamentos relativos aos Direitos de
Crédito em conta corrente mantida pelo Fundo junto ao CUSTODIANTE. Contudo,
caso haja falhas operacionais no processamento e na transferéncia dos recursos
pelos Devedores para a conta do FUNDO, a rentabilidade das Cotas podera ser
negativamente afetada, causando prejuizo ao FUNDO e aos Cotistas. Ademais, caso
haja qualquer problema de crédito do CUSTODIANTE, tais como intervengao,
liquidagao extrajudicial, faléncia ou outros procedimentos de protegcéo de credores, o
FUNDO podera nado receber os pagamentos pontualmente, e podera ter custos
adicionais com a recuperagdo de tais valores. Além disso, caso seja iniciado
processo de intervengao, liquidagdo extrajudicial, faléncia ou outro procedimento
similar de protegdo de credores envolvendo o CUSTODIANTE, os valores
depositados na conta do FUNDO poderéo ser bloqueados, por medida judicial ou
administrativa, o que podera acarretar prejuizo ao FUNDO e aos Cotistas. Ndo ha
qualquer garantia de cumprimento pelo CUSTODIANTE de suas obrigagdes acima
destacadas.

(¢Hiixli) RISCOS DE GOVERNANCA: caso o FUNDO venha a emitir novas Cotas
Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino ou Cotas Subordinadas Juniores, nos
termos do Regulamento, a propor¢éao da participacéo corrente detida pelos Cotistas
no FUNDO podera ser alterada e os novos Cotistas poderdo, mediante deliberagdo
em Assembleia Geral, aprovar modificagdes no Regulamento.

(xliv) RISCO DA OFERTA: o numero de Cotas Seniores a ser alocado em cada Série
sera definido, de acordo com a demanda pelos investidores, apurada em
Procedimento de Bookbuilding, observado que a alocagao das Cotas Seniores entre
as Séries se dara por meio do Sistema de Vasos Comunicantes. Caso, apos o
Procedimento de Bookbuilding, seja verificada uma demanda menor para uma das
Séries, referida Série podera ter sua liquidez no mercado secundério afetada
adversamente.

(xlv) DEMAIS RISCOS: O FUNDO também podera estar sujeito a outros riscos
advindos de motivos alheios ou exégenos ao controle da ADMINISTRADORA e do
GESTOR, tais como moratéria, inadimplemento de pagamentos, mudanga nas
regras aplicaveis aos ativos financeiros, mudangas impostas aos ativos financeiros
integrantes da carteira, alteragéo na politica monetaria, ou aplicagbes significativas.

CAPITULO XXI - DISPOSIGOES FINAIS

Artigo 68 - Para fins do disposto neste Regulamento, considera-se o correio eletrénico uma
forma de correspondéncia valida entre a ADMINISTRADORA, o GESTOR e os Cotistas,
inclusive para convocacao de Assembleias Gerais de Cotistas e procedimentos de consulta
formal.

Artigo 69 - Fica eleito o foro central da Comarca de S&o Paulo, com expressa rendncia a

qualquer outro, por mais privilegiado que possa ser, para propositura de quaisquer agdes
judiciais relativas ao FUNDO ou a questdes decorrentes da aplicagao deste Regulamento.
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Osasco/SP, 4016 de eutubrenovembro de 2.012.

BEM — DTVM LTDA.
Administradora do GAVEA CREDITO ESTRUTURADO
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
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ANEXO |
DEFINIGOES

Todos os termos iniciados ou redigidos em letras maiusculas no Regulamento do FUNDO,
do qual este documento € parte integrante como anexo |, no singular ou no plural, terdo o
significado que lhes é atribuido abaixo:

ADMINISTRADORA: BEM — DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS
LTDA., instituicdo com sede no nucleo administrativo denominado Cidade de Deus, Prédio
Prata, 40 andar, Vila Yara, Cidade de Osasco, Estado de S&o Paulo, inscrita no CNPJ/MF
sob o n°. 00.066.670/0001-00, autorizada a administrar carteiras de valores mobiliarios pelo
Ato Declaratério CVM n°. 3.067, de 06.09.1.994;

Agéncia Classificadora de Risco: FITCH RATINGS BRASIL LTDA., com sede na Cidade de
Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Alameda Santos, n°. 1.470, conjunto 511, inscrita no
CNPJ/MF sob n°. 01.813.375/0001-33;

Amortizagdo: pagamento aos Cotistas de parcela do valor de suas Cotas, sem redugéo de
seu numero;

ANBIMA: Associagao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais;
Assembleia Geral de Cotistas: assembleia geral de cotistas do FUNDO;

Ativos Financeiros: ativos detidos pelo FUNDO que n&o sejam Direitos de Crédito, conforme
mencionados no artigo 7° do Regulamento;

Auditor: KPMG AUDITORES INDEPENDENTES, com sede na Cidade de Sao Paulo,
Estado de Sao Paulo, na Rua Doutor Renato Paes de Barros, n.° 33, 17° andar, inscrita no
CNPJ/MF sob o n.° 57.755.217/0001-29;

BACEN: Banco Central do Brasil;

BM&FBOVESPA: BM&FBOVESPA — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros, com sede na
Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Rua XV de Novembro, n°. 275, inscrita no
CNPJ/MF sob n°. 02.584.094/0001-19;

CDI: resultado obtido através da acumulagao na forma de capitalizagdo composta das taxas
médias diarias relativas a operagdes com Certificados de Depésito Interfinanceiro de prazo
igual a 1 (um) dia, apurado pela CETIP.

Cedentes: pessoas fisicas ou juridicas que venham a ceder Direitos de Crédito Elegiveis ao
FUNDO, quando aplicavel;

CETIP: CETIP S.A. — Mercados Organizados, com sede na Cidade e Estado de Sao Paulo,
na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n° 1663, 1° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n°.
28.719.664/0001-24;

CMN: Conselho Monetario Nacional;

Cadigo Civil Brasileiro: Lei 10.406, de 10 de janeiro de 2002, e suas alteragdes posteriores.
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Comité de Acompanhamento: o Comité de Acompanhamento do FUNDO, constituido de
acordo com e para os fins descritos no capitulo XV do Regulamento;

Contrato de Cessao: cada um dos contratos de cessido de Direitos de Crédito celebrados
entre o Fundo, a Administradora e cada Cedente, quando aplicavel;

Contrato de Cobranga: Contrato de Prestagdo de Servigos de Cobranga e outras Avengas
celebrado entre a ADMINISTRADORA e o0 GESTOR, com a interveniéncia do FUNDO;

Contrato de Custédia e Controladoria: Contrato de Prestagdo de Servicos de Custodia
Qualificada e Controladoria para Fundos de Investimento em Direitos Creditérios, celebrado
entre a ADMINISTRADORA e o CUSTODIANTE;

Contratos de Distribuigdo: cada um dos contratos de prestagédo de servigos de distribuicéo
de cotas de fundo de investimento em direitos creditérios celebrado entre a
ADMINISTRADORA, na qualidade de representante do FUNDO e os DISTRIBUIDORES,
disciplinando os servigos que seréo prestados para distribuicdo das Cotas do FUNDO;

Contrato de Gestao: Instrumento Particular de Contrato de Prestacdo de Servico de Gestao
de Carteira de Fundo de Investimento em Direitos Creditérios, celebrado entre o FUNDO,
representado pela ADMINISTRADORA, e o GESTOR,;

Contrato de Rating: contrato para elaboragéo de classificagdo de risco das Cotas Seniores,
das Cotas Subordinadas Mezanino e das Cotas Subordinadas Juniores do FUNDO, firmado
entre a Agéncia de Classificagdo de Risco e a ADMINISTRADORA;

Cotas: as Cotas Seniores, as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas
Juniores, conjunta e indistintamente;

Cotas Seniores: as Cotas Seniores — Série | e as Cotas Seniores — Série Il, conjunta e
indistintamente;

Cotas Seniores — Série |: cotas emitidas pelo FUNDO, de acordo com os termos e
condi¢des constantes do Regulamento e do respectivo Suplemento, anexo ao Prospecto,
cujo modelo é parte integrante deste Regulamento como anexo Il, que ndo se subordinam
as demais para efeito de amortizagéo, resgate e distribuicdo dos resultados da carteira do
FUNDO;

Cotas Seniores — Série Il: cotas emitidas pelo FUNDO, de acordo com os termos e
condigbes constantes do Regulamento e do respectivo Suplemento, anexo ao Prospecto,
cujo modelo € parte integrante deste Regulamento como anexo Il, que ndo se subordinam
as demais para efeito de amortizagéo, resgate e distribuicdo dos resultados da carteira do
FUNDO;

Cotas Subordinadas Juniores: cotas emitidas pelo FUNDO, de acordo com os termos e
condigbes constantes do Regulamento e do respectivo Suplemento, anexo ao Prospecto,
cujo modelo é parte integrante deste Regulamento como anexo I, que se subordinam as
Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino para efeito de amortizagdo, resgate e
distribuicdo dos resultados da carteira do FUNDO;

Cotas Subordinadas Mezanino: cotas emitidas pelo FUNDO, de acordo com os termos e
condigbes constantes do Regulamento e do respectivo Suplemento, anexo ao Prospecto,
cujo modelo € parte integrante deste Regulamento como anexo Il, subordinadas as Cotas
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Seniores e prioritarias as Cotas Subordinadas Juniores para efeito de amortizagéo, resgate
e distribuigdo dos resultados da carteira do FUNDO;

Cotistas: os investidores que venham a adquirir Cotas de emissdo do FUNDO;

Critérios de Elegibilidade: critérios de elegibilidade de Direitos de Crédito ao FUNDO cuja
verificagdo é de responsabilidade do CUSTODIANTE, conforme estabelecido no artigo 10
do Regulamento;

CUSTODIANTE: BANCO BRADESCO S.A., instituicao financeira regularmente autorizada a
operar pelo Bacen, bem como credenciada perante a CVM e ANBIMA para a prestacdo de
servigos de custddia qualificada, com sede na Cidade de Deus, s/n°., Vila Yara, Cidade de
Osasco, Estado de S&o Paulo, inscrito no CNPJ/MF sob o n°. 60.746.948/0001-12,
contratada para prestar os servigos de custddia, de controladoria e de escrituragao;

CVM: Comisséao de Valores Mobiliarios;

Data de Integralizagédo de Cotas: data da primeira integralizagédo de Cotas do Fundo;

Devedor: pessoa natural ou juridica responsavel pelo pagamento de Direitos de Crédito

Dia(s) Util(eis): Segunda a sexta-feira, exceto feriados de ambito nacional ou dias em que,
por qualquer motivo, ndo houver expediente bancario ou nao funcionar o mercado financeiro
na praga de sede da ADMINISTRADORA, do GESTOR e/ou do CUSTODIANTE;

Direitos de Crédito: os direitos de crédito representados por Documentos Representativos
de Crédito ofertados ou avaliados para eventual aquisicao pelo FUNDO, conforme definidos,
de forma nao taxativa, no artigo 5°, paragrafo primeiro do Regulamento;

Direitos de Credito Elegiveis: os Direitos de Crédito que atendam aos Critérios de
Elegibilidade;

Direitos de Credito Inadimplidos: os Direitos de Credito Elegiveis que n&o forem
devidamente pagos em 10 (dez) Dias Uteis contados da data de seus respectivos
vencimentos;

Diretriz de Cobranga: diretriz de cobrancga adotada pelo FUNDO, nos termos do anexo IV ao
Regulamento;

Diretriz de Crédito: é a diretriz de crédito adotada pelo FUNDO, nos termos do anexo Il ao
Regulamento;

DISTRIBUIDORES: instituigdes financeiras integrantes do sistema de distribuicao de valores
mobiliarios, devidamente contratadas para tanto nos termos dos Contratos de Distribuigao;

Documentos Representativos do Crédito: documentos que lastreiam os Direitos de Crédito,
conforme relacionados, de forma ndo exaustiva, no anexo V do Regulamento, de acordo
com cada tipo de Direito de Crédito, em conjunto com os respectivos instrumentos
comprobatérios da cessdo ou aquisicdo dos Direitos de Crédito pelo FUNDO, quando
aplicavel;
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Eventos de Avaliagao: as situagdes descritas no Capitulo XVI do Regulamento;
Eventos de Liquidagao: as situagdes descritas no Capitulo XVII do Regulamento;
FIDC: fundos de investimento em direitos creditorios, regulados pela Instru¢do CVM 356/01;

FUNDO:'GAVEA CREDITO ESTRUTURADO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS;

Fundos de Investimento Autorizados: Os fundos de investimento referidos no artigo 7°,
inciso (iv) do Regulamento;

GESTOR: GAVEA CREDITO ESTRUTURADO GESTAO DE INVESTIMENTOS LTDA.,
sociedade devidamente autorizada a prestar servicos de administracdo de carteiras de
valores mobiliarios, com sede na Cidade e Estado de Sao Paulo, na Rua Jerénimo da Veiga,
n°. 384, 11° andar, Itaim Bibi, inscrita no CNPJ/MF sob o n°. 09.336.023/0001-46, autorizada
a administrar carteiras de valores mobiliarios pelo Ato Declaratério CVM no 9.826, de
08.05.2008;

Grupo Econbémico: é o grupo formado por empresas controladas pelas mesmas pessoas,
fisicas ou juridicas, e suas coligadas e controladas e empresas sob e-mesme-controle;—seja
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cotedirateouindirete, comum, direta ou cersarticipociorecioreco o porcontuol ool on
superior-a10%(dezporcento)indiretamente;

IBGE: Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica;
IGPM: indice Geral de Pregos do Mercado, divulgado pela Fundagéo Getulio Vargas;

indice de Cobertura Janior: valor da parcela do patriménio liquido do FUNDO
correspondente as Cotas Subordinadas Juniores subtraido do saldo total devido por cada
Direito de Crédito Elegivel-e-Fundo-de-lnvestimento-de-Liquidez-Reduzida, desde que (a)
mais de 50% (cinquenta por cento) do referido saldo total, no momento da compra pelo
FUNDO, tenha vencimento apds o 54° (quinquagésimo quarto) més contado da Data de
Integralizacdo de Cotas e (b) o rating seja inferior a AA(br) pela Agéncia Classificadora de
Risco, dividido pela parcela do valor do patriménio liquido do FUNDO representada por
Direitos de Crédito Elegiveis-e-Fundes-de-lnvestimento-de-Liquidez Reduzida. O indice de
Cobertura Junior sera igual ou maior que: (1) 15% (quinze por cento), durante o Periodo de
Investimento; e (2) o maior entre os dois numeros: (a) 15% (quinze por cento); ou (b) o
resultado da divisdo entre: (i) o somatoério do saldo total da parcela do valor do patrimbnio
liquido do FUNDO representada pelos 3 (irés) maiores Direitos de Crédito Elegiveis—ou
Fundes-de-lnvestimento-de-Liquidez Reduzida; e (ii) a parcela do valor do patriménio liquido
do FUNDO representada por Direitos de Crédito Elegiveis—e—Fundos—detnrvestimento-de
Liguidez Reduzida, durante Periodo de Liquidacédo dos Investimentos;

indice de Cobertura Subordinada: valor da parcela do patriménio liquido do FUNDO
correspondente as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Juniores
subtraido do saldo total devido por cada Direito de Crédito Elegivel-e- Fundo-de-lnvestimento
de-Liquidez Reduzida, desde que (a) mais de 50% (cinquenta por cento) do referido saldo
total, no momento da compra pelo FUNDO, tenha vencimento apds o 54° (quinquagésimo
quarto) més contado da Data de Integralizagao de Cotas e (b) o rating seja inferior a AA(br)
pela Agéncia Classificadora de Risco, dividido pela parcela do valor do patriménio liquido do
FUNDO representada por Direitos de Crédito Elegiveis—e—Fundos—de—lnvestimento—de
Liquidez Reduzida-. O indice de Cobertura Subordinada sera igual ou maior que: (1) 35%
(trinta e cinco por cento), durante o Periodo de Investimento; e (2) o maior entre os dois
nameros: (a) 35% (trinta e cinco por cento); ou (b) o resultado da divisdo entre: (i) o
somatorio do saldo total da parcela do valor do patriménio liquido do FUNDO representada
pelos 5 (cinco) maiores Direitos de Crédito Elegiveis-eu-Fundos-de-lnvestimento-de-Liguidez
Reduzida; e (ii) a parcela do valor do patriménio liquido do FUNDO representada por

Direitos de Crédito Elegiveis—e—Fundes—delnvestimento—deLiquidezReduzida, durante

Periodo de Liquidagéo dos Investimentos;

Instrugdo CVM 356/01: Instrugdo CVM n°. 356, de 17 de dezembro de 2001, da CVM e suas
alteragdes posteriores;

Instrugdo CVM 400/03: Instrugdo CVM n°. 400, de 29 de dezembro de 2003, da CVM e suas
alteragOes posteriores;

Instrugdo CVM 409/04: Instrugdo CVM n°. 409, de 18 de agosto de 2004, da CVM e suas
alteracdes posteriores;

Instrugao CVM 476/09: Instrugdo CVM n°. 476, de 16 de janeiro de 2008, da CVM e suas
alteracdes posteriores;
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Instrucdo CVM 489/11: Instrugdo CVM n°. 489, de 14 de janeiro de 2011, da CVM e suas
alteragOes posteriores;

Investidores Qualificados: investidores definidos como tais na Instru¢ado CVM 409/04;

IPCA: indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo, divulgado pelo Instituto Brasileiro
de Geografia e Estatistica;

Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores - Série |I: meta de rentabilidade atribuida as
Cotas Seniores — Série |, de acordo com o respectivo Suplemento, anexo ao Prospecto, cujo
modelo é parte integrante deste Regulamento como anexo ll;

Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores - Série Il: meta de rentabilidade atribuida as
Cotas Seniores — Série Il, de acordo com o respectivo Suplemento, anexo ao Prospecto,
cujo modelo é parte integrante deste Regulamento como anexo ll;

Meta de Rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino: meta de rentabilidade atribuida
as Cotas Subordinadas Mezanino, de acordo com o respectivo Suplemento, anexo ao
Prospecto, cujo modelo é parte integrante deste Regulamento como anexo |I;

Oficio-Circular CVM 004/12: Oficio-Circular/fCVM/SIN n°. 04/2012 e suas alteragoes
posteriores.

Periodo de Liquidagdo dos Investimentos: o periodo correspondente aos 3 (trés) ultimos
anos do FUNDO (ou mais, caso o Periodo de Investimento seja encerrado antecipadamente
pelo GESTOR), durante o qual deverdo ocorrer as amortizagcdes e resgate de Cotas,
conforme definido nos respectivos Suplementos, nao devendo ocorrer novas aplicagbes de
recursos integrantes do patriménio liquido do FUNDO em Direitos de Crédito Elegiveis;

Periodo de Investimento: o periodo correspondente aos 3 (trés) primeiros anos do FUNDO
(ou menos, caso encerrado antecipadamente pelo GESTOR), durante o qual devera ocorrer
a aquisigao dos Direitos de Crédito Elegiveis pelo FUNDO;

Prazo de Duragéo: O prazo de duragdo do FUNDO, conforme estabelecido no artigo 2° do
Regulamento;

Procedimento de Bookbuilding: procedimento de coleta de intengdes de investimento a ser
realizado pelas instituicdes intermediarias de distribuicdo das Cotas do Fundo junto a
possiveis investidores, nos termos do artigo 23, paragrafos 1° e 2°, e do artigo 44 da
Instrugéo da CVM 400;

Prospecto: prospecto do FUNDO;

Publico-Alvo: Investidores Qualificados, sendo que, especificamente em relagdo a oferta
primaria de Cotas Seniores — Série I, somente serdo coletadas e aceitas intengbes de
investimento junto a Investidores Qualificados que sejam entidades fechadas de previdéncia
complementar, entidades abertas de previdéncia complementar, regimes proprios de
previdéncia social, sociedades seguradoras ou fundos de investimento autorizados a investir
em FIDC destinados exclusivamente a tais Investidores Qualificados, individualmente ou em
conjunto;
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Regulamento: o Regulamento do FUNDO, do qual este documento é parte integrante como
anexo |;

Reserva de Caixa: provisdo para assegurar liquidez para fazer frente as despesas correntes
do FUNDO, nos termos do artigo 32, paragrafo quarto, inciso (ii) do Regulamento;

SELIC: Sistema Especial de Liquidagdo e Custédia do BACEN;

Setor: cada setor da economia a que vinculados os Devedores dos Direitos de Crédito
Elegiveis;

Sistema de Vasos Comunicantes: é o sistema da oferta por meio do qual o Gestor, a seu
critério, definird a quantidade de Cotas Seniores a serem alocadas em cada uma das Séries,
tomando por base para tanto as respectivas demandas apuradas de acordo com o
Procedimento de Bookbuilding;

Subordinagdo de Referéncia: relagao entre o valor da parcela do patriménio liquido do
FUNDO correspondente as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas
Juniores e o valor total do patriménio liquido do FUNDO, que sera de 35% (trinta por cento);

Subordinagdo de Referéncia para Cotas Subordinadas Mezanino: relagdo entre o valor da
parcela do patriménio liquido do FUNDO correspondente as Cotas Subordinadas Juniores e
o valor total do patrimdnio liquido do FUNDO, que sera de 15% (quinze por cento);

Subordinagdo Minima: relagdo minima entre o valor da parcela do patriménio liquido do
FUNDO correspondente as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas
Juniores e o valor total do patriménio liquido do FUNDO, que sera de 30% (trinta por cento);

Subordinagdo Minima para Cotas Subordinadas Mezanino: relagdo minima entre o valor da
parcela do patriménio liquido do FUNDO correspondente as Cotas Subordinadas Juniores e
o valor total do patriménio liquido do FUNDO, que sera de 10% (dez por cento);

Suplemento: suplemento de cada classe e série de Cotas, com a descricdo dos termos e
condigdes especificos aplicaveis a cada uma das classes e séries de Cotas e respectivas
ofertas, anexos ao Prospecto, cujo modelo é parte integrante do Regulamento como anexo
Il;

Taxa da ADMINISTRADORA: parcela da Taxa de Administragdo que compete a
ADMINISTRADORA, nos termos do artigo 20, inciso (i) do Regulamento;

Taxa de Administracdo: a taxa de administragéo cobrada pelo FUNDO, nos termos do artigo
20 do Regulamento.

Taxa do GESTOR: parcela da Taxa de Administragdo que compete ao GESTOR, nos
termos do artigo 20, inciso (ii) do Regulamento;
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Montante das Cotas:
Quantidade de Cotas:
12 Data de Emissao:
Data de Resgate:

Meta de Rentabilidade das
Cotas:

Amortizagao Periddica (se
for o caso):

[l
(]
[]
[]
[l

[l

ANEXO Il
SUPLEMENTO - MODELO

(Os termos utilizados neste Suplemento e que néo estiverem aqui definidos tém o mesmo
significado que Ihes foi atribuido no Regulamento do Gavea Crédito Estruturado FIDC,
registrado no [.]° Cartério de Registro de Titulos e Documentos da Comarca de [.], Estado de

[.], em [.] de [.] de [.], sob o n.° [.], conforme aditado.)
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ANEXO lll |
DIRETRIZ DE CREDITO

Diretrizes para o Processo de Originacdo, Concessado, Acompanhamento e Cobranca
de Crédito do Fundo (Politica de Crédito).

Em fungéo da flexibilidade necessaria para se conseguir obter sucesso nos investimentos a
serem realizados pelo Fundo, o processo de originagdo, concessdo, acompanhamento e
cobranga de crédito ira em muito variar, dependo da empresa candidata a tomar o crédito,
da sua industria, ou segmento e da estrutura da operacgdo. Outro aspecto que demanda
flexibilidade é a instabilidade dos mercados financeiros nos ultimos anos, impactando de
forma relevante o mercado brasileiro, por sua vez ocasionando mudangas bruscas nas
regulamentacgdes e legislagdes que controlam todo o crédito brasileiro. Assim sendo, este
anexo tem o objetivo de ser um guia de referéncia para todo o processo de concessao de
crédito pelo Fundo, mas ndo um manual fixo de procedimentos.

E importante destacar que além da consideragdo deste Anexo, deverdo ser rigorosamente
seguidos os procedimentos definidos no corpo do Regulamento e do Contrato de Gestao,
principalmente os Critérios de Elegibilidade.

Os termos em letra mailuscula tém os mesmos significados atribuidos a estes no
Regulamento do Fundo.

1) Originacao do Crédito:

A originagdo das operacbes devera ser realizada principalmente através de parceiros,
podendo ser: 1) bancos brasileiros de pequeno, médio ou grande porte; ou 2) bancos
multinacionais com ou sem presenca no varejo brasileiro, ou 3) consultores financeiros que
dao suporte para empresas brasileiras de pequeno e médio porte. Os objetivos destas
originacdes poderdo ser, entre outros: 1) viabilizar operagdes de mercado de capitais no
médio prazo para as tomadoras de crédito, 2) reestruturar dividas de curto prazo, 3)
estruturar, em parceria, novas operagdes de crédito, 4) financiar investimentos ou capital de
giro, 5) vender carteiras proprias ou de terceiros através de securitizagdo. Eventualmente
algumas empresas poderdo contatar diretamente o GESTOR, com os mesmos objetivos
acima. De forma oportunista, o GESTOR podera comprar ativos financeiros no mercado
secundario ofertados pelas instituicdes financeiras acima.

Vale destacar que a compra de FundesDireitos Creditérios Elegiveis envolvera também a
aquisicdo de Investimentoativos representativos de Ligquidez—Reduzida—teracréditos
securitizados, tais como prircipal—objetivo—adgquirir—gquotascertificados de securitizacdes

comrecebiveis imobiliarios — CRI e certificados de recebiveis do agronegoécio — CRA, com
excecéo de cotas de fundos de investimento em direitos creditérios e fundos de investimento
imobiliario, que possuam estruturas complexas e classificagbes de risco usualmente
inferiores a A(brbra), operagdes que usualmente ndo sao interessantes para os investidores
tradicionais em fungdo do grande volume de tempo demandado na analise da performance
histérica da carteira, usualmente através da utilizacdo de ferramentas de bancos de dados e
modelos estatisticos, e pelo volume de horas demandados na modelagem da performance
futura. Usualmente o cedente ou originador de tais ativos n&o disponibiliza os dados
necessarios para tal analise em uma distribuicdo publica, por receio de compartilhar
informacgdes confidenciais e estratégicas com todo o mercado, o que é resolvido em uma
colocagédo privada. Outro fator que usualmente reduz o interesse do investidor tradicional
para este tipo de ativo € a necessidade de acompanhamento proximo da carteira, através: (i)
de recebimento periddico do banco de dados ndo somente dos recebiveis comprados pelo
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instrumento de securitizagdo, mas como de todos originados por tal cedente, para garantir
um acompanhamento mais detalhado, e (ii) utilizagdo periddica de auditores independentes
para a verificagdo da qualidade do lastro, minimizando assim a possibilidade de fraudes. O
trabalho do GESTOR muitas vezes duplicara ou complementara -o trabalho do custodiante
ou agente de garantia de tais ativos representativos de créditos securitizados, com acesso
direto ao dia a dia do instrumento de securitizagdo_ou andlogo a uma securitizacao,
conforme acima mencionados, 0 que nao é realizado por investidores de tais instrumentos,
No caso de carteiras pulverizadas, a contratagdo de servigos como do Sistema de Central
de Cessoes de Crédito, o Monitoramento e CRIVO, estes ultimos disponibilizados pela
CETIP, serao usuais para minimizar o risco de fraude.

2) Analise Preliminar:

Nesta fase, € realizada uma analise preliminar da operagao proposta durante a originagao,
observando se suas caracteristicas se adéquam aos objetivos do Fundo na viséo do Gestor.
Neste momento é realizada também uma andlise de crédito preliminar para observar o grau
de solvéncia e liquidez da empresa ou carteira.

Os Direitos de Crédito deverdo ser devidos por sociedade que (a) tenha suas
demonstragdes financeiras auditadas por empresa de auditoria independente devidamente
registrada na CVM no momento da aquisicdo do Direito de Crédito pelo FUNDO, ou (b) se
comprometa, por meio dos Documentos Representativos do Crédito, a ter suas
demonstragoes financeiras auditadas por empresa de auditoria independente devidamente
registrada na CVM, posteriormente a aquisi¢ao do Direito de Crédito pelo FUNDO; e

No caso de risco corporativo, serdo analisadas algumas informagdes, como: os
demonstrativos financeiros histéricos, a industria em que atua, seus clientes, fornecedores,
programa de investimentos, ambiente competitivo, a perspectiva econdmica e financeira da
tomadora do crédito. A oportunidade é discutida entre os sécios que fazem parte do time
executivo do GESTOR. Caso o crédito ndo tenha problemas preliminares de reputagéo,
legal e de imagem, e tenha uma relagéo risco / retorno aceitavel nesta fase da analise, o
GESTOR preparara uma proposta preliminar para a empresa tomadora de crédito ou
enviara seus comentarios a respeito da proposta recebida da instituicdo parceira. Caso esta
proposta seja aceita, apos eventual negociacao inicial, uma andlise detalhada a respeito da
empresa € iniciada (due-diligence).

No caso de securitizagbes_ou operacdes similares, serdo solicitadas informagdes a respeito
da carteira, como por exemplo: ativos que servirdo de lastro para a securitizagdo, taxa
intrinseca dos ativos, inadimpléncia histérica, vencimentos, robustez legal da estrutura e
ativos. Também sdo analisados os cedentes destas carteiras, suas capacidades de
originacdo, monitoramento e cobranga.

No caso de ofertas secundarias de ativos financeiros, € seguido o mesmo procedimento das
analises anteriores, porém a partir das informagdes disponibilizadas pelo ofertante dos
ativos, ndo necessariamente havendo interacdo direta com a potencial credora ou
originadora dos créditos securitizados.

Informacdes publicas a respeito do ativo analisado serdo levadas em consideracdo nesta
etapa da analise.

3) Preparacao de Proposta ou Confirmacao de Interesse em Proposta Recebida:
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Apés a fase de anadlise preliminar, o GESTOR usualmente preparara uma proposta
preliminar junto com o originador da operagdo. Caso a operagdo seja uma oferta no
mercado secundario, o GESTOR oferecera uma faixa de preco ou de taxa de juros para a
operagao.

4) Due Diligence:

No caso de operacgdes primarias, sera realizada diligéncia detalhada, usualmente através de
reunides com a administracdo da empresa e acionistas controladores, revisdo dos
demonstrativos financeiros, visita as principais unidades de produgdo e/ou administrativa,
confeccdo ou revisdo de projegbes financeiras, contratacdo de advogado de 6tima
reputagcao para realizagdo de diligéncia legal, estudo a respeito da industria da empresa.
Este trabalho podera ser auxiliado por auditorias e/ou consultores externos, a critério do
Gestor . O advogado da operagdo ou do GESTOR realizara diligéncia legal na empresa
seguindo orientagéo do Gestor.

No caso de aquisicdo primaria de securitizagdes_ou operacdes equivalentes, as carteiras
serdao habitualmente revistas por uma empresa especializada com 6&tima reputagao,
incluindo-se a revisdo da documentagdo, ao menos de uma amostra estatisticamente
significante. A performance histérica dos recebiveis securitizados também serdo usualmente
verificados via analise do banco de dados destes recebiveis.

Na aquisicdo de ativos financeiros no mercado secundario, serdo analisados os materiais
compartilhados pelo ofertante de tais ativos. A exigéncia minima de documentagcédo sera
equivalente, sempre que aplicavel, a solicitada para a analise de operagbes primarias,
porém havera maior interagdo com o ofertante.

Durante o processo de due diligence, as informagdes obtidas serdo compartilhadas com a
agéncia de rating, conforme solicitado pela mesma, para obtengdo do rating da transagéo,
de acordo com os Critérios de Elegibilidade do Regulamento.

5) Estruturacdo da Documentacao

Ap6s ou durante a due diligence, o advogado da operagédo ou do GESTOR confeccionara a
documentagdo para a compra do ativo financeiro, no caso de operagdes primarias,
seguindo-se as orientagbes comerciais e de estrutura do Gestor. Este advogado, ou
escritério, usualmente fornecera opinido legal a respeito da operagdo com conteldo
aceitavel para o Gestor. No caso de ofertas secundarias, sera analisada a documentagao da
transagao ofertada.

6) Aprovacéao pelo Comité de Crédito

Um relatério de crédito com as principais caracteristicas do crédito e da operagdo é
preparado pelo GESTOR para discussao pelo comité de crédito do GESTOR. O Comité de
Crédito é composto por Arminio Fraga Neto, Luis Henrique Fraga, Amaury Bier, José
Berenguer, Vital Menezes, Alexandre Coutinho e um consultor com inquestionavel
experiéncia em concessdo de crédito contratato pelo GESTOR. Em caso de
indisponibilidade de qualquer membro do Comité de Crédito, os demais membros poderdao
escolher um ou mais substitutos. O Comité de Crédito, apds estudo do relatério de crédito,
discutira a oportunidade de investimento e realizara votagao para aprovar ou ndo a compra
do ativo, sendo que a decisdo demandara apoio da maioria simples deste grupo. O Comité
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de Crédito podera solicitar mais informacdes para embasar a sua decisdo, resultando
eventualmente em uma ou mais novas reunides.

Competira ainda ao Gestor observar, de maneira pro forma, no momento de cada aquisigao
de Direitos de Crédito Elegiveis, a partir da aquisicéo do terceiro Direito de Crédito Elegivel
para o Fundo, inclusive, que os Direitos Creditorios Elegiveis possuam, em média, garantias
reais em montante equivalente a 50% (cinquenta por cento) do montante dos Direitos de
Crédito Elegiveis, porém todos Direitos Creditérios Elegiveis com rating inferior a BB(bra)
pela Agéncia de Rating terdo garantia real cujo valor represente ao menos o mesmo valor
do respectivo Direito Creditorio Elegivel no momento da sua aquisi¢do. Entre estas garantias
reais ndo sdo consideradas avais de empresas ou pessoas fisicas ou, ainda, recebiveis a
performar, sendo representadas por ativos com valor de mercado, tais como, mas n&o
limitadamente a, imdveis, estoques, equipamentos e recebiveis performados.

O Gestor somente realizard a aquisicdo de Direito Creditorios Elegiveis que sejam
indexados ao CDI ou ao IPCA, ou cujas taxas originais possam ser convertidas para tais
indices através de uma operagao no mercado de derivativos permitido pelo Regulamento do
FUNDO. Ainda, o GESTOR sera o responsavel por manter, a partir da aquisicdo do quarto
Direito Creditorio Elegivel, inclusive, a mesma proporgéo entre ativos indexados ao CDI e
IPCA que seus passivos indexados ao CDI e IPCA, levando-se em consideracao as
respectivas vidas médias, podendo inclusive realizar operagdes nos mercados de
derivativos, desde que permitidos pelo Regulamento, com este objetivo.

Usualmente, o GESTOR nao ira adquirir para o FUNDO Direitos Creditérios Elegiveis que
representem dividas subordinadas para fins contabeis e juridicos em eventos de
reestruturagdo de divida ou liquidacdo (ou equivalente) do respectivo Devedor. Nao
obstante, caso o GESTOR adquira Direitos Creditérios Elegiveis com tais caracteristicas
para o FUNDO, estes Direitos Creditorios Elegiveis poderado representar até 30% (trinta por
cento) do patriménio liquido do FUNDO.

Finalmente, é importante destacar que o GESTOR, em nome do FUNDO, somente podera
adquirir com agio Direitos Creditérios Elegiveis caso a estrutura da operacdo proporcione
seguranca _juridica razoavel de que nas hipoteses de (i) eventual pré-pagamento; (ii)
liguidacdo do Devedor; ou (iii) vencimento antecipado, a cobranca do eventual prémio pago
sobre o valor do respectivo Direito Creditério Elegivel seja permitida.

7) Monitoramento:

O GESTOR fara acompanhamento periodico da carteira de investimentos do Fundo, assim
também como a Agéncia de Classificagdo de Risco. O grau de acompanhamento e
ingeréncia da equipe do GESTOR variara de acordo com as condi¢cdes negociadas durante
a estruturagdo, da representatividade dos recursos aportados pelo Fundo na empresa ou
carteira, e na eventual estrutura das garantias.

Desta forma, o monitoramento poderd ser desde a participagdo ativa nas definigbes
estratégicas da empresa, com uma posi¢do no conselho de administracdo da devedora e
poder de veto em algumas decisbes, at¢é um acompanhamento mais passivo dos
demonstrativos financeiros periddicos da devedora, principalmente no caso de investimento
no mercado secundario, em operagdes de menor risco, € em empresas de grande porte,
cujos recursos desembolsados pelo Fundo nao tenham grande representatividade para a
empresa.
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O Gestor devera disponibilizar periodicamente aos membros do Comité de
Acompanhamento e a todos os Cotistas relatério detalhando os investimentos realizados, o
racional dos investimentos realizados, estrutura das operacdes, respectivas garantias e
dados financeiros.

Em qualquer situagdo, usualmente serdo demandadas reunides periddicas com a
administracdo desta empresa, além do acompanhamento das regras estabelecidas no
contrato de crédito, como limites de indicadores financeiros, de investimentos, de
endividamento, de operagcbes com partes relacionadas, de distribuicdo de dividendos, entre
outras regras.

Para carteiras de recebiveis securitizadas ou que lastreiam operacdes equivalentes a uma
securitizacdo, adquiridas em ofertas primarias, usualmente sera realizado um
acompanhamento mensal da performance, atentando para questdes como nivel de atrasos,
inadimpléncia, remuneragédo global da carteira, recuperagdo de créditos inadimplentes,
execucgao das garantias para créditos inadimplentes, etc. No caso de aquisi¢do de ofertas
secundarias de securitizacdo_ou de operacdes equivalentes, o acompanhamento se dara
através das informagbes divulgadas periodicamente pelo responsavel pela respectiva
securitizagdo ou pelo administrador (ou seu equivalente) do veiculo de securitizagao.

Tanto em operagbes com risco corporativo quanto em_equivalentes a securitizagbes, o
Gestor exercera sua influéncia no regime fiduciario ou veiculo de securitizagdo, de acordo
com a representatividade dos recursos do Fundo na operagao. Essa influéncia podera ser
exercida também em parceria com outros credores.

As operagbes poderdo ter garantias, assim o Gestor podera contratar terceiros para
monitorarem estas, como um agente de garantia ou um fiel depositario, mas sempre
instituicbes com experiéncia e boa reputacdo nesta prestacéo de servico. Também devera
ser frequente a utilizagdo de agentes fiduciarios ou frustees para acompanharem as
operagdes.

8) Cobranca:

O GESTOR podera decidir pela venda dos Direitos de Crédito ou pelo hedging do respectivo
risco de crédito, tendo inadimplido ou ndo. Em caso de inadimpléncia das obriga¢des do
devedor ou desrespeito a suas obrigagdes contratuais constantes no documento de crédito
da operagdo, o GESTOR tera discricionalidade de executar o crédito ou efetuar uma
renegociacdo. O GESTOR também podera realizar a cobranga pela via judicial ou
extrajudicial. Assim, o GESTOR podera renegociar as obrigagcdes da devedora, podendo
cobrar ou ndo uma comissao de reestruturagao destas obrigagoes, antes ou depois de uma
eventual inadimpléncia ou desrespeito para com as obrigagdes contratuais da devedora,
ficando certo que toda e qualquer comissao cobrada pelo GESTOR devera ser revertida em
beneficio exclusivo do FUNDO. A seu exclusivo critério, o GESTOR podera contratar
empresa especializada ou escritorio de advocacia para a realizagdo da cobranga, sempre
respeitando o Regulamento do Fundo e o seu Contrato de Gestéo.
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ANEXO IV
DIRETRIZ DE COBRANCA

Diretriz de Cobranca

Em funcgéo da flexibilidade necessaria para se conseguir obter sucesso nos investimentos a
serem realizados pelo Fundo, o processo de cobranca ira variar dependendo da empresa
investida, de seu Setor de atuagéo e da estrutura da operagéo. Outro aspecto que demanda
flexibilidade é a instabilidade dos mercados financeiros nos ultimos anos, impactando de
forma relevante o mercado brasileiro, por sua vez ocasionando mudangas bruscas nas
regulamentacdes e legislagdes que controlam todo o crédito brasileiro. Assim sendo, este
anexo tem o objetivo de ser um guia de referéncia para a politica de cobranga, mas ndo um
manual fixo de procedimentos.

E importante destacar que além da consideracdo deste Anexo, deverdo ser rigorosamente
seguidos os procedimentos definidos no corpo do Regulamento do Fundo.

Os termos em letra mailuscula tém os mesmos significados atribuidos a estes no
Regulamento do Fundo.

Finalmente, vale destacar que ativos comprados no mercado secundario terdo processo de
cobranga pré-definido na documentagéo de tal operagdo, podendo em muito diferenciar do
processo aqui definido. Operagdes de securitizagdo_ou equivalentes também terdo processo
distinto de cobranga, em fungéo dos ativos que irdo compor a securitizagao.

1) Cobranca Performando:

Usualmente os ativos comprados pelo FUNDO possuirdo um agente de garantia e um
agente fiduciario que irdo controlar os pagamentos, que usualmente serao feitos através de
débito em conta corrente, conta esta que usualmente sera uma conta vinculada a operagao
do FUNDO, com alienacdo fiduciaria. Desta forma, havendo algum atraso, o agente
responsavel por este controle ira informar o credor de tal ativo.

2) Atraso Inferior a Cinco Dias Uteis:

Usualmente atrasos de pagamento de dois dias uteis sdo notificados pelo agente fiduciario
e/ou agente de garantia ao devedor e ao Gestor. O Gestor no mesmo dia do recebimento da
notificagdo entrara em contato com o devedor, para entender o motivo do atraso e para
solicitar o pagamento imediato da obrigacao financeira. Este contato sera feito usualmente
diariamente (por telefone, e/ou e-mail, e/ou por reunides presenciais) até o quinto dia util
apos o recebimento da notificagédo de atraso.

3) Atraso entre Cinco e Dez Dias Uteis:

Usualmente no quinto dia util apds a data do vencimento da obrigagao financeira ndo paga,
a Gestora usualmente demandara uma reuniao com a administragdo e / ou controladores da
devedora, para entender o motivo do atraso e solicitar o pronto pagamento das obrigacdes
financeiras. O objetivo sera agendar uma reunido no maximo até o préoximo dia util. O Gestor
continuara tentando manter contato telefébnico constante com o credor, para realizar a
cobranga, independentemente desta reuniéo.

4) Atraso entre Dez e Vinte Dias Uteis:

Apo6s o décimo dia util da data de vencimento, usualmente sera enviada correspondéncia
registrada para a administracdo da empresa, notificando o ndo pagamento e destacando as
potenciais consequéncias desta inadimpléncia. O esforgo de contato telefénico continuara
até o vigésimo dia util apds a data de vencimento.
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5) Atraso entre Vinte e Trinta Dias Uteis:

No vigésimo dia util, a inadimpléncia usualmente sera informada aos bureaus de crédito, e
os documentos do crédito inadimplido serdo remetidos a protesto no competente cartério de
protestos. O esfor¢co de comunicagdo com o devedor continuara nesta fase.

6) Atraso superior a Trinta Dias Uteis:
Neste momento, um escritério especializado em cobranga judicial sera usualmente
contratado para realizar a cobranga judicial dando suporte ao Gestor.

O Gestor a qualquer momento durante todo o processo de cobranga podera contratar ou um
escritério de advocacia ou empresa especializada em cobranga, para realizar a cobranga,
mas sempre monitorados pelo Gestor.

O Gestor, a qualquer momento enquanto e—ative-estiverperformando,—seja—um Direito de
Crédito Elegivel eu—um-Fundo-de-lnvestimento-de-Liguidez Reduzidaestiver performando,

podera renegociar com o devedor os respectivos termos e condi¢gdes que, porém, devera
ser submetido a deliberagdo da Assembleia Geral de Cotistas.

Os custos relacionados a cobranga, comprovadamente necessarios para a defesa dos
interesses do Fundo, tal como emiss&o de boletos de pagamento, protesto e baixa de
protesto, contatos telefénicos, correspondéncias, notificagbes judiciais e extrajudiciais,
custas processuais, honorarios advocaticios, viagens relacionadas ao esfor¢o de cobranga,
dentro outros seréo arcados pelo Fundo.
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ANEXO V

DOCUMENTOS REPRESENTATIVOS DO CREDITO

ATIVO

DOCUMENTOS

Debéntures

- Escritura de Emisséo.

- Impresséao da tela que demonstre a existéncia
e regularidade do ativo em sistema eletrénico
de balcdo organizado (i.e. Cetip, BovespaFix)
onde o ativo esta registrado para negociacéo
(“Sistema  Eletrénico”), apdés a liquidagéo
financeira da aquisigéo de tal titulo.

- Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apds a liquidagdo financeira da
aquisicao de tal titulo..

- Quando aplicavel, o) instrumento
comprobatério da cessdo ou aquisicdo da
debénture.

Cédulas de debéntures

- Se Cartular: (i) Cédula de Crédito Bancario; (ii)
instrumento comprobatério da cessdo ou
aquisicdo da cédula (endosso).

- Se Escritural: (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletrénico, apés a liquidagéo
financeira da aquisicdo de tal titulo; (ii)
Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apdés a liquidacdo financeira da
aquisicao de tal titulo.

Certificados de divida publica

- Impresséo da tela que demonstre a existéncia
e regularidade do ativo em Sistema Eletrénico,
apos a liquidagéao financeira da aquisi¢ao de tal
titulo.

- Impressdao da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apdés a liquidagdo financeira da
aquisigao de tal titulo.

- Quando aplicavel, o] instrumento
comprobatério da cessdo ou aquisicdo do
certificado.

Notas promissorias

- Se Cartular: (i) Cédula de Crédito Bancario; (ii)
instrumento comprobatério da cessdo ou
aquisi¢ao da nota promissoria (endosso).

- Se Escritural: (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletrénico, apés a liquidagéo
financeira da aquisicdo de tal titulo; (ii)
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Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apdés a liquidagdo financeira da
aquisicao de tal titulo..

Cédulas de crédito bancario

- Se Cartular: (i) Cédula de Crédito Bancario; (ii)
instrumento comprobatério da cessdo ou
aquisicdo da cédula (endosso).

- Se Escritural: (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletrénico, apés a liquidagéo
financeira da aquisicdo de tal titulo; (ii)
Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apds a liquidagdo financeira da
aquisicao de tal titulo.

Certificados de cédula de crédito bancario

- Se Cartular: (i) Cédula de Crédito Bancario; (ii)
instrumento comprobatério da cessdo ou
aquisicdo do certificado (endosso ou termo de
transferéncia); (iii) comprovagao de averbagéo
da transferéncia junto a instituicdo financeira
emitente.

- Se Escritural: (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletronico, apdés a liquidagao
financeira da aquisicdo de tal titulo; (i)
Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apdés a liquidagdo financeira da
aquisicao de tal titulo.

Letras de arrendamento mercantil

- Se Cartular: (i) Letra de Arrendamento
Mercantil; (ii) instrumento comprobatério da
cessao ou aquisigao da letra (endosso).

- Se Escritural: (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletrénico, apés a liquidagéo
financeira da aquisicdo de tal titulo; (ii)
Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apdés a liquidagdo financeira da
aquisicao de tal titulo.

Letras financeiras

- Impresséao da tela que demonstre a existéncia
e regularidade do ativo em Sistema Eletrénico,
apos a liquidagao financeira da aquisigao de tal
titulo.

- Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apdés a liquidagdo financeira da
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aquisicao de tal titulo.
- Quando aplicavel, o] instrumento
comprobatério da cessao ou aquisigdo da letra.

Letras de cambio

- Se Cartular: (i) Letra de Cambio; (ii)
instrumento comprobatério da cessdo ou
aquisicao da letra (endosso).

- Se Escritural: (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletrénico, apés a liquidagao
financeira da aquisicdo de tal titulo; (ii)
Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apdés a liquidacdo financeira da
aquisicao de tal titulo.

Letras hipotecarias

- Se Cartular: (i) Letra Hipotecaria; (ii)
instrumento comprobatério da cessdo ou
aquisicéo da letra (endosso).

- Se Escritural: (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletronico, apdés a liquidagéo
financeira da aquisicdo de tal titulo; (i)
Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apdés a liquidagdo financeira da
aquisicao de tal titulo.

Cédulas de crédito imobiliario

- Se Cartular: (i) Cédula de Crédito Imobiliario;
(ii) comprovagédo da averbagdo da cédula em
registro de imdveis no caso de garantia real; (jii)
instrumento comprobatério da cessdo ou
aquisi¢ao da cédula (endosso).

- Se Escritural: (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletronico, apdés a liquidagéo
financeira da aquisicdo de tal titulo; (ii)
Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apdés a liquidagdo financeira da
aquisicao de tal titulo.

Certificados de recebiveis imobiliarios

- Termo de Securitizagao.

- Impresséo da tela que demonstre a existéncia
e regularidade do ativo em Sistema Eletrénico,
apos a liquidagao financeira da aquisi¢ao de tal
titulo.

- Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do Ativo no
Sistema Eletrénico, apds a liquidagao financeira
da aquisigao de tal titulo.
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- Quando aplicavel, o instrumento
comprobatério da cessdo ou aquisicdo do
certificado, apos a liquidagdo financeira da
aquisicao de tal titulo.

Letras de crédito imobiliario

- Se Cartular: (i) Letra de Crédito Imobiliario; (ii)
instrumento comprobatério da cessdo ou
aquisicdo da letra (endosso).

- Se Escritural: (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletrénico, apés a liquidagéo
financeira da aquisicdo de tal titulo; (ii)
Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apdés a liquidagdo financeira da
aquisicao de tal titulo.

Notas de crédito a exportacao

- Se Cartular: (i) Nota de Crédito a Exportagéo;
(ii) instrumento comprobatério da cessdo ou
aquisicado da nota (endosso).

- Se Escritural: (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletronico, apés a liquidagao
financeira da aquisicdo de tal titulo; (ii)
Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apds a liquidagdo financeira da
aquisicéo de tal titulo.

Cédulas de crédito a exportagéo

- Se Cartular: (i) Ceédula de Credito a
Exportacdo; (ii) instrumento comprobatério da
cessao ou aquisigao da cédula (endosso).

- Se Escritural: (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletronico, apés a liquidagéo
financeira da aquisicdo de tal titulo; (i)
Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apdés a liquidagdo financeira da
aquisicao de tal titulo.

Cédulas de produto rural

- Se Cartular: (i) Cédula de Produto Rural; (ii)
comprovagdo da averbagdo da cédula em
registro de imdveis no caso de garantia real ou
em cartdrio de titulos e documentos no caso de
outros bens dados em garantia; (iii) instrumento
comprobatério da cessdo ou aquisicdo da
cédula (endosso).

- Se Escritural: (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletrénico, apés a liquidagéo
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financeira da aquisicdo de tal titulo; (ii)
Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apdés a liquidagdo financeira da
aquisicao de tal titulo.

Certificados de direitos creditérios do
agronegocio

- Se Cartular: (i) Certificado de Direitos
Creditorios do Agronegdécio; (ii) instrumento
comprobatério da cessdo ou aquisicdo do
certificado (endosso).

- Se Escritural: (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletronico, apdés a liquidagao
financeira da aquisicdo de tal titulo; (ii)
Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apdés a liquidagdo financeira da
aquisicao de tal titulo.

Certificados de recebiveis do agronegécio

- Termo de Securitizagao.

- Impresséo da tela que demonstre a existéncia
e regularidade do ativo em Sistema Eletrénico,
apos a liquidagao financeira da aquisigcao de tal
titulo.

- Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do Ativo no
Sistema Eletrénico, apos a liquidagao financeira
da aquisicao de tal titulo.

- Quando aplicavel, o) instrumento
comprobatério da cessdo ou aquisicdo do
certificado.

Letras de crédito do agronegdcio

- Se Cartular: (i) Letra de Crédito do
Agronegdcio; (ii) instrumento comprobatério da
cessao ou aquisigao da letra (endosso).

- Se Escritural: (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletrénico, apés a liquidagéo
financeira da aquisicdo de tal titulo; (ii)
Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apdés a liquidagdo financeira da
aquisicao de tal titulo.

Notas de crédito rural

- Se Cartular: (i) Nota de Crédito Rural; (ii)
instrumento comprobatério da cessdo ou
aquisi¢do da nota (endosso).

- Se Escritural: (i) Impressdo da tela que
demonstre a existéncia e regularidade do ativo
em Sistema Eletrébnico, apés a liquidagéo
financeira da aquisicdo de tal titulo; (i)
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Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apdés a liquidagdo financeira da
aquisicao de tal titulo.

Titulos da divida agraria

- Impresséo da tela que demonstre a existéncia
e regularidade do ativo em Sistema Eletrdnico,
apos a liquidacao financeira da aquisigao de tal
titulo.

- Impressdo da tela que demonstre a
transferéncia de titularidade do ativo no Sistema
Eletrénico, apdés a liquidagdo financeira da
aquisigao de tal titulo.

- Quando aplicavel, o instrumento
comprobatério da cessao ou aquisi¢ao do titulo.

Outros ativos

- Documentos usualmente exigidos pelo
mercado que comprovem a existéncia,
regularidade, cessdo e aquisicdo do ativo
respectivo.

- Demais documentos solicitados pelo
Custodiante dentro dos padrbes adotados pelo
mercado.
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