PROSPECTO DEFINITIVO DE DISTRIBUIGAO PUBLICA DE COTAS SENIORES E COTAS SUBORDINADAS MEZANINO DO

DRIVER BRASIL TWO BANCO VOLKSWAGEN FUNDO DE INVESTIMENTO
EM DIREITOS CREDITORIOS FINANCIAMENTO DE VEICULOS

CNPJ/MF n° 17.920.603/0001-04
Cddigo ISIN para Cotas Seniores: BRDVERCTF004
Codigo ISIN para Cotas Subordinadas Mezanino: BRDVERCTF012
Classificacao de Risco (Rating) Moody’s das Cotas Seniores: AAA.br
Classificacao de Risco (Rating) S&P das Cotas Seniores: brAAA
Classificacao de Risco (Rating) Moody’s das Cotas Subordinadas Mezanino: A1.br
Classificacao de Risco (Rating) S&P das Cotas Subordinadas Mezanino: brA+
Classificacao ANBIMA: FIDC Financeiro, Foco de Atuagao: FIDC Financiamento de Veiculos
Cedente
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perfazendo o montante total de
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sendo

RS 957.000.000,00

para as Cotas Seniores
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para as Cotas Subordinadas Mezanino
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CNPJ/MF n° 17.920.603/0001-04
Codigo ISIN para Cotas Seniores: BRDVERCTF004
Caodigo ISIN para Cotas Subordinadas Mezanino: BRDVERCTF012
Classifica¢do de Risco (Rating) Moody’s das Cotas Seniores: AAA.br
Classificagdo de Risco (Rating) S&P das Cotas Seniores: brAAA
Classificagdo de Risco (Rating) Moody’s das Cotas Subordinadas Mezanino: Al.br
Classificagdo de Risco (Rating) S&P das Cotas Subordinadas Mezanino: brA+
Classificagdo ANBIMA: FIDC Financeiro, Foco de Atuagdo: FIDC Financiamento de Veiculos
Cedente

Banco Volkswagen

Banco Volkswagen S.A.
Rua Volkswagen, 291
Sao Paulo — SP
CNPJ/MF n° 59.109.165/0001-49

O Driver Brasil Two Banco Volkswagen Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Financiamento de Veiculo (“Fundo”™), constituido sob a forma de condominio fechado, realizara a oferta de 38.280 (trinta e oito mil
duzentas e oitenta) cotas seniores (“Cotas Seniores”) e de 1.720 (mil setecentas e vinte) cotas subordinadas mezanino (“Cotas Subordinadas Mezanino™), com valor unitario de emissdo de R$ 25.000,00 (vinte e cinco mil

reais) (“Oferta”), perfazendo o montante total de
R$ 1.000.000.000,00

sendo

R$ 957.000.000,00

para as Cotas Seniores

RS 43.000.000,00

para as Cotas Subordinadas Mezanmo

As Cotas Semores e as Cotas Subordinadas Mezanino serdo objeto de distribuicao publica, exclusi no mercado t , no mercado de balcdo ndo organizado e no mercado de balcdo organizado, que sera conduzida pelo Banco Itai BBA
do sistema brasileiro de distribuigao de valores mobiliarios, com sede na Cidade de Sao Padlo, Estado de Sao Paulo, na Av. Brigadeiro Faria Lima, 3400, 3° a 8° andares, Itaim Bibi, inscrita no CNPJ/MF sob o

n° 17.298.093/0001-30 (“Coordenador Lider”) e pelo Banco d (mel]) S.A., do sistema brasileiro de dlsmbulwo de valores mobiliarios, com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de So Paulo, na Avenida
Presidente Juscelino Kubitschek, n°2.235, Bloco A, inscrita no CNPJ/MF sob 0 n° 90. 400.888/0001-42 (“Santander” ¢, em conjunto com o C Lider, “Coor "), com a participagdo do Banco Crédit Agricole Brasil S.A., institui¢do
do sistema brasileiro de dmmbmcao de valores mobilidrios, com sede na Cidade de Sdo Paulo, Eslado de Sdo Paulo, na Alameda Itu, n® 852, 12° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o0 n° 75.647.891/0001-71 (“Crédit Agrlcnle e

do HSBC Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., institui¢io financeira integrante do sistema de distribuigdo de valores mobiliarios, com sede na Cidade de Sio Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n° 3.064, 2°
andar, inscrito no CNPJ/MF sob o n.°. 58.229. 246/(]001 10/ (“HSBC” e, em conjunto com o Crédit Agricole e com 0 HSBC, “Coordenadores Contratados” "). A Oferta sera realizada sob regime de melhores esforgos de colocagdo dos Coordenadores.
Adicionalmente as Cotas Seniores e Cotas bordi ino, o l-undo emitird inicial: 3.400 (trés mil e q ) cotas subordinadas junior (* Cotas Subordinadas Jllnmr e, em conjunto com as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas
Mezanino, simplesmente, “Cotas”), perfazendo um montante total de RS 85.000.000,00 (oitenta ¢ cinco milhdes de reais). As Cotas Subordi Junior serdo ubscritas e integralizadas pelo Cedente e ndo fardo parte da presente Oferta.
O objetivo do Fundo ¢ proporcionar aos seus Cotistas, ao longo das amortizagdes de suas respectivas Cotas, a valorizagao dos recursos ap]mados inicialmente no Fundo, por meio do investimento dos recursos do Fundo na aquisigao final dos Dircitos
Creditorios Elegiveis originados pelo Cedente, observada a Politica de Investimento descrita no 1 do Fundo (* ). O Fundo foi constituido e 0 Regulamento aprovado por meio de Instrumento Particular de Constitui¢do do
Fundo, datado de 10 de abril de 2013, e registrado no 2° Oficial de Registro de Titulos e Documentos da Comarca de Osasco, Estado de Sdo Paulo sob o n° 268.086, em 11 de abril de 2013. O Regulamento foi alterado nos dias 21 de agosto, 20 de
selembm 21 de outubro ¢ 28 de novembro por meio de Instrumentos Pamculares de Alteragdo, reglslrados 1o 2° Oficial de Registro de Titulos ¢ Documentos da Comarca de Osasco, Estado de Sdo Paulo sob os n’s 271.173, 272.352, 273.061 ¢

274.058, respectivamente. O Fundo ¢ reydo pelas di des de seu Regul pela lugio n° 2.907, emitida pelo Conselho Monetano Nacional (*CMN”) em 29 de novembro de 2001, ¢ pela Instrugdo n° 356, emitida pela Comissao de
Valores Mobilidrios (“CVM”) em 17 de dezembro de 2001, conforme alterada (“lnstrucao CVM 356/017), além das demais di posicdes legais e
O Fundo ¢ administrado pela BEM Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda., sociedade regularmente constituida ¢ em i no Brasil, devid: autorizada ¢ habili pelaCVM a ini carteiras de valores mobiliarios

pelo Ato Declaratorio CVM n° 3.067, de 6 de setembro de 1994, com sede na Cidade de Osasco, Estado de Sao Paulo, Cidade de Deus, Vila Yara, Prédio Prata, 4° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 00.066.670/0001-00 (“Administrador™). O
Administrador contratou a BRAM - Bradesco Asset Management S.A. DTVM, sociedade por a¢des, devidamente autorizada ¢ habilitada pela CVM para o exercicio pmhssmnal de gestdo de carteiras de valores mcblllanos pelo Ato Declaralorlo
CVM n° 2.669, de 6 de dezembro de 1993, com sede na Avenida Paulista, n° 1.450, 6° andar, na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, registrada no CNPJ/MF sob o n°® 62.375.134/0001-44, para ser responsavel pela gestao I da
carteira do l-undo (“Gestor™).

A aprovacio desta emissio de Cotas ocorreu por meio do Instrumento Particular de Primeira Alteracﬁo do Regulamento, datado de 21 de agosto de 2013, e registrado no 2° Oficial de Registro de Titulos e Documentos da Comarca de
Osasco, Estado de Sio Paulo sob o n° 271.173, em 21 de agosto de 2013. Os termos e condi¢des desta emissdo de Cotas foram alterados em 21 de outubro de 2013, conforme Instrumento Particular de Terceira Alteragiio do Regulamento,
registrado no 2° Oficial de Registro de Tltulus e Documentos da Comarca de Osasco, Estado de Sio Paulo sob o n® 273.061, em 21 de outubro de 2013.

O Fundo e a Oferta foram registrados na CVM em 4 de outubro de 2013 e 9 de de 2013, respecti , sob os n’s OFICI10/CVM/SIN/GIE/N"3409/2013 para o Fundo, OFiCI0/CVM/SRE/GER-1/N°229/2013 para as Cotas
Seniores e OFICI0/CVM/SRE/GER-1/N°229/2013 para as Cotas Subordinadas Mezanino, nos termos da Instrugio CVM 356/01 e da Instrugio da CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada (“Instrugio CVM 400/03”).
Somente poderdo subscrever e/ou adquirir Cotas, nos termos da regulamentagao aplicavel, (i) Investidores Qualificados, residentes/com sede no Brasil ou no exterior, e (ii) fundos de investimento e fundos de investimento em cotas de fundos
de investimento constituidos de acordo com a Instrugdo CVM 409/04, desde que autorizados a adquirir cotas de fundos de investimento em direitos creditorios nos termos dos respectivos regulamentos (conforme atestado pelos respectivos
administradores nos Termos de Adesao). As Cotas Seniores ¢ as Cotas Subordinadas Mezanino serdo registradas para (i) distribui¢do no MDA — Médulo de Distribuigdo de Ativos, integrante da CETIP S.A. — Mercados Organizados (“CETIP”); ¢ (ii)
negociagdo no mercado secundario no SF — Médulo de Fundos, administrado pela CETIP, observada a responsabilidade dos mlermedmnm de assegurar que somente Investidores Qualificados adquiram Cotas, conforme aplicavel.

O registro da presente dlstnblugao nio implica, por parte da CVM, garantla de veracidade das informacédes p ou em sobre a do Fundo e/ou das Cotas a serem emitidas. As informacdes contidas nesse
Prospeelo estio em com o mas nio o Er a leitura cui tanto deste Prospecto quanto do Regulamento, com especial atengio para as sec¢des relativas ao objetivo e a Politica de
bem como as di: icoes deste Prospecto e do Regulamento que tratam dos “Fatores de Risco” a que o Fundo esti exposto, para uma avaliagio dos riscos que devem ser considerados na aquisi¢io das Cotas Seniores e

Cotas Subordinadas Mezanino. Os investidores devem ler a Se¢do “Fatores de Risco”, nas paginas 63 a 70.

Este Fundo utiliza estratégias que podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus Cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigacio do cotista de aportar recursos
adicionais para cobrir o prejuizo do Fundo.

O investimento do Fundo de que trata este Prospecto apresenta riscos para o investidor. Ainda que o Gestor da carteira sistema de gerenci: de riscos, ndo ha garantia de iminacio da ibili de perdas
para o Fundo e para o investidor.

O Fundo de que trata este Prospecto nio conta com garantia do Administrador, do Gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos — FGC.

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

Quaisquer outras informagdes ou esclarecimentos sobre o Fundo e a Oferta podero ser obtidas junto ao Ads
aos investidores sobre o Fundo e/ou a Oferta.

aos C

, a0s Co C ¢4 CVM. O Cedente nio prestara quaisquer informagdes e/ou esclarecimentos

Este Prospecto foi preparado com as informagdes necessirias a0 atendimento das disposigdes do Codigo ANBIMA de Regulagio e Melhores Priticas para os Fundos de Investimento, da Associagio
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (‘ANBIMA”), bem como das normas emanadas da CVM. A autorizagio para funcionamento ¢/ou venda das Cotas Seniores ¢/ou das
Cotas Subordinadas Mezanino nio implica, por parte da CVM ou da ANBIMA, garantia de veracidade das informacdes prestadas ou julgamento sobre a qualidade do Fundo, do Administrador ou
das demais instituicdes prestadoras de servicos do Fundo.
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ANBIMA  fundos de Investimento.
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Definices

Os termos e expressdes a seguir, quando utilizados no presente Prospecto com letras iniciais
maiusculas, no singular ou no plural, terdo os significados a eles especificamente atribuidos abaixo.
Além dos termos e expressdes abaixo, outros termos e expressdes ora empregados e ndo
relacionados abaixo terdo seus significados atribuidos no Regulamento e em seus respectivos

AnNexos:

Administrador

Agéncias de Classificacdo de
Risco

Agente Autorizado de
Cobrancga

Agente de Cobranga

Agente Depositario

Agente Escriturador

ANBIMA

Anexo

Anuncio de Encerramento

BEM Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda., sociedade
regularmente constituida e em funcionamento no Brasil, devidamente
autorizada e habilitada pela CVM a administrar carteiras de valores
mobiliarios pelo Ato Declaratério CVM n.° 3.067, de 6 de setembro de
1994, com sede na Cidade de Osasco, Estado de S&o Paulo, Cidade de
Deus, Vila Yara, Prédio Prata, 4° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n.°
00.066.670/0001-00, ou qualquer de seus sucessores ou cessionarios.

Moody’s América Latina Ltda., sociedade com sede na Avenida Nagdes
Unidas, 12.551, 16° andar, na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sao Paulo,
inscrita no CNPJ/MF sob 0 n.° 02.101.919/0001-05; e/ou

Standard and Poor’s, divisdo da McGraw Hill Interamericana do Brasil
Ltda., sociedade com sede na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n.° 201, na
Cidade de Séo Paulo, Estado de Séo Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o
n.° 02.295.585/0001-40.

Significa qualquer terceiro contratado pelo Agente de Cobranca para
auxiliar na cobranca extrajudicial ou judicial dos Direitos Creditérios
Elegiveis Cedidos Inadimplidos, nos termos do Contrato de Cobranca
dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos Inadimplidos.

Significa o Banco Volkswagen, ou qualquer de seus sucessores ou
cessionarios, na qualidade de agente contratado pelo Fundo, representado
pelo Administrador, com a interveniéncia do Custodiante, para realizar
servicos de cobranca e de administragdo dos Direitos Creditdrios
Elegiveis Cedidos Inadimplidos.

Tem seu significado atribuido no item 6.4.2 do Regulamento.

Banco Bradesco S.A., instituicdo financeira, com sede na Cidade de
Osasco, Estado de Sdo Paulo, na Cidade de Deus, Vila Yara, Prédio
Prata, 4° andar, inscrito no CNPJ/MF sob o n° 60.746.948/0001-12 ou
seu sucessor a qualquer titulo.

Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de
Capitais, associacdo civil com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado
do Rio de Janeiro, na Avenida Republica do Chile, n.° 230, 12° e 13°
andares, Centro, CEP 20031-070, inscrita no CNPJMF sob o n.°
34.271.171/0001-77.

Significa qualquer anexo a este Prospecto, que constitui parte integrante
e indivisivel do presente Prospecto.

Significa 0 andncio de encerramento de distribuicdo publica de Cotas
Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino do Fundo.



Anuncio de Inicio

Assembleia Geral de Cotistas

Ativos

Auditor Independente

BACEN

Banco Volkswagen

Bancos de Cobranca

Benchmark Mezanino

Benchmark Sénior

BM&FBovespa

C3

CCF

Cedente

Significa o andncio de inicio de distribuicdo publica de Cotas Seniores e
Cotas Subordinadas Mezanino do Fundo, que devera ser publicado em 11
de dezembro de 2013.

Tem seu significado atribuido no item 19 do Regulamento.

Significam, em conjunto, os Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos, os
Investimentos Permitidos, e todos os valores depositados na Conta do
Fundo.

PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, sociedade com sede
na Avenida Francisco Matarazzo, 1.400, 10° e 13° ao 17° andares, Torre
Torino, Agua Branca, na Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo,
inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 61.562.112/0001-20 e no CRC/SP sob n.°
2SP000160/0-5.

Banco Central do Brasil, autarquia federal com sede na Cidade de
Brasilia, Distrito Federal, no Setor Bancario Sul (SBS), Quadra 3, Bloco
B, Edificio Sede, inscrito no CNPJ/MF sob 0 n.° 00.038.166/0001-05.

Banco Volkswagen S.A., com sede na Rua Volkswagen, n.° 291, na
Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, inscrito no CNPJ/MF sob o
n.° 59.109.165/0001-49.

Banco Bradesco S.A., Banco do Brasil S.A. e/ou Ital Unibanco S.A.,
instituigdes ~ financeiras  devidamente contratadas pelo  Fundo,
representado pelo Administrador, para a prestacdo de servicos de
cobranga bancaria dos Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos, nos termos
do item 6.4.1 do Regulamento e dos Contratos de Cobranga Ordindria.
Nos termos do Regulamento e dos Contratos de Cobranca Ordindria, 0s
pagamentos relativos aos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos que
venham a ser realizados pelos respectivos Devedores serdo depositados
diretamente nas Contas de Cobranca (abertas em nome do Fundo junto
aos Bancos de Cobranga).

Significa o pardmetro de rentabilidade atribuido as Cotas Subordinadas
Mezanino, a ser definido no respectivo Suplemento do Regulamento.

Significa o pardmetro de rentabilidade atribuido as Cotas Seniores, a ser
definido no respectivo Suplemento do Regulamento.

BM&FBovespa S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros,
sociedade por agdes com sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o
Paulo, na Praca Antonio Prado, n.° 48, inscrita no CNPJ/MF sob o n.°
09.346.601/0001-25.

Central de Cessdo de Créditos, operada pela Camara Interbancéria de
Pagamentos (CIP), na qual deverdo ser registradas e liquidadas as
operacOes de cessdo de Direitos Creditorios entre o Cedente e o Fundo,
nos termos da Resolugcdo CMN 3.998/11 e da Circular BACEN 3.553/11.

Cadastro de Emitentes de Cheque sem Fundo.

Significa o Banco Volkswagen, na qualidade de cedente dos Direitos
Creditorios ao Fundo, nos termos do Contrato de Cesséo.



Cédula de Crédito Bancario ou
CCB

CETIP

Circular BACEN 3.553/11

Classificacao de Risco

CMN
CNPJ/MF

Cobrancas

Condigdes de Cesséo

Contas de Cobranga

Conta do Fundo

Contraparte Elegivel em Swap

Contrato de Cessao

Contrato de Cobranca dos
Direitos Creditdrios Elegiveis
Cedidos Inadimplidos

Significa o titulo de crédito emitido por pessoa fisica ou juridica,
conforme definido na Lei n.° 10.931, de 2 de agosto de 2004, em favor
do Cedente, representando promessa de pagamento em dinheiro.

CETIP S.A. — Mercados Organizados, sociedade por a¢cdes com sede na
Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Avenida
Republica do Chile, n.° 230, 11° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n.°
09.358.105/0001-91.

Circular BACEN 3.553, de 3 de agosto de 2011, que regulamentou 0s
procedimentos para registro da cessao de direitos creditorios previstos na
Resolugdo CMN 3.998/11.

Significam, em conjunto, as classificagbes de risco das Cotas Seniores e
das Cotas Subordinadas Mezanino, divulgadas pelas Agéncias de
Classificacdo de Risco, em conformidade com sua respectiva escala de
classificacdo brasileira.

Conselho Monetario Nacional.
Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do Ministério da Fazenda.

Significa o montante total dos valores recebidos pelo Fundo
relativamente aos Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos, incluindo os
valores recebidos a titulo de pré-pagamento, e aos Direitos Creditorios
Elegiveis Cedidos Inadimplidos.

Tem seu significado atribuido no item 9.6 do Regulamento.

Significam as contas abertas e mantidas em nome do Fundo em cada
Banco de Cobrancga, as quais deverdo receber os pagamentos relativos
aos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos efetuados pelos Devedores.

Significa a conta aberta e mantida em nome do Fundo no Banco
Bradesco S.A., na qual serdo centralizados os valores relativos aos
Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos e aos Direitos Creditorios Cedidos
Inadimplidos recebidos pelo Fundo e onde serdo mantidos todos os
valores em caixa do Fundo exceto por (i) Investimentos Permitidos; e (ii)
Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos.

Significa o Banco Bradesco S.A., o Itad Unibanco S.A., o Banco
Santander (Brasil) S.A. ou 0 HSBC Corretora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A.

Significa o Contrato de Promessa de Cessdo e Aquisicdo de Direitos
Creditorios celebrado entre o Cedente e o Fundo, representado pelo
Administrador, com a interveniéncia do Custodiante, anexo ao presente
Prospecto como Anexo B.

Significa o Contrato de Prestacdo de Servicos de Cobranca de Direitos
Creditdrios Elegiveis Cedidos Inadimplidos e Outras Avencas, celebrado
entre o Fundo, representado pelo Administrador, o Agente de Cobranca,
com a interveniéncia do Custodiante, estabelecendo os termos e
condigBes para a prestacdo de servigos de cobranga e administracdo dos
Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos Inadimplidos pelo Agente de
Cobranga.



Contrato de Custodia

Contrato de Deposito

Contrato de Escrituracio

Contrato de Gestéo

Contrato de Swap

Contratos de Cobranca
Ordinéaria

Coordenador Lider ou Itad
BBA

Coordenadores
Coordenadores Contratados

Cotas

Cotas Seniores

Cotas Subordinadas Junior

Cotas Subordinadas Mezanino

Significa o Contrato de Prestacdo de Servigos de Custddia Qualificada e
Controladoria de Fundos de Investimento em Direitos Creditorios,
firmado entre o Custodiante e o Administrador, por meio do qual s&o
estabelecidas as condi¢Bes para prestacdo dos servicos de custddia
qualificada e controladoria do Fundo a serem prestados pelo Custodiante.

Significa o Contrato de Prestacdo de Servigos de Depo6sito e Outras
Avencas, celebrado entre o Custodiante, 0 Agente Depositario e o Banco
Volkswagen, com a interveniéncia do Fundo, representado pelo
Administrador, estabelecendo os termos e condigdes para a prestacdo do
servico de guarda fisica das vias originais dos Documentos
Comprobatérios que lastrearem os Direitos Creditorios Elegiveis
Cedidos.

Significa o Contrato de Escrituragdo de Cotas de Fundos de
Investimentos, celebrado entre o Fundo, representado pelo Administrador
e 0 Agente Escriturador.

Significa o Contrato de Prestacdo de Servicos de Gestdo de Carteira do
Fundo, celebrado entre o Gestor e o Administrador.

Significa o Contrato de Swap (Interest Rate Swap) a ser celebrado com a
Contraparte Elegivel em Swap, de acordo com o qual a Contraparte
Elegivel em Swap devera realizar pagamentos de taxas variaveis ao
Fundo e o Fundo devera realizar pagamentos de taxas fixas a Contraparte
Elegivel em Swap.

Significam os contratos celebrados entre o Fundo, representado pelo
Administrador, e os Bancos de Cobrancga, por meio dos quais os Bancos
de Cobranga sdo contratados para a prestagdo dos servigos de cobranga
bancaria dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos.

Banco Ita BBA S.A., instituicdo financeira integrante do sistema
brasileiro de distribuicdo de valores mobiliarios, com sede na cidade de
Séo Paulo, Estado de Sao Paulo, na Av. Brigadeiro Faria Lima, 3400, 3°
a 8° andares, Itaim Bibi, inscrita no CNPJ/MF sob n.° 17.298.092/0001-
30.

Significam o Coordenador Lider e o Santander, em conjunto.
Significam o Crédit Agricole e 0o HSBC, em conjunto.

Significam as Cotas Seniores, as Cotas Subordinadas Mezanino e as
Cotas Subordinadas Junior, em conjunto.

Significam as cotas do Fundo que ndo se subordinam a qualquer outro
tipo de Cota para os fins de amortizacdo e resgate, bem como de
distribuicdo de rendimentos relacionados aos Ativos do Fundo.

Significam as cotas do Fundo que se subordinam as Cotas Seniores e as
Cotas Subordinadas Mezanino para os fins de amortizacdo, resgate e
distribuicdo de rendimentos relacionados aos Ativos do Fundo.

Significam as cotas do Fundo que se subordinam as Cotas Seniores para
fins de amortizacdo, resgate e distribuicdo de rendimentos relacionados
aos Ativos do Fundo, mas que possuem prioridade as Cotas
Subordinadas Junior para os mesmos fins.
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Cotistas

Cotistas Dissidentes

Cotistas Subordinados
Mezanino

Cotistas Seniores

Cotista Subordinado Junior

Crédit Agricole

Critérios de Elegibilidade

Custodiante

CVvM

Data de Amortizacao

Data de Aquisicao

Data de Emissdo

Data de Vencimento do Fundo

Data de Verificagédo

Data Estendida de Vencimento
do Fundo

Despesas

Significam os titulares das Cotas.

Significam os Cotistas Seniores que ndo concordarem com a decisdo da
Assembleia Geral de Cotistas de deliberar pela ndo Liquidacdo
Antecipada do Fundo, aos quais serd concedido o resgate antecipado de
suas Cotas Seniores, em conformidade com as regras a serem definidas
na Assembleia Geral de Cotistas.

Significam os titulares das Cotas Subordinadas Mezanino do Fundo.

Significam os titulares das Cotas Seniores do Fundo.

Significa o Banco Volkswagen, na qualidade de titular da totalidade das
Cotas Subordinadas Junior do Fundo.

Banco Crédit Agricole Brasil S.A., instituicdo financeira integrante do
sistema brasileiro de distribuicdo de valores mobiliarios, com sede na
Cidade de Sao Paulo, Estado de S&o Paulo, na Alameda Itu, n.° 852, 12°
andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 75.647.891/0001-71.

Significam os critérios aplicaveis a selecdo dos Direitos Creditérios a
serem adquiridos pelo Fundo, cuja observancia devera ser verificada pelo
Custodiante, previamente a aquisicdo de Direitos Creditérios, nos termos
do item 8 do Regulamento.

Banco Bradesco S.A., instituicdo financeira com sede na Cidade de
Osasco, Estado de S&o Paulo, na Cidade de Deus, Vila Yara, inscrita no
CNPJ/MF sob o n.° 60.746.948/0001-12, para a prestacdo dos servigos de
custédia qualificada, controladoria e escrituragdo das Cotas.

Comissdo de Valores Mobiliarios.

Significa o 4° (quarto) Dia Util de cada més civil, no qual o Fundo devera
realizar os pagamentos descritos no item 14 do Regulamento. A Data de
Amortizacdo inicial deverd observar um periodo minimo de 30 (trinta)
dias a contar da Data de Emisséo.

Significa a data na qual o Fundo e o Cedente formalizardo a cessdo,
transferéncia e pagamento dos Direitos Creditorios Elegiveis do Cedente
para o Fundo, por meio da celebragdo e formalizacdo do correspondente
Termo de Cesséo, conforme disposto no Contrato de Cesséo.

Significa a data de subscricdo e integralizacdo das Cotas.

Significa o dia em que se encerrar o prazo de duragdo do Fundo,
conforme previsto no item 4.1 e no item 24.1 do Regulamento ou, se tal
dia ndo for um Dia Util, o Dia Util imediatamente subsequente, no qual
se espera que ocorra 0 Resgate Compulsorio das Cotas Seniores e/ou das
Cotas Subordinadas Mezanino em circulagéo.

Tem seu significado atribuido no item 16.1 do Regulamento.

Tem seu significado atribuido no item 4.2.1 do Regulamento.

Significam todas as despesas e encargos de responsabilidade do Fundo,

conforme determinado no item 18 do Regulamento, nos contratos
firmados pelo Fundo e na regulamentacéo aplicavel.
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Devedor(es)

Dia Util

Direito Creditério

Direito Creditério Elegivel

Direito  Creditério  Elegivel
Cedido
Direito  Creditério  Elegivel

Cedido Inadimplido

Documentos Comprobatérios

Evento Fiscal Adverso

Eventos de Avaliacéo

Eventos de
Antecipada

Liquidacio

Faixas de Remuneragéo

FGC

Significa(m) a(s) pessoa(s) fisica(s) ou juridica(s), emitente(s) das
Cédulas de Crédito Bancério.

Significa um dia que ndo seja um sabado, um domingo ou um feriado no
ambito nacional.

Significam os direitos de crédito representados pelas Cédulas de Crédito
Bancério emitidas pelos Devedores em favor do Cedente em virtude de
operagdes de Financiamento de Veiculos.

Significa o Direito Creditério que, no momento de sua aquisicdo pelo
Fundo, preenche todos os Critérios de Elegibilidade e Condicdes de
Cesséo.

Significa um Direito Creditério Elegivel adquirido pelo Fundo por
meio da celebracdo e formalizagdo do Termo de Cessdo, conforme
disposto no Contrato de Cessao.

Significa qualquer Direito Creditério Elegivel Cedido vencido e nédo
pago na respectiva data de vencimento.

Significam os documentos que representam legalmente os Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos, quais sejam, as Cédulas de Crédito
Bancério e seus eventuais aditamentos.

Significa a criacdo de novos tributos, 0 aumento de aliquota de tributos
existentes ou alteragdes na base de calculo de quaisquer tributos, tanto no
que se refere a tributos existentes quanto aqueles que vierem a ser
criados, e que em qualquer caso afete(m) substancialmente o equilibrio
econdmico financeiro do Fundo e/ou represente(m) Onus excessivos a
consecucdo de seu objetivo. Conforme o caso, 0 Administrador devera
informar os Cotistas, ou os Cotistas deverdo informar o Administrador,
apos a ocorréncia de qualquer Evento Fiscal Adverso.

Significam os eventos descritos no item 22 do Regulamento.

Significam os eventos descritos no item 23 do Regulamento, que, uma
vez verificados, poderdo causar a Liquidacdo Antecipada do Fundo.

Os intervalos entre as remunera¢cBes minimas e as remuneragBes
maximas que poderdo corresponder ao Benchmark Sénior e ao
Benchmark Mezanino, a serem utilizados como parametros iniciais para
os Investidores Qualificados interessados em subscrever Cotas Seniores e
Cotas Subordinadas Mezanino no ambito da Oferta. A Faixa de
Remuneracdo das Cotas Seniores corresponde ao minimo de 0,90% (zero
virgula noventa por cento) e 0 maximo de 1,40% (um virgula quarenta
por cento); e a Faixa de Remuneracdo das Cotas Subordinadas Mezanino
corresponde ao minimo de 1,70% (um virgula setenta por cento) e o
maximo de 2,20% (dois virgula vinte por cento).

Fundo Garantidor de Créditos, entidade privada, sem fins lucrativos,
destinada a administrar mecanismos de protecdo a titulares de créditos
contra instituicBes financeiras, criada pela Resolucdo n.° 2.211 de 1995,
emitida pelo CMN.
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Financiamento de Veiculos

Fundo

Gestor

HSBC

IGP-M

Instrucdo CVM 301/99

Instrucdo CVM 356/01

Instrucdo CVM 400/03

Instrucdo CVM 409/04

Instrucdo CVM 489/11

Investidores Qualificados

Investimentos Permitidos

Lei 6.404/76

Significam as operagdes de financiamento celebradas entre os Devedores
e 0 Cedente mediante a emissdo de Cédulas de Crédito Bancério para a
aquisicao de Veiculos e, conforme o caso, pegas, acessorios e prémios de
seguros, que geralmente requerem pagamentos mensais de juros e de
principal.

Driver Brasil Two Banco Volkswagen Fundo de Investimento em
Direitos Creditdrios Financiamento de Veiculos.

BRAM — Bradesco Asset Management S.A. DTVM, sociedade com sede
na Avenida Paulista, 1.450, 6° andar, na Cidade de S&o Paulo, Estado de
S8o Paulo, inscrita no CNPJMF sob o n.° 62.375.134/0001-44,
devidamente autorizada pela CVM para o exercicio profissional de
gestdo de carteiras de valores mobiliarios pelo Ato Declaratério CVM n.°
2.669, de 6 de dezembro de 1993.

HSBC Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., instituicdo
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.° 3.064, 2° andar, inscrito no CNPJ/MF sob o
n.° 58.229.246/0001-10.

indice Geral de Pregcos ao Mercado, publicado mensalmente pela
Fundagdo Getulio Vargas.

Instrucdo n.° 301, emitida pela CVM em 16 de abril de 1999, conforme
alterada.

Instrucdo n.° 356, emitida pela CVM em 17 de dezembro de 2001,
conforme alterada.

Instrucdo n.° 400, emitida pela CVM em 29 de dezembro de 2003,
conforme alterada.

Instrucdo n.° 409, emitida pela CVM em 24 de agosto de 2004, conforme
alterada.

Instrucdo n.° 489, emitida pela CVM em 14 de janeiro de 2011.

Significam os investidores qualificados nos termos do artigo 109 da
Instrucdo CVM 409/04, nomeadamente (i) instituicbes financeiras; (ii)
companhias seguradoras e sociedades de capitalizacdo; (iii) entidades
abertas e fechadas de previdéncia complementar; (iv) pessoas fisicas ou
juridicas que possuam investimentos financeiros em valor superior a
R$300.000,00 (trezentos mil reais) e que, adicionalmente, atestem por
escrito sua condicdo de investidor qualificado mediante termo proprio;
(v) fundos de investimento destinados exclusivamente a investidores
qualificados; (vi) administradores de carteiras e consultores de valores
mobiliarios autorizados pela CVM, em relagdo a recursos préprios; e (vii)
regimes proprios de previdéncia social instituidos pela Unido, pelos
Estados, pelo Distrito Federal ou por municipios.

Significam os titulos e valores mobiliarios descritos no item 7.3 do
Regulamento.

Lei n.° 6.404, de 17 de dezembro de 1976, conforme alterada.
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Liquidacao

Liquidacao Antecipada

Nivel 1 de Cobertura
Nivel 2 de Cobertura

Novas Faixas de Remuneracado

Oferta

Opcao de Recompra Total

Ordem de Prioridade

Patriménio Liquido

Periédico do Fundo

Periodo de Liquidacao
Antecipada
Periodo Mensal

Pessoa

Politica de Cobranga

Significa a liquidacdo do Fundo e o resgate da totalidade das Cotas em
circulacao.

Significa a liquidacdo antecipada do Fundo, apds deliberacdo da
Assembleia Geral de Cotistas, em decorréncia de quaisquer dos Eventos
de Liquidacdo Antecipada, conforme descritos no item 23 do
Regulamento.

Tem seu significado atribuido no item 16.3(i) do Regulamento.
Tem seu significado atribuido no item 16.3(ii) do Regulamento.

Os novos intervalos entre as remunera¢fes minimas e as remuneracdes
maximas que poderdo corresponder ao Benchmark Sénior e ao
Benchmark Mezanino, apurados pelos Coordenadores com base nas
informacdes recebidas durante os 2 (dois) primeiros Dias Uteis do
Procedimento de Bookbuilding, a serem utilizados como parametros para
os Investidores Qualificados interessados em subscrever Cotas Seniores e
Cotas Subordinadas Mezanino no ambito da Oferta.

Significa a distribuicdo publica de Cotas Seniores e de Cotas
Subordinadas Mezanino.

Significa a opcdo atribuida ao Cedente para que este readquira o saldo
dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos, a qualquer tempo, pelo Valor
Presente, quando o saldo do Valor de Principal Descontado dos Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos for menor que 10% (dez por cento) do
total do saldo do Valor de Principal Descontado dos Direitos Creditérios
Elegiveis Cedidos na Data de Aquisicao.

Significa a ordem de prioridade a ser observada pelo Administrador,
conforme definida no item 14.1 do Regulamento, para fins de
distribuicdo dos valores disponiveis na Conta do Fundo em cada Data de
Amortizac&o.

Significa o patrimdnio liquido do Fundo, o qual sera calculado pela
diferenca do valor de Ativos do Fundo menos a soma de todas as
Despesas provisionadas.

Significa o jornal Valor Econémico, edi¢do nacional.

Significa o periodo a se iniciar com a ocorréncia de um Evento de
Liquidacdo Antecipada e a se encerrar com o resgate total das Cotas
remanescentes.

Significa o més civil imediatamente anterior a cada Data de
Amortizacdo. Para a primeira Data de Amortizagdo, o Periodo Mensal
terd inicio na Data de Emissao.

Qualquer pessoa fisica ou juridica, incluindo qualquer sociedade,
parceria, associa¢do, consorcio, fundo, sociedade nédo-personificada ou
entidade governamental.

Significa a politica de cobran¢a vigente do Agente de Cobranca, com
relacdo a prestacdo de servicos de cobranca extrajudicial e judicial,
recebimento e recuperacdo dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos
Inadimplidos, podendo ser alterada de tempos em tempos, observado o
disposto no Regulamento, no Contrato de Cessdo e no Contrato de
Cobranca dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos.
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Politica de Investimento

Prazo de Colocacao
Preco de Cessao

Principal

Procedimento de Bookbuilding

Prospecto ou Prospecto
Definitivo

Prospecto Preliminar

Raz&o de Garantia Mezanino
Razéo de Garantia Sénior
Razédo Minima Mezanino
Razdo Minima Sénior

Razao do Patrimbnio Liquido

Razéao de Perda Bruta

Significa a politica de investimento do Fundo, a ser observada pelo
Administrador para realizar o investimento dos valores disponiveis na
Conta do Fundo, conforme descrita no item 7 do Regulamento.

Tem seu significado atribuido no item 3.1 deste Prospecto.
Tem seu significado atribuido no item 9.8 do Prospecto.

Significa, com relagéo a qualquer Cota, o saldo, se existente, do valor da
Cota na Data de Emissdo menos a soma de todos os valores pagos pela
Cota durante os passos (vii) e (viii) da Ordem de Prioridade do Fundo,
pagos até a Ultima Data de Amortizacéo.

Significa o procedimento de coleta e gerenciamento de intengbes de
investimento, nos termos dos paragrafos 1° e 2° do artigo 23 e do artigo
44 da Instrucdo CVM 400/03, sem recebimento de reservas, para a
definicdo do spread ou sobretaxa sobre a remuneracdo das Cotas
Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino.

Significa o presente Prospecto Definitivo de Distribuicdo Publica de
Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino do Driver Brasil Two
Banco Volkswagen Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
Financiamento de Veiculos.

Significa o Prospecto Preliminar de Distribuicdo Publica de Cotas
Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino do Driver Brasil Two Banco
Volkswagen Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios
Financiamento de Veiculos, datado de 6 de dezembro de 2013.

Tem seu significado atribuido no item 16.2(b) do Regulamento.
Tem seu significado atribuido no item 16.2(a) do Regulamento.
Tem seu significado atribuido no item 16.2(d) do Regulamento.
Tem seu significado atribuido no item 16.2(c) do Regulamento.
Tem seu significado atribuido no item 16.2(e) do Regulamento.

Significard, para cada Data de Amortizagdo, o valor, expresso em forma
percentual, equivalente & seguinte fracdo:

(&) o numerador sera o somatério do Valor de Principal Descontado
de todos os Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos vencidos e
ndo pagos em atraso por 180 (cento e oitenta dias) ou mais
desde a Data de Aquisicdo até o final do Periodo Mensal
imediatamente anterior. O saldo do Valor de Principal
Descontado de cada Direito Creditorio Elegivel Cedido sera
calculado ao final do Periodo Mensal em que tal Direito
Creditorio Elegivel Cedido se torne, pela primeira vez, vencido
e ndo pago por 180 (cento e oitenta) dias ou mais. Fica desde ja
observado que um eventual pagamento de qualquer parcela
inadimplida por 180 (cento e oitenta) dias ou mais ndo afetara o
calculo desta Razdo de Perda Bruta; e

(b) o denominador sera o total do saldo do Valor de Principal

Descontado dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos na Data
de Aquisigéo.
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Receita Federal

Regulamento

Rendimentos Liquidos

Reserva de Liquidez

Resgate Compulsério

Resolu¢do CMN 2.907/01

Resolugdo CMN 3.998/11

Santander

SELIC

SERASA

SISBACEN

Secretaria da Receita Federal do Brasil, 6rgdo da administracdo direta
responsavel pela administragdo dos tributos de competéncia da Unido
Federal, inclusive os previdenciarios, e aqueles incidentes sobre o
comércio exterior, abrangendo parte significativa das contribuicBes
sociais do Pals.

Significa o regulamento do Fundo, anexo a este Prospecto como Anexo
A

Significam retornos sobre Investimentos Permitidos, liquidos de
eventuais perdas, impostos e taxas, conforme depositados na Conta do
Fundo em qualquer Data de Amortizacéo.

Significa a reserva mantida pelo Administrador, cujo valor devera ser
equivalente ao Valor Requerido da Reserva de Liquidez, que poderd ser
aplicada em Investimentos Permitidos, para cobrir (i) diferencas
negativas no pagamento da remuneracdo das Cotas Seniores e das Cotas
Subordinadas Mezanino, conforme o Benchmark Sénior e o Benchmark
Mezanino, respectivamente, e (ii) Despesas do Fundo.

Significa o resgate obrigatorio de Cotas que ocorrera ao final do prazo de
durag&o do Fundo, nos termos do item 4.2 do Regulamento.

Significa a Resolugdo CMN n.° 2.907, de 29 de novembro de 2001.

Significa a Resolugdo CMN n.° 3.998, de 28 de julho de 2011, que
regulamenta a obrigatoriedade de registro das operacdes de cessdo de
crédito em sistemas de registro e liquidagdo financeira de ativos
autorizados pelo BACEN.

Banco Santander (Brasil) S.A., instituicdo financeira integrante do
sistema de distribuicdo de valores mobiliarios, com sede na cidade de
Sdo Paulo, Estado de S&o Paulo, na Avenida Presidente Juscelino
Kubitschek, n.° 2.235, Bloco A, inscrita no CNPJMF sob o n.
90.400.888/0001-42.

Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia, criado pela Circular n.° 466,
de 11 de outubro de 1979 do BACEN, e constitui sistema informatizado
destinado a custddia de titulos escriturais de emissdo do Tesouro
Nacional, bem como ao registro e a liquidacdo de opera¢des com esses
titulos.

Serasa Experian S.A., empresa privada responsavel pelo fornecimento de
informagdes, servicos de andlise e de marketing, que auxilia
organizagbes e consumidores a gerenciar 0s riscos e beneficios das
decisfes comerciais e financeiras.

Sistema de InformacBes do Banco Central, o qual consiste em um

conjunto de recursos de tecnologia da informacao, interligados em rede,
utilizado pelo BACEN na conducdo de seus processos de trabalho.
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SPC

Suplemento

Swap

Taxa DI

Taxa de Administragéo

Taxa de Cobranca

Taxa de Desconto

Taxa de Custddia

Taxa de Gestédo

Termo de Adesédo

Termo de Cessao

Valor de Principal Descontado

SPC Brasil, que é o sistema de informagdes das Camaras de Dirigentes
Lojistas — CDLs, que mantém informagdes crediticias sobre pessoas
fisicas e juridicas, auxiliando na tomada de decisdo para concessao de
crédito pelas empresas em todo pais.

Tem seu significado atribuido no item 13.10.1 do Regulamento.

Significam as operacdes de swap de taxas de juros (interest rate swaps)
realizadas pelo Fundo com qualquer Contraparte Elegivel em Swap,
conforme os termos do respectivo Contrato de Swap, com o objetivo de
minimizar o potencial descasamento entre a taxa fixa de suas posi¢cdes a
vista e 0 Benchmark Sénior e o Benchmark Mezanino.

Significa a taxa média dos depositos interfinanceiros de um dia, extra
grupo, calculada numa base de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias
Uteis e publicada diariamente pela CETIP.

A taxa a que o Administrador teré direito pela prestacdo dos servicos de
administracdo do Fundo, conforme definida no item 5.6 do Regulamento.

Significa a remuneracdo do Agente de Cobranca, que devera ser paga ao
Agente de Cobranga, nos termos do Contrato de Cobranga dos Direitos
Creditdrios Elegiveis Cedidos Inadimplidos.

Tem seu significado atribuido no Contrato de Cesséo.
Tem seu significado atribuido no item 6.5 do Regulamento.

Significa a parcela da Taxa de Administragdo devida ao Gestor como
pagamento pela prestacdo de servicos de gestdo dos Ativos do Fundo,
conforme previsto no item 6.11 do Regulamento.

Significa o termo de ciéncia de risco e adesdo ao Regulamento, a ser
assinado por cada Cotista quando do seu ingresso como Cotista do
Fundo, e por meio do qual o Cotista (i) declara estar ciente dos riscos
envolvidos no investimento nas Cotas; e (ii) adere ao Regulamento, na
forma do Anexo | ao Regulamento.

Significa o Termo de Cessédo a ser celebrado entre o Fundo e o Cedente
na Data de Aquisicdo para a formalizacdo da cessdo dos Direitos
Creditorios Elegiveis ao Fundo, substancialmente na forma estabelecida
no Contrato de Cess&o.

Significa, com relagdo a um Direito Creditorio Elegivel Cedido, o
somatdrio do Valor Presente da totalidade de suas parcelas menos o
somatdrio do Valor Presente de suas parcelas que ja foram pagas até o
final do Periodo Mensal imediatamente anterior. Para fins de célculo do
Valor de Principal Descontado, as parcelas serdo descontadas pela Taxa
de Desconto até 30 (trinta) dias antes da respectiva Data de Aquisi¢do do
Direito Creditério Elegivel Cedido, com base em um ano de 360
(trezentos e sessenta) dias, equivalente a 12 (doze) meses, com cada més
contendo 30 (trinta) dias.
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Valor Disponivel para
Amortizacdo

Valor Presente

Valor Requerido da Reserva de
Liquidez

Veiculos

Significard o valor disponivel na Conta do Fundo em cada Data de
Amortizacdo, resultante da soma: (i) das Cobrancas relativas ao Periodo
Mensal imediatamente anterior a respectiva Data de Amortizacdo; (ii)
resgates da Reserva de Liquidez, caso necessario; (iii) de Rendimentos
Liquidos; e (iv) de valores recebidos pelo Fundo em razdo do(s)
Contrato(s) de Swap.

Significa a soma dos valores dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos,
calculada a valor presente pela Taxa de Desconto.

Tem seu significado atribuido no item 15.1.1 do Regulamento.

Significam os veiculos automotores de passeio novos, semi-novos e
usados, vendidos em concessionarias.
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1.1. Caracteristicas Basicas da Operacéo

Emissor

Base Legal

Tipo

Classificagdo ANBIMA
Foco de Atuacdo
CNPJ/MF
Administrador
Coordenadores

Coordenadores Contratados

Custodiante

Gestor

Auditor Independente
Assessor Legal
Cedente

Classificagdo de Risco

Valor total da Emisséao

Numero Maximo de Cotas a
serem Emitidas

Driver Brasil Two Banco Volkswagen Fundo de Investimento em Direitos
Creditorios Financiamento de Veiculos.

Instrugdo CVM 356/01 e Resolucdo CMN 2.907/01.

Fundo fechado.

FIDC Financeiro.

FIDC Financiamento de Veiculos

17.920.603/0001-04.

BEM Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.
Banco Ital BBA S.A. (Lider) e Banco Santander (Brasil) S.A.

Banco Crédit Agricole Brasil S.A. e HSBC Corretora de Titulos e Valores
Mobiliérios S.A.

Banco Bradesco S.A.

BRAM - Bradesco Asset Management S.A. DTVM.
PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes.

Mattos Filho, Veiga Filho, Marrey Jr e Quiroga Advogados.
Banco Volkswagen S.A.

Classificacéo de Risco (Rating) Moody’s das Cotas Seniores: AAA.br”
Classificacdo de Risco (Rating) S&P das Cotas Seniores: brAAA
Classificagdo de Risco (Rating) Moody’s das Cotas Subordinadas
Mezanino: Al.br

Classificacdo de Risco (Rating) S&P das Cotas Subordinadas Mezanino:
brA+

*

Estas informagdes sdo baseadas em relatdrios preliminares das Agéncias de Classificagdo de Risco
(conforme constantes do Anexo D deste Prospecto) e, portanto, poderdo estar eventualmente sujeitas a
ajustes com base no relatério final a ser emitido por cada Agéncia de Classificagdo de Risco.

R$ 1.000.000.000,00 (um bilhéo de reais).

Serdo emitidas 38.280 (trinta e oito mil duzentas e oitenta) Cotas Seniores
e 1.720 (mil setecentas e vinte) Cotas Subordinadas Mezanino.

Em razdo da demanda verificada durante o Procedimento de Bookbuilding,
os Coordenadores decidiram aumentar a Oferta em 6,33% (seis virgula
trinta e trés por cento) da quantidade de Cotas Seniores Inicialmente
ofertada e em 7,50% (sete virgula cinquenta por cento) da quantidade de
Cotas Subordinadas Mezanino inicialmente ofertada, nas condicbes e
pregos descritos neste Prospecto e no Suplemento, o que representa um
aumento de 2.280 (duas mil duzentas e oitenta) Cotas Seniores e de 120
(cento e vinte) Cotas Subordinadas Mezanino em relagdo as Cotas Seniores
e as Cotas Subordinadas Mezanino originalmente ofertadas,
respectivamente.

No caso de distribuicdo com excesso de demanda superior a um ter¢o da
guantidade de Cotas Seniores e/ou Cotas Subordinadas Mezanino ofertada,
¢ vedada a colocacdo de Cotas Seniores e/ou Cotas Subordinadas
Mezanino para controladores ou administradores dos Coordenadores, dos
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Classes de Cotas

Preco de Emissdo

Publico Alvo

Benchmark Mezanino

Benchmark Sénior

Forma de Colocacéo

Valor Minimo de Aplicacdo

Data de Emisséao Inicial

Procedimento de
Bookbuilding

Aplicacéo nas Cotas
Seniores e nas Cotas

Subordinadas Mezanino

Coordenadores Contratados, do Administrador e/ou outras pessoas
vinculadas a emissdo e distribuicdo, bem como seus cOnjuges ou
companheiros, seus ascendentes, descendentes e colaterais até o 2°
(segundo) grau.

O Cedente deverd subscrever e integralizar a totalidade das Cotas
Subordinadas Junior.

Uma classe de Cotas Seniores de série Gnica, e duas classes de cotas
subordinadas, quais sejam, as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas
Subordinadas Junior.

Serdo emitidas Cotas no valor nominal unitario de R$ 25.000,00 (vinte e
cinco mil reais).

O Fundo é destinado a (i) Investidores Qualificados, residentes/com sede
no Brasil ou no exterior, e (ii) fundos de investimento e fundos de
investimento em cotas de fundos de investimento constituidos de acordo
com a Instrucdo CVM 409/04, desde que autorizados a adquirir cotas de
fundos de investimento em direitos creditorios nos termos dos respectivos
regulamentos (conforme atestado pelos respectivos administradores nos
Termos de Adesdo), que, em ambos 0s casos, busquem rentabilidade no
longo prazo compativel com a Politica de Investimento do Fundo,
conforme prevista no Regulamento, e aceitem 0s riscos associados aos
investimentos do Fundo.

Valorizacdo correspondente a 100% (cem por cento) da variacdo
acumulada da Taxa DI, acrescido de spread de 1,70% (um virgula setenta
por cento) ao ano, definido em Procedimento de Bookbuilding, incidente
sobre o valor da Cota Subordinada Mezanino, ou seu saldo ndo amortizado,
a partir da Data de Emiss&o, e incorporados diariamente ao valor de cada
Cota Subordinada Mezanino.

Valorizacdo correspondente a 100% (cem por cento) da variagdo
acumulada da Taxa DI, acrescido de spread de 0,92% (zero virgula
noventa e dois por cento) ao ano, definido em Procedimento de
Bookbuilding, incidente sobre o valor da Cota Sénior, ou seu saldo ndo
amortizado, a partir da Data de Emisséo, e incorporados diariamente ao
valor de cada Cota Sénior.

Publica.

Sem prejuizo do disposto no item 13.9 do Regulamento, o valor minimo de
aplicacdo no Fundo na subscri¢do primaria de Cotas sera de R$ 25.000,00
(vinte e cinco mil reais).

11 de dezembro de 2013.

Foi adotado o procedimento de bookbuilding, organizado pelos
Coordenadores, por meio da coleta de intengdes de investimento, nos
termos dos paragrafos 1° e 2° do artigo 23 e do artigo 44 da Instrucdo CVM
400/03, sem recebimento de reservas, para a definicdo do spread ou
sobretaxa incidente sobre a remuneragcdo das Cotas Seniores e das Cotas
Subordinadas Mezanino.

O investimento em Cotas Seniores e/ou Cotas Subordinadas Mezanino do
Fundo pode ser efetuado por meio de débito em conta corrente ou conta de
investimento, Transferéncia Eletrénica Disponivel — TED ou outro
mecanismo de transferéncia de recursos autorizados pelo BACEN, a
critério do Administrador. Os custos relativos as tarifas bancarias correm
por conta do subscritor.
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Distribuicdo das Cotas e
Regime de Colocacéo

Registro para Distribuicdo e
Negociacao

Direitos Creditorios

Outros Ativos

Prazo de Durac¢do do Fundo

Taxa de Administracdo e
demais taxas

Razbes de Garantia

Os Coordenadores promoverdo, em regime de melhores esforcos, a
colocagdo publica das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino
junto aos investidores, com a participacdo dos Coordenadores Contratados.

As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino serdo registradas
para (i) distribuicdo no MDA — Mddulo de Distribuicdo de Ativos, e (ii)
negociagdo no mercado secundario no SF — Modulo de Fundos,
administrado e operacionalizado pela CETIP, observada a responsabilidade
dos intermediarios de assegurar que somente Investidores Qualificados
adquiram Cotas, conforme aplicavel.

Direitos de crédito representados pelas Cédulas de Crédito Bancério
emitidas pelos Devedores em favor do Cedente em virtude de operagdes de
Financiamento de Veiculos, e que geralmente requerem pagamentos
mensais de juros e de principal.

O Fundo podera aplicar o remanescente de seu Patriménio Liquido nos
seguintes titulos e ativos, desde que pés-fixados:

(i)  titulos emitidos pelo Tesouro Nacional e operagdes
compromissadas de titulos emitidos pelo Tesouro
Nacional; e

(i)  cotas de fundos de investimento de renda fixa que invistam
exclusivamente em titulos emitidos pelo Tesouro Nacional.

O prazo de duragdo do Fundo é de 5 (cinco) anos, contados da Data de
Emissdo, ressalvas as hipoteses de ocorréncia de quaisquer Eventos de
Liquidacdo Antecipada do Fundo, conforme disposto no Regulamento.
Caso na Data de Vencimento do Fundo, o Administrador ndo possa realizar
0 Resgate Compulsério das Cotas, a referida Data de Vencimento do
Fundo seré estendida, em carater extraordinario, por um periodo maximo
compreendendo até 12 (doze) Datas de Amortizagdo adicionais, contadas a
partir da data de vencimento do Gltimo Direito Creditorio Elegivel Cedido.

Os encargos e despesas previstos na Sec¢éo V deste Prospecto, bem como a
Taxa de Administracdo, serdo suportados pelo Fundo. N&o serd cobrada
taxa de ingresso ou de saida dos Cotistas.

Razdo de Garantia Sénior: divisao (1) do Valor de Principal Descontado no
dltimo Dia Util de cada Periodo Mensal imediatamente anterior menos a
soma do Principal das Cotas Seniores ndo amortizadas pelo (2) Valor de
Principal Descontado no dltimo Dia Util de cada Periodo Mensal
imediatamente anterior e deverd ser equivalente a 12,5% (doze virgula
cinco por cento) durante o prazo de duracéo do Fundo.

Razdo de Garantia Mezanino: divisdo (1) do Valor de Principal
Descontado no Gltimo Dia Util de cada Periodo Mensal imediatamente
anterior menos a soma do Principal das Cotas Seniores e das Cotas
Subordinadas Mezanino ndo amortizadas pelo (2) Valor de Principal
Descontado no ultimo Dia Util de cada Periodo Mensal imediatamente
anterior e devera ser equivalente a 7,0% (sete por cento) durante o prazo de
duracdo do Fundo.
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Reforco de Crédito Inicial*

Niveis de Cobertura

Razoes de Garantia Alvo

Amortizacdo das Cotas

Razdo Minima Sénior: divisdo (1) do Valor de Principal Descontado no
dltimo Dia Util de cada Periodo Mensal imediatamente anterior menos a
soma do Principal das Cotas Seniores ndo amortizadas pelo (2) Valor de
Principal Descontado dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos na Data
de Aquisicdo e deverd ser maior ou igual a 1,6% (um virgula seis por
cento) durante o prazo de duracdo do Fundo.

Razéo Minima Mezanino: divisdo (1) do Valor de Principal Descontado no
Ultimo Dia Util de cada Periodo Mensal imediatamente anterior menos a
soma do Principal das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino
ndo amortizadas pelo (2) Valor de Principal Descontado dos Direitos
Creditdrios Elegiveis Cedidos na Data de Aquisicdo e devera ser maior ou
igual a 0,9% (zero virgula nove por cento) durante o prazo de duracdo do
Fundo.

Razdo do Patrimonio Liquido: divisdo (1) do valor do Patrimdnio Liquido
menos o valor total das Cotas Seniores ndo amortizadas pelo (2) valor do
Patrimdnio Liquido apurado em qualquer momento durante o prazo do
Fundo e deveré ser igual ou maior a 7,0% (sete por cento).

Cotas Seniores Cotas
Subordinadas
Mezanino
Reforco de Crédito Inicial 11,00% 7,0%
Cotas Subordinadas Mezanino 4,0% n/a
Cotas Subordinadas Junior 6,0% 6,0%
Reserva de Liquidez 1,0% 1,0%

Nivel 1 de Cobertura: serd desenquadrado caso a Razdo de Perda Bruta
exceda 2,6% (dois virgula seis por cento) durante ou antes da 122 (décima
segunda) Data de Amortizacdo e 4,8% (quatro virgula oito por cento) a
partir da 13* (décima terceira) até a 24% (vigésima quarta) Data de
Amortizacio.

Nivel 2 de Cobertura: serd desenquadrado caso a Razdo de Perda Bruta
exceda 7,4% (sete virgula quatro por cento) durante qualquer Data de
Amortizacdo.

Razdo de Garantia Razdo de

Sénior Garantia

Mezanino
Sem desenquadramento 12,5% 7,0%
Desenquadramento  do 16,0% 10,0%

Nivel 1 de Cobertura
Desenquadramento  do
Nivel 2 de Cobertura

Amortizacdo das Cotas em Sequéncia até
encerramento do Fundo.

O Fundo realizard, desde que tenha recursos, a amortizagdo das Cotas
Seniores, das Cotas Subordinadas Mezanino e das Cotas Subordinadas
Junior em parcelas mensais em conformidade com (i) a Ordem de
Prioridade, e (ii) a Razdo de Garantia Sénior, a Razdo Minima Sénior, a
Razdo de Garantia Mezanino, a Razdo Minima Mezanino e a Razdo do
Patrimdnio Liquido.

* Em percentual do Valor de Principal Descontado total inicial dos Direitos Creditorios a serem cedidos ao Fundo.
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Datas de Amortizacéo

Ordem de Prioridade do
Fundo

4° Dia Util de cada més, sendo a primeira data de amortizacdo em fevereiro
de 2014.

Em cada Data de Amortizacdo, o Administrador distribuira os Valores
Disponiveis para Amortizacdo, de acordo com a ordem de prioridade a
seguir descrita:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

(vii)

(vii)

(ix)

ao limite necessario para pagar tributos e Despesas incorridas pelo
Fundo, inclusive a Taxa de Administracdo (exceto pela parcela
equivalente & Taxa de Cobranga, cujo pagamento devera ocorrer
ap6s o pagamento dos itens descritos neste item (i)), Taxa de
Custodia e Taxa de Gestdo;

ao Agente de Cobranga, a Taxa de Cobranga, conforme disposto no
Contrato de Cobranga dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos
Inadimplidos;

a Contraparte Elegivel em Swap, qualquer valor relacionado ao
pagamento de resultado de Swap, quando negativo, ou qualquer
valor de resilicdo relacionado ao Contrato de Swap, na hipdtese da
Contraparte Elegivel em Swap ndo ser a parte inadimplente;

aos Cotistas Seniores (de forma pro rata com base nos valores
devidos a cada Cota Sénior), quaisquer resultados do Fundo
devidos para as Cotas Seniores, até o limite do Benchmark Sénior;

aos Cotistas Subordinados Mezanino (de forma pro rata com
base nos valores devidos a cada Cota Subordinada Mezanino)
quaisquer resultados do Fundo devidos para as Cotas Subordinadas
Mezanino, até o limite do Benchmark Mezanino;

para manter a Reserva de Liquidez, até o limite do Valor Requerido
da Reserva de Liquidez;

o saldo remanescente dos Valores Disponiveis para Amortizacdo
apos o0s pagamentos elencados acima serda utilizado para o
pagamento das Cotas Seniores (de forma pro rata com base nos
valores devidos a cada Cota Sénior) de forma que, ap0s a realizacéo
do respectivo pagamento, a Razdo de Garantia Sénior e a Razédo
Minima Sénior sejam mantidas;

o saldo remanescente dos Valores Disponiveis para Amortizacdo
apos o0s pagamentos elencados acima serd utilizado para o
pagamento das Cotas Subordinadas Mezanino (de forma pro rata
com base nos valores devidos a cada Cota Subordinada
Mezanino) de forma que, ap6s a realizagdo do respectivo
pagamento, a Razdo de Garantia Mezanino e a Razdo Minima
Mezanino sejam mantidas e a Razdo do Patrimbdnio Liquido seja
observada;

a Contraparte Elegivel em Swap, na hip6tese da Contraparte Elegivel
em Swap ser a parte inadimplente ou resilir o Contrato de Swap,
qualquer pagamento relacionado ao Contrato de Swap que ndo tenha
sido mencionado no item “(iii)” acima; €
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Opcéo de Recompra Total

Periddico do Fundo

InformacGes
Complementares

(x)  exceto se instruido de outra forma pelo Cotista Subordinado Junior,
0 montante em dinheiro restante ser& pago ao Cotista Subordinado
Junior (no Dia Util imediatamente subsequente & respectiva Data de
Amortiza¢do), até o valor necessdrio para manter a Razdo de
Garantia Sénior, a Razdo Minima Sénior, a Razdo de Garantia
Mezanino, a Razdo Minima Mezanino e observar a Razdo do
Patriménio Liquido.

Opcéo atribuida ao Cedente, para aquisi¢do da totalidade dos Direitos
Creditorios Elegiveis Cedidos do Fundo, exercivel, nos termos do Contrato
de Cessédo, a qualquer tempo, pelo Valor Presente, quando o saldo do Valor
de Principal Descontado dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos for
menor que 10% (dez por cento) do total do saldo do Valor de Principal
Descontado dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos na Data de
Aquisicdo.

Todas as publicagBes mencionadas no Regulamento serdo realizadas no
jornal “Valor Econdmico”, edi¢do nacional.

Quaisquer informacdes complementares sobre o Fundo e a emissdo das
Cotas poderdo ser obtidas junto ao Administrador, aos Coordenadores ou a
CVM.
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1.2. Sumério do Fundo

O Fundo

a) Obijetivo

O Fundo € uma comunh&o de recursos, com prazo de duragdo determinado de 5 (cinco) anos da
Data de Emissao, que tem por objetivo, preponderantemente, a aplicacao (i) em Direitos Creditorios
Elegiveis, e (ii) em Investimentos Permitidos, nos termos da Politica de Investimento descrita no
item 7 do Regulamento. Para atingir seu objetivo, o Fundo devera exercer cada uma das atividades
descritas no Regulamento e no Contrato de Cessdo para a implementacdo de um mecanismo de
securitizag&o dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos.

O objetivo do Fundo é proporcionar aos seus Cotistas, ao longo das amortizagdes de suas
respectivas Cotas, a valorizacdo dos recursos aplicados inicialmente no Fundo, por meio do
investimento dos recursos do Fundo na aquisicdo dos Direitos Creditorios Elegiveis originados pelo
Cedente, observada a Politica de Investimento prevista no item 7 do Regulamento.

O Fundo buscara, mas ndo garante alcancar, uma taxa de retorno para as Cotas Seniores equivalente
ao Benchmark Sénior e uma taxa de retorno para as Cotas Subordinadas Mezanino equivalente ao
Benchmark Mezanino.
Para maiores informagdes sobre o Fundo, favor referir-se a Se¢do V “Caracteristicas do Fundo”.

b) Politica de Investimento
O Fundo ¢ voltado, primordialmente, a aplicacdo em (i) Direitos Creditérios Elegiveis performados
e do segmento financeiro, originados pelo Cedente e (ii) Investimentos Permitidos. O Fundo podera
aplicar o remanescente de seu Patrimdnio Liquido nos seguintes titulos e ativos, desde que poés-
fixados:

(i) titulos emitidos pelo Tesouro Nacional e opera¢des compromissadas de titulos
emitidos pelo Tesouro Nacional; e

(if) cotas de fundos de investimento de renda fixa que invistam exclusivamente em
titulos emitidos pelo Tesouro Nacional.

Para maiores informacdes sobre o Fundo, favor referir-se a Se¢do V “Caracteristicas do Fundo”.

O Administrador

O Fundo é administrado pela BEM - Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda. O
Administrador, observadas as limitacBes estabelecidas no Regulamento, nas deliberacBes da
Assembleia Geral de Cotistas e com estrita observancia da lei e das normas regulamentares, em
especial as da CVM, tem amplos e gerais poderes para praticar todos 0s atos necessarios a
administracdo do Fundo e ao exercicio de todos os direitos inerentes aos Direitos Credit6rios
Cedidos que integrem os Ativos do Fundo, sendo ainda responsavel pela representacdo do Fundo
em todos os atos, bem como o0s servicos de custodia, controladoria e escrituragdo das Cotas.

O Administrador administrard o Fundo cumprindo com seus deveres e obrigacfes, 0s quais se
encontram detalhados na Secdo VI deste Prospecto e no item 5 do Regulamento do Fundo, de
acordo com os mais altos padrdes de diligéncia e correcdo do mercado, praticando todos 0s 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, e (iv) dos deveres fiduciarios
de diligéncia e lealdade, de informacéo e de preservacdo dos direitos dos Cotistas.
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As Cotas

O Fundo emitira uma classe de Cotas Seniores e duas classes de cotas subordinadas, quais sejam, as
Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Junior. No total, serdo emitidas 38.280
(trinta e oito mil duzentas e oitenta) Cotas Seniores, 1.720 (mil setecentas e vinte) Cotas
Subordinadas Mezanino e 3.400 (trés mil e quatrocentas) Cotas Subordinadas Junior. Cada Cota
tera o valor unitéario de emissdo de R$ 25.000,00 (vinte e cinco mil reais). O Cedente subscrevera a
totalidade das Cotas Subordinadas Junior.

Para maiores informagdes, favor referir-se a Se¢do VII “Cotas”.

Os Direitos Creditorios

Os Direitos Creditorios deverdo significar, conjunta ou separadamente, os direitos de crédito
representados pelas Cédulas de Crédito Bancario emitidas pelos Devedores em favor do Cedente em
virtude de operac¢des de Financiamento de, e que geralmente requerem pagamentos mensais de juros
e de principal.

O Cedente

O Cedente € 0 Banco Volkswagen S.A.

Para maiores informacdes sobre o Cedente, favor referir-se a Se¢do XI “Cedente dos Direitos
Creditorios™.

Prestadores de Servi¢o do Fundo

Coordenador Lider: Banco Ital BBA S.A.
Coordenador: Banco Santander (Brasil) S.A.

Coordenadores Contratados: Banco Crédit Agricole Brasil S.A. e HSBC Corretora de Titulos e
Valores Mobiliarios S.A.

Custodiante: Banco Bradesco S.A.

Gestor: BRAM — Bradesco Asset Management S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios.
Auditor Independente: PriceWaterhouseCoopers Auditores Independentes.

Agente de Cobranca: Banco Volkswagen S.A.

Agéncias de Classificagdo de Risco: Moody’s América Latina Ltda. e Standard and Poor’s,
divisdo da McGraw Hill Interamericana do Brasil Ltda.
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Identificacdo dos Prestadores de Servi¢co do Fundo

Administrador

BEM Distribuidora de Titulos e Valores Mobhiliarios Ltda.
Cidade de Deus, Prédio Prata, 4° andar ,Vila Yara
06029-900 - Osasco - SP

At.: Sr. André Bernardino da Cruz Filho

Tel: (11) 3684 4522

Fax: (11) 3684 5645

Correio Eletronico: bemdtvm@bradesco.com.br

Website: http://www.bemdtvm.com.br/

Coordenadores

Banco Itat BBA S.A. (Lider)

Avenida Brigadeiro Faria Lima, n.° 3.400, 4° andar.
04538-132 - S&o Paulo - SP

At.: Sr. Marcello Soledade Poggi de Aragéo

Tel: (11) 3708-8508

Fax: (11) 3708-2533

Correio eletronico: marcello.aragao@itaubba.com
Website: o
www.itaubba.com.br/portugues/atividades/prospectos.asp

Banco Santander (Brasil? S.A.

Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n.? 2.235, Bloco A
04543-011- S&o Paulo - SP

At.: Sra. Cristina Schulman

Tel: (11) 3553-6792

Fax: (11) 3553-6792

Correio Eletrdnico: cschulman@santander.com.br

Website: http://www.santander.com.br/

Coordenadores Contratados

Banco Crédit Agricole Brasil S.A.

Alameda Itu, 852, 20° andar

01421-001- Sao Paulo - SP

At.: Sr. Michael Guarda

Tel: (11) 3896-6439

Fax: (11) 3896-6363

Correio Eletrénico: michael.guarda@ca-cib.com
Website: http://www.ca-cib.com.br

HSBC Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.
Avenida Brigadeiro Faria Lima, n.° 3.064, 4° andar
01451-000 — S&o Paulo — SP

At.: Sr. Antonio Marques de Oliveira Neto

Tel: (11) 3847-5078

Fax: (11) 3847-9832

Correio Eletrénico:

antonio.m.oliveira@hsbc.com.br

Website: http://www.hsbc.com.br/

Custodiante

Banco Bradesco S.A.

Departamento de AcOes e Custodia

Cidade de Deus, Prédio Amarelo, 2° andar, Vila Yara

06029-900 — Osasco - SP

é\_tl:hSr. Sr. Fabiano Bottignon Kosaka ou Raimundo de Souza
ilho

Tel: (11) 3684-9431

Fax: (11) 3684-5645

Correio Eletrénico: 4010.kosaka@bradesco.com.br;

4010.raimundo@bradesco.com.br

Website: www.bradescocustodia.com.br
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Gestor

BRAM - Bradesco Asset Management S.A. Distribuidora de
Titulos e Valores Mobiliarios

Avenida Paulista 1450, 6° andar

01310-917 Sé&o Paulo - SP

At.: Sr. Reinaldo Le Grazie

Tel: (11) 2178-6600

Fax: (11) 2178-6800

Correio Eletrénico:
gestaofundosestruturados@bram.bradesco.com.br

Website: www.bradescoasset.com.br

Assessor Legal

Mattos Filho, Veiga Filho, Marrey Jr e Quiroga Advogados
Alameda Joaquim Eugénio de Lima, 447

01403-001 - S&o Paulo - SP

At.: Sra. Marina Anselmo Schneider

Tel: (11) 3147-7822

Fax: (11) 3147-7770

Correio Eletronico: manselmo@mattosfilho.com.br

Website: www.mattosfilho.com.br

Auditor Independente

PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes
Avenida Francisco Matarazzo, n° 1400, 9-10°, 13-17° andar
05001-100 - S&o Paulo - SP

At.: Sr. Washington Luiz Pereira Cavalcanti

Tel: (11) 3674-3657

Fax: (11) 3674-2000

Correio Eletrénico:

washington.cavalcanti@br.pwc.com

Website: www.pwc.com

Ageéncias de Classificagao
de Risco

Moody’s América Latina Ltda.

Av. Nagdes Unidas, 12551 — 16° andar — cj. 1601
04578-903 — S&o Paulo — SP

At.: Sr. Martin Fernandez Romero

Tel: (11) 3043-7300

Fax: (11) 3043-7311

Correio Eletrénico:
martin.fernandez-romero@moodys.com

Website: www.moodys.com.br

Standard and Poor’s

Avenida Brigadeiro Faria Lima, n.° 201, 18° andar
05426-100 - Séo Paulo — SP

At.: Sr. Gustavo Belger

Tel.: (11) 3039-9743

Fax: (11) 3039-9702

Correio Eletrénico:
gustavo_belger@standardandpoors.com
Website: www.standardandpoors.com.br
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2.1. Administrador

A BEM Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliérios Ltda. pertencia ao Banco do Estado do
Maranhdo, tendo sido adquirida pelo Bradesco em 12 de fevereiro de 2004, passando, desde entdo, a
contar com o corpo profissional, parque tecnholdgico e infraestrutura do Bradesco. O Administrador
é atualmente controlado pelo Bradesco, que detém, indiretamente, 100% (cem por cento) das cotas
representativas do seu capital social, e integra um dos maiores grupos de administragdo de fundos
de investimento no Pais.

O Administrador, observado 0 estabelecido no Regulamento e nas disposicOes legais e
regulamentares pertinentes, deverd administrar o Fundo, cumprindo suas obriga¢cdes com a
diligéncia e correcdo que todo homem ativo e probo deve empregar na condugdo de seus proprios
negoécios, praticando todos o0s seus atos com a estrita observancia (a) da lei, das normas
regulamentares, em especial as da CVM, do Regulamento e das deliberacfes da Assembleia Geral
de Cotistas; (b) na aquisicdo dos Direitos Creditorios Elegiveis, do estabelecido no Contrato de
Cessdo; e (c) dos deveres de diligéncia, lealdade, informacdo aos Cotistas e salvaguarda da
integridade dos direitos destes.

2.2. Coordenador Lider

O Ital BBA é uma instituicdo financeira autorizada a funcionar pelo BACEN, constituida sob a
forma de sociedade por a¢des, com sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, na Avenida
Brigadeiro Faria Lima, n.° 3.400, 3° ao 8° andar, CEP 04538-132, bairro Itaim Bibi.

O Itau BBA é um banco de atacado brasileiro com ativos na ordem de R$233 bilhdes e uma carteira
de crédito de R$158,5 bilhdes em 31 de dezembro de 2012. O banco faz parte do grupo Itau
Unibanco, sendo controlado diretamente pelo Itad Unibanco Holding S.A. O Itai BBA é
responsavel por prover servi¢os financeiros para grandes empresas. O Ital BBA possui sucursais no
Rio de Janeiro, Campinas, Porto Alegre, Belo Horizonte, Curitiba, Salvador, Montevidéu, Buenos
Aires, Santiago, Bogota, Lisboa, além de escritérios de representacdo em Lima, Bogota, Nova
lorque, Frankfurt, Paris, Luxemburgo, Madri, Londres e Xangai.

A area de Investment Banking oferece assessoria a clientes corporativos e investidores na
estruturacdo de produtos de banco de investimento, incluindo renda fixa, renda variavel, além de
fus@es e aquisicoes.

De acordo com a ANBIMA, o Ital BBA tem apresentado lideranca consistente no ranking de
distribuicdo de operagdes de renda fixa no mercado doméstico, tendo ocupado o primeiro lugar nos
anos de 2004 a 2012, com participacdo de mercado entre 19% e 55%. Adicionalmente, o Ital BBA
tem sido reconhecido como um dos melhores bancos de investimento do Brasil por instituicdes
como Global Finance, Latin Finance e Euromoney. Em 2012, o Ital BBA foi escolhido como o
Banco mais inovador da América Latina pela The Banker e também como melhor banco de
investimento da América Latina pela Global Finance.

Dentre as emiss@es de debéntures coordenadas pelo Ital BBA recentemente, destacam-se as ofertas
de debéntures da TAESA (R$ 2,16 bilhdes), da Algar (R$ 294 milhGes), Ecorodovias Concessdes e
Servigos (R$ 800 milhdes), AES Eletropaulo (R$ 750 milhdes), Mills (R$ 270 milhdes) e da BR
Properties (R$ 600 milhdes). Em operacBes de notas promissorias recentemente coordenadas pelo
Banco Ital BBA, destacam-se as operacdes da BR Malls (R$ 500 milhbes), Ecorodovias
Infraestrutura e Logistica (R$ 550 milhdes), Natura (R$400 milhdes) e da Contax (R$ 120 milhdes).
Destacam-se ainda as operac¢des de FIDC do Banco Volkswagen (R$ 930 milhdes), da CEDAE
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(R$1,14 bilhdes), FIDC Insumos Basicos da Industria Petroquimica 1l (R$500 milhdes), CRI RB
Capital com risco BR Malls (R$ 500 milhdes), CRI Brazilian Securities com risco Direcional
Engenharia (R$ 101 milhdes) e CRI RB Capital com risco Petrobras Distribuidora (R$ 512
milhGes). No segmento de renda fixa internacional, em 2012 o Ital BBA participou como joint-
bookrunner de 25 ofertas de bonds, cujo montante total alcangou mais de US$21 bilhdes. Dentre as
operagdes recentes em que o Ital BBA atuou como sole-bookrunner ou joint-bookrunner, destacam-
se as ofertas da Cencosud (US$ 1,2 bilhdo), Banco Itad Unibanco (US$ 1,87 bilhdo), Usina Sao
Jodo (US$ 275 milhdes), OAS (US$ 500 milhdes), Banco ABC Brasil (US$ 100 milhdes) e
Odebrecht (US$ 1,0 bilhdo). Em renda variavel, o Ital BBA oferece servigos para estruturagdo de
ofertas publicas primérias e secundarias de agBes e de deposit receipts, ofertas publicas para
aquisicdo e permuta de agdes, além de assessoria na conducdo de processos de reestruturacdo
societaria de companhias abertas e trocas de participacdes acionarias. A conducao das operacoes é
realizada em conjunto com a Itad Corretora de Valores S.A., que tem relacionamento com
investidores domésticos e internacionais e possui reconhecida e premiada estrutura independente de
pesquisa, conforme divulgado pela agéncia “Institutional Investor”.

Em 2012, o Itad BBA atuou como coordenador e bookrunner de ofertas publicas iniciais e
subsequentes que totalizaram R$13,7 bilhGes. No ranking da ANBIMA, o banco fechou o ano de
2012 em primeiro lugar em namero de ofertas com participacdo no mercado de 53,8%. No
segmento de renda fixa, o Ital BBA conta com equipe dedicada para prover aos clientes diversos
produtos no mercado doméstico e internacional, tais como: notas promissorias, debéntures,
commercial papers, fixed e floating rate notes, fundos de investimento em direitos creditdrios
(FIDC) e certificados de recebiveis imobiliarios (CRI). Em 2012, o Itad BBA participou de
operagdes de debéntures, notas promissorias de securitizacdo que totalizaram R$23,5 bilhGes. De
acordo com o ranking da ANBIMA, o Itai BBA foi classificado em primeiro lugar no ranking 2012
de distribuicdo de operacBes em renda fixa e securitizacdo. A participacdo de mercado somou
29,5%. Com equipe especializada, a area de fusdes e aquisi¢des do Itai BBA oferece aos clientes
estruturas e solucdes eficientes para assessoria, coordenacgdo, execucgdo e negociacdo de aquisicdes,
desinvestimentos, fusdes e reestruturagdes societarias. A area detém acesso a investidores para
assessorar clientes na viabilizagdo de movimentos societarios.

Na &rea de fusBes e aquisicBes, 0 Ital BBA prestou assessoria financeira a 50 transacGes até
setembro de 2012, obtendo a lideranga no ranking Thomson Reuters em volume de operacdes e
acumulando um total de US$ 14,9 bilhoes.

2.3. Santander

O Santander é controlado pelo Banco Santander, S.A. ("Santander Espanha™), instituicdo com
sede na Espanha fundada em 1857. O grupo Santander possui, atualmente, cerca de €1,3 trilhdo em
ativos, administra quase €1,4 trilhdo em fundos, possui mais de 102 milhdes de clientes e
aproximadamente 14,5 mil agéncias. O Santander acredita ser um dos principais grupos financeiros
da Espanha e da América Latina e desenvolve a maior parte de seus negécios na Europa.
Adicionalmente, acredita ser um dos lideres em financiamento ao consumo na Europa, por meio do
Santander Consumer, com presenca em 12 paises do continente europeu e nos Estados Unidos.

Na América Latina, no ano de 2012, o Grupo Santander registrou lucro liquido atribuido de
aproximadamente €4.3 bilhdes, o que representou, no mesmo periodo, aproximadamente 50% dos
resultados das areas de neg6cios do Grupo Santander no mundo. Também na América Latina, em
31 de dezembro de 2012, o Grupo Santander possuia cerca de 6.044 agéncias, 90,5 mil funcionarios
e atendia aproximadamente 44 milhdes de clientes, de acordo com o Relatério Anual do Banco
Santander S.A. divulgado em 31 de dezembro de 2012.
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O Grupo Santander entrou no mercado brasileiro em 1957 por meio de um contrato operacional
celebrado com o Banco Intercontinental do Brasil S.A. Em 1997, adquiriu o Banco Geral do
Comércio S.A., em 1998 adquiriu 0 Banco Noroeste S.A., em 1999 adquiriu o Banco Meridional
S.A. (incluindo sua subsidiaria, 0 Banco Bozano, Simonsen S.A.) e em 2000 adquiriu o Banespa.

Em 1° de novembro de 2007, o RFS Holdings B.V., um consércio composto pelo Santander
Espanha, The Royal Bank of Scotland Group PLC, Fortis SA/NV e Fortis N.V., adquiriu 96,95% do
capital do ABN AMRO, entdo controlador do Banco Real. Em seguida, em 12 de dezembro de
2007, o CADE aprovou sem ressalvas a aquisi¢do das pessoas juridicas brasileiras do ABN AMRO
pelo consércio. No primeiro trimestre de 2008, o Fortis e Santander Espanha chegaram a um acordo
por meio do qual o Santander Espanha adquiriu direito as atividades de administracdo de ativos do
ABN AMRO no Brasil, que o Fortis havia adquirido como parte da compra pelo consércio do ABN
AMRO.

Em 24 de julho de 2008, o Santander Espanha assumiu o controle acionario indireto do Banco Real.
Por fim, em 30 de abril de 2009, o Banco Real foi incorporado pelo Santander Brasil e foi extinto
como pessoa juridica independente.

Com a incorporacdo do Banco Real, o Santander tem presenca ativa em todos os segmentos do
mercado financeiro, com uma completa gama de produtos e servicos em diferentes segmentos de
clientes — pessoas fisicas, pequenas e médias empresas, corporagfes, governos e institui¢des. As
atividades do Santander compreendem trés segmentos operacionais: banco comercial, banco global
de atacado e gestdo de recursos de terceiros.

Em 31 de dezembro de 2012, o Santander, no Brasil, possuia uma carteira de mais de 27,3 milhdes
de clientes, 3.788 entre agéncias e pontos de atendimento bancéario (PABS) e mais de 17.793 caixas
eletronicos, além de um total de ativos em torno de R$ 447 bilhdes e patrimonio liquido de,
aproximadamente, R$ 52,9 bilhdes, conforme divulgado nas demonstracdes financeiras de 31 de
dezembro de 2012. O Santander, no Brasil, possui uma participacdo de aproximadamente 26% dos
resultados das areas de negécios do Grupo Santander no Mundo, além de representar 51% no lucro
liquido do Grupo Santander na América Latina, conforme demonstrado no relatdrio de informe de
resultados em BR GAAP, de 31 de dezembro de 2012.

O Santander acredita oferecer aos seus clientes um amplo portfdlio de produtos e servigos locais e
internacionais que sdo direcionados as necessidades dos clientes. Produtos e servicos sdo oferecidos
nas areas de transacGes bancarias globais (global transaction banking), mercados de crédito (credit
markets), financas corporativas (corporate finance), agdes (equities), taxas (rates), formacgdo de
mercado e mesa proprietaria de tesouraria. Dessa forma, os clientes corporativos podem se
beneficiar dos servigos globais fornecidos pelo Grupo Santander.

Na area de equities (renda variavel), o Santander atua na estruturacdo de operacfes em boa parte da
América Latina, contando com equipe de equity research (pesquisa de renda varidvel), sales
(vendas) e equity capital markets (mercado de renda variavel).

O Santander dispbe de estrutura de research (pesquisa) dedicada exclusivamente ao

acompanhamento de ativos latino-americanos, o que assegura credibilidade e acesso de qualidade a
investidores target (alvo) em operacdes brasileiras.
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Presente no Brasil, Estados Unidos, Europa e Asia, a equipe do grupo Santander figura dentre as
melhores da América Latina pela publicacdo da “Institutional Investor”. O Santander dispde de uma
estrutura dedicada de acesso ao mercado de varejo e pequenos investidores institucionais no Brasil
por meio de salas de acdes e corretora.

Nos anos de 2007, 2008 e 2009, as seguintes operacdes e classificaces merecem destaque: (i) foi
classificado como a quarta institui¢do, tanto em termos de volume de originacdo quanto em nimero
de operacdes de renda fixa da ANBIMA, tendo intermediado 31 opera¢fes que totalizaram R$3.002
milhGes, equivalente a 6,2% do volume acumulado de originacdo no ano; (ii) estruturou e atuou
como coordenador lider da maior operacdo da histéria do mercado brasileiro de renda fixa - a
sétima emissdo publica de debéntures da Companhia Vale do Rio Doce, no valor de R$5,5 bilhdes;
(iii) sétima emissdo publica de debéntures da Telemar ParticipacGes S.A., no montante total de
R$250 milhdes; (iv) primeira emissdo publica de debéntures da Iguatemi Empresa de Shopping
Centers S.A., no montante total de R$200 milhdes; (v) primeira emissdo publica de debéntures da
Klabin Segall S.A., no montante total de R$202,5 milhdes; (vi) terceira emissdo publica de
debéntures da Tractebel Energia S.A., no montante total de R$600 milhGes; (vii) terceira emissao
publica de debéntures da Elektro Eletricidade e Servicos S.A., no montante total de R$300 milhdes;
(viii) quinta emissdo publica de debéntures da Companhia de Concessdes Rodoviarias — CCR, no
montante total de R$598 milhdes; (ix) segunda emissdo publica de debéntures da companhia
Energética do Ceara — Coelce, no montante total de R$245 milhGes; (X) primeira emissdo publica de
debéntures da Ecorodovias Concessdes e Servigos S.A., no montante de R$600 milhdes.

Ainda nos mesmos anos, no segmento de operacBes estruturadas, o Santander intermediou
importantes operacdes, conforme descrigdo a seguir: (i) CRIs da primeira emissdo da WT VRJ
Securitizadora de Créditos Imobiliarios S.A., totalizando R$126,9 milhdes; (ii) alienacdo de cotas
subordinadas do FIDC Chemical, totalizando R$41,8 milhdes; (iii) CRIs da 32 série e 42 série da
primeira emissdo da Rio Bravo Crédito Cia. de Securitizacdo, lastreados em créditos imobiliérios
devidos pela Petrobras — Petrdleo Brasileiro S.A., totalizando R$100,2 milhdes e R$99,6 milhdes,
respectivamente; (iv) FIDC Chemical I11, no montante de R$324 milhdes, sendo este o primeiro do
programa de securitizacdo da Braskem S.A.

Em 2010, o Santander (i) foi o coordenador lider da emissdo de debéntures de Rota das Bandeiras,
pelo montante de R$1,1 bilh&o; (ii) atuou como coordenador lider, finalizando a distribuicdo de
180.000 Cotas Seniores do FIDC Monsanto, totalizando o montante de R$180 milhdes; (iii) foi
coordenador lider da segunda emissdo publica de debéntures da Brookfield Incorporacdes S.A., no
montante total de R$366 milhdes; (iv) foi o coordenador lider da emissao de debéntures de Forjas
Taurus S.A., no montante de R$113 milhdes; (v) foi o Coordenador da emissdo de debéntures de
Hypermarcas S.A., no montante de R$651 milhdes; (vi) foi o coordenador lider da emissdo de
debéntures da Vianorte S.A., pelo montante de R$253 milhdes; (vii) atuou como coordenador lider
da emissdo de debéntures da Concessionaria de Rodovias do Interior Paulista S.A., de montante de
R$307 milhdes; (viii) foi coordenador lider de debéntures para Centrovias Sistemas Rodoviarios
S.A., pelo valor de R$406 milhdes; (ix) atuou como coordenador lider na emissdo de debéntures de
Autovias S.A., pelo valor de R$405 milhdes; (x) atuou como Coordenador na distribuicdo de Cotas
Seniores do FIDC Lojas Renner no valor de R$350 milhdes; (xi) atuou como coordenador lider da
emissdo de debéntures de Gafisa S.A., somando o valor de R$300 milhdes; (xii) atuou como
coordenador lider na emissdo de debéntures de Telemar Norte Leste S.A, pelo valor de R$2 bilhGes.

No ano de 2011, o Santander (i) coordenou a 52 emisséo e distribuigdo publica de debéntures da
Even Construtora e Incorporadora, no montante total de R$250 milhdes; (ii) atuou como
coordenador lider na distribuicdo da Segunda Série de Cotas Seniores do FIDC Monsanto, somando
o valor de R$100 milhdes; (iii) foi Coordenador da emissdo publica de debéntures da ALL —
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Ameérica Latina Logistica S.A., no montante de R$810 milhdes; (iv) atuou como coordenador lider
na Distribuicdo de CRIs da 216% Série da 1* Emissdo da Brazilian Securities Companhia de
Securitizagdo, lastreados em Debéntures Simples da 4* Emissdo da Rossi Residencial S.A., no
montante de R$150 milhdes; (v) atuou como coordenador lider na emissdo publica de debéntures da
Lojas Renner, no montante de R$300 milhdes; (vi) foi Coordenador da sexta emisséo publica de
debéntures da Ampla Energia e Servicos S.A, no montante de R$300 milhdes; (vii) foi Coordenador
da quinta emissdo publica de debéntures MRV Engenharia e Participagdes S.A., no montante de
R$500 milhdes; (viii) atuou como coordenador lider na distribuicdo da primeira emissdo de Letras
Financeiras da Companhia de Crédito, Financiamento e Investimento RCI do Brasil, no montante
de R$ 200 milhdes; (ix) foi Coordenador na distribuicdo da Primeira Série de Cotas Seniores do
FIDC- Insumos Basicos da Industria Petroguimica (Braskem), somando o valor de R$500 milhdes;
(x) foi Coordenador da terceira emissdo publica de debéntures da Companhia Energética do Cearé -
COELCE, no montante de R$400 milhdes; (xi) foi Coordenador na distribuicdo da Primeira e
Segunda Série de Cotas Seniores do FIDC da Companhia Estadual de aguas e Esgotos - CEDAE,
somando o valor de R$1.140 milhdes; (xii) foi Coordenador na distribuicdo da Segunda Série de
Cotas Seniores do FIDC — Insumos Bésicos da Industria Petroquimica (Braskem), somando o valor
de R$500 milhdes; (xiii) atuou como coordenador lider na primeira emissao de debéntures simples
da Cachoeira Paulista Transmissora de Energia S.A., no montante de R$220 milhdes.

No ano de 2012, o Santander (i) atuou como coordenador lider na distribui¢do da Segunda emisséo
de Letras Financeiras da Companhia de Crédito, Financiamento e Investimento RCI do Brasil, no
montante de R$ 200 milhdes; (ii) atuou como coordenador lider na terceira de debéntures simples
da lguatemi Empresa de Shopping Centers S.A., no montante de R$300 milhdes; (iii) foi
Coordenador da primeira emissdo de debéntures da Sul América S.A., no montante de R$500
milhdes; (iv) atuou como coordenador lider na distribuicdo da Terceira Série de Cotas Seniores do
FIDC Monsanto, somando o valor de R$176 milhdes; (v) foi Coordenador da primeira emissdo de
debéntures da Autometal S.A., no montante de R$250 milhdes; (vi) atuou como coordenador lider
na distribuicdo da Primeira emissdo de Letras Financeiras do Banco Volkswagen S.A., no montante
de R$ 300 milhdes; (vii) foi Coordenador da quinta emissdo de debéntures simples da JSL S.A., no
montante de R$ 200 milhdes; (viii) atuou como coordenador na distribui¢do da primeira emissao de
Letras Financeiras do PSA Banque, no montante de R$ 200 milhdes; (ix) foi Coordenador Lider da
segunda emissdo de debéntures simples da Andrade Gutierrez ParticipacGes S.A., no montante de
R$ 639,45 milhdes; (x) atuou como coordenador na distribuicdo da terceira emissdo de Letras
Financeiras da Companhia de Credito, Financiamento e Investimento RCI Brasil, no montante de
R$ 300 milhdes; (xi) foi coordenador lider da Emissdo da 32 Série de Cotas do FIDC Insumos
Basicos da Indudstria petroquimica, no montante de RS500 milhdes; (xii) foi Coordenador da
primeira emissdo de Debéntures Simples, Ndo Conversiveis em Ac0es, da Espécie com Garantia
Real, da BR Properties no montante de R$ 600 milhdes; (xiii) foi Coordenador da terceira emisséo
de Debéntures Simples, Nao Conversiveis em Ac¢des, da Espécie com Garantia Real, da MGI -
Minas Gerais Participacdes S.A. no montante de R$ 316 milhdes; (xiv) foi Coordenador da segunda
emissdo de Debéntures Simples, Ndo Conversiveis em Acdes, da Algar Telecom no montante de
R$293,98 milhdes; e (xv) atuou como coordenador na distribui¢do da segunda emissdo publica de
Letras Financeiras do Banco Pine S.A., no montante de R$200,1milhdes.

2.4. Coordenadores Contratados
2.4.1. Crédit Agricole
O Banco Crédit Agricole Brasil S.A. é uma subsidiaria do Crédit Agricole Corporate & Investment
Bank, banco de atacado do grupo Crédit Agricole, um conglomerado financeiro com presenca

mundial em mais de 60 paises, com mais de 51 milhGes de clientes e 71 bilhdes de euros de
patriménio liquido em 31 de dezembro de 2012.
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O Crédit Agricole Corporate & Investment Bank é o novo nome do Calyon que foi criado em 2004
como resultado da combinacdo dos negécios de Corporate and Investment Banking do Crédit
Lyonnais e do Crédit Agricole Indosuez. Atualmente, o Crédit Agricole Corporate & Investment
Bank conta com aproximadamente 13.000 funcionarios em 31 paises, atuando em 4 linhas de
negacio principais: (i) Cliente Coverage & International Network and Global Investment Banking,
(ii) Debt Optimisation and Distribution, (iii) Global Markets Divison; e (iv) Structured Finance.

O Credit Agricole Corporate & Investment Bank estd presente no pais desde 1948, inicialmente por
intermédio do Crédit Lyonnais. Sua subsidiéria no Brasil, Banco Crédit Agricole Brasil S.A. é um
banco mdaltiplo com foco em operagdes de financiamento e crédito, operagdes de tesouraria,
prestacdo de servicos de banco de investimento, incluindo a assessoria financeira em operacgdes de
fusbes e aquisicdes, project finance, securitizacdo e emissfes no mercado de capitais local e
internacional. O grupo Crédit Agricole também opera no Brasil por intermédio da Crédit Agricole
Brasil S.A. DTVM, cujo foco é a atividade de administracdo de recursos por meio de fundos de
investimentos e gestdo de carteiras administradas para pessoas fisicas de alta renda.

2.4.2. HSBC

A HSBC Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. é indiretamente controlada pelo HSBC
Bank Brasil S.A. — Banco Multiplo, parte do grupo HSBC, corporacédo internacional sediada em
Londres, na Inglaterra, presente em 86 paises e territérios. Constituido no Brasil em 1997.

No Brasil, o HSBC Bank Brasil S.A. — Banco Mdltiplo conta com uma carteira composta por
aproximadamente 5,4 milhdes clientes pessoas fisicas e 358 mil clientes pessoas juridicas, e possui
mais de 2,3 mil agéncias e postos de atendimento bancérios e eletrdnicos em 564 municipios. O
HSBC Bank Brasil S.A. — Banco Multiplo possui uma infra estrutura de 5,2 mil caixas automaticos
e 2,4 mil ambientes de auto atendimento, além de canais de conveniéncia, tais como o internet
banking e o Phone Centre do HSBC Bank Brasil S.A. — Banco Multiplo — Servicos Bancarios.

O grupo HSBC, por meio de suas diversas empresas e escritorios, tem atuagdo global no mercado
de estruturacéo e distribuicdo de titulos de dividas corporativas.

No mercado de dividas local, em 2008, a HSBC Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.
participou de 12 operacdes de emissfes de notas promissérias comerciais, debéntures e cotas de
fundo de investimento em direitos creditérios, no valor total de R$ 3,325 bilhdes, atuando como
coordenador lider nas emissdes de R$ 530,0 milhdes em notas promissorias pela TCO-IP S.A., R$
105,0 milhdes em debéntures simples do BIC Banco Arrendamento Mercantil S.A. e R$ 220
milhGes em debéntures simples pela Companhia de Saneamento Béasico do Estado de Sdo Paulo —
SABESP. Participou da terceira emissdo de notas promissorias da Empresa Brasileira de
Telecomunicacgdes S.A., no valor de R$ 400 milhGes, da quinta emissdo de notas promissorias da
Vivo ParticipacBes S.A., no valor de R$ 550 milhdes, da emissdo de quotas do Fundo de
Investimento em Direitos Creditdrios Mercantis Athos Farma — Distribuicdo Farmacéutica, no valor
de R$ 190 milhdes, da primeira emissdo de debéntures da Unidas S.A., no valor de R$ 250 milhdes,
da primeira emissdo de debéntures da MRV Engenharia e Participagdes S.A., no valor de R$ 300
milhGes, da primeira emissdo de debéntures da Trisul S.A., no valor de R$ 200 milhdes, da terceira
emissdo de debéntures do BIC Arrendamento Mercantil S.A., no valor de R$ 200 milhdes, da
segunda emissdo de debéntures da Klabin Segall S.A., no valor de R$ 230 milhdes e da terceira
emissao de debéntures da Energisa S.A., no valor de R$ 150 milhdes.
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Em 2009, a HSBC Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. participou de 28 operacfes de
emissBes de notas promissorias comerciais, debéntures simples e cotas de fundo de investimento em
direitos creditorios no valor total de R$ 14,991 bilhdes, atuando como coordenador lider nas
emissdes de R$ 230 milhdes de notas promissorias da Bandeirante Energia S.A., de R$ 495 milhdes
de notas promissorias simultaneamente por seis empresas controladas pela CPFL Energia S.A., de
R$ 1 bilhdo de debéntures simultaneamente por sete empresas controladas pela CPFL Energia S.A.,
e de R$ 208 milhGes em cotas de fundo de investimento em direitos creditérios que tem como
cedente 0 Banco GMAC S.A.. Participou da segunda emissdo de debéntures primeira emissdo de
notas promissorias da Battistella Administracdo e Participagdes S.A., no valor total de R$ 162,2
milhGes, da primeira emissdo de debéntures da Natura Cosméticos S.A., no valor de R$ 350
milhdes, da segunda emissao de debéntures da Camargo Corréa S.A., no valor de R$ 1,0 bilhdo, da
quarta emissdo de debéntures da Even Construtora e Incorporadora S.A., no valor de R$ 75
milhGes, da quarta emissdo de notas promissorias da Companhia de Saneamento Basico do Estado
de Séo Paulo - SABESP, no valor de R$ 900 milhdes, da terceira emissdo de notas promissorias da
Terna ParticipacBes S.A., no valor de R$ 550 milhdes, da terceira emisséo de notas promissorias da
Cemig Geracdo e Transmissdo S.A., no valor de R$ 2,7 bilhGes, da primeira emissdo de notas
promissorias da Galvao Engenharia S.A., no valor de R$ 120 milhdes, da terceira emissdo de notas
promissérias da CTEEP — Companhia de Transmissdo de Energia Elétrica Paulista, no valor de R$
200 milhdes, da terceira emissdo de notas promissorias da Companhia de Saneamento Basico do
Estado de Sdo Paulo - SABESP, no valor de R$ 600 milhdes, da segunda emissdo de notas
promissdrias da CTEEP — Companhia de Transmissdo de Energia Elétrica Paulista, no valor de R$
200 milhdes, da terceira emissdo de debéntures da Tractebel Energia S.A., no valor de R$600
milhGes e da segunda emissdo de debéntures da Rio Grande Energia S.A., no valor de R$ 160
milhdes.

Em 2010, a HSBC Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. participou de 28 operacGes de
emissdo de notas promissdrias e debéntures no valor de, aproximadamente, R$ 17,686 bilhdes,
atuando como coordenador lider na primeira e na segunda emissdo de notas promissérias da
Camargo Corréa S.A., ambas com o montante individual de R$ 3 bilhdes, na sétima emissdo de
debéntures da Companhia de Eletricidade do Estado da Bahia - COELBA, no valor de R$ 80
milhGes, na terceira emissdo de debéntures da Julio Simdes Logistica S.A., no valor de R$ 250
milhBes, na primeira emissdo de notas promissoérias da State Grid Brazil Holding S.A., no valor de
R$ 300 milhdes, na primeira emissdo de notas promissdrias e na terceira emissdo de debéntures da
Concessionaria do Sistema Anhangliera-Bandeirantes S.A., no valor de R$ 50 milhGes e R$ 75
milhdes, respectivamente, na segunda emissao de debéntures da Editora Abril S.A., no valor de R$
100 milhdes, na primeira emissao de debéntures da Ouro Verde Transporte e Locacdo S.A., no valor
de R$ 75 milhdes, e na quinta emissdo de notas promissérias da Companhia de Saneamento Basico
do Estado de Sao Paulo — SABESP, no valor de R$ 600 milhdes.

Em 2011, a HSBC Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. participou de 49 operagdes de
emissdo de notas promissorias, debéntures e cotas de fundo de investimento em direitos creditorios
no valor de, aproximadamente, R$ 17,480 bilhdes, atuando como coordenador lider na quinta
emissao de debéntures da Camargo Correa, no valor de R$ 810 milhGes, na décima terceira emissédo
de debéntures da Companhia de Saneamento Basico do Estado de S&o Paulo — SABESP, no valor
de R$ 600 milhdes, na quarta emissdo de notas promissorias da Companhia de Transmissdo de
Energia Elétrica Paulista, no valor de R$ 200 milhdes, na primeira emissdo de debéntures da Inpar
S.A., no valor de R$ 300 milhdes, na primeira emissdo de debéntures da Empresa Amazonense de
Transmissdo de Energia S.A., no valor de R$ 360 milhdes, na primeira emissdo de debéntures da
ECTE- Empresa Catarinense de Transmissdo de Energia S.A., no valor de R$ 75 milhdes, na
primeira emissdo de debéntures da Empresa Norte de Transmissdo de Energia S.A., no valor de
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R$ 190 milhdes, na quarta emissdo de debéntures da Hypermarcas S.A., no valor de R$ 400
milhGes, na primeira emissdo de notas promissorias da Andrade Gutierrez Concessfes S.A., no
valor de R$ 55 milhdes, na segunda emissdo de debéntures da Concessionaria do Rodoanel Oeste
S.A. no valor de R$ 1,8 bilhdo, na primeira emissdo de notas promissorias da Interligacdo Elétrica
Serra do Japi S.A., no valor de R$ 70 milhGes, na primeira emissdo de notas promissorias da
Interligacdo Elétrica Serra do Madeira S.A., no valor de R$ 180 milhGes, na primeira emisséo de
debéntures da State Grid Brazil Holding S.A., no valor de R$ 300 milh8es, na primeira emissao de
debéntures da Prolagos S.A. — Concessionaria de Servigos Publicos de Agua e Esgoto, no valor de
R$ 75 milhdes, na terceira emissdo de debéntures da Battistella Administracdo e Participagdes S.A.,
no valor de R$ 120 milhdes, na quarta emissdo de debéntures da Brookfield Incorporagdes S.A.,
no valor de R$ 300 milhdes, na segunda emissdo de notas promissorias da State Grid Brazil
Holding S.A., no valor de R$ 50 milhGes, na primeira série de cotas seniores do Fundo de
Investimento em Direitos Credit6rios Barigui Crédito Consignado, no valor de R$ 70 milhdes, na
primeira série de cotas seniores do Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Mercantil
Crédito Consignado INSS, no valor de R$ 300 milhdes na 22 emisséo de debéntures do Hospital e
Maternidade Sao Luiz S.A., no valor de R$ 100 milhdes, na 1% emissdo de notas promissérias da
Concessionaria da Rodovia Presidente Dutra S.A., no valor de R$ 130 milhGes e na 42 emissédo de
notas promissorias da Transmissora Alianca de Energia Elétrica S.A., no valor de R$ 1,17 bilhéo.

Em 2012, a HSBC Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. participou de 38 operacGes de
emissao de notas promissorias, debéntures, letras financeiras e quotas de fundo de investimento em
direitos creditérios no valor de, aproximadamente, R$ 18,917 bilhdes, atuando como coordenador
lider na 1% emissdo de notas promissérias da Andrade Gutierrez S.A., no valor de R$ 300 milhdes,
na 2% emissdo de debéntures da Concessdo Metroviaria do Rio de Janeiro S.A., no valor de R$ 100
milhGes, na 42 emissdo de notas promissérias da CEMIG Geracdo e Transmissdao S.A. — CEMIG
GT, no valor de R$ 1,0 bilhdo, na 32 emisséo de debéntures da CEMIG Geracdo e Transmissao S.A.
— CEMIG GT, no valor de R$ 1,35 bilhdo, na 5% emissdo de debéntures da Editora Abril S.A., no
valor de R$ 200.000.000,00, na 4% emissdo de notas promissorias da CPM Braxis S.A., no valor de
R$ 90 milhoes, na 12 emissdo de letras financeiras do Banco PSA Finance Brasil S.A., no valor de
R$ 200 milhdes, na 22 emissdo de notas promissérias da Andrade Gutierrez Concessdes S.A., no
valor de R$ 76 milhdes, e na 12 emissdo de notas promissérias da Companhia de Saneamento do
Tocantins - SANEATINS, no valor de R$ 30 milhdes, na 12 emissdo de debéntures da EDP —
Energias do Brasil S.A., no valor de R$ 450 milhdes, na 4% emissdo de debéntures da CCR
AutoBan, no valor de R$ 1,1 bilhdo, na 12 emissdo de debéntures da OGX Petréleo e Gas S.A., no
valor de R$2,025 bilhdes, na 5* emissdo de letras financeiras do Banco Mercedes-Benz e no valor
de R$ 200 milhdes

Em 2013, até a presente data, a HSBC Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. participou de
55 operacgdes de emissdo de notas promissorias e debéntures, no valor de, aproximadamente, R$
17,925 bilhdes, atuando como coordenador lider na 22 emissdo de notas promissérias da Companhia
de Saneamento do Tocantins — SANEATINS, no valor de R$ 70 milhdes, na 72 emissdo de notas
promissérias da Concessdo Metroviaria do Rio de Janeiro S.A., no valor de R$ 160 milhdes, na 3?
emissdo de notas promissorias da Telemar Participa¢fes S.A., no valor de R$ 100 milhdes, na 22
emissao de notas promissérias da SAMM — Sociedade de Atividades em Multimidia Ltda. No valor
de R$ 63 milhGes, na 42 emissao de notas promissorias da Ecorodovias Infraestrutura e Logistica
S.A., no valor de R$ 275 milhdes, na 22 emisséo de letras financeiras do Banco VVolkswagen S.A.,
no valor de R$ 200 milhdes, na 1% emissdo de notas promissérias da Concessionaria Rota do
Atlantico S.A., no valor de R$ 70 milhdes, na 1* emissdo de debéntures da Guaraciaba
Transmissora de Energia S.A., no valor de R$ 400 milhGes, na 1% emissdo de debéntures da
Matrinchd Transmissora de Energia S.A., no valor de R$ 800 milhdes, na 1% emissdo de debéntures
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da Philco Eletrénicos S.A., no valor de R$ 120 milhdes, na 82 emissdo de debéntures da OAS S.A.,
no valor de R$ 694,7 milhdes, na 3% emissdo de notas promissorias da Companhia de Saneamento
do Tocantins — SANEATINS, no valor de R$ 70 milhdes, na 12 emissdo de debéntures da
Companhia de Aguas do Brasil — CAB Ambiental, no valor de R$ 100 milhdes e na 12 emisséo de
notas promissorias da CAB Aguas de Paranagua S.A., no valor de R$ 75 milhdes.

2.5. Custodiante

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 expansédo, que fez com que se tornasse o
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 denominacgéo para Banco Bradesco
S.A.

O Banco Bradesco € 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 instituices nacionais e internacionais. Possui a mais ampla rede de
agéncias e servicos do setor privado no Brasil, o que permite abranger uma base de clientes
diversificada. Seus servicos e produtos compreendem operac¢Oes bancarias, tais como: operagdes de
crédito e captacdo de depdsitos, emissdo de cartdes de crédito, consorcio, seguros, arrendamento
mercantil, cobranga e processamento de pagamentos, planos de previdéncia complementar, gestdo
de ativos e servigos de intermediacéao e corretagem de valores mobiliérios.

O Bradesco, por meio do Departamento de Acdes e Custddia - Bradesco Custddia, é um dos
principais prestadores de Servicos Qualificados para o Mercado de Capitais, sendo lider nacional
em Custddia Qualificada, conforme o Ranking ANBIMA de Custédia de Ativos — Mercado
Doméstico. Esta estruturado para a prestacdo de servigos qualificados para 0 mercado de capitais
em geral como custddia, controladoria, escrituracdo de ativos, servi¢os de banco mandatério, fundo
de investimento em direitos creditorios, trustee (agente fiduciario), agente de compensagdo, BDRs
(Recibo de Depdsito de Acbes Brasileiras) e DRs (Recibo de Acdes), 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 Bradesco Custddia conta com 10
CertificacOes relacionadas a Gestdo da Qualidade 1SO 9001:2008 e 3 certificagBes referentes a
Prote¢ao de Dados “GoodPriv@cy”, que ampliam as estruturas de controles e reforcam a eficacia
dos processos, cuja manutencdo se da mediante auditorias documentais e de campo, realizadas
periodicamente por organismos certificadores credenciados.

O Bradesco Custodia também aderiu ao Codigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas dos
Servicos Qualificados ao Mercado de Capitais, ratificando, assim, que todos 0s seus procedimentos
e processos estdo adequados as normas e exigéncias do citado codigo. Especificamente para a area
de custodia, o Bradesco mantém sistemas que garantem a continuidade das atividades em eventual
necessidade, a qualquer momento, sem prejuizo ao atendimento de seus clientes.

Os servigos de custodia e controladoria do Custodiante tém a qualidade dos seus processos atestada

pela norma NBR ISO 9001:2008, cuja manutencdo se dad mediante auditorias documentais e de
campo, realizadas periodicamente por organismos certificadores credenciados.
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Nessa area sdo 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.

2.6. Gestor

A BRAM foi constituida, em dezembro de 2000, com o objetivo exclusivo de gerir recursos de
terceiros administrados pelo Bradesco. A BRAM é o resultado da consolidagdo dos recursos
administrados e profissionais da area de Administragcdo de Fundos e Carteiras de Investimento do
Bradesco, da Bradesco Templeton Asset Management Ltda., da BCN Alliance Capital Management
S.A., da BES - Boavista Espirito Santo Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. e do
BANEB — Banco do Estado da Bahia, o que resulta em ganho de eficiéncia e otimizacdo da
estrutura, com aumento de escala e concentracdo de esforcos no crescimento da participacdo de
mercado.

A BRAM conta com estrutura especializada na gestdo de recursos de terceiros, totalmente
segregada, garantindo, dessa forma, o Chinese Wall (“Muralha Chinesa”). Atende aos mais variados
segmentos de mercado, tais como varejo, corporate (empresarial), private (privado) e investidores
institucionais. A sua atuacdo é desenvolvida por uma equipe de profissionais focados no
atendimento das demandas especificas de cada perfil de investidor.

2.7. Assessor Legal

A assessoria juridica do Fundo ficou a cargo do Mattos Filho, Veiga Filho, Marrey Jr e Quiroga
Advogados, inscrito no CNPJ/MF sob o n°. 67.003.673/0001-76, com sede na Cidade de S&o Paulo,
Estado de S&o Paulo, na Alameda Joaquim Eugénio de Lima, n.° 447, CEP 01403-001, que
assessorou as partes na estruturacdo juridica do Fundo, bem como na elaboracdo de sua
documentagdo, entre outros servigos legais.

O escritorio Mattos Filho, Veiga Filho, Marrey Jr & Quiroga Advogados foi constituido em 1992 e
desde entdo tem prestado servigos juridicos da mais alta qualidade a clientes nacionais e
internacionais. Para que esses servicos alcancem elevados padrdes de eficiéncia, o escritdrio
preocupa-se em conhecer profundamente os negécios e os mercados de seus clientes. O escritdrio
atua nas mais diversas areas legais e nos mais variados setores empresariais, para assistir 0s seus
clientes de forma segura e eficiente na realizacdo de seus negdcios, tanto no campo de consultoria
preventiva, como no ambito de solugéo de conflitos legais.

2.8. Auditor Independente

Presente no Pais desde 1915, quando inaugurou seu primeiro escritorio no Rio de Janeiro, a PwC
Brasil possui cerca de 5.000 profissionais distribuidos em 17 escritérios em todas as regifes
brasileiras. O aspecto mais estratégico dessa estrutura pulverizada é garantir que, além da
capacitacdo e especializacdo inerentes a todos os profissionais da PwC Brasil, os colaboradores
regionais tenham amplo conhecimento das culturas e das vocagdes econdmicas préprias de cada
regido. Esse conhecimento da sociedade em que atuam, a experiéncia profissional e a exceléncia
académica dos colaboradores das firmas sdo fatores que garantem a eficiéncia na prestacdo de
servicos do network (rede de relacionamentos). Além disso, o profundo comprometimento das
firmas com principios éticos e com a transparéncia em relagdo as suas atividades faz da PwC Brasil
um simbolo inequivoco de qualidade e confiabilidade para seus clientes.
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A PwC esté presente em 158 paises - através de suas firmas que atuam de forma independente e
separadas - 0 que a consolida com o maior network de firmas de servi¢os profissionais do mundo. O
trabalho integrado de seus 180.000 profissionais garante a eficiéncia, o foco na qualidade e o
compromisso em ajudar seus clientes a criarem o valor que buscam.

2.9. Agéncias de Classificacdo de Risco

O Fundo obtera a classificacdo de risco para as Cotas de todas as Agéncias de Classificagdo de
Risco.

2.10. Declaragdes do Administrador e do Coordenador Lider nos termos do art. 56 da
Instrucdo CVM 400/03

O Administrador declara que (i) é responsével pela veracidade, consisténcia, qualidade e suficiéncia
das informacOes prestadas por ocasido do registro do Fundo perante a CVM e fornecidas ao
mercado durante o periodo de realizacdo da Oferta, (ii) este Prospecto contém as informacGes
relevantes necessarias ao conhecimento, pelos investidores, da Oferta, das Cotas, do Fundo e da
Politica de Investimento do Fundo, além dos riscos inerentes ao investimento no Fundo pelos
investidores, (iii) este Prospecto foi elaborado de acordo com as normas pertinentes, conforme
declaracdo anexa a este Prospecto.

O Coordenador Lider declara que (i) tomou todas as cautelas e agiu com elevados padrdes de
diligéncia para assegurar que (a) as informac6es prestadas pelo Administrador sejam verdadeiras,
consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisdo
fundamentada a respeito da Oferta e (b) as informacfes fornecidas ao mercado durante todo o
periodo de realizacdo da Oferta, inclusive aquelas eventuais ou periédicas e aquelas que integram
este Prospecto, sejam suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisdo
fundamentada a respeito da Oferta, (ii) este Prospecto contém as informacdes relevantes necessarias
ao conhecimento, pelos investidores, da Oferta, das Cotas, do Fundo e da Politica de Investimento
do Fundo, além dos riscos inerentes ao investimento no Fundo pelos investidores, e (iii) este
Prospecto foi elaborado de acordo com as normas pertinentes, conforme declaracdo anexa a este
Prospecto.
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2.11. Relacionamento entre as Partes

Relacionamento entre o Coordenador Lider e o Cedente

O Coordenador Lider e outras empresas de seu grupo econdmico mantém relacionamento comercial
com o Cedente e partes relacionadas pela prestacdo de servigos bancarios, incluindo servicos de
cobranga, gestao de ativos e opera¢fes com produtos de tesouraria.

Em 30 de junho de 2013, o Coordenador Lider mantém atividades de depdsito interbancario com o
Cedente, de tal forma que seu montante fixo na data inicial foi de R$725.000.000,00. Na medida da
extensdo das garantias bancérias, o saldo em aberto em 30 de junho de 2013 é de R$51.654.642,02.

O Coordenador Lider também celebrou um contrato mestre de derivativos com o Cedente de forma
a contratar um swap de taxa de juros com o Fundo, caso o Coordenador Lider venha a ser o
selecionado no dia da concorréncia do swap. Assim, além das transacdes de swap que podem vir a
ser contratadas entre o Coordenador Lider e o Cedente durante o curso ordinario de seus negécios, 0
Coordenador Lider pode também contratar com o Fundo um contrato de swap de taxa de juros a fim
de trocar com este posicGes de taxas de juros e, assim, minimizar a exposicdao de recebiveis do
Fundo a potenciais incompatibilidades entre seus ativos de renda fixa e seus passivos de renda
variavel. O principal referencial do swap contratado entre as partes deve ser, no inicio, 0 mesmo
montante do saldo em aberto de ambas as sérias de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas
Mezanino, e ajustado posteriormente de acordo com cada Data de Amortizacdo.

Relacionamento entre o Coordenador Lider e o Santander

Em 30 de junho de 2013, o Coordenador Lider e outras empresas de seu grupo econdémico mantém,
pelas caracteristicas de suas operagdes, relacionamento comercial com o Santander e suas partes
relacionadas, no curso normal de seus negocios.

Relacionamento entre o Coordenador Lider e o Crédit Agricole

Em 30 de junho de 2013, o Coordenador Lider e outras empresas de seu grupo econdémico mantém,
pelas caracteristicas de suas operacGes, relacionamento comercial com o Crédit Agricole e suas
partes relacionadas, no curso normal de seus negécios.

Relacionamento entre o Coordenador Lider e o HSBC

Em 30 de junho de 2013, o Coordenador Lider e outras empresas de seu grupo econdémico mantém,
pelas caracteristicas de suas operagdes, relacionamento comercial com o HSBC e suas partes
relacionadas, no curso normal de seus negécios.

Relacionamento entre o Coordenador Lider, o Custodiante e o Agente Escriturador

Em 30 de junho de 2013, o Coordenador Lider e outras empresas de seu grupo econdmico mantém
relacionamento comercial com o Custodiante, o Agente Escriturador e suas partes relacionadas, no
curso normal de seus negécios.
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Relacionamento entre o Coordenador Lider e o Gestor

Em 30 de junho de 2013, o Coordenador Lider e outras empresas de seu grupo econdmico mantém
relacionamento comercial com o Gestor e suas partes relacionadas, no curso normal de seus
negacios.

Relacionamento entre o Coordenador Lider e o Auditor Independente

Em 30 de junho de 2013, o Auditor Independente presta servi¢os de auditoria para o Coordenador
Lider. Adicionalmente, o Auditor Independente presta servigos a fundos de investimento
administrados e/ou geridos pelo Coordenador Lider ou empresas de seu conglomerado financeiro.

Relacionamento entre o Coordenador Lider e as Agéncias de Classificacéo de Risco

Em 30 de junho de 2013, o Coordenador Lider ndo mantém qualquer relacionamento societario com
as Agéncias de Classificacdo de Risco, bem como ndo mantém relacbes comerciais com as
Agéncias de Classificagdo de Risco que possam configurar conflito de interesses ou que sejam
relevantes no &mbito da Oferta.

Relacionamento entre o Coordenador Lider e o Administrador

Em 30 de junho de 2013, o Coordenador Lider e outras empresas de seu grupo econdmico mantém
relacionamento comercial com o Administrador e suas partes relacionadas, no curso normal de seus
negocios.

Relacionamento entre o Santander e o Cedente

O Santander e outras empresas de seu grupo econémico mantém relacionamento comercial com o
Cedente e suas partes relacionadas pela prestacdo de servigos bancarios, incluindo os servicos de
cobranga, gestdo de ativos e operagdes com produtos de tesouraria.

Em 30 de junho, o Santander mantém atividades de depdsito interbancério com o Cedente, de tal
forma que seu montante fixo na data inicial foi de R$900.000.000,00. Na medida da extensdo das
garantias bancarias, o saldo em aberto em 30 de junho de 2013 é de R$1.240.000,00.

Em 2012, o Santander atuou como coordenador lider na emissdo de R$300.000.000,00 em letras
financeiras emitidas pelo Cedente.

O Santander também celebrou um contrato mestre de derivativos com o Cedente de forma a
contratar um swap de taxa de juros com o Fundo, caso o Santander venha a ser selecionado no dia
da concorréncia do swap. Assim, além de transacGes de swap que podem vir a ser contratadas entre
0 Santander e o Cedente durante o curso ordinario de seus negocios, o Santander pode também
contratar com o Fundo um contrato de swap de taxa de juros a fim de trocar com este posi¢des de
taxa de juros e, assim, minimizar a exposicdo de recebiveis do Fundo a potenciais
incompatibilidades entre seus ativos de renda fixa e seus passivos de renda variavel. O principal
referencial do swap contratado entre as partes deve ser, no inicio, do mesmo montante do saldo em
aberto de ambas as séries de Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino, e ajustado
posteriormente de acordo com cada Data de Amortizag&o.
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Relacionamento entre o Santander e o Crédit Agricole

Em 30 de junho de 2013, o Santander e outras empresas de seu grupo econdmico mantém, pelas
caracteristicas de suas operacfes, relacionamento comercial com o Crédit Agricole e suas partes
relacionadas, no curso normal de seus negocios.

Relacionamento entre o Santander e o HSBC

Em 30 de junho de 2013, o Santander e outras empresas de seu grupo econdémico mantém, pelas
caracteristicas de suas operacGes, relacionamento comercial com o HSBC e suas partes
relacionadas, no curso normal de seus negocios.

Relacionamento entre o Santander, o Custodiante e 0 Agente Escriturador

Em 30 de junho de 2013, o Santander e outras empresas de seu grupo econémico mantém
relacionamento comercial com o Custodiante, o Agente Escriturador e suas partes relacionadas, no
curso normal de seus negoécios.

Relacionamento entre o Santander e o Gestor

Em 30 de junho de 2013, o Santander e outras empresas de seu grupo econémico mantém
relacionamento comercial com o Gestor e suas partes relacionadas, no curso normal de seus
negacios.

Relacionamento entre o Santander e o Auditor Independente

Em 30 de junho de 2013, o Auditor Independente presta servi¢os de auditoria para o Santander.
Adicionalmente, o Auditor Independente presta servicos a fundos de investimento administrados
e/ou geridos pelo Santander ou empresas de seu conglomerado financeiro.

Relacionamento entre o Santander e as Agéncias de Classificagdo de Risco

Em 30 de junho de 2013, o Santander ndo mantém qualquer relacionamento societario com as
Agéncias de Classificacdo de Risco, bem como ndo mantém relagdes comerciais com as Agéncias
de Classificacdo de Risco que possam configurar conflito de interesses ou que sejam relevantes no
ambito da Oferta.

Relacionamento entre o Santander e o Administrador

Em 30 de junho de 2013, o Santander e outras empresas de seu grupo econdmico mantém
relacionamento comercial com o Administrador e suas partes relacionadas, no curso normal de seus
negocios.

Relacionamento entre o Administrador e o Cedente

O Administrador e outras companhias do seu grupo econdmico mantém relacionamento comercial
com o Cedente e suas partes relacionadas pela prestacdo de servigcos bancérios, incluindo os
servicos de cobranga, gestéo de ativos e operagdes com produtos de tesouraria.
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Em 30 de junho de 2013, o Administrador mantém atividades de deposito interbancario com o
Cedente, de tal forma que seu montante fixo na data inicial foi de R$610.000.000,00. Na medida da
extensao das garantias bancarias, o saldo em aberto em 30 de junho de 2013 é R$145.429.375,51.

O Administrador também celebrou um contrato mestre de derivativos com o Cedente de forma a
contratar um swap de taxa de juros com o Fundo, caso o Administrador venha a ser selecionado no
dia da concorréncia do swap. Assim, além das transacdes de swap que podem vir a ser contratadas
entre o Administrador e o Cedente durante o curso ordinario de seus negécios, 0 Administrador
pode também contratar com o Fundo um contrato de swap de taxa de juros a fim de trocar com este
posicBes de taxa de juros e, assim, minimizar a exposicdo de recebiveis do Fundo a potenciais
incompatibilidades entre seus ativos de renda fixa e seus passivos de renda varidvel. O principal
referencial do swap contratado entre as partes deve ser, no inicio, do mesmo montante do saldo em
aberto de ambas as séries de Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino, e ajustado
posteriormente de acordo com cada Data de Amortizacao.

Relacionamento entre o Administrador e o Crédit Agricole

Em 30 de junho de 2013, o Crédit Agricole e outras empresas de seu grupo econdmico mantém
relacionamento comercial com o Administrador e suas partes relacionadas, no curso normal de seus
negocios.

Relacionamento entre o Administrador e o HSBC

Em 30 de junho de 2013, o HSBC e outras empresas de seu grupo econémico mantém
relacionamento comercial com o Administrador e suas partes relacionadas, no curso normal de seus
negocios.

Relacionamento entre o Administrador, o Custodiante e o Agente Escriturador

Em 30 de junho de 2013, o Administrador, o Custodiante e 0 Agente Escriturador pertencem ao
mesmo grupo econdmico. Apesar de pertencerem ao mesmo grupo econdmico, as partes mantém
suas atividades de maneira independente e segregada umas das outras, de forma a garantir
transparéncia, independéncia e seguranca na gestao de recursos de seus clientes.

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

O Administrador, o Custodiante e 0 Agente Escriturador ndo identificaram conflitos de interesses

decorrentes dos relacionamentos acima descritos e as respectivas atuagdes de cada parte com
relagdo ao Fundo.
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Relacionamento entre o Administrador e o Gestor

Em 30 de junho de 2013, o Administrador e o0 Gestor pertencem a0 mesmo grupo econdémico.
Apesar de pertencerem ao mesmo grupo econdmico, as partes 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, 0
Administrador e o Gestor poderdo manter relacionamento comercial no curso normal de seus
negacios, podendo, eventualmente, vir a atuar em conjunto como prestadores de servicos em outros
fundos.

O Administrador e o Gestor ndo identificaram conflitos de interesses decorrentes dos
relacionamentos acima descritos e as respectivas atua¢des de cada parte com relacdo ao Fundo.

Relacionamento entre o Administrador e o Auditor Independente

Em 30 de junho de 2013, o Auditor Independente presta servigos de auditoria para o Administrador.
Adicionalmente, o Auditor Independente presta servicos a fundos de investimento administrados
e/ou geridos pelo Administrador ou empresas de seu conglomerado financeiro.

Relacionamento entre o Administrador e as Agéncias de Classificagdo de Risco

Em 30 de junho de 2013, o Administrador ndo mantém qualquer relacionamento societario com as
Agéncias de Classificacdo de Risco, bem como ndo mantém relacBes comerciais com as Agéncias
de Classificacdo de Risco que possam configurar conflito de interesses ou que sejam relevantes no
ambito da Oferta.

Relacionamento entre o Crédit Agricole e o Cedente

O Credit Agricole e outras empresas de seu grupo econdmico ndo mantém atualmente
relacionamento comercial com o Cedente e suas partes relacionadas que possam caracterizar
conflito de interesse ou ser consideradas relevantes no contexto desta Oferta.

Relacionamento entre o Crédit Agricole e 0o HSBC

Em 30 de junho de 2013, o Crédit Agricole e outras empresas de seu grupo econdémico mantém,
pelas caracteristicas de suas operagdes, relacionamento comercial com o HSBC e suas partes
relacionadas, no curso normal de seus negdcios.

Relacionamento entre o Crédit Agricole, o Custodiante e o Agente Escriturador

Em 30 de junho de 2013, o Crédit Agricole e outras empresas de seu grupo econdmico mantém
relacionamento comercial com o Custodiante, o Agente Escriturador e suas partes relacionadas, no
curso normal de seus negécios.
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Relacionamento entre o Crédit Agricole e o Gestor

Em 30 de junho de 2013, o Crédit Agricole e outras empresas de seu grupo econdmico mantém
relacionamento comercial com o Gestor e suas partes relacionadas, no curso normal de seus
negacios.

Relacionamento entre o Crédit Agricole e o Auditor Independente

Em 30 de junho de 2013, o Auditor Independente presta servi¢os de auditoria para o Crédit
Agricole. Adicionalmente, o Auditor Independente presta servigos a fundos de investimento
administrados e/ou geridos pelo Crédit Agricole ou empresas de seu conglomerado financeiro.

Relacionamento entre o Crédit Agricole e as Agéncias de Classifica¢do de Risco

Em 30 de junho de 2013, o Crédit Agricole ndo mantém qualquer relacionamento societario com as
Agéncias de Classificacdo de Risco, bem como ndo mantém relacGes comerciais com as Agéncias
de Classificacdo de Risco que possam configurar conflito de interesses ou que sejam relevantes no
ambito da Oferta.

Relacionamento entre o HSBC e o Cedente

O HSBC Bank S.A. — Banco Multiplo e outras empresas de seu grupo econdémico mantém
relacionamento commercial com o Cedente e suas partes relacionadas pela prestacdo de servigos
bancérios, incluindo os servicos de cobranga, gestdo de ativos e operagdes com produtos de
tesouraria.

Em 30 de junho de 2013, HSBC Bank S.A. — Banco Multiplo mantém atividades de depoésito
interbancario com o Cedente, de tal forma que seu montante fixo na data inicial foi de
R$428.000.000,00. Na medida da extensdo das garantias bancérias, o saldo em aberto em 30 de
junho de 2013 ¢é de R$1.147.000,00.

HSBC Bank S.A. — Banco Mudltiplo também celebrou um contrato mestre de derivativos com o
Cedente de forma a contratar um swap de taxa de juros com o Fundo, caso 0 HSBC Bank S.A. —
Banco Multiplo venha a ser o selecionado na data da concorréncia do swap. Assim, além das
transacOes de swap que podem vir a ser contratadas entre 0 HSBC Bank S.A. — Banco Multiplo e o
Cedente durante o curso ordinario de seus negoécios, 0 HSBC Bank S.A. — Banco Multiplo pode
também contratar com o Fundo um contrato de swap de taxa de juros a fim de trocar com este
posicBes de taxa de juros e, assim, minimizar a exposicdo de recebiveis do Fundo a potenciais
incompatibilidades entre seus ativos de renda fixa e seus passivos de renda variavel. O principal
referencial do swap contratado entre as partes deve ser, no inicio, do mesmo montante do saldo em
aberto de ambas as séries de Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino, e ajustado
posteriormente de acordo com cada Data de Amortizagéo.

Relacionamento entre 0 HSBC, o Custodiante e o Agente Escriturador

Em 30 de junho de 2013, o HSBC e outras empresas de seu grupo econémico mantém
relacionamento comercial com o Custodiante, 0 Agente Escriturador e suas partes relacionadas, no
curso normal de seus negécios.
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Relacionamento entre o HSBC e o Gestor

Em 30 de junho de 2013, o HSBC e outras empresas de seu grupo econémico mantém
relacionamento comercial com o Gestor e suas partes relacionadas, no curso normal de seus
negocios.

Relacionamento entre o HSBC e o Auditor Independente

Em 30 de junho de 2013, o Auditor Independente presta servigos de auditoria para o HSBC.
Adicionalmente, o Auditor Independente presta servigcos a fundos de investimento administrados
e/ou geridos pelo HSBC ou empresas de seu conglomerado financeiro.

Relacionamento entre 0 HSBC e as Agéncias de Classificacdo de Risco

Em 30 de junho de 2013, o HSBC ndo mantém qualquer relacionamento societario com as Agéncias
de Classificacdo de Risco, bem como ndo mantém relagdes comerciais com as Agéncias de
Classificagdo de Risco que possam configurar conflito de interesses ou que sejam relevantes no
ambito da Oferta.

Relacionamento entre o Cedente, o Custodiante e o Agente Escriturador

O Custodiante, o Agente Escriturador e outras companhias do seu grupo econémico mantém
relacionamento comercial com o Cedente e partes relacionadas pela prestacéo de servicos bancérios,
incluindo os servicos de cobranca, gestdo de ativos e operacfes com produtos de tesouraria.

Em 30 de junho de 2013, o Custodiante, 0 Agente Escriturador e outras companhias do seu grupo
econdémico mantém atividades de depésito interbancario com o Cedente, de tal forma que seu
montante fixo na data inicial foi de R$610.000.000,00. Na medida da extensdo das garantias
bancarias, o saldo em aberto em 30 de junho de 2013 é R$145.429.375,51.

Relacionamento entre o Cedente e o Gestor

O Gestor e outras companhias do seu grupo econdmico mantém relacionamento comercial com o
Cedente e partes relacionadas pela prestacdo de servicos bancérios, incluindo os servi¢os de
cobranga, gestdo de ativos e operagdes com produtos de tesouraria.

Em 30 de junho de 2013, o Gestor mantém atividades de deposito interbancario com o Cedente, de
tal forma que seu montante fixo na data inicial foi de R$610.000.000,00. Na medida da extenséo
das garantias bancérias, o saldo em aberto em 30 de junho de 2013 é R$145.429.375,51.

Relacionamento entre o Cedente e o Auditor Independente

Em 30 de junho de 2013, o Auditor Independente presta servicos de auditoria para o Cedente.
Adicionalmente, o Auditor Independente presta servicos a fundos de investimento administrados
e/ou geridos pelo Cedente ou empresas de seu conglomerado financeiro.
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Relacionamento entre o Cedente e as Agéncias de Classificacdo de Risco

Em 30 de junho de 2013, o Cedente ndo mantém qualquer relacdo comercial com a Moody’s que
possa caracterizar conflito de interesse ou ser considerada relevante no contexto desta Oferta.

S&P, por sua vez, fornece periodicamente CCR (“Classificacao de Risco de Crédito Corporativo™)
ao Cedente. Além desta, nenhuma relacdo comercial existe entre as partes que possa caracterizar

conflito de interesse ou ser considerada relevante no contexto desta Oferta.

Relacionamento entre o Custodiante, o Agente Escriturador e o Gestor

Em 30 de junho de 2013, o Custodiante, o Agente Escriturador e o Gestor pertencem ao mesmo
grupo econbmico. Apesar de pertencerem ao mesmo grupo econdmico, as partes 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 servicos relacionados a presente Oferta e dos relacionamentos acima descritos, 0
Custodiante, o Agente Escriturador e o Gestor poderdo manter relacionamento comercial no curso
normal de seus negdcios, podendo, eventualmente, vir a atuar em conjunto em outros fundos como
prestadores de servigos.

O Custodiante, o Agente Escriturador e o Gestor ndo identificaram conflitos de interesses
decorrentes dos relacionamentos acima descritos e as respectivas atuagdes de cada parte com

relagdo ao Fundo.

Relacionamento entre o Custodiante, Agente Escriturador e o Auditor Independente

Em 30 de junho de 2013, o Auditor Independente presta servigos de auditoria para o Custodiante e o
Agente Escriturador. Adicionalmente, o Auditor Independente presta servicos a fundos de
investimento administrados e/ou geridos pelo Custodiante, pelo Agente Escriturador ou empresas de
seu conglomerado financeiro.

Relacionamento entre o Custodiante, Agente Escriturador e as Agéncias de Classificacdo de Risco

Em 30 de junho de 2013, o Custodiante e o Agente Escriturador ndo mantém qualquer
relacionamento societario com as Agéncias de Classificacdo de Risco, bem como ndo mantém
relagcbes comerciais com as Agéncias de Classificacdo de Risco que possam configurar conflito de
interesses ou que sejam relevantes no ambito da Oferta.

Relacionamento entre o Gestor e o0 Auditor Independente

Em 30 de junho de 2013, o Auditor Independente presta servicos de auditoria para o Gestor.
Adicionalmente, o Auditor Independente presta servi¢os a fundos de investimento administrados
e/ou geridos pelo Gestor ou empresas de seu conglomerado financeiro.
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Relacionamento entre o Gestor e as Agéncias de Classificagdo de Risco

Em 30 de junho de 2013, o Gestor ndo mantém qualquer relacionamento societario com as
Agéncias de Classificacdo de Risco, bem como ndo mantém relagBes comerciais com as Agéncias
de Classificacdo de Risco que possam configurar conflito de interesses ou que sejam relevantes no
ambito da Oferta.

Relacionamento entre o Auditor Independente e as Agéncias de Classifica¢do de Risco

Em 30 de junho de 2013, o Auditor Independente ndo mantém qualquer relacionamento societario
com as Agéncias de Classificacdo de Risco, bem como ndo mantém relagdes comerciais com as
Agéncias de Classificacdo de Risco que possam configurar conflito de interesses ou que sejam
relevantes no &mbito da Oferta.

2.12. Conflitos de Interesse

O Administrador e o Custodiante declaram que ndo se encontram em conflito de interesses no
exercicio de suas fun¢bes com o Custodiante ainda que as respectivas fungdes sejam exercidas por
sociedades coligadas. O Administrador e Custodiante declaram-se independentes para a realizacdo
das atividades inerentes as suas fun¢es, mesmo quando realizarem operag¢fes nas quais atuem na
condi¢do de contraparte do Fundo ou operagdes envolvendo titulos de emissdo/titularidade do
Administrador ou do Custodiante, de seus controladores, sociedades por eles diretamente ou
indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum.

Também ndo existe conflito de interesse entre as atividades de gestdo e selecdo a serem
desempenhadas pelo Gestor.

No mesmo sentido, ndo existe conflito de interesse entre as atividades a serem desempenhadas
pelos Coordenadores e/ou pelos Coordenadores Contratados.
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INFORMACOES RELATIVAS A OFERTA

51



(Esta pagina foi intencionalmente deixada em branco)

52



Regime e Prazo de Colocagéo

A Oferta sera conduzida pelos Coordenadores, com a participacdo dos Coordenadores Contratados,
sob regime de melhores esforcos, em condi¢fes que assegurem tratamento equitativo aos
destinatarios e aceitantes da Oferta.

As Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino serdo objeto de oferta publica registrada na
CVM, nos termos da regulamentacdo aplicavel, e deverdo ser subscritas dentro do prazo maximo de
180 (cento e oitenta) dias contados da data de publicagio do Anuncio de Inicio (“Prazo de
Colocacdo™). A publicagdo do Anuncio de Inicio ocorrerd em até 90 (noventa) dias corridos
contados da concessdo do registro da respectiva Oferta pela CVM.

O Administrador podera, conforme orientacdo dos Coordenadores, solicitar 8 CVM a prorrogacdo
do prazo de subscri¢do, nos termos da regulamentacdo aplicavel, sem necessidade de aprovacdo em
Assembleia Geral de Cotistas.

3.1. Publico Alvo

O Fundo é destinado a (i) Investidores Qualificados, residentes/com sede no Brasil ou no exterior, e
(if) fundos de investimento e fundos de investimento em cotas de fundos de investimento
constituidos de acordo com a Instrugdo CVM 409/04, desde que autorizados a adquirir cotas de
fundos de investimento em direitos creditérios nos termos dos respectivos regulamentos (conforme
atestado pelos respectivos administradores nos Termos de Adesdo), que, em ambos 0S casos,
busquem rentabilidade no longo prazo compativel com a Politica de Investimento do Fundo,
conforme prevista no Regulamento, e aceitem os riscos associados aos investimentos do Fundo.

O investimento nas Cotas Seniores e/ou nas Cotas Subordinadas Mezanino ndo é adequado a
investidores que (i) necessitem de ampla liquidez em seus titulos, tendo em vista que os fundos
de investimentos em direitos creditérios encontram pouca liquidez no mercado secundario
brasileiro; (ii) ndo confiem na capacidade do Gestor em selecionar Direitos Creditdrios,
mesmo que estes atendam, no momento da cessdo, ao Critério de Elegibilidade previsto no
Regulamento; (iii) ndo estejam capacitados a compreender e assumir 0S riscos inerentes ao
investimento nas Cotas. Recomenda-se aos investidores a leitura cuidadosa deste Prospecto
antes de qualquer decisdo sobre o investimento nas Cotas. Potenciais investidores devem ler a
Secio “Fatores de Risco” deste Prospecto antes de aceitar a Oferta.

3.2. Registro da Oferta

A Oferta foi registrada na CVM em 9 de dezembro de 2013 sob o n° CVM/SRE/RFD/2013/013
para as Cotas Seniores e CVM/SRE/RFD/2013/014 para as Cotas Subordinadas Mezanino, nos
termos da Instrugdo CVM 400/03.

3.3. Quantidade de Cotas

A emissao de Cotas sera composta por 38.280 (trinta e oito mil duzentas e oitenta) Cotas Seniores e
1.720 (mil setecentas e vinte) Cotas Subordinadas Mezanino. Além disso, o Fundo emitira 3.400
(trés mil e quatrocentas) Cotas Subordinadas Junior, que serdo totalmente subscritas e integralizadas
pelo Cedente.

3.4. Preco de Emissao

O preco unitario de emissdo das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino é de R$
25.000,00 (vinte e cinco mil reais), totalizando a Oferta o valor de R$ 1.000.000.000,00 (um bilh&o
de reais). Além disso, as Cotas Subordinadas Junior serdo emitidas com um preco unitario de R$
25.000,00 (vinte e cinco mil reais), totalizando o valor de R$ 85.000.000,00 (oitenta e cinco
milhGes de reais).
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3.5. Subscrigéo e Integralizacdo de Cotas

As Cotas deverdo ser subscritas até a data de encerramento da Oferta. No ato de subscri¢do de
Cotas, o subscritor (i) assinard o boletim individual de subscricdo, que serd autenticado pelo
Administrador e pelo Coordenador ou Coordenador Contratado, conforme o caso, (ii) assinara a
Declaragdo de Investidor Qualificado, conforme aplicavel, e (iii) receberd exemplar do
Regulamento e deste Prospecto, declarando, por meio da assinatura de Termo de Adesdo, estar
ciente, dentre outros, (a) das disposi¢des contidas no Regulamento e neste Prospecto, especialmente
aquelas referentes a Politica de Investimento, a composicdo da carteira do Fundo e a Taxa de
Administracdo, (b) dos riscos inerentes ao investimento no Fundo, conforme descritos neste
Prospecto e no Regulamento, e (c) das atribuicbes e remuneracdo dos prestadores de servicos do
Fundo.

As Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino serdo integralizadas a vista, em moeda corrente
nacional, no ato de subscri¢do, observados os termos do Regulamento e do respectivo Suplemento.
O investimento em Cotas podera ser efetuado por meio de débito em conta corrente ou conta de
investimento, por meio de Transferéncia Eletronica Disponivel — TED ou outro mecanismo de
transferéncia de recursos autorizado pelo BACEN. Além dos métodos de pagamento dispostos neste
paragrafo, o Cotista Subordinado Junior podera integralizar as respectivas Cotas Subordinadas
Junior por meio da entrega de Direitos Creditorios Elegiveis.

3.6. Distribuicéo e Procedimento de Bookbuilding

Os Coordenadores e os Coordenadores Contratados colocardo as Cotas Seniores e as Cotas
Subordinadas Mezanino exclusivamente no mercado brasileiro, junto a Investidores Qualificados
residentes/com sede no Brasil ou no exterior, incluindo fundos de investimento e fundos de
investimento em cotas de fundos de investimento.

A Oferta sera realizada em observancia aos seguintes procedimentos:

Q) em conformidade com o disposto na Instrucdo CVM 400/03, os Coordenadores realizacdo o
Procedimento de Bookbuilding, isto é, o procedimento de coleta de intengbes de
investimento junto a Investidores Qualificados para definicdo do Benchmark Sénior e do
Benchmark Mezanino, observados os valores maximo e minimo das Faixas de
Remuneracao;

(i) a Faixa de Remuneracdo das Cotas Seniores corresponde ao minimo de 0,90% (zero virgula
noventa por cento) e o maximo de 1,40% (um virgula quarenta por cento). Ao final do
Procedimento de Bookbuilding, o Benchmark Sénior serd definido em observancia a Faixa
de Remuneragdo das Cotas Seniores;

(ili)  a Faixa de Remuneracdo das Cotas Subordinadas Mezanino corresponde ao minimo de
1,70% (um virgula setenta por cento) e 0 méximo de 2,20% (dois virgula vinte por cento).
Ao final do Procedimento de Bookbuilding, o Benchmark Mezanino sera definido em
observancia a Faixa de Remuneracdo das Cotas Subordinadas Mezanino;

(iv) observado o cronograma de etapas da Oferta descrito no item 3.8, na secdo III “Informagdes

Relativas a Oferta” deste Prospecto, o Procedimento de Bookbuilding sera realizado durante
4 (quatro) dias Uteis, da seguinte forma:
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v)

(vi)

(vii)

(viii)

a. durante os 2 (dois) primeiros dias Uteis do Procedimento de Bookbuilding, os
Coordenadores realizardo a coleta de intencGes de investimento dos Investidores
Qualificados interessados em subscrever Cotas Seniores e Cotas Subordinadas
Mezanino no &mbito da Oferta, os quais deverdo informar aos Coordenadores o volume
e o nivel de remuneracdo pretendidos, observados os termos e condi¢cdes da Oferta e as
Faixas de Remuneracéo;

b. no 2° (segundo) dia Util do Procedimento de Bookbuilding, serdo avaliadas todas as
intencbes de investimento coletadas junto aos Investidores Qualificados e seréo
apuradas as Novas Faixas de Remuneracdo, ou seja, novos intervalos entre as
remuneragdes minimas e as remuneragfes maximas que poderdo corresponder ao
Benchmark Sénior e o Benchmark Mezanino, apurados pelos Coordenadores com base
nas informagdes recebidas durante os 2 (dois) primeiros dias Uteis do Procedimento de
Bookbuilding, a serem utilizados como parametros para os Investidores Qualificados
interessados em subscrever Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino no ambito
da Oferta;

c. no 3° (terceiro) dia util do Procedimento de Bookbuilding, as Novas Faixas de
Remuneracdo serdo objeto de comunicagdo aos investidores pelos Coordenadores, por
meio eletrénico;

d. durante o 4° (quarto) dia atil do Procedimento de Bookbuilding, os Investidores
Qualificados interessados em subscrever Cotas Seniores e Cotas Subordinadas no
ambito da Oferta deverdo enviar suas ordens de investimento vinculantes aos
Coordenadores e/ou Coordenadores Contratados, informando o volume e o nivel de
remuneracgdo desejados, observados os termos e condicBes da Oferta e as Novas Faixas
de Remuneracdo; e

e. apos o 4° (quarto) dia util do Procedimento de Bookbuilding, os Investidores
Qualificados interessados em subscrever Cotas Seniores e Cotas Subordinadas no
ambito da Oferta serdo informados sobre o resultado final do Procedimento de
Bookbuilding, ou seja, sobre as remunerac@es finais correspondentes ao Benchmark
Sénior e ao Benchmark Mezanino;

a colocacdo das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino junto aos Investidores
Qualificados somente terd inicio apds (a) o registro da Oferta na CVM; (b) a
disponibilizacdo do Prospecto Definitivo ao publico; e (c) a publicagdo do Andncio de
Inicio;

iniciada a Oferta, os Investidores Qualificados interessados poderdo manifestar junto aos
Coordenadores ou aos Coordenadores Contratados sua intencdo de subscrever Cotas
Seniores e/ou Cotas Subordinadas Mezanino no ambito da Oferta, a qualquer momento
durante o Prazo de Colocacao;

0 Prazo de Colocacgdo sera de até 180 (cento e oitenta) dias contados da data da publicagdo
do Anuncio de Inicio;

a colocacdo das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino sera realizada em

mercado brasileiro de balcdo organizado e/ou de balcdo ndo organizado, ndo havendo
recebimento de reservas antecipadas;
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(ix) as Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino serdo subscritas e integralizadas em
moeda corrente nacional, nos termos do Regulamento e do respectivo Suplemento; e

(x) o resultado da Oferta sera divulgado ao seu término, por meio da publicacdo do Anuncio de
Encerramento.

Os Coordenadores e os Coordenadores Contratados organizardo o plano de distribuicdo das Cotas
Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino a seu exclusivo critério, podendo realizar as alocagoes
de Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino entre os Investidores Qualificados interessados
em participar da Oferta de forma discricionaria, levando em consideragdo suas relagbes com
clientes e outras consideracfes de natureza comercial ou estratégica. Os Coordenadores e 0s
Coordenadores Contratados assegurardo tratamento justo e equitativo aos destinatarios e aceitantes
da Oferta, bem como adequacéo do investimento ao perfil de risco de seus respectivos clientes.

N&o serdo constituidos fundos de liquidez, nem celebrados contratos de estabilizagdo de precos e/ou
de garantia de liquidez para as Cotas Seniores e/ou para as Cotas Subordinadas Mezanino. Os
Coordenadores e os Coordenadores Contratados ndo concederdo qualquer tipo de desconto aos
Investidores Qualificados interessados em subscrever Cotas Seniores e/ou Cotas Subordinadas
Mezanino no ambito da Oferta.

Né&o obstante o disposto acima, o Benchmark Sénior e o Benchmark Mezanino ndo representam
nem devem ser considerados como uma promessa, garantia ou sugestdo de rentabilidade aos
Cotistas Seniores ou aos Cotistas Subordinados Mezanino, respectivamente, por parte do Fundo, do
Administrador, do Custodiante, do Gestor e/ou do Cedente.

3.7. Cronograma Estimado das Etapas da Oferta

Evento Data Estimada
Protocolo de Pedido de Registro na CVM 27 de agosto de 2013
Protocolo do cumprimento de exigéncias formuladas pela CVM 25 de outubro de 2013
Publicagdo de Aviso ao Mercado 1 de novembro de 2013
Disponibilizagdo de Prospecto Preliminar 1 de novembro de 2013
Reunides com Potenciais Investidores 4 a 8 de novembro de 2013
Procedimento de Bookbuilding 25 a 28 de novembro de 2013
Registro Definitivo 9 de dezembro de 2013
Disponibiliza¢do do Prospecto Definitivo 11 de dezembro de 2013
Publicagdo do Anuncio de Inicio 11 de dezembro de 2013
Subscri¢do das Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino 12 de dezembro de 2013
Publicagdo do Anuncio de Encerramento 13 de dezembro de 2013

*Todas as datas previstas sdo meramente indicativas e estdo sujeitas a alteracoes, suspensdes, antecipagdes ou prorrogacdes a critério dos
Coordenadores.

3.8. Aplicacao Inicial Minima
Sem prejuizo do disposto no item 13.9 do Regulamento, a aplicacdo inicial por Cotista no Fundo
deverd ser de, no minimo, R$ 25.000,00 (vinte e cinco mil reais), no momento da subscricdo. Sem

prejuizo do disposto neste paragrafo, ndo existe valor minimo para manutencdo de investimentos no
Fundo ap6s a aplicacdo inicial de cada Cotista.
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3.9. Aceitacdo, Modificacdo e Revogacéo da Oferta
A aceitacdo da Oferta se d& com a assinatura do boletim de subscricéo pelo investidor.

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

A eventual modificagdo ou revogagdo da Oferta sera imediatamente divulgada pelos Coordenadores
e pelos Coordenadores Contratados aos investidores, pelos mesmos meios utilizados para a
divulgacdo do Anuncio de Inicio.

Na hipdtese de modificagdo das condigdes da Oferta, os investidores que ja tiverem aderido a Oferta
terdo que confirmar, no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contados da data da sua divulgacdo, seu
interesse em manter a sua aceitacdo da Oferta, sendo presumida a manutencdo da aceitacdo em caso
de siléncio.

Sem prejuizo do disposto acima, havendo alteracdo, no curso da Oferta, de qualquer dos contratos
por meio de aditivo que modifique as condi¢des da Oferta, deverd ser observado o disposto nos
artigos 25 a 28 da Instru¢do CVM 400/03.

Nas hipdteses de (i) revogacdo da Oferta, ou (ii) revogacao, pelos investidores, de sua aceitacdo da
Oferta, no caso de modificacdo das condi¢des da Oferta, nos termos dos artigos 25 e 26 da Instrucdo
CVM 400/03, os montantes eventualmente pagos pelos investidores na integralizagdo de Cotas
Seniores e/ou de Cotas Subordinadas Mezanino durante o Prazo de Colocagéo serdo integralmente
restituidos pelo Fundo aos respectivos investidores, no prazo maximo de 5 (cinco) Dias Uteis, nos
termos do artigo 26 da Instrugdo CVM 400/03, sem juros ou corre¢cdo monetaria, deduzidos os
encargos e tributos devidos, ndo sendo devida, nessas hipéteses, qualquer remuneracdo pelo Fundo
aos referidos investidores. Neste caso, os investidores deverdo fornecer um recibo de quitagdo aos
Coordenadores ou ao Coordenador Contratado, conforme o caso, referente aos valores restituidos,
bem como efetuar a devolucdo dos boletins de subscricdo referentes as Cotas Seniores e/ou Cotas
Subordinadas Mezanino ja integralizadas.

3.10. Negociacéo das Cotas

As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino serdo registradas para (i) distribuicdo no
MDA - Médulo de Distribuicdo de Ativos; e (ii) negociacdo no mercado secundario no SF —
Mddulo de Fundos, ambos administrados e operacionalizados pela CETIP. As Cotas Seniores € as
Cotas Subordinadas Mezanino ndo serdo negociadas em qualquer outro sistema de negociacéo.

Na hipotese de negociacdo das Cotas Seniores e/ou das Cotas Subordinadas Mezanino em
operagdes conduzidas no mercado secundario, o0 agente intermediario da respectiva negociagao sera
integralmente responsavel por comprovar a classificagdo do novo Cotista como Investidor
Qualificado, conforme aplicavel, bem como ficara obrigado a cumprir as disposi¢oes relacionadas a
suitability (adequacdo) conforme determina o Codigo ANBIMA de Regulagdo e Melhores Praticas
para Fundos de Investimento, bem como das normas relacionadas & prevengdo ao crime de lavagem
de dinheiro, nos termos da Lei n.° 9.613 de 3 de marco de 1998 e da Instru¢cdo CVM 301/99.
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Na hipétese de negociacdo ou qualquer outra hipétese de cessdo ou transferéncia das Cotas
Seniores, inclusive de forma privada, o Cotista alienante das Cotas devera obter dos adquirentes que
ainda ndo sejam Cotistas: (i) o Termo de Adesdo devidamente assinado, por meio do qual o
investidor ird aderir aos termos e condi¢cdes do Regulamento, bem como declarar sua condi¢do de
Investidor Qualificado, conforme aplicavel; (ii) cadastro nos termos da Instrucdo da CVM 301/99, e
demais normas aplicaveis em vigor; e (iii) enviar imediatamente ao Administrador os documentos
de que trata este paragrafo.

3.11. Custos de Distribuicéo Publica das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas
Mezanino

A tabela abaixo discrimina os custos incorridos com a Oferta.

Percentual em relagéo ao

Custos Montante (em R$) o
valor total da emisséo
Despesas de registro na CVM 165.740,00 0,0166%
Despesas de registro na ANBIMA 44.120,00 0,0044%
Classificacéo de Risco 158.616,00 0,0159%
Remuneragdo dos Coordenadores 1.700.000,00 0,1700%
Assessor Legal 280.000,00 0,0280%
Auditor da Carteira 180.000,00 0,0180%
Material Publicitario 65.000,00 0,0065%
Total 2.593.476,00 0,2593%

3.12. Custo Unitério de Distribuicao

Custo unitario de Distribuicdo das Cotas

Custo Total da Distribuicdo R$ 2.593.476,00
Numero de Cotas Seniores 38.280
Numero de Cotas Subordinadas Mezanino 1.720
Numero de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas Mezanino 40.000
Custo de Distribuicéo por Cota R$ 64,84
Custo Percentual Unitéario 0,2593%

As despesas acima mencionadas incorridas pelo Administrador serdo reembolsadas pelo Fundo na
medida em que se constituam encargos do Fundo, nos termos descritos no item 5.19 abaixo e no
artigo 56 da Instru¢cdo CVM 356/03.

3.14. Outras Informagdes

Para maiores esclarecimentos a respeito da Oferta e do Fundo, bem como para obtencéo de cdpias
do Regulamento e deste Prospecto, 0s interessados deverdo dirigir-se a sede do Administrador, dos
Coordenadores e dos Coordenadores Contratados nos enderecos indicados na Secdo Il acima, a
CVM ou a CETIP, ou acessar as respectivas paginas (websites) mantidas por cada um na rede
mundial de computadores, conforme indicados abaixo, sendo que o Regulamento e este Prospecto
encontram-se também a disposi¢éo dos investidores na CVM para consulta e reprodugéo apenas.
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BEM Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.

Cidade de Deus, Prédio Prata, 4° andar ,Vila Yara

06029-900 - Osasco - SP

At.: Sr. André Bernardino da Cruz Filho

Tel: (11) 3684-4522

Fax: (11) 3684-5645

Correio Eletronico: bemdtvm@bradesco.com.br

Website: http://www.bemdtvm.com.br/ (neste website clicar em “Informacdes aos
Cotistas”, inserir “Driver Brasil Two” no campo “Fundo” e clicar em “Prospecto”)

Banco Itat BBA S.A. (Lider)

Avenida Brigadeiro Faria Lima, n.° 3.400, 4° andar.

04538-132 - Séo Paulo - SP

At.: Sr. Marcello Soledade Poggi de Aragéo

Tel: (11) 3708-8508

Fax: (11) 3708-2533

Correio eletrénico: marcello.aragao@itaubba.com

Website: http://www.itaubba.com.br/portugues/atividades/prospectos.asp (neste website
clicar em “Driver Brasil Two Banco Volkswagen FIDC Financiamento de Veiculos —
Prospecto Definitivo™)

Banco Santander (Brasil) S.A.

Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n.° 2.235, Bloco A

04543-011- S&o Paulo - SP

At.: Sra. Cristina Schulman

Tel: (11) 3553-6792

Fax: (11) 3553-6792

Correio Eletrénico: cschulman@santander.com.br

Website: http://www.santander.com.br/prospectos (neste website clicar em “Download do
Prospecto Definitivo” referente a Distribuicdo Publica de Cotas Seniores e Cotas
Subordinadas Mezanino do Driver Brasil Two Banco Volkswagen Fundo de Investimento
em Direitos Creditorios Financiamento de Veiculos)

Banco Crédit Agricole Brasil S.A.
Alameda Itu, 852, 20° andar
01421-001- Séo Paulo - SP

At.: Sr. Michael Guarda

Tel: (11) 3896-6439

Fax: (11) 3896-6363

Correio Eletrénico: michael.guarda@ca-cib.com

Website: http://www.ca-cib.com.br/prospectos.aspXx (neste website clicar em “Driver Brasil
Two Banco Volkswagen FIDC Financiamento de Veiculos - Prospecto Definitivo de Cotas
Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino”)
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HSBC Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

Avenida Brigadeiro Faria Lima, n.° 3.064, 4° andar

01451-000 — S&o Paulo — SP

At.: Sr. Antonio Marques de Oliveira Neto

Tel: (11) 3847-5078

Fax: (11) 3847-9832

Correio Eletronico: antonio.m.oliveira@hsbc.com.br

Website: http://www.hsbc.com.br/mercadodecapitais (neste website clicar em “Driver
Brasil Two Banco Volkswagen Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
Financiamento de Veiculos — Prospecto de Distribuicdo Publica de Cotas Seniores e Cotas
Subordinadas Mezanino”)

Comissao de Valores Mobiliarios — CVM

Rua Sete de Setembro, n.° 111, 5° andar

Rio de Janeiro — RJ

Rua Cincinato Braga, n.? 340, 2° ao 4° andares

Séo Paulo — SP

Website: http://www.cvm.gov.br (Neste site acessar “Acesso Rapido — Ofertas
Registradas”™, clicar “2013 - Entrar”, acessar “Cotas de FIDC/FIC-FIDC/FIDC-NP”, clicar
em “Driver Brasil Two Banco Volkswagen Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
Financiamento de Veiculos™)

CETIP S.A. — Mercados Organizados

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

Rio de Janeiro — RJ

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

Sdo Paulo — SP

Website: http://www.cetip.com.br (Neste site acessar “Comunicados e Documentos”, clicar
“Prospectos” no item “Unidade de Titulos e Valores Mobiliarios”, acessar “Prospectos de
Fundos de Investimento — Cotas de Fundos Fechados”, em seguida inserir “Driver Brasil
Two” e clicar em “Driver Brasil Two Banco Volkswagen Fundo de Investimento em
Direitos Creditorios Financiamento de Veiculos™)
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V.

FATORES DE RISCO
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Antes de tomar uma deciséo de investimento no Fundo, os potenciais investidores
devem, considerando sua prépria situacdo financeira, seus objetivos de
investimento e o seu perfil de risco, avaliar cuidadosamente todas as informacdes
disponiveis neste Prospecto e no Regulamento, inclusive, mas néo se limitando,
aquelas relativas ao objetivo, Politica de Investimento, composicdo da carteira do
Fundo e aos fatores de risco descritos a seguir.

4.1. Riscos de Mercado

Descasamento de Taxas. Os Direitos Creditérios Elegiveis a serem adquiridos pelo Fundo sédo
contratados a taxas pré-fixadas. No entanto, as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino
terdo como parametro de valorizagdo taxas poés-fixadas, conforme previsto nos respectivos
Suplementos, conforme o Anexo Ill do Regulamento. Caso a Taxa DI se eleve substancialmente, os
recursos do Fundo podem ser insuficientes para pagar parte ou a totalidade dos rendimentos aos
titulares de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas Mezanino, sendo que nem o Fundo, nem o
Administrador ou o Gestor prometem, responsabilizam-se ou asseguram, em conjunto ou
individualmente, rentabilidade aos Cotistas.

Baixa Valorizagdo dos Ativos pos-fixados. A parcela do Patriménio Liquido ndo aplicada em
Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos devera ser aplicada nos Investimentos Permitidos
especificados no item 7.3 do Regulamento. No entanto, tais Investimentos Permitidos podem
apresentar valorizacao efetiva inferior a Taxa DI, o que pode fazer com que 0s recursos do Fundo se
tornem insuficientes para pagar parte ou a totalidade das taxas de retorno devidas as Cotas Seniores
e Cotas Subordinadas Mezanino. Nesse caso, nem o Fundo tampouco o Administrador ou o Gestor,
em conjunto ou individualmente, serdo responsaveis por quaisquer perdas ou danos de qualquer
natureza, sofridos pelos Cotistas, inclusive pela eventual perda do valor de suas aplicagdes, em
razdo de tais diferencas, de qualquer ordem, sofridas pelo Fundo.

Flutuacdo de Precos dos Ativos. Os precos e a rentabilidade dos Ativos do Fundo poderdo flutuar
em razdo de diversos fatores de mercado e de variaveis exdgenas, tais como a ocorréncia, no Brasil
ou no exterior, de fatos extraordinarios ou situacdes de mercado especiais, tais como a eventos de
natureza politica, econdmica ou financeira que modifiqguem a ordem atual e influenciem de forma
relevante os mercados de capitais e/ou financeiros e/ou internacionais, incluindo variacdes de
liquidez, variagdes nas taxas de juros e eventos de desvalorizacdo de moeda e mudancas
legislativas, bem como em razdo de altera¢fes na regulamentacdo sobre a precificacdo de ativos que
componham a carteira do Fundo. Pode-se dizer ainda que as variagbes de precos dos ativos
financeiros poderdo ocorrer também em funcgdo das alteragfes nas expectativas dos participantes do
mercado, podendo inclusive ocorrer mudancgas nos padrdes de comportamento de precos dos ativos
financeiros sem que haja mudancas significativas no contexto econémico e/ou politico nacional e
internacional. Tal oscilacdo de precos podera fazer com que parte ou a totalidade dos Ativos seja
avaliada por valores inferiores ao da emissdo e/ou contabilizacdo inicial, levando a reducdo do
Patrimonio Liquido do Fundo e, consequentemente, a prejuizos por parte dos Cotistas.

Risco decorrente da precificacdo dos Investimentos Permitidos. A precificacdo dos Investimentos
Permitidos que integrem os Ativos do Fundo devera ser realizada de acordo com os critérios e
procedimentos de registro e avaliacdo de titulos, valores mobiliarios, derivativos (conforme
aplicavel) e demais operacdes, de acordo com a regulamentacdo aplicavel. Referidos critérios de
avaliacdo dos ativos, tais como o0s de marcacdo-a-mercado (mark-to-market), poderdo ocasionar
variagdes nos valores dos Investimentos Permitidos, podendo resultar em reducdo no valor das
Cotas. Ademais, caso tais Investimentos Permitidos sofram um rebaixamento nas suas respectivas
classificacdes de risco, tal rebaixamento podera levar a prejuizos para o Fundo e,
consequentemente, aos Cotistas.
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Efeitos da Politica Econdmica do Governo Federal. O Fundo, o Cedente, seus Ativos, os Bancos de
Cobranca e 0 Agente de Cobranca estdo sujeitos aos efeitos da politica econdmica praticada pelo
Governo Federal. O Governo Federal intervém frequentemente na politica monetaria, fiscal e
cambial, e, consequentemente, também na economia do Pais. As medidas adotadas pelo Governo
Federal para estabilizar a economia e controlar a inflagdo compreendem, em geral, controle de
salarios e precos, desvalorizacdo cambial, controle de capitais e limitagbes no comércio exterior,
alteracBes nas taxas de juros, entre outras. Tais medidas, bem como a especulacdo sobre eventuais
atos futuros do governo podem gerar incertezas sobre a economia brasileira e uma maior
volatilidade no mercado de capitais nacional, podendo afetar adversamente o interesse de
investidores na aquisi¢do de Cotas e na liquidacdo dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos pelos
Devedores.

Risco de restricdes a negociacdo. Determinados Investimentos Permitidos podem estar sujeitos a
restricbes de negociacdo impostas pelos 6rgdos regulatorios relevantes. Essas restricbes podem ser
relativas ao volume das operacdes, a participa¢do no volume dos negdcios e as oscilagdes maximas
de precos, entre outras. Em situacfes em que tais restricbes estiverem sendo praticadas, as
condicdes de movimentacdo e a precificacdo dos Ativos poderdo ser adversamente afetadas.

4.2. Riscos de Crédito

Inexisténcia de Garantia das Aplicacbes do Fundo. As aplicacbes no Fundo ndo contam com
garantia do Administrador, do Gestor, do Custodiante, do Gestor, do Cedente, de qualquer
mecanismo de seguro, ou do FGC. lgualmente, nem o Fundo nem o Administrador nem o Gestor
prometem ou asseguram aos Cotistas qualquer rentabilidade ou remuneracdo decorrentes da
aplicacdo em Cotas. Desse modo, todos os eventuais rendimentos, bem como o pagamento do
principal, provirdo exclusivamente da carteira de Ativos, a qual esté sujeita a riscos diversos, e cujo
desempenho € incerto.

Fatores Macroeconémicos. Como o Fundo aplicara seus recursos preponderantemente em Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos, dependera da solvéncia dos respectivos Devedores para distribuico
de rendimentos aos Cotistas. A solvéncia dos Devedores pode ser afetada por fatores
macroecondmicos relacionados a economia e a politica brasileira, tais como elevacdo das taxas de
juros, aumento da inflacdo, eventos de desvalorizacdo de moeda, baixos indices de crescimento
econdmico, etc. Assim, na hip6tese de ocorréncia de um ou mais desses eventos, podera haver o
aumento da inadimpléncia dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos afetando negativamente seus
resultados e/ou provocando perdas patrimoniais.

Inexisténcia de Rendimento Pré-determinado. As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas
Mezanino serdo valorizadas diariamente, conforme os critérios previstos no item 13 do
Regulamento. Tais critérios visam definir qual parcela do Patriménio Liquido do Fundo deve ser
prioritariamente alocada aos titulares de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas Mezanino na
hipbtese de amortizacdo ou resgate de suas Cotas e ndo representa nem devera ser considerada
promessa ou garantia de rentabilidade aos Cotistas. Portanto, os Cotistas somente receberdo
rendimentos se os resultados da carteira do Fundo assim permitirem.

Riscos de Crédito dos Investimentos Permitidos que integram os Ativos do Fundo. Investimentos
Permitidos estdo sujeitos a capacidade de suas respectivas entidades emissoras em honrar 0s
compromissos de pagamento dos juros e do principal de suas dividas. Quaisquer eventos que afetem
a situacdo financeira de tais entidades emissoras, bem como as alteracbes nas condigdes
econbmicas, legais e politicas que poderiam comprometer sua capacidade de pagamento, podem
acarretar impactos relevantes em termos de precos e liquidez dos Investimentos Permitidos das
referidas entidades emissoras. As alteracdes na percepc¢do da qualidade dos créditos das entidades
emissoras, mesmo que ndo fundamentadas, podem adversamente afetar os precos dos Investimentos
Permitidos e poderiam ainda comprometer sua liquidez.
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Riscos Decorrentes dos Critérios Adotados pelo Cedente para Concessao de Crédito. O objetivo do
Fundo é adquirir Direitos Creditérios que tenham sido originados de acordo com a politica de
cadastro e concessdo de crédito do Cedente descrita no item 10 do Regulamento. A politica de
cadastro e concessdo de crédito do Cedente foi elaborada pelo Cedente de acordo com suas praticas
usuais e critérios observados em seu mercado de atuacgao, sendo certo que a observancia da politica
de cadastro e concessdo de crédito descrita no item 10 do Regulamento ndo garante a qualidade dos
Direitos Creditorios e/ou a solvéncia dos respectivos Devedores.

4.3. Riscos de Liquidez

Inexisténcia de Mercado Secundario para Negociacdo de Direitos Creditérios. O Fundo se
enquadra em modalidade de investimento diferenciada, devendo os potenciais investidores avaliar
minuciosamente suas peculiaridades, que podem eventualmente trazer consequéncias negativas para
o0 Patriménio Liquido do Fundo, ou que podem tornar o seu investimento iliquido. O Fundo aplica
seus recursos preponderantemente em Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos. Nédo existe, no Brasil,
mercado secundario ativo para negociacdo de direitos creditorios. Portanto, caso por qualquer
motivo seja necessaria a venda dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos da carteira do Fundo,
poderéa ndo haver compradores ou o pre¢o de negociacdo podera causar perda ao Fundo.

Falta de Liquidez dos Investimentos Permitidos. A parcela do Patriménio Liquido do Fundo ndo
aplicada em Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos deverd ser aplicada nos Investimentos
Permitidos especificados no item 7.3 do Regulamento, desde que pds-fixados. Tais investimentos
podem vir a se mostrar iliquidos (seja por auséncia de mercado secundario ativo, seja por eventual
atraso no pagamento por parte do respectivo emissor), o que poderia, eventualmente, afetar
pagamentos de amortizacdo e/ou resgate de Cotas aos Cotistas, prejudicando a liquidez esperada das
Cotas.

Fundo Fechado e Mercado Secundario. O Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado,
de modo que suas Cotas somente serdo resgatadas ao término do Prazo de Duracdo do Fundo, ou
em virtude de sua Liquidacdo Antecipada. Assim, o Cotista ndo tera liquidez em seu investimento
no Fundo, exceto (i) por ocasido das amortizacdes programadas ou eventuais, ou (ii) por meio da
alienacdo de suas Cotas no mercado secundario. Atualmente, o mercado secundario de Cotas de
fundos de investimento apresenta baixa liquidez, o que pode dificultar a venda de Cotas ou
ocasionar a obtencdo de um preco de venda que resulte na perda de patriménio ao investidor. Nao
ha qualquer garantia do Administrador, do Gestor, do Agente de Cobranc¢a, do Custodiante, ou de
qualquer outra parte em relagdo a possibilidade de venda das Cotas no mercado secundario, preco
obtido pelas Cotas, ou mesmo garantia de saida ao investidor. Esta Gltima hipotese pode trazer ao
investidor perda de Patriménio Liquido, se o preco praticado na alienacdo for inferior ao valor das
Cotas.

Liquidagdo Antecipada e Amortizagdo Compulsoria. As Cotas serdo amortizadas mensalmente
durante o periodo de duracdo do fundo, conforme a Ordem de Prioridade descrita no item 14.1 do
Regulamento. No entanto, ha eventos que podem ensejar a Liquidacdo Antecipada do Fundo, bem
como a amortizagdo compulsoria de Cotas. Assim, ha a possibilidade de os titulares de Cotas
receberem valores antecipadamente, e eventualmente inferiores aos esperados como retorno de seu
investimento.
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Reserva de Liquidez ndo Constitui Garantia de Pagamento. Sera constituida a Reserva de Liquidez,
conforme disposto no item 15 do Regulamento. No entanto, eventualmente o Fundo podera nao ter
recursos sequer para a constituicdo da referida Reserva de Liquidez, como em caso de
inadimpléncia macica combinada com iliquidez do mercado secundario de direitos creditorios.
Ademais, a Reserva de Liquidez pode ser insuficiente para fazer quaisquer pagamentos de
responsabilidade do Fundo. Desse modo, a existéncia da Reserva de Liquidez ndo constitui garantia
de pagamento, pelo Fundo, de amortizagdes, resgates ou despesas.

Insuficiéncia de Recursos no Momento da Liquidagdo Antecipada. O Fundo podera ser liquidado
antecipadamente, conforme o disposto no item 23 do Regulamento. Ocorrendo tal Ligquidacédo
Antecipada, o Fundo pode néo dispor de recursos para pagamento aos Cotistas (por exemplo, pelo
fato de os Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos ainda ndo serem exigiveis dos respectivos
Devedores). Neste caso, ou (i) os Cotistas teriam suas Cotas resgatadas em Direitos Creditorios
Elegiveis Cedidos e/ou em Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos Inadimplidos; ou (ii) o
pagamento do resgate das Cotas ficaria condicionado (a) ao vencimento e pagamento pelos
Devedores das parcelas relativas aos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos e aos Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos; ou (b) a venda dos Direitos Creditorios Elegiveis
Cedidos e dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos Inadimplidos a terceiros, sendo que o preco
praticado poderia causar perda aos Cotistas.

Risco de Pré-Pagamento dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos. O pagamento dos Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos devera ser feito, nos termos do Regulamento e do Contrato de
Cessdo, pelo seu valor integral, conforme o disposto no item 11 do Regulamento. Contudo, a
legislacdo permite o pagamento total ou parcial antecipado, pelos Devedores, dos Direitos
Creditdrios Elegiveis Cedidos, aplicando-se um desconto pro rata do valor devido. Portanto, na
ocorréncia de um pagamento antecipado dos Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos, ha o risco de o
Fundo incorrer em perdas.

4.4. Riscos Provenientes do Uso de Derivativos

OperacOes de Swap entre o Fundo e a Contraparte Elegivel em Swap. O Fundo devera contratar
operagdes de Swap com a Contraparte Elegivel em Swap, nos termos do Contrato de Swap, de
forma a possivelmente minimizar o potencial descasamento das taxas relacionadas a remuneragdo
dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos e as taxas necessarias ao pagamento do Benchmark
Sénior e do Benchmark Mezanino. A contratacdo deste tipo de operacdo ndo deve ser entendida
como uma garantia do Fundo, do Administrador, do Cedente, do Custodiante, do Gestor, de
qualquer mecanismo de seguro ou do FGC de remuneracdo das Cotas. A contratacdo de operagdes
com derivativos podera resultar em perdas para o fundo e aos Cotistas.

Operacbes de Swap entre Contraparte Elegivel em Swap e Cedente. A Contraparte Elegivel em
Swap podera contratar operacdes de swaps com o Cedente ou com outras instituicGes autorizadas a
contratar operacfes de swap, de forma a possivelmente minimizar sua exposicdo ao potencial
descasamento das taxas relacionadas a remuneracgdo dos Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos e as
taxas necessarias ao pagamento do Benchmark Sénior e do Benchmark Mezanino. Caso a
Contraparte Elegivel em Swap ndo consiga contratar tais operac6es de swap com o Cedente ou com
outras instituicdes autorizadas a contratar operacdes de swap, o Fundo poderéa ter dificuldades na
contratacdo de operacgdes de swap. Neste caso, 0 Fundo estara sujeito ao potencial descasamento das
taxas descritas no fator de risco “Descasamento de Taxas”.
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4.5, Fatores de Risco Adicionais

Riscos Operacionais

Irregularidades dos Documentos Comprobatdérios. Os Documentos Comprobatérios podem
eventualmente conter irregularidades, como falhas na sua elaboracdo e erros materiais. Por este
motivo, eventual cobranca em juizo dos Devedores podera ser menos célere do que o usual,
podendo ser necessaria a adocdo de acdo monitéria ou ordindria em vez de execucdo de titulo
extrajudicial (que em tese poderia ser mais célere). Assim, o Fundo podera permanecer longo tempo
sem receber 0s recursos oriundos dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos inadimplidos
discutidos judicialmente, o que pode Ihe causar prejuizo patrimonial. Ademais, o procedimento de
cobranca judicial dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos inadimplidos pode se delongar, ou se
tornar inviabilizado, caso o Custodiante ou 0o Agente Depositario demore a restituir ou ndo restitua
0s Documentos Comprobatdrios do Fundo em seu poder. Tais hipGteses poderdo acarretar prejuizo
para a rentabilidade e para o Patriménio Liquido do Fundo.

Forma de Pagamento dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos. O pagamento referente aos
Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos por parte dos Devedores sera efetuado junto aos Bancos de
Cobranca ou a qualquer instituicdo financeira integrante do Sistema Financeiro Nacional.
Posteriormente, tais recursos devem ser repassados ao Fundo, observado o procedimento descrito
no item 11 do Regulamento. Estes repasses podem atrasar, ou deixar de ocorrer, por diversos
motivos, tais como problemas operacionais internos dos Bancos de Cobranca ou das instituicdes
financeiras responsaveis pelo recebimento dos pagamentos acima referidos. Nessas hipoteses, nas
quais poderé ser necessaria a via judicial para se obter os recursos, a rentabilidade do Fundo podera
ser reduzida.

Falhas dos Bancos de Cobranca, do Agente de Cobranca e/ou dos Agentes Autorizados de
Cobranca. A cobranga e recebimento dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos depende da
atuacdo diligente dos Bancos de Cobranca e do Agente de Cobranca e dos Agentes Autorizados de
Cobranca no caso de Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos. Assim, qualquer falha de
procedimento dos Bancos de Cobranca, do Agente de Cobranca e/ou dos Bancos de Cobranca e/ou
dos Agentes Autorizados de Cobranca podera acarretar em recebimento menor dos recursos devidos
pelos Devedores, e, por conseguinte, resultar na queda da rentabilidade do Fundo e até em perda
patrimonial.

Guarda dos Documentos Comprobatorios. Nos termos do Contrato de Depdsito, o Agente
Depositério foi contratado pelo Fundo, representado pelo Administrador, para atuar na guarda dos
Documentos Comprobatdrios. Embora o Agente Depositario tenha a obrigacdo, nos termos do
Contrato de Deposito, de permitir ao Fundo e ao Custodiante, livre acesso a referida documentacao,
caso ocorra(m) (a) falha ou atraso na disponibilizacdo de acesso aos Documentos Comprobatorios;
e/ou (b) eventos fortuitos fora do controle do Agente Depositario que causem dano a ou perda de
tais Documentos Comprobatorios, o Custodiante podera enfrentar dificuldade para a verificagdo da
constituicdo e performance dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos e dos Direitos Creditérios
Elegiveis Cedidos Inadimplidos, podendo gerar perdas ao Fundo e, consequentemente, aos Seus
Cotistas.

Risco da Notificacdo. A notificacdo acerca da cessao de Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos, nos
termos do Artigo 290 do Cdodigo Civil Brasileiro, ndo sera feita aos Devedores de tais Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos no momento da cessdo, mas somente em caso de resilicdo do
Contrato de Cessdo, 0 que pode resultar em riscos adicionais para o Fundo em caso de pagamentos
efetuados pelos Devedores diretamente ao Cedente até 0 momento da respectiva notificacdo. Neste
caso, ndo existe nenhuma garantia de que, caso o Fundo reivindique os referidos valores ao
Cedente, 0 Cedente sera capaz de cumprir as disposic¢Oes previstas neste paragrafo, razdo pela qual
o Fundo podera sofrer prejuizos e até mesmo incorrer em custos para o ressarcimento dos Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos.
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Veiculos Garantidos por Alienacdo Fiduciaria. Os Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos séo
oriundos de Cédulas de Crédito Bancério, que sdo garantidos por alienacdo fiduciaria de Veiculos.
Contudo, ¢é possivel que, em eventual execu¢do de Devedor inadimplente, o Veiculo objeto de
alienacdo fiduciaria ndo seja encontrado, ou o seu valor de venda seja insuficiente para o pagamento
integral da divida. Se isso ocorrer e 0 Devedor ndo tiver patriménio suficiente para o pagamento do
saldo devedor, ocorrera a redugdo da rentabilidade do Fundo, ou até perda patrimonial.

Perecimento ou roubo do Veiculo objeto da Cédula de Crédito Bancario. As Cédulas de Crédito
Bancéario emitidas pelos Devedores em favor do Cedente ndo exigem que o Veiculo, objeto do
financiamento e dado em garantia do financiamento concedido pelo Cedente, a ser segurado contra
roubo ou acidentes. As chances de recuperacdo de valores inadimplidos em processos de execucdo
de dividas garantidas por alienagdo fiduciéria estdo diretamente relacionadas a localizacdo e ao
valor do bem dado em garantia. Sendo assim, o roubo, furto ou perecimento de Veiculos dados em
garantia de Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos cujos Devedores estejam inadimplentes podera
afetar negativamente a rentabilidade das Cotas.

Questionamento dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos no Ambito Judicial. Os Devedores
poderdo eventualmente questionar judicialmente as Cédulas de Crédito Bancério que originam o0s
Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos (incluindo, eventualmente, a taxa de juros praticada). Nesse
caso, € possivel que o Fundo receba somente os valores relativos ao Direito Creditério Elegivel
Cedido questionado judicialmente, uma vez que seja concedida decisao judicial definitiva favoravel.
Em face desta situagdo, ha um risco de perda patrimonial para os Cotistas.

A Titularidade das Cotas é Diferente da Titularidade dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos.
Embora os Ativos do Fundo sejam preferivelmente compostos pelos Direitos Creditdrios Elegiveis
Cedidos, a titularidade das Cotas ndo outorga aos seus titulares nenhuma titularidade direta sobre os
Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos ou sobre qualquer participacdo especifica indivisivel nos
Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos. Os direitos do Cotista deverdo ser exercidos sobre todos 0s
Ativos do Fundo de maneira ndo individualizada, proporcionalmente ao nimero de Cotas detidas
pelo Cotista.

Riscos Operacionais. As rotinas e procedimentos operacionais estabelecidos no Contrato de Cesséo,
no Regulamento, no Contrato de Custodia, no Contrato de Cobranga dos Direitos Creditorios
Elegiveis Cedidos Inadimplidos, no Contrato de Deposito e nos Contratos de Cobranga Ordinéria,
estdo sujeitos a falhas operacionais, tais como, mas néo se limitando a mecanismos de comunicacéo
entre 0 Cedente, o Custodiante, os Bancos de Cobranca, o Agente de Cobranga, o Agente
Depositario e o Administrador. Dada a complexidade operacional prépria dos fundos de
investimento em direitos creditérios ndo ha garantia de que as trocas de informacGes entre o
Cedente, 0 Custodiante, os Bancos de Cobranca, o Agente de Cobrancga, 0 Administrador e o Fundo
ocorrerdo livre de erros.

Risco do Impacto dos Custos e Despesas Referentes a Cobranca Judicial ou Extrajudicial dos
Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos. Os custos e despesas relacionados aos
procedimentos judiciais ou extrajudiciais que venham a ser iniciados diretamente pelo Fundo para
cobranca dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos Inadimplidos integrantes do Patriménio
Liquido do Fundo serdo de inteira e exclusiva responsabilidade do Fundo. Dependendo do volume
de Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos e da complexidade envolvida nos casos, 0s
custos e despesas relacionados aos procedimentos judiciais ou extrajudiciais de cobrancga iniciados
diretamente pelo Fundo poderdo prejudicar a rentabilidade das Cotas e 0 pagamento aos Cotistas
dos valores referentes as amortizacOes e resgates das Cotas. Neste caso, 0 Administrador, o Gestor,
0 Custodiante, o Agente de Cobranca, os Bancos de Cobranca, os Agentes Autorizados de
Cobranca, 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 Creditérios
Elegiveis Cedidos Inadimplidos, devendo o Fundo suportar todos os custos relacionados com estes
procedimentos, sejam judiciais ou extrajudiciais.
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Risco de Descontinuidade

Observacao da Alocacdo Minima. O Fundo deve observar a aloca¢do minima prevista no item 7.1.1
do Regulamento. Entretanto, ndo ha garantia de que o Cedente conseguira (ou desejard) originar
e/ou ceder Direitos Creditorios Elegiveis suficientes para fazerem frente a tal exigéncia. Assim, a
existéncia do Fundo no tempo dependera da existéncia de Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos
necessarios a manutengdo e/ou recomposi¢do da alocagdo minima. O descumprimento da Politica de
Investimento do Fundo, em relacdo & alocacdo minima pode inclusive levar & Liquidagdo
Antecipada do Fundo, nos termos do item 23 do Regulamento.

Liquidagdo Antecipada do Fundo. Caso ocorra um Evento de Liquidagido Antecipada do Fundo, as
Cotas deverdo ser resgatadas, podendo ocasionar perdas para os Cotistas, que poderdo néo receber a
rentabilidade esperada, ainda que consigam recuperar o capital investido nas Cotas. No caso de
Liquidacdo Antecipada do Fundo em que a Assembleia Geral de Cotistas delibere o resgate das
Cotas mediante dacdo em pagamento de Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos, os titulares de
Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas Mezanino poderdo encontrar dificuldades para (i) negociar
os Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos recebidos; e/ou (ii) cobrar os Direitos Creditérios
Elegiveis Cedidos inadimplidos.

Riscos do Cedente

Risco de Descontinuidade do Fundo em Decorréncia da Descontinuidade das Atividades do
Cedente no Brasil. A Politica de Investimento do Fundo envolve o investimento em Direitos
Creditérios Elegiveis adquiridos do Cedente. Ndo ha garantia de que o Cedente ndo ajuizara (ou
estard sujeito, conforme aplicavel) pedido de intervencdo, liquidacdo ou faléncia. Dessa forma, a
operacdo do Fundo podera ser comprometida independentemente das expectativas dos Cotistas com
relacdo a duracdo de seus respectivos investimentos no Fundo.

Risco de Descumprimento pelo Cedente de suas Obrigagdes nos Termos do Contrato de Cessédo. O
Cedente possui obrigacdes nos termos do Contrato de Cessdo. Eventuais descumprimentos, pelo
Cedente, de tais obrigacfes podem acarretar em perdas ao Fundo e seus Cotistas.

QOutros Riscos

Concentragdo em Modalidade de Investimento. O Fundo aplicard em Direitos Creditorios Elegiveis
exclusivamente originados de Cédulas de Crédito Bancario emitidas pelos Devedores para
Financiamento de Veiculos, na modalidade de Crédito Direto ao Consumidor (CDC — Veiculos).
Nesse contexto, ndo sera possivel ampla diversificagdo dos investimentos realizados pelo Fundo,
sendo estes concentrados em Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos e em Investimentos Permitidos,
de acordo com o Regulamento. A possibilidade de perda de Patrimbénio Liquido do Fundo é
diretamente proporcional & concentragdo das aplicagbes em um ou em poucos tipos de investimento.

Intervencdo ou Liquidagdo do Custodiante. A conta corrente do Fundo sera mantida com o
Custodiante. Na hipdtese de intervencdo ou liquidacdo extrajudicial deste, ha possibilidade de os
recursos ali depositados serem bloqueados e recuperados para o Fundo somente por via judicial, o
que afetaria sua rentabilidade e poderia leva-lo a perder parte do seu patriménio.

Alteracdo do Regulamento. O Regulamento pode ser alterado em consequéncia de normas legais ou
regulamentares, por determinacdo da CVM ou por deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas,
conforme o disposto no item 19.7(ii) do Regulamento. Tais alteracfes poderdo afetar o modo de
operacdo do Fundo e acarretar perdas patrimoniais aos Cotistas.

69



Risco da Cobranca Extrajudicial e Judicial pelo Cedente. A titularidade dos Direitos Creditorios
Elegiveis Cedidos é do Fundo e, portanto, somente o Fundo detém os direitos de cobranca dos
respectivos Devedores. Todavia, o Cedente foi contratado pelo Fundo, representado pelo
Administrador, com a interveniéncia do Custodiante, como Agente de Cobranca dos Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos, tanto em ambito judicial, quanto extrajudicial. Ndo ha
garantias de que o Cedente consiga receber a totalidade dos Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos
Inadimplidos. O insucesso na cobranca dos Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos Inadimplidos
podera acarretar perdas para o Fundo e, consequentemente, a seus Cotistas.

Redugdo das Cotas. O Fundo tera relagdo minima admitida entre o seu Patriménio Liquido e o valor
das Cotas Seniores equivalente & Razdo do Patriménio Liquido. A diferenga do patriménio do
Fundo é representada pelas Cotas Subordinadas Junior e pelas Cotas Subordinadas Mezanino, as
quais arcardo com os prejuizos do Fundo antes das Cotas Seniores, nesta ordem. Por diversos
motivos, tais como inadimpléncia dos Devedores e problemas de repasse de recursos ao Fundo
pelos Bancos de Cobranga, as Cotas Subordinadas Mezanino poderao ter seu patrimdnio reduzido.
Desta forma, caso as Cotas Subordinadas Junior tenham seu patrimdnio reduzido a zero, as Cotas
Subordinadas Mezanino passardo, entdo, a arcar com eventuais prejuizos do Fundo, o que podera
causar perda de patrimonio aos seus detentores. Caso as Cotas Subordinadas Mezanino tenham seu
patrimonio reduzido a zero, as Cotas Seniores passardo a arcar com eventuais prejuizos do Fundo, o
que podera causar perda de patrimonio aos seus detentores.

Auséncia de Coobrigacdo do Cedente. O Cedente ndo responde pela solvéncia dos Devedores dos
Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos, cabendo exclusivamente ao Fundo suportar o risco de
inadimpléncia dos Devedores. Caso a inadimpléncia ocorra, 0 Fundo devera cobrar os Devedores,
(inclusive por meio dos Agentes de Cobranca e Agentes Autorizados de Cobranca), sendo que o
atraso nos pagamentos dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos e o resultado incerto dos
procedimentos de cobranga podem afetar negativamente os resultados do Fundo.

Possibilidade de Ocorréncia de Patrimdnio Liquido Negativo. As eventuais perdas patrimoniais do
Fundo ndo estdo limitadas ao valor das Cotas subscritas/adquiridas. Na hipétese de ocorréncia de
Patrimonio Liquido negativo, os Cotistas poderdo ser obrigados a aportar recursos adicionais ao
Fundo.

Risco Relacionado ao Eventual Conflito de Interesses Decorrente do Fato de o Administrador, o
Custodiante, o Agente Escriturador e o Gestor Pertencerem ao Mesmo Grupo Econdmico. O
Administrador, o Custodiante, 0 Agente Escriturador e o Gestor pertencem a0 mesmo grupo
econdmico e, portanto, o desenvolvimento de suas respectivas atividades podera acarretar possivel
situacdo de conflito de interesses com o Fundo. Essa situa¢do, caso concretizada, podera causar
prejuizos ao Fundo e aos Cotistas.

Risco de Governancga. O Fundo poderd emitir a qualquer momento novas Cotas, de modo que novos
cotistas poderdo exercer influéncia significativa nas deliberagdes da Assembleia Geral, de forma a
modificar a relagdo de poderes para alteracdo dos termos e condi¢Bes do Fundo. Tal modificacdo
podera afetar o modo de operacdo do Fundo e acarretar em perdas patrimoniais aos Cotistas.
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CARACTERISTICAS DO FUNDO
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Esta Secdo traz um breve resumo das disposi¢des previstas no Regulamento, mas
a sua leitura ndo substitui a leitura do Regulamento.

5.1. Forma de Constitui¢do do Fundo

O Fundo é uma comunh&o de recursos constituida sob a forma de condominio fechado, de modo
que suas Cotas somente poderdo ser resgatadas ao término do prazo de duragdo do Fundo, ou em
virtude de sua Liquidacdo Antecipada. E admitida a amortizagdo das Cotas, conforme disposto no
Regulamento ou por deciséo da Assembleia Geral de Cotistas.

5.2. Objetivo

O Fundo tem por objetivo, preponderantemente, a aplicagdo (i) em Direitos Creditorios Elegiveis, e
(ii) em Investimentos Permitidos, nos termos da Politica de Investimento descrita no item 7 do
Regulamento. Para atingir seu objetivo, o Fundo devera exercer cada uma das atividades descritas
no Regulamento e no Contrato de Cessdo para a implementagdo de um mecanismo de securitizacao
dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos.

O objetivo do Fundo é proporcionar aos seus Cotistas, ao longo das amortizacGes de suas
respectivas Cotas, a valorizacdo dos recursos aplicados inicialmente no Fundo, por meio do
investimento dos recursos do Fundo na aquisicdo dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos
originados pelo Cedente, observada a Politica de Investimento prevista no item 7 do Regulamento.

O Fundo buscara, mas néo garante alcancar, uma taxa de retorno para as Cotas Seniores equivalente
ao Benchmark Sénior e uma taxa de retorno para as Cotas Subordinadas Mezanino equivalente ao
Benchmark Mezanino.

5.3. Base Legal

O Fundo € regulado pela Resolugdo CMN 2.907/01, pela Instrucdo CVM 356/01, pelo seu
Regulamento, e pelas demais disposi¢des legais e regulamentares aplicaveis.

5.4. Composicao do Patrimonio Liquido

O Patriménio Liquido do Fundo é formado por uma classe de Cotas Seniores, e duas classes de
cotas subordinadas, quais sejam, as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Junior.
As caracteristicas e os direitos de cada uma, bem como suas respectivas condi¢bes de emisséo,
subscricdo, integralizagdo, amortizagdo, remuneracgdo e resgate, estdo descritas na Secdo VII deste
Prospecto, no item 13 do Regulamento, bem como no respectivo Suplemento.

5.5. Prazo de Duragéo

O Prazo de Duragdo do Fundo é de 5 (cinco) anos, contados da Data de Emissdo, podendo ser
alterado por deliberagéo dos Cotistas reunidos em Assembleia Geral de Cotistas.

Na Data de Vencimento do Fundo, o Administrador devera efetuar a Liquidacdo do Fundo,
observado o disposto no item 24 do Regulamento, e realizar o Resgate Compulsorio das Cotas em
circulacéo.

Caso na Data de Vencimento do Fundo, o Administrador ndo possa realizar o Resgate Compulsorio
das Cotas Seniores e/ou das Cotas Subordinadas Mezanino em circulacdo, a referida Data de
Vencimento do Fundo sera estendida, em carater extraordindrio, por um periodo maximo
compreendendo 12 (doze) Datas de Amortizagcdo adicionais, contadas a partir da data de
vencimento do Ultimo Direito Creditorio Elegivel Cedido (“Data Estendida de Vencimento do
Fundo”).

73



5.6. Publico Alvo

Somente poderéo subscrever e/ou adquirir Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino do
Fundo os (i) Investidores Qualificados, residentes/com sede no Brasil ou no exterior, e (ii) fundos
de investimento e fundos de investimento em cotas de fundos de investimento constituidos de
acordo com a Instru¢do CVM 409/04, desde que autorizados a adquirir cotas de fundos de
investimento em direitos creditdrios nos termos dos respectivos regulamentos (conforme atestado
pelos respectivos administradores nos Termos de Adesdo), que, em ambos 0s casos, busquem
rentabilidade no longo prazo compativel com a Politica de Investimento do Fundo, conforme
prevista no Regulamento, e aceitem 0s riscos associados aos investimentos do Fundo, sendo
indispensavel a adesdo aos termos do presente Prospecto e do Regulamento, por meio da assinatura
do respectivo Termo de Adesdo ao Regulamento, do boletim de subscricdo de Cotas e da declaracdo
atestando a condicdo de Investidor Qualificado, conforme aplicavel.

5.7. Politica de Investimento e Composi¢do da Carteira

O Fundo € voltado, primordialmente, a aplicacdo em (i) Direitos Creditorios Elegiveis performados
e do segmento financeiro, originados pelo Cedente e (ii) Investimentos Permitidos.

O Fundo devera manter, apés 90 (noventa) dias do inicio de suas atividades, no minimo 50%
(cinquenta por cento) de seu Patrimbnio Liquido em Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos,
podendo a CVM a seu exclusivo critério, prorrogar tal prazo por igual periodo, desde que o
Administrador apresente justificativas para a prorrogacao.

Os Direitos Creditorios a serem adquiridos pelo Fundo devem necessariamente observar 0s
Critérios de Elegibilidade especificados no item 9.4 deste Prospecto e as Condi¢des de Cessdo
estabelecidas no item 9.5 deste Prospecto.

O Fundo podera aplicar o remanescente de seu Patriménio Liquido nos seguintes titulos e ativos,
desde que pés-fixados (“Investimentos Permitidos”):

Q) titulos emitidos pelo Tesouro Nacional e operagdes compromissadas de titulos
emitidos pelo Tesouro Nacional; e

(i) cotas de fundos de investimento de renda fixa que invistam exclusivamente em
titulos emitidos pelo Tesouro Nacional.

Os Ativos do Fundo devem ser custodiados, bem como registrados e/ou mantidos em conta de
depdsito diretamente em nome do Fundo, em contas especificas abertas junto ao SELIC, no sistema
de liquidacdo financeira administrado pela CETIP ou em instituicGes ou entidades autorizadas a
prestacdo desses servigos pelo BACEN ou pela CVM.

O Fundo nao podera realizar operagdes nas quais 0 Administrador e o Gestor atuem na condi¢do de
contraparte do Fundo, exceto nos casos dos Investimentos Permitidos.

A composicdo da carteira do Fundo ndo apresentara requisitos de diversificacdo além dos previstos
neste item.

O Fundo realizara operacdes em mercados de derivativos nos termos dos Contratos de Swap, com o
objetivo de proteger posi¢Oes detidas a vista, até o limite destas.
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Né&o obstante o acima, o Fundo devera contratar Swap com a Contraparte Elegivel em Swap, nos
termos do Contrato de Swap, de forma a possivelmente minimizar o potencial descasamento das
taxas relacionadas a remuneracdo dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos e as taxas necessarias
ao pagamento do Benchmark Sénior e do Benchmark Mezanino. A contratacdo, pelo Fundo, de tal
modalidade de operagdo de derivativos, podera acarretar oscilagbes negativas no valor de seu
Patrimonio Liquido superiores aquelas que ocorreriam se tais estratégias ndo fossem utilizadas. E
recomendada ao investidor a leitura da Segdo “Fatores de Risco” deste Prospecto para verificar 0s
riscos associados a utilizagdo de derivativos na politica de investimentos do Fundo. A Contraparte
Elegivel em Swap podera contratar Swaps com o Cedente ou com outras institui¢des autorizadas a
contratar Swap, de forma a possivelmente minimizar sua exposi¢ao ao potencial descasamento das
taxas relacionadas a remuneracao dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos e as taxas necessarias
ao pagamento do Benchmark Sénior e do Benchmark Mezanino.

A carteira do Fundo, e por consequéncia, 0 seu patrimoénio, estdo submetidos a diversos riscos,
dentre os quais, exemplificativamente, os descritos na Secdo IV acima. O investidor, antes de
subscrever/adquirir Cotas, deverd ler cuidadosamente tal secdo, responsabilizando-se pelo seu
investimento no Fundo.

As aplicagbes no Fundo ndo contam com garantia do Administrador, do Gestor, do Custodiante, do
Cedente, de qualquer mecanismo de seguro ou do FGC.

De acordo com o Regulamento do Fundo, na hipétese de o Fundo receber quaisquer Veiculos em
razdo da execucdo de quaisquer dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos e/ou garantias
concedidas sob tais instrumentos, o Fundo poderd, temporariamente, deter tais Veiculos, devendo
prontamente providenciar a sua alienagéo.

O Fundo podera aplicar em Investimentos Permitidos emitidos por um mesmo emissor, ou de
coobrigacdo de uma mesma pessoa ou entidade, ou de um mesmo fundo de investimento, até o
limite de 100% (cem por cento) da parcela do seu Patrimdnio Liquido ndo alocado em Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos.

O Gestor aderiu ao Codigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Préaticas para Fundos de
Investimento, que prevé que todas as institui¢des participantes responsaveis pela gestdo de fundos
de investimento deverdo adotar politica de voto em conformidade com as diretrizes elaboradas pelo
Conselho de Regulagdo e Melhores Préticas e atender aos requisitos minimos estabelecidos no
Cadigo, de forma a garantir o direito de voto em assembleias gerais de fundos de investimento e de
companhias emissoras de valores mobiliarios que integrem a carteira do Fundo. A descricdo da
politica de voto adotada pelo Gestor poderd ser obtida através do seguinte endereco eletrdnico:
www.bradescoasset.com.br > informacgdes aos investidores > politica de exercicio do direito de
voto.

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 O EXERCICIO DO
DIREITO DE VOTO. TAL POLITICA ORIENTA AS DECISOES DO GESTOR EM
ASSEMBLEIAS DE DETENTORES DE ATIVOS QUE CONFIRAM AQOS SEUS TITULARES O
DIREITO DE VOTO.

5.8. Caracteristicas das Cotas
As Cotas correspondem a fracGes ideais do patrim6nio do Fundo. O Fundo sera constituido por uma
classe de Cotas Seniores e duas classes de cotas subordinadas, quais sejam, as Cotas Subordinadas
Mezanino e as Cotas Subordinadas Junior.

Para maiores informacdes, favor referir-se a Secdo VII deste Prospecto.
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5.9. Metodologia de Avaliacdo dos Ativos do Fundo

Os Investimentos Permitidos terdo seu valor de mercado apurado conforme a metodologia de
avaliacdo descrita no manual de aprecamento de ativos do Custodiante cujo teor esta disponivel aos
Cotistas na sede do Administrador ou no website do Custodiante.

Os Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos terdo seu valor calculado, todo Dia Util, de acordo com a
taxa de juros respectiva, a qual contempla o percentual da perda histérica da carteira do Cedente,
observado o disposto na Instrugdo CVM 489/11, assim como as eventuais provisdes e perdas com
Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos ou com os Investimentos Permitidos integrantes da carteira
do Fundo ser&o, respectivamente, efetuadas ou reconhecidas nos termos da Instrucdo CVM 489/11.

N&o obstante o acima, na hipotese de constituicdo de provisdo do valor do saldo dos Direitos
Creditdrios Elegiveis Cedidos conforme descrito no paragrafo acima, o céalculo do total do Valor de
Principal Descontado da carteira de Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos também devera levar em
consideracgdo tal provisao e, portanto, devera ser reduzido pelo Valor de Principal Descontado do
respectivo Direito Creditério Elegivel Cedido provisionado.

5.10. Reserva de Liquidez

O Fundo contara com a Reserva de Liquidez para cobrir (i) diferencas negativas no pagamento do
Benchmark Sénior e do Benchmark Mezanino; e (ii) Despesas do Fundo. Os recursos disponiveis na
Reserva de Liquidez serdo investidos em Investimentos Permitidos.

A Reserva de Liquidez terd um valor minimo requerido (“Valor Requerido da Reserva de
Liquidez”), que devera ser igual:

(a) zero, caso o Periodo de Liquidagdo Antecipada tenha se iniciado ou caso o total do
Valor de Principal Descontado dos Direitos Creditorios Elegiveis tenha se reduzido a
zero; ou

(b) o menor valor entre (a) 1% (um por cento) do Valor de Principal Descontado total dos
Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos na Data de Aquisicdo; ou (b) a soma do
remanescente de Principal das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino na
Data de Amortizacdo imediatamente anterior.

5.11. Enquadramento as Razdes de Garantia

O Administrador devera fazer com que os valores das Cotas Seniores, das Cotas Subordinadas
Mezanino e das Cotas Subordinadas Junior mantenham-se enquadrados em conformidade com a
Razdo de Garantia Sénior, a Razdo Minima Sénior, a Razdo de Garantia Mezanino, a Razdo Minima
Mezanino e a Razdo de Patrimdnio Liquido. Para tanto, no 4° (quarto) Dia Util posterior ao
encerramento de cada Periodo Mensal, o Administrador devera realizar a verificacdo de
enquadramento ou desenquadramento das razdes descritas acima, observado o disposto abaixo
(“Data de Verificagdo”).

A partir da Data de Emissdo:

(a) a razéo de garantia sénior sera calculada mediante a diviséo (1) do Valor de Principal
Descontado no ultimo Dia Util de cada Periodo Mensal imediatamente anterior menos a
soma do Principal das Cotas Seniores ndo amortizadas pelo (2) Valor de Principal
Descontado no ultimo Dia Util de cada Periodo Mensal imediatamente anterior e devera
ser equivalente a 12,5% (doze virgula cinco por cento) durante o prazo de duragdo do
Fundo (“Razdo de Garantia Sénior”);
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(b)

(©

(d)

(€)

a razdo de garantia mezanino serd calculada mediante a divisdo (1) do Valor de
Principal Descontado no dltimo Dia Util de cada Periodo Mensal imediatamente
anterior menos a soma do Principal das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas
Mezanino ndo amortizadas pelo (2) Valor de Principal Descontado no Gltimo Dia Util
de cada Periodo Mensal imediatamente anterior e devera ser equivalente a 7,0% (sete
por cento) durante o prazo de duracdo do Fundo (“Razdo de Garantia Mezanino™);

a razdo minima sénior serd calculada mediante a divisdo (1) do Valor de Principal
Descontado no ultimo Dia Util de cada Periodo Mensal imediatamente anterior menos a
soma do Principal das Cotas Seniores ndo amortizadas pelo (2) Valor de Principal
Descontado dos Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos na Data de Aquisicdo e devera
ser maior ou igual a 1,6% (um virgula seis por cento) durante o prazo de duracdo do
Fundo (“Raz&o Minima Sénior”);

a razdo minima mezanino serd calculada mediante a divisdo (1) do Valor de Principal
Descontado no ultimo Dia Util de cada Periodo Mensal imediatamente anterior menos a
soma do Principal das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino néo
amortizadas pelo (2) Valor de Principal Descontado dos Direitos Creditorios Elegiveis
Cedidos na Data de Aquisicdo e devera ser maior ou igual a 0,9% (zero virgula nove
por cento) durante o prazo de dura¢do do Fundo (“Razdo Minima Mezanino”); e

a razdo do patrimdnio liquido serd calculada mediante a divisdo (1) do valor do
Patrimdnio Liquido menos o valor total das Cotas Seniores ndo amortizadas pelo (2)
valor do Patriménio Ligquido apurado em qualquer momento durante o prazo do Fundo
e devera ser igual ou maior a 7,0% (sete por cento) (“Raz&o do Patriménio Liquido”).

A Razdo de Garantia Sénior e a Razdo de Garantia Mezanino deverdo ser ajustadas em caso de
desenquadramento dos seguintes niveis de cobertura:

(i)

(i)

“Nivel 1 de Cobertura” sera considerado desenquadrado caso a Razdo de Perda Bruta
exceda 2,6% (dois virgula seis por cento) durante ou antes da 122 (décima segunda)
Data de Amortizacdo e 4,8% (quatro virgula oito por cento) a partir da 132 (décima
terceira) até a 242 (vigésima quarta) Data de Amortizagdo. Caso o Nivel 1 de Cobertura
seja desenquadrado, a Razdo de Garantia Sénior sera revisada para 16,0% (dezesseis
por cento) e a Razdo de Garantia Mezanino serda revisada para 10,0% (dez por cento); e

“Nivel 2 de Cobertura” sera considerado desenquadrado caso a Razdo de Perda Bruta
exceda 7,4% (sete virgula quatro por cento) durante qualquer Data de Amortizacéo.
Caso ocorra o desenquadramento do Nivel 2 de Cobertura, a Razdo de Garantia Sénior
e a Raz&o de Garantia Mezanino passardo a ser equivalentes a 100% (cem por cento).

Em cada Data de Amortizacdo o Administrador devera realizar os pagamentos descritos no item
5.12 abaixo as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino de forma que a Razdo de Garantia
Sénior, a Razdo de Garantia Mezanino, a Razdo Minima Sénior e a Razdo Minima Mezanino,
respectivamente, sejam mantidas, e a Razdo do Patrimdnio Liquido seja observada, conforme
descritas acima.

O desenquadramento da Razdo do Patriménio Liquido conforme previsto no item 22.1, subitem
(xvi) do Regulamento representara um Evento de Avaliacdo, sendo que, em tal caso, deverdo ser
adotados os procedimentos descritos no item 22 do Regulamento.
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5.12. Ordem de Prioridade do Fundo

Em cada Data de Amortizagdo, o Administrador distribuird os Valores Disponiveis para

Amortizacdo,

de acordo com a ordem de prioridade a seguir descrita, na medida e conforme

existéncia de recursos do Fundo para tanto (“Ordem de Prioridade”)

(i)

(i)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

®)

ao limite necessario para pagar tributos e Despesas incorridas pelo Fundo, inclusive a
Taxa de Administracdo (exceto pela parcela equivalente a Taxa de Cobranca, cujo
pagamento devera ocorrer ap6s 0 pagamento dos itens descritos neste item (i)), Taxa
de Custodia e Taxa de Gestdo;

ao Agente de Cobranca, a Taxa de Cobranca, conforme disposto no Contrato de
Cobranca dos Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos Inadimplidos;

a Contraparte Elegivel em Swap, qualquer valor relacionado ao pagamento de
resultado de Swap, quando negativo, ou qualquer valor de resilicdo relacionado ao
Contrato de Swap, na hipétese da Contraparte Elegivel em Swap ndo ser a parte
inadimplente;

aos Cotistas Seniores (de forma pro rata com base nos valores devidos a cada Cota
Sénior), quaisquer resultados do Fundo devidos para as Cotas Seniores, até o limite
do Benchmark Sénior;

aos Cotistas Subordinados Mezanino (de forma pro rata com base nos valores
devidos a cada Cota Subordinada Mezanino) quaisquer resultados do Fundo devidos
para as Cotas Subordinadas Mezanino, até o limite do Benchmark Mezanino;

para manter a Reserva de Liquidez, até o limite do Valor Requerido da Reserva de
Liquidez;

o saldo remanescente dos Valores Disponiveis para Amortizacdo apds os pagamentos
elencados acima sera utilizado para o pagamento das Cotas Seniores (de forma pro
rata com base nos valores devidos a cada Cota Sénior) de forma que, apds a
realizacdo do respectivo pagamento, a Razdo de Garantia Sénior e a Razdo Minima
Sénior sejam mantidas;

o saldo remanescente dos Valores Disponiveis para Amortizagdo apds os pagamentos
elencados acima sera utilizado para o pagamento das Cotas Subordinadas Mezanino
(de forma pro rata com base nos valores devidos a cada Cota Subordinada
Mezanino) de forma que, ap0s a realizacdo do respectivo pagamento, a Razdo de
Garantia Mezanino e a Razdo Minima Mezanino sejam mantidas e a Razdo do
Patrimonio Liquido seja observada;

a Contraparte Elegivel em Swap, na hip6tese da Contraparte Elegivel em Swap ser a
parte inadimplente ou resilir o Contrato de Swap, qualquer pagamento relacionado ao
Contrato de Swap que ndo tenha sido mencionado no item (iii) acima; e

exceto se instruido de outra forma pelo Cotista Subordinado Junior, o montante em
dinheiro restante serd pago ao Cotista Subordinado Junior (no Dia Util imediatamente
subsequente a respectiva Data de Amortizagdo), até o valor necessario para manter a
Razdo de Garantia Sénior, a Razdo Minima Sénior, a Razdo de Garantia Mezanino e a
Razdo Minima Mezanino e observar a Razdo do Patrimonio Liquido.
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Na hipo6tese em que o Valor de Principal Descontado total dos Direitos Creditérios Elegiveis
Cedidos for inferior a 10% (dez por cento) do Valor de Principal Descontado total dos Direitos
Creditorios Elegiveis Cedidos na Data de Aquisi¢do, o saldo dos Valores Disponiveis para
Amortizacdo, apos os pagamentos descritos nos subitens “(i)” a “(vi)” acima devera ser utilizado
para a amortizacdo integral das Cotas Seniores, das Cotas Subordinadas Mezanino, das Cotas
Subordinadas Junior em circulagdo, nesta ordem.

Na hip6tese em que ocorra a Liquidacdo Antecipada do Fundo, o saldo dos Valores Disponiveis
para Amortizacdo, apds os pagamentos descritos nos subitens “(i)” a “(iii)” acima devera ser
utilizado para o resgate integral das Cotas Seniores, das Cotas Subordinadas Mezanino e das Cotas
Subordinadas Junior em circulacdo, nesta ordem, observado o disposto no item 23.5 do
Regulamento.

5.13. Assembleia Geral de Cotistas

As Assembleias Gerais de Cotistas ocorrerdo anualmente e sempre por convocagdo do
Administrador, a seu exclusivo critério, ou mediante solicitagdo ao Administrador por Cotistas que
representem, no minimo, 5% (cinco por cento) do total das Cotas Seniores e Cotas Subordinadas
Mezanino emitidas.

A convocagdo da Assembleia Geral de Cotistas devera ser feita por meio de andncio publicado no
Periddico do Fundo ou mediante carta com aviso de recebimento e correspondéncias eletrnicas
enderecadas a cada Cotista, os quais indicardo dia, hora e local em que seré realizada a Assembleia
Geral de Cotistas e a pauta a ser explorada.

A convocacdo da Assembleia Geral de Cotistas devera ser feita com 10 (dez) dias de antecedéncia,
no minimo, contados da data de publicacdo do primeiro edital de convocacdo no Periddico do
Fundo ou do envio da correspondéncia eletrénica ou carta com aviso de recebimento aos Cotistas.
Né&o se realizando a Assembleia Geral de Cotistas, um andncio de segunda convocagdo devera ser
publicado no Periddico do Fundo e/ou devera ser novamente providenciado o envio de carta com
aviso de recebimento e correspondéncia eletrénica aos Cotistas, com antecedéncia minima de 5
(cinco) dias.

Para fins do disposto acima, admite-se que o andncio de segunda convocacdo da Assembleia Geral
de Cotistas seja realizado em conjunto com o0 anuncio ou o envio da carta de primeira convocagéo.

As Assembleias Gerais de Cotistas serdo instaladas com a presenca de pelo menos um Cotista.
E da competéncia exclusiva da Assembleia Geral de Cotistas:

Q) examinar, anualmente, as contas relativas ao Fundo e deliberar sobre as
demonstraces financeiras apresentadas pelo Administrador, em até 4 (quatro)
meses contados do encerramento do exercicio social;

(i) alterar o Regulamento do Fundo e/ou quaisquer Anexos;

(iii)  deliberar sobre a substituicdo do Administrador;

(iv) deliberar sobre a substituicdo do Gestor, Custodiante, Agente de Cobranca e/ou dos
Bancos de Cobranga;
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(V) deliberar sobre a elevacdo da Taxa de Administragdo praticada pelo Administrador,
inclusive na hipdtese de restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de reducdo;

(vi) deliberar sobre a fusdo, incorporacdo, cisdo ou Liquidacdo do Fundo;
(vit)  deliberar sobre a alteragéo dos termos e condi¢des do Contrato de Cesséo;

(viii)  deliberar sobre quaisquer mudangas relativas as declaracGes e garantias dadas pelo
Fundo e pelo Cedente por meio do Contrato de Cessdo;

(ix) deliberar sobre um novo indice para o célculo do valor das Cotas;

x) resolver se Eventos de Avaliacdo devem ser considerados como um Evento de
Liquidacdo Antecipada;

(xi) resolver se um Evento de Liquidacdo Antecipada ndo deve acarretar a liquidagéo
antecipada do Fundo e qual procedimento deve ser adotado em caso afirmativo;

(xii)  deliberar acerca da substituicdo da Taxa DI no evento de sua indisponibilidade por
periodo superior a 30 (trinta) dias consecutivos ou por imposicao legal;

(xiif)  aprovar o aporte adicional de recursos no Fundo pelos Cotistas Seniores e Cotistas
Subordinados Mezanino;

(xiv)  deliberar sobre a substituicdo das Agéncias de Classificacdo de Risco;

(xv)  deliberar sobre a contratagdo ou substituicdo de prestadores de servico, que ndo o
Administrador, o Custodiante, o Agente de Cobranca, os Bancos de Cobranca ou o
Gestor; e

(xvi)  deliberar sobre mudancas relacionadas a quaisquer direitos e obrigacdes de
quaisquer classes de Cotas.

Nédo obstante o disposto no item “(ii)” acima, o Regulamento do Fundo, em consequéncia de
normas legais ou regulamentares ou de determinacdo da CVM, podera ser alterado
independentemente de realizagdo da Assembleia Geral de Cotistas, hipotese em que devera ser
providenciado pelo Administrador, no prazo méximo de 30 (trinta) dias, a divulgacdo do fato aos
Cotistas.

Exceto pelo disposto no paréagrafo abaixo, as delibera¢des serdo tomadas pela maioria das Cotas dos
Cotistas presentes na respectiva Assembleia Geral de Cotistas, correspondendo a cada Cota 1 (um)
voto.

As deliberagdes relativas as matérias previstas nos itens “(iii)”, “(v)” e “(vi)” acima Serdo tomadas
em primeira convocacdo pela maioria das Cotas emitidas e, em segunda convocacdo, pela maioria
das Cotas dos Cotistas presentes na respectiva Assembleia Geral de Cotistas.

A Assembleia Geral de Cotistas pode, a qualquer momento, nomear um ou mais representantes dos

Cotistas para exercerem as funcdes de fiscalizagdo e de controle gerencial das aplica¢es do Fundo,
em defesa dos direitos e dos interesses dos Cotistas.
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Somente pode exercer as funcbes de representante de Cotistas pessoa fisica ou juridica que atenda
aos seguintes requisitos:

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

(i) ndo ser titular de Cotas Subordinadas Junior;

(ili)  ndo exercer cargo ou fungdo no Administrador, Gestor e em seus controladores, em
sociedades por eles direta ou indiretamente controladas e em coligadas ou outras
sociedades sob controle comum;

(iv) néo exercer cargo de administragdo ou ser empregado do Cedente; e

(V) ndo exercer cargo de administracdo ou ser empregado dos controladores, diretos ou
indiretos, do Cedente.

Os representantes dos Cotistas eventualmente nomeados ndo fardo jus, em nenhuma hipétese, ao
recebimento de qualquer remuneragdo do Fundo, do Administrador, do Gestor, do Custodiante ou
do Cedente para exercer tal fungéo.

Independentemente das formalidades previstas neste Prospecto e no Regulamento, sera considerada
regular a Assembleia Geral de Cotistas a que comparecerem todos os Cotistas.

Salvo motivo de forca maior, a Assembleia Geral de Cotistas serd realizada na sede do
Administrador. Quando a Assembleia Geral de Cotistas ndo for realizada na sede do Administrador,
as comunicagdes enviadas aos Cotistas devem indicar, com clareza, o local da reunido, que em
nenhuma hipdtese pode realizar-se fora do municipio da sede do Administrador.

Somente podem votar nas Assembleias Gerais de Cotistas os Cotistas, seus representantes legais ou
procuradores legalmente constituidos ha menos de um ano. A presidéncia das Assembleias Gerais
de Cotistas caberd sempre ao Administrador.

Serd sempre assegurada a participacdo do Administrador em qualquer Assembleia Geral de
Cotistas.

Nao terdo direito a voto na Assembleia Geral de Cotistas 0 Administrador e seus empregados.

As decisdes da Assembleia Geral de Cotistas devem ser divulgadas aos Cotistas no prazo maximo
de 30 (trinta) dias de sua realizacao.

As deliberacdes tomadas pelos Cotistas, observados os quoruns de instalacdo e de deliberagéo
estabelecidos neste Prospecto e no Regulamento, serdo vélidas e eficazes e vinculardo tanto os
titulares das Cotas Seniores quanto os titulares das Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas
Subordinadas Junior, quer tenham comparecido a Assembleia Geral de Cotistas, e nela tenham se
abstido de votar, inclusive na hipotese de exclusdo do direito de voto, ou votado contra, quer nao
tenham comparecido.
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5.14. Informacdes Obrigatdrias e Periddicas

O Administrador deve 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 modelo
do Anexo A da Instrucdo CVM 489/11, observando o prazo de 15 (quinze) dias contados do
encerramento de cada més do calendério civil, com base no ultimo dia util daquele més. Eventuais
retificacbes nas informacBes previstas neste paragrafo devem ser comunicadas & CVM até o
primeiro Dia Util subsequente & data da respectiva ocorréncia.

O Administrador deve enviar a CVM as demonstracfes financeiras anuais do Fundo, por meio do
Sistema de Envio de Documentos disponivel no seu website, em até 90 (noventa) dias apds o
encerramento do exercicio social ao qual se refiram.

O Administrador é obrigado a divulgar, ampla e imediatamente, qualquer ato ou fato relevante
relativo ao Fundo, de modo a garantir a todos os Cotistas acesso as informacdes que possam, direta
ou indiretamente, influir em suas decisGes quanto a respectiva permanéncia no Fundo, conforme o
caso.

Os exemplares de qualquer comunicacdo relativa ao Fundo divulgada a terceiros ou a Cotistas
deverdo ser enviados simultaneamente a CVM.

Sem prejuizo de outras ocorréncias relativas ao Fundo, considera-se fato relevante a alteracdo da
Classificagdo de Risco das Cotas, a mudanca ou substituicdo de terceiros contratados para a
prestacdo de servigos de custodia, gestdo ou cobranca do Fundo; a ocorréncia de eventos
subsequentes que tenham afetado ou possam afetar os critérios de composicdo e os limites de
diversificacdo da carteira do Fundo, assim como o comportamento da carteira de Direitos
Creditorios Elegiveis Cedidos em relacdo ao historico de pagamentos e a ocorréncia de atrasos na
distribuicdo de rendimentos aos Cotistas.

A divulgacdo das informacdes previstas acima deve ser feita por meio de publicacdo no Periédico
do Fundo e mantida disponivel para os Cotistas na sede e agéncia(s) do Administrador.

O Administrador deve proceder as publicagdes previstas na Instrucdo CVM 356/01 sempre no
mesmo periddico e toda e qualquer mudanca deve ser precedida de aviso aos Cotistas.

O Administrador deve, no prazo méaximo de 10 (dez) dias apds o encerramento de cada més, colocar
a disposicgdo dos Cotistas, em sua sede e dependéncias, informacdes sobre:

(i) o nuamero de Cotas de propriedade de cada um e o respectivo valor;

(i)  arentabilidade do Fundo, com base nos dados relativos ao Gltimo dia do més; e

(iif) o comportamento da carteira de Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos e demais
ativos do Fundo, abrangendo, inclusive, dados sobre o desempenho esperado e o

realizado.

As demonstracdes financeiras anuais do Fundo serdo auditadas pelo Auditor Independente e estaréo
sujeitas ao disposto na Instrugdo CVM 489/11.

O Fundo terd escrituracdo contabil prdpria.
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O exercicio social do Fundo terd duracdo de um ano, encerrando-se em 31 de dezembro de cada
ano.

No prazo méaximo de 10 (dez) dias contados de sua ocorréncia, devem ser protocolados ha CVM,
pelo Administrador, os documentos correspondentes aos seguintes atos relativos ao Fundo:

(i)  alteracdo do Regulamento;

(i)  substituicdo do Administrador;

(iii) incorporagéo;

(iv) fusdo;

(v) cisdo; e

(vi) liquidacéo.

5.15. Critérios de Divulgacgao e Publicacao de Informacéo aos Cotistas

Exceto se um meio diverso de comunicacdo com os Cotistas for expressamente descrito no
Regulamento, todos os atos, fatos, decisGes ou questBes que, de qualquer forma, estejam
relacionados aos interesses dos Cotistas, inclusive aqueles que possam, direta ou indiretamente,
influenciar sua decisdo de manter o investimento no Fundo, serdo feitas no Periodico do Fundo.
O Administrador podera, a seu exclusivo critério, sem necessidade de convocacdo de Assembleia
Geral de Cotistas e alteracdo do Regulamento, alterar o Periddico do Fundo, devendo, nesse caso,
informar previamente os Cotistas sobre essa alteracao.

5.16. Eventos de Avaliacéo

Sé&o considerados Eventos de Avaliacdo do Fundo quaisquer das seguintes ocorréncias:

(i) rebaixamento da Classificacdo de Risco inicial das Cotas Seniores, em 2 (dois) ou
mais niveis considerando-se a escala nacional das Agéncias de Classificacdo de
Risco;

(i) rentncia do Administrador & administracdo do Fundo, nos termos do item 5 do
Regulamento;

(iii)  ndo observancia pelo Administrador de seus deveres e obrigagdes previstos no
Regulamento e no Contrato de Cessdo devido a negligéncia, ma conduta ou fraude,
verificada pelo Auditor Independente ou pelo representante dos Cotistas, desde que,
notificada por qualquer deles para sanar ou justificar o descumprimento, o
Administrador ndo o fizer no prazo de 2 (dois) Dias Uteis contados do recebimento
da referida notificacao;

(iv) ndo observancia pelo Agente de Cobranca em relagcdo aos Direitos Creditdrios
Elegiveis Cedidos Inadimplidos no que tange a condigdes ou acordos estabelecidos
no Regulamento, no Contrato de Cobranca dos Direitos Creditorios Elegiveis
Cedidos Inadimplidos ou qualquer outro contrato ou documento do qual o Agente
de Cobranga e o Fundo sejam contrapartes, caso referido inadimplemento néo seja
remediado por um periodo de 2 (dois) Dias Uteis contados da data da notificacdo
para sanar tal inadimplemento dada pelo Administrador ao Agente de Cobranca;
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(v)

(vi)

(vii)
(viii)

(ix)

()

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

(xv)

(xvi)

caso qualquer declaracdo ou garantia dada pelo Cedente ou qualquer informacao
contida no Regulamento, no Contrato de Cessdo, nos Contratos de Cobranca
Ordinéria, no Contrato de Cobranca dos Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos
Inadimplidos ou qualquer outro contrato ou documento do qual o Banco
Volkswagen e o Fundo sejam contrapartes (a) prove estar incorreta em qualquer
material quando elaborado ou entregue, e permaneca incorreta por um periodo de 2
(dois) Dias Uteis apds a data de recebimento, pelo Cedente, de notificagio escrita
acerca de tal equivoco, requerendo que este seja corrigido e (b) como resultado de
tal equivoco, o interesse dos Cotistas seja materialmente e adversamente afetado,
tendo em vista que, nenhum Evento de Avaliagdo sera considerado;

na hipotese de ocorréncia de um Evento de Revisdo do Contrato de Cesséo, por
qualquer motivo;

caso ocorra um Evento Fiscal Adverso;

alteraces ao Regulamento como resultado de um requerimento ou ordem emitida
pela CVM que afete a performance do Fundo ou traga outros tipos de prejuizos
materiais;

0 ndo restabelecimento da Reserva de Liquidez em cada Data de Amortizacéo, por
2 (duas) vezes consecutivas ou 3 (trés) vezes alternadas durante um periodo de 12
(doze) meses;

aquisicdo pelo Fundo de Direitos Creditdrios em desacordo com os Critérios de
Elegibilidade estabelecidos acima;

ndo pagamento de remuneracdo as Cotas Seniores ou Cotas Subordinadas Mezanino
na respectiva Data de Amortizacdo em que tal remuneracdo se tornar devida e
vencida, e desde que tal ndo pagamento continue por um periodo de 5 (cinco) Dias
Uteis;

ndo pagamento de Principal conforme disposto no item 16.1 do Regulamento.
Ademais, o valor de Principal das Cotas sera pago nas Datas de Amortizacdo, na
medida em que o Fundo possua fundos suficientes nos Valores Disponiveis para
Amortizacdo para realizar tal pagamento em conformidade com a Ordem de
Prioridade;

resilicdo do Contrato de Custodia, sem a correspondente deliberacdo neste sentido
em Assembleia Geral de Cotistas, ou do Contrato de Cobranca dos Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos;

resilicio dos Contratos de Cobranga Ordindria sem que outras instituicdes
financeiras assumam as funcdes dos Bancos de Cobranga;

caso as Agéncias de Classificagdo de Risco ndo divulguem a atualizacdo trimestral
da Classificacdo de Risco referente as Cotas por prazo igual ou superior a 60
(sessenta) dias do término do respectivo periodo;

rendncia do Custodiante;
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(xvii) ocorréncia de qualquer ato ou fato material que imponha restri¢do a alienacdo dos
Direitos Creditdrios de titularidade do Cedente; e/ou

(xviii) desenquadramento da Razdo do Patriménio Liquido, por 2 (duas) Datas de
Amortizacdo consecutivas ou 3 (trés) Datas de Amortizagdo alternadas durante um
periodo de 12 (doze) meses.

Na ocorréncia de quaisquer Eventos de Avaliagéo, o Administrador convocara em ate 5 (cinco) Dias
Uteis uma Assembleia Geral de Cotistas, a qual decidira, de acordo com o quorum de deliberacdo
de que trata o item 19.9 do Regulamento, se tal Evento de Avaliagdo devera ser considerado como
um Evento de Liquidagdo Antecipada do Fundo.

Caso a Assembleia Geral de Cotistas delibere que um Evento de Avaliagdo ocorrido constitui um
Evento de Liquidacdo Antecipada do Fundo, o Administrador observara os procedimentos de
Liquidagdo Antecipada Automatica do Fundo, conforme descritos abaixo, devendo a Assembleia
Geral de Cotistas deliberar sobre os procedimentos a serem observados para a Liquidacdo
Antecipada do Fundo.

O direito ao recebimento de qualquer pagamento de amortizagdo para os titulares das Cotas ficard
suspenso durante o periodo compreendido entre a data de ocorréncia de qualquer dos Eventos de
Avaliacdo até (i) a data da deliberagdo, pela Assembleia Geral de Cotistas, de que tal Evento de
Avaliacdo ndo enseja a Liquidacdo Antecipada do Fundo, independentemente da implementacgéo de
eventuais ajustes aprovados pelos Cotistas na referida Assembleia Geral de Cotistas ou (ii) a data
em que a Assembleia Geral de Cotistas decida pela Liquidacdo Antecipada do Fundo.

5.17. Eventos de Liquidacéo Antecipada do Fundo
Sé&o considerados Eventos de Liquidacdo Antecipada do Fundo quaisquer das seguintes ocorréncias:

(i) se for deliberado que um Evento de Avaliacdo constitui um Evento de Liquidacdo
Antecipada;

(i) na hip6tese de ocorréncia de um Evento de Resilicdo do Contrato de Cessao, por
qualquer motivo;

(iii) pedido da CVM, em caso de violacdo de disposi¢Bes legais ou regulatorias,
incluindo, entre outros, os casos descritos no artigo 9, inciso Il da Instrugdo CVM
356/01;

(iv) se, durante 3 (trés) meses consecutivos (incluindo os primeiros 3 (trés) meses de
operacdo do Fundo), o Patriménio Liquido médio for inferior a R$ 500.000,00
(quinhentos mil reais);

) na hipétese de rendncia do Administrador e se este ndo for substituido dentro de
120 (cento e vinte dias) por qualquer razao;

(vi) decretagdo de faléncia, intervencdo, liquidacdo extrajudicial, regime especial de
administracdo temporaria ou regimes semelhantes com relacdo ao Cedente e/ou ao
Agente de Cobranca;

(vii)  resilicdo do Contrato de Custdédia sem a consequente substituicdo por nova
instituicdo prestadora desse servi¢o no prazo de 30 (trinta) dias; e

(viii)  na hipotese de o Fundo ndo manter, ap6s 90 (noventa) dias contados da Data de

Emissdo, pelo menos 50% (cinquenta por cento) de seu Patriménio Liquido em
Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos.
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Sem prejuizo do acima exposto, na hip6tese de ocorréncia de qualquer Evento de Liquidacdo
Antecipada, o Administrador imediatamente (i) notificar tal fato aos Cotistas; e (ii) convocara uma
Assembleia Geral de Cotistas, em até 5 (cinco) Dias Uteis, para deliberar sobre a Liquidacio
Antecipada do Fundo.

Na hipdtese de (i) ndo instalacdo da Assembleia Geral de Cotistas por falta de quorum; ou (ii)
aprovacao pelos Cotistas sobre a Liquidacdo Antecipada do Fundo, o Administrador devera iniciar
os procedimentos referentes a Liquidacdo Antecipada do Fundo.

Na hipétese de a Assembleia Geral de Cotistas decidir pela ndo Liquidacdo Antecipada do Fundo,
sera concedido aos Cotistas Dissidentes, o resgate antecipado de suas Cotas, conforme regras a
serem definidas na Assembleia Geral de Cotistas. O resgate dos Cotistas Dissidentes sera pelo valor
da Cota Sénior do Dia Util do pagamento, calculado na forma da Sec&o VII abaixo.

Caso a Assembleia Geral de Cotistas autorize a Liquidacdo Antecipada do Fundo, todas as Cotas
serdo resgatadas, observado o disposto no item 14.3 do Regulamento. O pagamento dos resgates
deverd ser efetuado através da utilizagdo dos recursos captados pelo Fundo na qualidade de titular
dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos, bem como rendimentos de Investimentos Permitidos e
quaisquer quantias que estejam em depdsito na Reserva de Liquidez.

Qualquer entrega de Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos para fins de pagamento de resgate aos
titulares de Cotas sera realizada mediante a utilizacdo de procedimento de rateio, considerando o
numero de Cotas detido por cada Cotista na ocasido e observados os procedimentos definidos.

Antes da implementacdo de qualquer procedimento referente a entrega de Direitos Creditérios
Elegiveis Cedidos aos Cotistas, o Cedente tera a faculdade de, a seu exclusivo critério, adquirir, em
moeda corrente nacional, parte ou a totalidade dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos, no prazo
de 2 (dois) Dias Uteis imediatamente anterior ao término do prazo estabelecido em Assembleia
Geral de Cotistas para resgate antecipado, por preco no minimo equivalente ao valor justo dos
Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos.

Na hipotese de o Cedente decidir ndo exercer a faculdade de que trata o paragrafo anterior, devera
ser convocada nova Assembleia Geral de Cotistas para deliberar sobre os procedimentos de dacao
em pagamento dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos para fins de pagamento de resgate das
Cotas ainda em circulacéo.

Na hipotese de Liquidacdo Antecipada do Fundo, o resgate das Cotas por meio de dacdo em
pagamento dos ativos integrantes de sua carteira ndo ocorrerd no ambito da CETIP.

O Administrador deveréa notificar os titulares das Cotas Seniores, das Cotas Subordinadas Mezanino
e das Cotas Subordinadas Junior, (i) para que elejam um administrador para o referido condominio
de Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos, na forma do artigo 1.323 do Cdédigo Civil Brasileiro, (ii)
informando a proporgdo de Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos a serem alocados para cada
titular de Cotas Seniores, de Cotas Subordinadas Mezanino e de Cotas Subordinadas Junior, sem
que isso represente qualquer responsabilidade do Administrador perante os Cotistas apos a
constituicdo do condominio.

Caso os titulares das Cotas Seniores, das Cotas Subordinadas Mezanino e das Cotas Subordinadas

Junior ndo procedam a eleicdo do Administrador do condominio, essa fungdo serd exercida pelo
titular de Cotas Seniores que detenha a maioria das Cotas Seniores em circulacéo.
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N&o obstante o acima estabelecido, observado o disposto no Contrato de Cessdo, caso 0 Cedente
exerca a Opcao de Recompra Total, o Administrador deverd iniciar os procedimentos de Ligquidacédo
Antecipada do Fundo, observado o disposto no item 23.5 do Regulamento.

A liquidacdo do Fundo sera gerida pelo Administrador, observado o que dispbe este Prospecto, o
Regulamento ou o que for deliberado na Assembleia Geral de Cotistas.

5.18. Liquidacdo Ordinaria do Fundo

O Fundo seré ligquidado, ordinariamente, no ultimo dia do 60° (sexagésimo) més, contado da Data
de Emissdo. Nessa hipotese, devera ser observado o disposto no item 23.5 do Regulamento.

5.19. Despesas e Encargos do Fundo

Constituem despesas e encargos do Fundo, além da Taxa de Administracdo prevista na Secéo VI
abaixo:

0] as taxas, impostos ou contribui¢des federais, estaduais, municipais ou autarquicas
gue recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigacGes do Fundo;

(i) despesas com impressdo, expedicdo e publicacdo de relatorios, formulérios e
informacGes periddicas, previstas no Regulamento ou na legislacdo pertinente;

(iii) despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive comunicacfes aos
Cotistas;

(iv) honorérios e despesas do Auditor Independente;

(V) emolumentos e comissdes pagas sobre as operacdes 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 condenacéo, caso

esta venha a ocorrer em alguma demanda;

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

(viii)  taxas de custddia de ativos do Fundo;

(ix) taxas relativas ao registro das Cotas junto a CVM, ANBIMA e CETIP, conforme
aplicavel,

(x) a contribuicdo anual devida &8 BM&FBovespa ou a entidade do mercado de balcéo

organizado em que o Fundo tenha suas Cotas admitidas a negociacdo, na hipGtese
de vir a ser admitida a negociacdo das Cotas nesses mercados;
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(xi) despesas com a contratacao das Agéncias de Classificacdo de Risco;

(xii)  custos relacionados com o envolvimento de um ou mais representantes dos Cotistas
para exercer as fungdes de supervisdo e controle de gestdo de investimentos do
Fundo e para defender os direitos e interesses dos Cotistas nos termos dos itens
19.10, 19.11 e 19.12 do Regulamento; e

(xiii)  taxas, custos e despesas relacionados a contratacdo do Agente de Cobranca para
prestar 0s servicos descritos nos itens 6.13 e 6.14 do Regulamento, nos termos do
Contrato de Cobranca dos Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos Inadimplidos,
incluindo mas ndo limitados a Taxa de Cobranga.

Quaisquer despesas e/ou encargos nao previstos neste item como encargos do Fundo devem correr
por conta do Administrador.

O Administrador pode estabelecer que parcelas da Taxa de Administracdo sejam pagas diretamente
pelo Fundo aos prestadores de servigcos contratados, desde que o somatério dessas parcelas ndo
exceda 0 montante total da Taxa de Administracao.

5.20. Tributacdo do Fundo e dos Cotistas
O disposto a seguir foi elaborado com base na legislacdo brasileira em vigor na data deste Prospecto
e tem por objetivo descrever genericamente o tratamento tributario aplicavel aos Cotistas e ao
Fundo. Existem algumas excec0es e tributos adicionais que podem ser aplicados, motivo pelo qual
os Cotistas devem consultar seus assessores juridicos com relacdo a tributacdo aplicavel aos
investimentos realizados no Fundo.
N&o ha garantia de que o Fundo teré o tratamento tributario aplicavel aos fundos de longo prazo.

(i)  Tributacdo do Fundo:

a) Imposto de Renda: A atual legislacdo fiscal estabelece que rendimentos e ganhos
apurados nas operages da carteira do Fundo séo isentos do imposto de renda.

b) IOF-TVM: As aplicacBes realizadas pelo Fundo estdo sujeitas atualmente a
incidéncia do IOF/Titulos a aliquota de 0% (zero por cento), sendo possivel sua
majoracdo a qualquer tempo, mediante ato do Poder Executivo, até o percentual de
1,50% (um e meio por cento) ao dia, relativamente a transagdes ocorridas apés este
eventual aumento. Excecdo é feita com relacdo as operages com derivativos, para
as quais a aliquota do IOF/Titulos pode ser majorada a qualquer tempo, mediante
ato do Poder Executivo, até o limite de 25% (vinte e cinco por cento), relativamente
a transacdes ocorridas apos este eventual aumento.

c) Outras Incidéncias: Em decorréncia das alteracdes constantes as quais a legislacdo
fiscal brasileira esta sujeita, novas obriga¢es podem ser impostas, no futuro, sobre
o Fundo.

(i)  Tributacdo dos Cotistas: o Imposto de Renda aplicavel aos Cotistas tomara por base: (i)
a residéncia dos Cotistas (a) no Brasil ou (b) no exterior; e (ii) 3 (trés) eventos financeiros que
caracterizam o aferimento de rendimentos ou ganhos e a sua consequente tributacdo, quais
sejam, (a) a cessdo ou alienacgéo de Cotas, (b) o resgate de Cotas, e (c) a amortizacdo de Cotas.
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Cotistas Residentes no Brasil

(i) Cessédo ou Alienacdo de Cotas: Os ganhos auferidos na cessdo ou alienacdo das
Cotas devem ser tributados pelo Imposto de Renda a aliquota de 15% (quinze por cento).
Adicionalmente, sobre as opera¢des realizadas em ambiente de bolsa, mercado de balcao
organizado ou mercado de balcdo ndo organizado com intermediacdo, havera retencédo
do Imposto de Renda a aliquota de 0,005% (cinco milésimos por cento).

(if) Resgate das Cotas: No resgate/liquidagdo de Cotas, o rendimento sera constituido
pela diferenca positiva entre o valor de resgate e o custo de aquisigdo das Cotas, sendo
tributado pelo Imposto de Renda na fonte conforme a seguir descrito.

A Carteira sera avaliada como de longo ou de curto prazo, em observancia do disposto
na legislacéo pertinente.

Caso a Carteira seja classificada como de longo prazo, ou seja, cuja Carteira de titulos
tenha prazo médio superior a 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias, os Cotistas serdo
tributados pelo Imposto de Renda de acordo com as seguintes aliquotas: (i) 22,5% (vinte
e dois e meio por cento) para prazo de aplicagdo de até 180 (cento e oitenta) dias; (ii)
20% (vinte por cento) para prazo de aplicacdo de 181 (cento e oitenta e um) dias até 360
(trezentos e sessenta) dias; (iii) 17,5% (dezessete e meio por cento) para prazo de
aplicacdo de 361 (trezentos e sessenta e um) dias até 720 (setecentos e vinte) dias; e (iv)
15% (quinze por cento) para prazo de aplicagdo superior a 720 (setecentos e vinte) dias.

Caso a Carteira seja classificada como de curto prazo, ou seja, cuja Carteira de titulos
tenha prazo médio igual ou inferior a 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias, os Cotistas
serdo tributados pelo Imposto de Renda a aliquota de 20% (vinte por cento), ou, caso 0
resgate/liquidacdo ocorra em prazo inferior a 180 (cento e oitenta) dias, a aliquota de
22,5% (vinte e dois e meio por cento).

(iii) Amortizacdo de Cotas: No caso de amortizagdo de Cotas, o Imposto de Renda
deverd incidir na fonte sobre o valor que exceder o0 respectivo custo de aquisi¢cdo, em
relacdo a parcela amortizada, a aliquota aplicavel com base no prazo médio dos titulos
componentes da Carteira, as aliquotas regressivas descritas na hipoOtese de
resgate/liquidacéo das Cotas, definidas em funcéo do prazo do investimento do Cotista
respectivo.

Ressalva-se que, com relagdo aos investimentos em Cotas realizados por institui¢cfes financeiras,
fundos de investimento, seguradoras, por entidades de previdéncia privada fechadas, entidades de
previdéncia complementar abertas, sociedades de capitalizacao, corretoras e distribuidoras de titulos
e valores mobiliarios e sociedades de arrendamento mercantil, ha dispensa de retencdo do Imposto
de Renda na modalidade fonte.

Cotistas Residentes no Exterior
Aos Cotistas Qualificados, é aplicavel tratamento tributario especifico determinado em
funcdo de residirem ou ndo em pais ou jurisdicdo que ndo tribute a renda, ou que a

tribute a aliquota maxima inferior a 20% (vinte por cento) (“Jurisdi¢ao de Tributagdo
Favorecida”), conforme legislagédo em vigor.
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(A) Cotistas Qualificados Nao Residentes em Jurisdi¢éo de Tributagdo Favorecida

(i) Cesséo ou Alienacdo de Cotas: Os ganhos auferidos na cessdo ou alienacdo das
Cotas serdo tributados pelo Imposto de Renda a aliquota maxima de 15% (quinze por
cento), a depender da forma como for conduzida a operacéo.

(if) Resgate das Cotas: No resgate de Cotas, o rendimento serd constituido pela
diferenca positiva entre o valor de resgate e o custo de aquisicdo das Cotas, sendo
tributado pelo Imposto de Renda a aliquota de 15% (quinze por cento).

(iii)) Amortizacdo de Cotas: No caso de amortizagdo de Cotas, o Imposto de Renda
deverd incidir sobre o valor que exceder o respectivo custo de aquisi¢do, em relacdo a
parcela amortizada, proporcionalmente aos juros amortizados, a aliquota de 15% (quinze
por cento) na modalidade fonte.

(B) Cotistas Qualificados Residentes em Jurisdi¢cdo de Tributacdo Favorecida

Os Cotistas Qualificados residentes em Jurisdicdo de Tributacdo Favorecida ndo se
beneficiam do tratamento descrito no item “A” acima, sujeitando-se a0 mesmo
tratamento tributario quanto ao Imposto de Renda aplicavel aos Cotistas residentes no
Brasil, no que tange a tributacdo da amortizag&o e resgate das Cotas.

(i) Cessdo ou Alienacdo de Cotas: Os ganhos auferidos na cessdo ou alienacdo das
Cotas serdo tributados pelo Imposto de Renda a aliquota de (i) 15% (quinze por cento)
em caso de negociacdo conduzida em bolsa de valores ou mercado de balcdo
organizado; ou (ii) 25% (vinte e cinco por cento), em caso de negociagdo conduzida em
outro ambiente, tal como em mercado de balcdo ndo organizado. Adicionalmente, sobre
as operacdes realizadas em ambiente de bolsa, mercado de balcdo organizado ou
mercado de balcdo ndo organizado com intermediacdo, havera retencdo do Imposto de
Renda, a aliquota de 0,005% (cinco milésimos por cento).

(i) 1OF-TVM: O IOF/TVM & cobrado sobre as operacfes de aquisicdo, cessdo, resgate
de aplicacGes financeiras, sendo a aliquota atual de 0% para a maior parte das operacdes.
No caso de resgate, o IOF/TVM é cobrado a aliquota de 1% (um por cento) ao dia sobre
o valor do resgate ou de liquidacdo das Cotas, limitado a um percentual do rendimento
da operacdo, em fungdo do prazo, conforme a tabela regressiva anexa ao Decreto n.°
6.306, de 14 de dezembro de 2007, sendo este limite igual a 0% (zero por cento) do
rendimento para as opera¢Ges com prazo igual ou superior a 30 (trinta) dias. Contudo,
em qualquer caso, a aliquota do IOF/TVM pode ser majorada a qualquer tempo, por ato
do Poder Executivo, até o percentual de 1,5% (um inteiro e cinco décimos por cento) ao
dia, relativamente a transacGes ocorridas apos este eventual aumento.

(iii) IOF-Cambio: As operagdes de cdmbio para ingressos e remessas de recursos
conduzidas por Cotistas residentes e domiciliados no exterior que invistam nos mercados
financeiro e de capitais brasileiros por meio da Resolucdo CMN n.° 2.689, de 26 de
janeiro de 2000 (“Cotistas Qualificados™), e vinculadas as aplicagdes no Fundo estdo
sujeitas atualmente ao IOF/Cambio a aliquota 0% (zero por cento).

Em qualquer caso, a aliquota do IOF/Cambio pode ser majorada a qualquer tempo por

ato do Poder Executivo, até o percentual de 25% (vinte e cinco por cento), relativamente
a transages ocorridas apos este eventual aumento.
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VI. PRESTADORES DE SERVIGO DO FUNDO
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6.1. Administrador

O Fundo é administrado pela BEM - Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda., com sede
na Cidade de Deus, Prédio Prata, 4° andar, Vila Yara, na Cidade de Osasco, Estado de S&o Paulo,
inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 00.066.670/0001-00, autorizada pela CVM para a administracao
profissional de carteiras de titulos e valores mobiliarios mediante o Ato Declaratério CVM n.°
3.067, de 6 de setembro de 1994.

O Administrador devera administrar o Fundo cumprindo com suas obrigagdes de acordo com 0s
mais altos padr@es de diligéncia e corre¢do do mercado, praticando todos os seus atos com a estrita
observancia (i) da lei e das normas regulamentares aplicaveis; (ii) do Regulamento; (iii) das
deliberagcBes da Assembleia Geral de Cotistas; e (iv) dos deveres fiduciarios de diligéncia e
lealdade, de informacéo e de preservagéo dos direitos dos Cotistas.

O Administrador, observadas as limitacOes estabelecidas neste item, no Regulamento e nas demais
disposicOes legais e regulamentares pertinentes, tem poderes amplos e gerais para praticar todos os
atos necessarios para a administracdo e representacdo do Fundo e para exercer os direitos inerentes
aos Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos.

Pela prestacdo de seus servicos de administracdo, o0 Administrador terd direito a uma remuneracao
equivalente a soma de: (i) 0,135% (cento e trinta e cinco milésimos por cento) ao ano, respeitado o
valor minimo mensal de R$ 30.000,00 (trinta mil reais); (ii) 0,06% (seis centésimos por cento) ao
ano, respeitado o valor minimo mensal de R$ 15.000,00 (quinze mil reais); e (iii) R$ 12.333,00
(doze mil trezentos e trinta e trés reais) por més (“Taxa de Administragdo”)

A Taxa de Administracdo sera calculada e provisionada diariamente, e 0s percentuais apresentados
acima serdo calculados com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis,
incidente sobre o valor do Patriménio Liquido do Fundo no Dia Util imediatamente anterior e paga
mensalmente ao Administrador, por periodo vencido, até o 4° (quarto) Dia Util do més subsequente
ao dos servicos prestados.

A remuneracdo acima ndo inclui as despesas previstas no item 18 do Regulamento, as quais deverao
ser debitadas do Fundo pelo Administrador.

N&o poderdo ser cobradas dos Cotistas, além da Taxa de Administracdo, quaisquer outras taxas, tais
como taxa de performance, taxa de ingresso e/ou saida.

6.2. Gestor

O Administrador contratou a BRAM — Bradesco Asset Management S.A. Distribuidora de Titulos e
Valores Mobilidrios, com sede na Avenida Paulista, 1.450, 6° andar, na Cidade de Sdo Paulo,
Estado de Sdo Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob n.° 62.375.134/0001-44, devidamente autorizada
pela CVM para o exercicio profissional de gestdo de carteiras de valores mobiliarios pelo Ato
Declaratério CVM n.° 2.669, de 6 de dezembro de 1993, para ser responsavel pela gestdo da carteira
do Fundo.

A gestdo dos Ativos do Fundo devera ser realizada pelo Gestor.

O Gestor foi contratado pelo Administrador, em conformidade com o artigo 39, inciso Il, da
Instru¢cdo CVM 356/01.

93



Nos termos da regulamentagdo em vigor, o Gestor devera empregar, no exercicio das suas
atividades, o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e probo costuma dispensar a
administracdo e gestdo dos seus proprios recursos e responderdo por quaisquer infracfes ou
irregularidades que venham a ser cometidas sob sua gestao.

Como pagamento pelos servigos prestados ao Fundo, o Gestor fard jus a uma remuneracdo a ser
deduzida da Taxa de Administracdo, conforme estabelecida no Contrato de Gestdo (“Taxa de
Gest&0™), correspondente a um percentual anual, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis,
sobre o valor do Patrimdnio Liquido, equivalente a 0,06% (seis centésimos por cento) ao ano sobre
o valor do Patriménio Liquido, respeitado o valor minimo mensal de R$ 15.000,00 (quinze mil
reais).

6.3. Controladoria, Custodia Qualificada e Escrituracdo das Cotas

O Administrador contratou o Banco Bradesco S.A., com sede na Cidade de Deus, Vila Yara, na
Cidade de Osasco, Estado de Sdo Paulo, inscrito no CNPJ sob o n.° 60.746.948/0001-12, sociedade
devidamente autorizada a administrar carteira de valores mobiliarios pela CVM, para a prestacdo
dos servicos de custddia qualificada, controladoria e escrituracéo das Cotas.

O Custodiante, ou terceiro por ele contratado sob sua responsabilidade, sem prejuizo das obrigacGes
e responsabilidades a ele atribuidas nos termos do Regulamento, no Contrato de Custddia e no
Contrato de Escrituracdo, sera responsavel pelas atividades descritas no artigo 38 da Instru¢cdo CVM
356/01, incluindo o recebimento e a analise dos Documentos Comprobatérios que evidenciam o
lastro dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos.

Os Bancos de Cobranca foram contratados pelo Fundo, representado pelo Administrador, para a
prestacdo dos servicos de cobranca bancéria dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos, conforme
disposto nos Contratos de Cobranca Ordinaria. Nos termos do Regulamento e dos Contratos de
Cobranca Ordinaria, os pagamentos relativos aos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos que
venham a ser realizados pelos respectivos Devedores serdo depositados diretamente nas Contas de
Cobranca.

Os Documentos Comprobatérios relativos aos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos ficardo sob a
guarda da empresa especializada Recall do Brasil Ltda., com sede na Avenida Wilhelm Winter,
n.? 222, CEP 13213-000, Distrito Industrial, na Cidade de Jundiai, Estado de Sdo Paulo,
inscrita no CNPJ/MF 57.753.527/0001-04 (“Agente Depositario”), conforme estabelecido no
Contrato de Deposito.

Nos termos do artigo 38 da Instrucdo CVM 356/01, a nomeacdo de qualquer terceiro
responsavel pela guarda dos Documentos Comprobatérios ndo exclui as responsabilidades do
Custodiante.

Tendo em vista que o Custodiante procedera a andlise da totalidade dos Documentos
Comprobatérios dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos no prazo de até 20 (vinte) Dias Uteis
contados da Data de Aquisicdo, de forma individualizada e integral, o Custodiante ndo realizara
nova verificacdo dos Documentos Comprobatérios relativos aos Direitos Creditérios Elegiveis
Cedidos durante a vigéncia do Fundo, conforme faculdade prevista no §14°, artigo 38 da Instrucédo
CVM 356/01.

Como pagamento pelos servigos prestados ao Fundo, o Custodiante fard jus a uma remuneracao a

ser deduzida da Taxa de Administragdo, conforme estabelecida no Contrato de Custddia (“Taxa de
Custddia™).
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6.4. Agéncias de Classificacdo de Risco

As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino serdo avaliadas pelas Agéncias de
Classificacdo de Risco. Ndo obstante, caso entenda necessario, as Agéncias de Classificacdo de
Risco poderao solicitar informacdes adicionais ao Administrador e rever a classificacdo de risco das
Cotas Seniores e/ou das Cotas Subordinadas Mezanino em periodicidade inferior.

A ocorréncia de qualquer rebaixamento da classificacdo de risco atribuida as Cotas Seniores e/ou as
Cotas Subordinadas Mezanino devera ser informada pelo Administrador aos Cotistas, em até 5
(cinco) Dias Uteis contados da data em que for informado o rebaixamento pelas Agéncias de
Classificagdo de Risco, por meio de publicagdo no periddico utilizado para a divulgacdo de
informacgGes do Fundo.

As Cotas Subordinadas Junior ndo serdo objeto de classificacdo de risco.

Pela prestacdo dos servigos de avaliacdo de risco das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas
Mezanino, as Agéncias de Classificagdo de Risco receberdo remuneragdo anual conjunta
correspondente a R$ 55.455,80 (cinquenta e cinco mil, quatrocentos e cinquenta e cinco reais e
oitenta centavos).

6.5. Auditor Independente

A empresa de auditoria independente contratada pelo Fundo é a PricewaterhouseCoopers Auditores
Independentes, ou seu sucessor no exercicio dessas fungdes, responsdvel pela revisdo das
demonstracdes financeiras e das contas do Fundo e pela andlise de sua situacdo e da atuacdo do
Administrador.

Pela prestacdo dos servigos de avaliacdo e revisdo das demonstracfes financeiras e das contas do
Fundo, o Auditor Independente recebera remuneracdo anual correspondente a R$ 180.000,00 (cento
e oitenta mil reais) a ser paga pelo Fundo.

6.6. Agente de Cobranca

O Fundo, representado pelo Administrador, contratou o Banco Volkswagen S.A., com sede na Rua
Volkswagen, n.° 291, na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, inscrito no CNPJ/MF sob o n.°
59.109.165/0001-49, para ser responsavel pela verificacdo e validacdo dos Direitos Creditérios em
relagdo ao atendimento das Condicdes de Cessdo previamente a respectiva cessao ao Fundo, bem
como para prestacdo dos servigos de cobranca e administracdo dos Direitos Creditérios Elegiveis
Cedidos Inadimplidos.

O Agente de Cobranca deverd adotar, com relacdo aos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos
Inadimplidos, as mesmas politicas de cobranga vigentes por ele adotadas com relagdo a quaisquer
Direitos Creditérios, vencidos e ndo pagos, ndo cedidos ao Fundo (conforme descritas na Politica de
Cobranca, disposta no item 11.2 do Regulamento). Os termos e condicdes das atividades do Agente
de Cobranca deverdo estar contemplados no Contrato de Cobranca dos Direitos Creditdrios
Elegiveis Cedidos Inadimplidos.

Os pagamentos relativos aos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos Inadimplidos serdo efetuados
observado de acordo com o procedimento de cobranca descrito no item 11 do Regulamento.
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O Agente de Cobranca fard jus & Taxa de Cobranga, conforme estabelecida no Contrato de
Cobranca dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos Inadimplidos, correspondente a R$ 10.000,00
(dez mil reais) por més.

Além dos servigos de cobranca descritos acima, o Cedente foi contrato pelo Administrador para ser
responsavel pela verificagdo e validacdo dos Direitos Creditorios em relacdo ao atendimento das
Condicdes de Cessdo previamente a respectiva cessdo ao Fundo.

6.7. Regras e Procedimentos Adotados pelo Administrador e/ou pelo Custodiante para
Diligenciar o Cumprimento das Obrigagdes Assumidas pelos Prestadores de Servigo
do Fundo

Gestor

O Administrador dispde de regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis de
verificagéo, que Ihe permitirdo diligenciar o cumprimento, pelo Gestor, de suas obrigacdes descritas
neste Prospecto, no Regulamento e no Contrato de Gestdo. Tais regras e procedimentos encontram-
se descritos abaixo e disponiveis para consulta no website do Administrador
(www.bemdtvm.com.br — neste website clicar em “Informacgdes aos Cotistas”, inserir Driver Brasil
Two no campo “Fundo”, clicar no nome do Fundo e clicar em “Regras e Procedimentos do
Administrador™).

Na data deste Prospecto, 0 Administrador adota as seguintes regras e procedimentos para diligenciar
0 cumprimento das obrigacGes assumidas pelo Gestor:

(i) monitoramento por intermédio da carteira didria do Fundo das operacdes realizadas
pelo Gestor; e

(i) acompanhamento do enquadramento da carteira do Fundo em observancia aos
Critérios de Elegibilidade e limites dispostos no Regulamento e na legislagcdo vigente,
tomando as medidas necessarias junto ao Gestor para o0 seu devido cumprimento.

Custodiante

O Administrador dispde de regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis de
verificagdo, que lhe permitirdo diligenciar o desempenho, pelo Custodiante, de suas obrigagdes
descritas neste Prospecto, no Regulamento e no Contrato de Custddia. Tais regras e procedimentos
encontram-se descritos abaixo e disponiveis para consulta no website do Administrador
(www.bemdtvm.com.br — neste website clicar em “Informagdes aos Cotistas”, inserir Driver Brasil
Two no campo “Fundo”, clicar no nome do Fundo e clicar em “Regras e Procedimentos do
Administrador”).

Na data deste Prospecto, 0 Administrador adota as seguintes regras e procedimentos para diligenciar
0 cumprimento das obrigacGes assumidas pelo Custodiante:

(1) recebimento pelo Administrador, por meio eletronico, de relatorio a ser
disponibilizado pelo Custodiante, elaborado com base em arquivo preparado e enviado pelo
Agente de Cobranca ao Custodiante, indicando os valores recebidos relativos aos Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos recuperados, sempre que ocorrerem
pagamentos pelos Devedores;
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(i) monitoramento da evolucdo das cobrancas dos Direitos Creditorios Elegiveis
Cedidos Inadimplidos no ambito extrajudicial e judicial, com base nas informacdes
estabelecidas em Relatério de Cobranca a ser elaborado pelo Agente de Cobranca nos
termos da letra (f) do item 5.1 do Contrato de Cobranca dos Direitos Creditdrios Elegiveis
Cedidos Inadimplidos;

(iii) recebimento pelo Administrador de relatorio fornecido pelo Custodiante no prazo
de até 20 Dias Uteis contados de cada Data de Aquisi¢do, para monitorar a verificacdo do
lastro dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos;

(iv) disponibilizacdo pelo Custodiante, de forma eletrbnica, da carteira diaria para
monitoramento das operacgdes realizadas pelo Gestor em nome do Fundo, no que tange as
aquisicBes e/ou alienagbes de Direitos Creditdrios, com base na Politica de Investimento;

(V) disponibilizacdo pelo Custodiante, de forma eletronica, de relatérios mensais com
informac0es referentes as disponibilidades, estoque, negdcios realizados, comportamento da
carteira, inadimpléncia, e demais informacGes pertinentes aos Direitos Creditérios Elegiveis
Cedidos mantidos na carteira do Fundo, que servirdo de base para elaboracdo do respectivo
relatorio mensal a ser enviado para a CVM,;

(vi) disponibilizacdo pelo Custodiante, de forma eletrénica, de relatérios trimestrais
com informacgdes referentes as disponibilidades, estoque, negdcios realizados,
comportamento da carteira, inadimpléncia, e demais informagGes pertinentes aos Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos mantidos na carteira do Fundo, que servirdo de base para
elaboracdo do respectivo relatério trimestral a ser enviado para a CVM,;

(vii)  elaboracdo pelo Custodiante das pecas para elaboragdo das demonstracdes
financeiras do Fundo; e

(viii)  recebimento pelo Custodiante, de relatério de monitoramento de auditorias
realizadas no Agente de Cobranca, com a finalidade de verificar o exato cumprimento das
obrigacOes assumidas pelo Agente de Cobranga nos termos do Contrato de Cobranca dos
Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos Inadimplidos.

Agente de Cobranca

O Administrador dispde de regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis de
verificacdo, que lhe permitirdo diligenciar o desempenho, pelo Agente de Cobranca, de suas
obrigacOes descritas neste Prospecto, no Regulamento e no Contrato de Cobranca de Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos. Tais regras e procedimentos encontram-se descritos
abaixo e disponiveis para consulta no website do Administrador (www.bemdtvm.com.br — neste
website clicar em “Informagdes aos Cotistas”, inserir Driver Brasil Two no campo “Fundo”, clicar
no nome do Fundo e clicar em “Regras e Procedimentos do Administrador”).

Na data deste Prospecto, 0 Administrador adota as seguintes regras e procedimentos para diligenciar
o cumprimento das obrigacBes assumidas pelo Agente de Cobranca:

M acompanhamento dos valores recebidos relativos aos Direitos Creditorios Elegiveis
Cedidos Inadimplidos recuperados, sempre que ocorrerem pagamentos pelos Devedores,
por meio de relatério disponibilizado pelo Custodiante, a ser elaborado com base em
arquivo preparado e enviado pelo Agente de Cobranca ao Custodiante;
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(i) recebimento pelo Administrador, por meio eletrnico, de Relatério de Cobranca
preparado pelo Agente de Cobranga nos termos da letra (f) do item 5.1 do Contrato de
Cobrancga dos Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos Inadimplidos; e

(iii) realizacdo de auditoria nas instalagfes do Agente de Cobranga, diretamente e/ou
por meio de um terceiro contratado, com a finalidade de fiscalizar o cumprimento pelo
Agente de Cobranca das medidas estabelecidas na Politica de Cobranca e de demais
obrigac6es, quando for o caso.

Cedente

O Administrador dispde de regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis de
verificacdo, que lhe permitirdo diligenciar o desempenho, pelo Cedente, de suas obrigagdes
descritas neste Prospecto, no Regulamento e no Contrato de Cessdo, especialmente aquelas
relacionadas a verificacdo e validacdo dos Direitos Creditorios a serem cedidos ao Fundo nos
termos do Contrato de Cessdo em relagcdo as CondigOes de Cessdo. Tais regras e procedimentos
encontram-se descritos abaixo e disponiveis para consulta no website do Administrador
(www.bemdtvm.com.br — neste website clicar em “Informacdes aos Cotistas”, inserir Driver Brasil
Two no campo “Fundo”, clicar no nome do Fundo e clicar em “Regras e Procedimentos do
Administrador”).

Na data deste Prospecto, o Administrador adota as seguintes regras e procedimentos para diligenciar
0 cumprimento das obrigacdes assumidas pelo Cedente:

Q) o Administrador requerera do Cedente confirmacédo escrita acerca do cumprimento,
pelos Direitos Creditorios, as Condigdes de Cessdo definidas no Contrato de Cesséo
(“Confirmacao do Cedente”);

(i) receber a Confirmagdo do Cedente no dia do envio do Arquivo Eletrénico ao
Custodiante;

(ili)  naauséncia do envio da Confirmagéo do Cedente, o Administrador devera informar
imediatamente ao Custodiante, o qual devera excluir referidos Direitos Creditérios da Lista
de Direitos Creditorios Elegiveis e impedir que o Fundo adquira qualquer Direito Creditorio
gue ndo cumpra com as CondicGes de Cessao; e

(iv) proceder a verificacdo e validacdo, por amostragem, do atendimento dos Direitos
Creditorios em relagdo as Condicdes de Cessdo.

Agente Depositario

O Custodiante dispde de regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis de verificacao,
que lhe permitirdo o efetivo controle do Agente Depositario com relagdo a guarda, conservacéo e
movimentacdo dos Documentos Comprobatdrios sob sua guarda, bem como para diligenciar o
cumprimento, pelo Agente Depositario, de suas obrigacBes nos termos do Regulamento e do
Contrato de Deposito. Tais regras e procedimentos encontram-se descritos abaixo e disponiveis para
consulta nos websites do Administrador e do Custodiante (www.bemdtvm.com.br — neste website
clicar em “Informagdes aos Cotistas”, inserir Driver Brasil Two no campo “Fundo”, clicar no nome
do Fundo e clicar em “Regras ¢ Procedimentos do Administrador” e www.bradescocustodia.com.br
— neste website clicar em “Informagdes aos Cotistas”, inserir Driver Brasil Two no campo “Fundo”,
clicar no nome do Fundo e clicar em “Regras e Procedimentos do Administrador™).

98


http://www.bemdtvm.com.br/
http://www.bemdtvm.com.br/
http://www.bradescocustodia.com.br/

Na data deste Prospecto, o Custodiante adota as seguintes regras e procedimentos para diligenciar o
cumprimento das obrigagdes assumidas pelo Agente Depositario nos termos do Contrato de
Depdsito:

Q) realizacdo de auditoria nos processos e instalagcbes do Agente Depositario com o
intuito de atestar a eficacia das obrigacdes assumidas pelo Agente Depositario, bem como
de certificar-se que os padrbes minimos exigidos para a guarda, manutencdo,
armazenamento, organizagdo e digitalizacdo dos Documentos Comprobatorios estdo sendo
plenamente atendidos;

(i) verificacdo do cumprimento pelo Agente Depositario das seguintes etapas: (a)
recebimento e triagem dos Documentos Comprobatorios; (b) validacdo quantitativa e
qualitativa dos Documentos Comprobatérios; (c) recebimento das principais informacdes
contidas nos Documentos Comprobatdrios no sistema do Banco Volkswagen e do Agente
Depositéario; e (d) envio do processo relativo ao respectivo Documento Comprobatério para
digitalizagdo e/ou guarda no respectivo sistema de gestéo da informacéo; e

(iif)  verificagdo trimestral, por amostragem, da manutencéo pelo Agente Depositario dos
padrdes minimos exigidos para a guarda, manutencdo, armazenamento, organizacdo e
digitalizagdo dos Documentos Comprobat6rios, bem como das demais obrigacGes
assumidas pelo Agente Depositario nos termos do Contrato de Depoésito e da legislacdo
vigente.

6.8. Critérios e Procedimentos para Substituicdo do Administrador, Gestor, Custodiante,
Agente Depositario, Agéncias de Classificacdo de Risco, Auditor Independente e
Agente de Cobranga

O Administrador e/ou o Gestor, mediante aviso publicado no Periddico do Fundo ou por meio de
carta com aviso de recebimento enderecada a cada Cotista, em cada caso, com no minimo 30
(trinta) dias de antecedéncias, poderdo renunciar a administracdo do Fundo e/ou a gestdo da carteira
do Fundo, conforme o caso, desde que convoque, no mesmo ato, Assembleia Geral de Cotistas para
decidir sobre sua substituicdo ou sobre a Liquidacdo Antecipada do Fundo, conforme aplicavel, nos
termos da Instrucdo CVM 356/01 e do item 23 do Regulamento.

N&o obstante o disposto acima, o Administrador e/ou o Gestor poderdo ser substituidos, a qualquer
tempo, e independente de sua vontade, por deliberagdo da Assembleia Geral de Cotistas.

Na hip6tese de o Administrador e/ou o Gestor renunciarem as suas func¢des e a Assembleia Geral de
Cotistas, por qualquer motivo, ndo deliberar sobre a nomeacdo de administrador e/ou gestor
habilitado para substituir o Administrador e/ou Gestor dentro do prazo de 120 (cento e vinte) dias
corridos a contar da publicacdo ou recebimento do pedido de renincia do Administrador e/ou
Gestor conforme descrito no paragrafo acima, o Fundo sera liquidado antecipadamente, devendo o
Administrador iniciar o processo de Liquidacdo Antecipada, conforme o disposto no item 23.5 do
Regulamento, no prazo méaximo de 5 (cinco) Dias Uteis.

Na hipétese de renuncia do Administrador e/ou Gestor e nomeacao de novo administrador ou gestor
em Assembleia Geral de Cotistas, 0 Administrador e/ou Gestor continuardo obrigados a prestar 0s
servicos de administracdo do Fundo e/ou gestdo da carteira do Fundo até que novo administrador
e/ou gestor Ihe substitua, o que devera ocorrer dentro do prazo maximo de 120 (cento e vinte) dias
corridos, contados da data de realizacdo da respectiva Assembleia Geral de Cotistas.
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Caso o0 novo administrador e/ou gestor nomeado nos termos descritos acima ndo substitua o
Administrador e/ou Gestor dentro do prazo de 120 (cento e vinte) dias corridos contados da data em
que se realizar a Assembleia Geral de Cotistas referida no pardgrafo acima, o Administrador
procedera a Liquidacdo Antecipada, nos termos do item 23.5 do Regulamento, até o 5° (quinto) Dia
Util contado da data em que expirar o prazo previsto neste paragrafo.

Nas hipoteses de substituicdo do Administrador e/ou do Gestor e de Liquidacdo Antecipada do
Fundo, aplicam-se, no que couberem, as normas em vigor sobre responsabilidade civil ou criminal
de diretores e gerentes de instituicfes financeiras e administradores, independentemente das que
regem a responsabilidade civil do proprio Administrador e/ou Gestor.

A destituicdo do Administrador ndo implicara na destituicdo do Gestor e a destituicdo do Gestor ndo
implicara na destituicdo do Administrador.

O Auditor Independente, assim como as Agéncias de Classificacdo de Risco, poderdo ser
substituidos, a qualquer tempo, mediante deliberagdo da Assembleia Geral.

Sem prejuizo a responsabilidade do Custodiante prevista no artigo 38 da Instrucdo CVM 356/01, o
Agente de Cobranca podera ser substituido, a qualquer tempo, mediante deliberacdo da Assembleia
Geral.

A substituicdo do Agente Depositario ou alteracdo no procedimento de depésito e guarda dos
Documentos Comprobatorios dependerd de prévia anuéncia, por escrito, do Custodiante e do
Administrador, nos termos do Contrato de Depdsito.

6.9. Mecanismos de Refor¢o de Crédito e Outras Garantias

Além das garantias que eventualmente estejam vinculadas aos Direitos Creditérios Elegiveis
Cedidos e Investimentos Permitidos a serem adquiridos, o Fundo ndo conta com qualquer outro
mecanismo de refor¢o de crédito, seguro ou garantia que possa ajudar ou facilitar o pagamento dos
valores devidos aos Cotistas a titulo de amortizagdo ou resgate das Cotas.

6.10. Gerenciamento de Riscos

Os investimentos do Fundo estio sujeitos a flutuagdes e riscos, incluindo, mas nédo se limitando,
aqueles descritos na seg¢do “Fatores de Risco” acima. Os sistemas de gerenciamento de riscos
utilizados pelo Gestor sdo fundados em estatisticas e projecdes de cenarios baseados em andlise
macro e microecondémicas, que podem nado capturar todos os possiveis movimentos e impactos que
os Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos e os Investimentos Permitidos podem sofrer. Esses
sistemas visam, assim, monitorar e se antecipar aos riscos a que a carteira do Fundo esta sujeita,
mas ndo podem elimina-los. Dessa forma, ndo é possivel assegurar ou de qualquer forma garantir
gue o Fundo atingira seu objetivo de desempenho, bem como que perdas superiores ao valor de
exposicao a risco ndo ocorrerdo, em razdo dos riscos e fatores anteriormente mencionados. Assim
sendo, o Gestor ndo pode, em qualquer hipbtese, ser responsabilizado pelo ndo alcance do objetivo
de desempenho do Fundo, nem pela eventual depreciacdo ou inadimplemento dos Direitos
Creditorios Elegiveis Cedidos e dos Investimentos Permitidos, que impliquem em perda parcial ou
total dos recursos investidos pelos Cotistas.

0OS METODOS UTILIZADOS PELO GESTOR PARA GERENCIAR TODOS OS RISCOS A QUE O

FUNDO SE ENCONTRA SUJEITO NAO CONSTITUEM GARANTIA CONTRA EVENTUAIS
PERDAS PATRIMONIAIS QUE POSSAM SER INCORRIDAS PELO FUNDO.
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VII. CoTAs
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Cotas e Classes de Cotas

As Cotas correspondem a fracGes ideais do patriménio do Fundo e somente serdo resgatadas ao
término do prazo de duragdo do Fundo, ou em virtude de sua Liquidagdo Antecipada.

As Cotas serdo escriturais e mantidas em conta de dep6sito em nome de seus respectivos titulares.

O Fundo devera emitir uma classe de Cotas Seniores e duas classes de cotas subordinadas, quais
sejam, as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Junior, de acordo com as
caracteristicas descritas nos itens a seguir.

Todas as Cotas de mesma classe terdo iguais taxas, despesas e prazos.

Cotas Seniores

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

(i) nédo se subordinam as demais para efeito de amortizacdo, resgate e distribuicdo dos
rendimentos da carteira do Fundo, nos termos deste Prospecto e do Regulamento;

(if) direito de voto nas deliberagdes nas Assembleias Gerais de Cotistas, observado o
disposto no item 19 do Regulamento, sendo que cada Cota Sénior terd direito a 1 (um)
voto; e

(iii) serdo avaliadas conforme o item 7.2 desta se¢do, e terdo a possibilidade de amortizacdo
conforme disposto no item 7.3 desta secdo.

Cotas Subordinadas Mezanino

As Cotas Subordinadas Mezanino possuem as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e
obrigacoes:

(i)  tém prioridade as Cotas Subordinadas Junior no que se refere a amortizagdo, resgate e
distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo, nos termos deste Prospecto e do
Regulamento;

(ii)  se subordinam as Cotas Seniores para efeito de amortizacéo, resgate e distribuicdo dos
rendimentos da carteira do Fundo, nos termos deste Prospecto e do Regulamento;

(iif) direito de voto nas deliberagdes nas Assembleias Gerais de Cotistas, observado o
disposto no item 19 do Regulamento, sendo que cada Cota Subordinada Mezanino tera
direito a 1 (um) voto; e

(iv) serdo avaliadas conforme o item 7.2 desta se¢do, e terdo a possibilidade de amortizacdo
conforme disposto no item 7.3 desta secéo.

Cotas Subordinadas Junior

As Cotas Subordinadas Junior possuem as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e
obrigacdes:
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(i) se subordinam as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino para efeito de
amortizacdo, resgate e distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo, nos termos
deste Prospecto e do Regulamento;

(if) direito de voto nas deliberagdes nas Assembleias Gerais de Cotistas, observado o
disposto no item 19 do Regulamento, sendo que cada Cota Subordinada Junior tera
direito a 1 (um) voto; e

(iif) serdo avaliadas conforme o item 7.2 desta se¢do, sendo a distribuigdo dos rendimentos e
a possibilidade de amortizagdo para as Cotas Subordinadas Junior previstas
respectivamente nos itens 7.2 e 7.3 desta secao.

O Cedente ndo poderd vender Cotas Subordinadas Junior a terceiros que ndo sejam partes
relacionadas ao Cedente. Para fins da restricdo estipulada neste item, o termo “parte relacionada”
deverd ser utilizado com o significado especificado no Pronunciamento Técnico n.° 05, conforme
emitido pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPC) e aprovado pela CVM nos termos da
Deliberacdo CVM n.° 642, de 07 de outubro de 2010.

7.1. Subscricdo e Integralizacdo das Cotas

No ato de subscricdo de Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino do Fundo, o subscritor
assinara o boletim individual de subscricao, observado o disposto no item 3.6 acima.

As Cotas serdo subscritas e integralizadas a vista, em moeda corrente nacional, nos termos do
Regulamento e do respectivo Suplemento.

O investimento em Cotas podera ser efetuado por meio de débito em conta corrente ou conta de
investimento, por meio de Transferéncia Eletrénica Disponivel — TED ou outro mecanismo de
transferéncia de recursos autorizado pelo BACEN.

Além dos métodos de pagamento dispostos acima, o Cotista Subordinado Junior podera integralizar
as respectivas Cotas Subordinadas Junior por meio da entrega de Direitos Creditorios Elegiveis.

7.2. Avaliagdo das Cotas
As Cotas terdo seu valor calculado mediante a utilizagdo da metodologia abaixo referida.
O valor de cada Cota Sénior sera calculado em cada Dia Util pelo Administrador para a
determinacdo do valor a ser pago, sendo que referido montante sera equivalente ao menor entre (i) o

valor do Patrimdnio Liquido dividido pelo nimero de Cotas Seniores remanescentes; ou (ii) o valor
calculado pela formula a seguir:

_ Dl..,,) Spread, |*
VCST _VCST—1X[ 100 +1jx T-i_l

Onde:

“VCSt” equivale ao valor de cada Cota Sénior calculada na data “T”;
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“VCSr.1” equivale ao valor de cada Cota Sénior calculada no Dia Util anterior a data “T”
apo6s o pagamento de qualquer amortizacdo efetivamente paga aos Cotistas Seniores. Para
os fins de calculo do Dia Util subsequente & Data de Emissdo, VVCSr., sera equivalente ao
valor de emissdo de cada Cota Sénior na Data de Emissao;

“Dly.1» equivale a Taxa DI relativa ao Dia Util anterior a data “T”. Por exemplo: se a Taxa
DI for 12.00%, DIT-1 sera igual a 12.00; e

“Spreads,- equivale a sobretaxa do Benchmark Sénior, baseado em uma porcentagem anual
de acordo com uma base de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis.

O valor de cada Cota Subordinada Mezanino sera calculado em cada Dia Util pelo Administrador
para a determinagdo do valor a ser pago, sendo que referido montante sera equivalente ao menor
entre (i) o valor do Patrimdnio Liquido menos o valor das Cotas Seniores, dividido pelo nimero de
Cotas Subordinadas Mezanino remanescentes; ou (ii) o valor calculado pela formula a seguir:

_ DI.. )/ Spread, ,, |/
VCMT_VCMT—lx[ 100 +1J 100

Onde:
“VCMy” equivale ao valor de cada Cota Subordinada Mezanino calculada na data “T”’;

“VCMr.1” equivale ao valor de cada Cota Subordinada Mezanino calculada no Dia Util
anterior a data “T” apds o pagamento de qualquer amortizacdo efetivamente paga aos
Cotistas Subordinados Mezanino. Para os fins de calculo do Dia Util subsequente a Data de
Emissdo, VCM 1, serd equivalente ao valor de emissdo de cada Cota Subordinada
Mezanino na Data de Emissao;

“Dly¢” equivale a Taxa DI relativa ao Dia Util anterior a data “T”. Por exemplo: se a Taxa
DI for 12.00%, DI+, seré igual a 12.00; e

“Spready,” equivale a sobretaxa do Benchmark Mezanino, baseado em uma porcentagem
anual de acordo com uma base de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis.

A partir da Data de Emisséo, as Cotas Subordinadas Junior terdo seu valor calculado no dltimo Dia
Util de cada Periodo Mensal devendo tal valor corresponder ao valor do Patrimonio Liquido,
deduzido o valor das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino em circulagéo, dividido
pelo nimero de Cotas Subordinadas Junior emitidas e em circulagdo na data do respectivo célculo.

7.3. Amortizacéo das Cotas
O Fundo, desde que tenha recursos, realizara a amortizacdo das Cotas em parcelas mensais a serem
pagas aos Cotistas em cada Data de Amortizacao, em conformidade com (i) a Ordem de Prioridade,
e (ii) a Razdo de Garantia Sénior, a Razdo de Garantia Minima Sénior, a Razéo de Garantia
Mezanino, a Razdo de Garantia Minima Mezanino e a Raz&o do Patriménio Liquido.

Para efeito tributario, o rendimento deve ser calculado mediante o valor obtido do calculo do valor
da amortizacédo subtraido do valor efetivamente pago a titulo do capital investido.
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VIII. INFORMACOES RELATIVAS A OPERACAO DE SECURITIZACAO
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Descrigdo da Operacao

Constitui objetivo do Fundo a aplicacdo (i) em Direitos Creditérios Elegiveis, e (ii) em
Investimentos Permitidos, nos termos da Politica de Investimento descrita na Se¢édo V.

Para tanto, o Fundo firmou com o Cedente um Contrato de Cessao, através do qual o Cedente se
comprometeu a ceder ao Fundo, de acordo com o Termo de Cesséo e mediante pagamento e sem
qualquer coobrigacéo, os Direitos Creditorios oriundos das Cédulas de Crédito Bancério, emitidas
pelos Devedores em virtude de operacdes de Financiamento de Veiculos.

Ap0ls a cessdo acima descrita, os Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos configurar-se-d0 como
lastro das Cotas, tudo em conformidade com este Prospecto, com o Regulamento e com a Politica
de Investimentos do Fundo.

Estrutura da Operacédo de Securitizacéo

Bancos de

Cobranga

Arrecadagdodos
@ @ Direitos Creditdrios

Composigédoda

Cesers Reservade Liquidez . ) TaxaVariavel
de Driver Brasil Two Contraparte do
Liquidez —_ (Fundo) Swap
Falta de Liquidez Taxa Fixa

Carteira de s Pagamentos s Bencf::maf:ke
Direitos para o Cotista amortizag&o

Creditérios Subordinado

Cotistas

Banco Seniores

Volkswagen

Cotistas
Mezaninos

S.A.

Descricdo dos Eventos na Emissdo

1. Captacéo de recursos pelo Fundo por meio da distribuicéo publica de Cotas
2. Composi¢do da Reserva de Liquidez
3. Pagamento do Preco de Cessao pela aquisicéo dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos

Descricdo dos Eventos apés a Emissdo

A. Arrecadacdo dos recursos provenientes dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos

B. Pagamento pela Contraparte Elegivel em Swap da taxa variavel necessaria para o pagamento do Benchmark
Sénior e do Benchmark Mezanino em contrapartida pelo pagamento, pelo Fundo, de taxa fixa relacionada a
remuneragdo dos Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos, de acordo com os termos e condic¢des estabelecidos no
Contrato de Swap

C. Em caso de falta de liquidez, utilizacdo pelo Fundo dos recursos mantidos na Reserva de Liquidez

D. Distribuicdo pelo Fundo dos valores correspondentes ao Benchmark Sénior e ao Benchmark Mezanino e a
amortizacdo das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino, de acordo com a Ordem de Prioridade

E. Distribuicdo pelo Fundo dos valores correspondentes as Cotas Subordinadas Junior ao Cotista Subordinado
Junior
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8.1. Sumario dos Principais Contratos Firmados pelo Fundo

Contrato de Cessao

O Contrato de Cesséo celebrado entre o Cedente e o Fundo, representado pelo Administrador, com
a interveniéncia do Custodiante possui vigéncia idéntica ao prazo de duracéo do Fundo.

E o instrumento por meio do qual o Cedente se compromete a ceder e transferir ao Fundo Direitos
Creditorios livres e desembaracados de quaisquer 6nus, gravames ou restrigdes, bem como prestar
ao Fundo determinados servicos relacionados a verificagdo e validacdo dos Direitos Creditorios a
serem cedidos ao Fundo em relagdo as Condicdes de Cessdo.

O Fundo somente adquirira Direitos Creditorios que atendam aos Critérios de Elegibilidade, a
serem verificados pelo Custodiante no Dia Util imediatamente anterior & Data de Aquisicao.

Adicionalmente ao acima disposto, somente poderao ser cedidos ao Fundo, Direitos Creditdrios que
atendam as Condicbes de Cessdao na Data de Aquisicdo, a serem verificadas e validadas pelo
Cedente com relacdo a cada Direito Creditério no Dia Util imediatamente anterior a Data de
Aquisicdo.

Sem prejuizo do disposto no paragrafo acima, o Administrador procedera a verificagdo, por
amostragem, e validacdo do atendimento dos Direitos Creditorios em relagdo as Condigdes de
Cessdao no prazo de até 20 (vinte) Dias Uteis contados da Data de Aquisic&o.

Ainda, a cessdo de Direitos Creditorios ao Fundo serd realizada em carater irretratavel e
irrevogavel, abrangendo os Direitos Creditdrios e os respectivo juros, multas e demais encargos
eventualmente existentes, bem como 0s acessorios, tais como as garantias dos Direitos Creditorios
Elegiveis Cedidos.

A cessdo definitiva dos Direitos Creditorios Elegiveis sera formalizada por meio da assinatura do
Termo de Cesséo, o qual devera descrever os Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos e o Preco de
Cessdo. A cessdo formalizada dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos transfere ao Fundo, em
carater definitivo, sem direito de regresso ou coobrigagdo ou garantia, direta ou indireta, do Cedente,
de suas controladoras, de sociedades por estes direta ou indiretamente controladas, a estes coligadas
ou de outras sociedades sob controle comum, independentemente de qualquer outro procedimento
adicional, a plena titularidade dos Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos e de todos e quaisquer
direitos, garantias e prerrogativas deles decorrentes.

O valor a ser pago pelo Fundo pela aquisi¢do dos Direitos Creditérios Elegiveis serd determinado
no Termo de Cessdo, calculado na Data de Aquisicdo com base na formula de célculo e de acordo
com a taxa de desconto estabelecida no Contrato de Cessao.

Adicionalmente, o Contrato de Cessao estipula que o Cedente sera responsavel:
(i) pela existéncia e boa formalizacdo dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos, nos
termos do artigo 295 do Cadigo Civil, bem como pela validade e exequibilidade das
CCBs e eventuais outros instrumentos acessorios emitidos pelos Devedores e que
geraram os Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos;

(i)  pela inexisténcia, no momento da cessdo ao Fundo, de quaisquer 6nus ou gravames
sobre os Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos e suas garantias;
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(iii) pelo correto registro, em favor do Cedente, do gravame sobre os Veiculos junto ao
Sistema Nacional de Gravame; e

(iv) pela indicacdo ao Fundo de Direitos Creditérios cujos Devedores, no momento da
cessdo ao Fundo, estejam integralmente adimplentes em relacdo a qualquer divida
gue tenham com o Cedente, sejam ou ndo originadas de Direitos Creditorios.

As partes do Contrato de Cesséo serdo responsaveis por realizar o registro da cessao de cada Direito
Creditorio Elegivel Cedido perante a C3, nos termos da Resolugdo CMN 3.998/11, da Circular
BACEN 3.553/11, bem como das regras de operagdo da C3, conforme elaborado e divulgado pela
Céamara Interbancaria de Pagamentos (CIP) de tempos em tempos.

No que se refere a notificacdo aos Devedores, para fins do artigo 290 do Codigo Civil, as partes do
Contrato de Cessao acordam que tal notificagdo ndo sera realizada, em virtude de o procedimento
ordinério de cobranca dos Direitos Creditorios ser mantido substancialmente inalterado apos as
cessoes vislumbradas no Contrato de Cesséo e no Termo de Cesséo.

Entretanto, o Administrador do Fundo passard a notificar todos os Devedores dos Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos na ocorréncia de qualquer evento que dé causa a resilicdo do
Contrato de Cessdo.

A cessdo de qualquer Direito Creditério Elegivel Cedido podera ser resolvida, de pleno direito,
independentemente de qualquer aviso ou notificagdo ao Cedente e sem qualquer dnus ou custo para
o0 Fundo, nas seguintes hipéteses:

(i) caso o Cedente, se interpelado pelo Administrador, ndo apresente esclarecimentos
referentes a qualquer inexatiddo nas informagdes fornecidas, relativas ao Direito
Creditorio Elegivel Cedido e/ou ao registro da alienacdo fiduciaria do respectivo
Veiculo no SNG, em até 5 (cinco) Dias Uteis contados do recebimento da
interpelacdo;

(i) caso o Direito Creditorio Elegivel Cedido seja reclamado por qualquer terceiro
comprovadamente titular de 6nus, gravames ou encargos constituidos previamente a
aquisicdo do mesmo pelo Fundo;

(iii) caso seja verificada a falsidade ou inexatiddo de quaisquer das declaragdes contidas
no Contrato de Cessao ou das informagdes constantes no Arquivo Eletrénico enviado
ao Custodiante, que afete o Direito Creditorio Elegivel Cedido;

(iv) caso seja verificada a inexisténcia dos Documentos Comprobatorios de quaisquer
Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos;

(v) caso o Cedente ndo entregue ao Custodiante os Documentos Comprobatérios dos
Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos, no prazo de até 05 (cinco) Dias Uteis
contados de sua solicitacéo;

(vi) caso a cessdo de Direitos Creditérios ao Fundo configure fraude contra credores,
fraude de execucdo, fraude de execucdo fiscal ou ainda fraude falimentar;

(vii) caso seja verificada que a cessdo de Direitos Creditorios ao Fundo tenha ocorrido

com inobservancia do Cedente aos procedimentos de cessdo descritos no Contrato de
Cessao;
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(viii) caso seja constatado pelo Custodiante ou Administrador que o Direito Creditorio
cedido ndo atende a qualquer das CondicGes de Cessao; e/ou

(ix) caso o Agente Depositario ndo confirme a conclusdo da segregacdo eletronica dos
Documentos Comprobatérios em até 10 (dez) Dias Uteis contados do término do
prazo previsto na Clausula 3.1 do Contrato de Depdsito.

Considerar-se-a4 nula a cessao de qualquer Direito Creditério Elegivel Cedido, independentemente
de qualquer aviso ou notificagdo ao Cedente e sem qualquer 6nus ou custo para o Fundo, nas
seguintes hipoteses:

(i) caso o Direito Creditdrio Elegivel Cedido ndo seja de titularidade do Cedente no
momento da cessdo;

(i)  caso, por qualquer razdo, até a Data de Aquisi¢do, 0 montante relativo as transacGes
financeiras que lastreiam os Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos ndo tenha sido (a)
entregue ao Devedor ou (b) pago ao proprietario e/ou cedente do respectivo Veiculo;

(iii) caso, por qualquer razdo, a operacdo de financiamento que lastreia o Direito
Creditério Elegivel Cedido tenha sido declarada nula por deciséo judicial transitada
em julgado;

(iv) caso o Custodiante verifique a nulidade ou inexisténcia de lastro do respectivo Direito
Creditério Elegivel Cedido; ou

(v) caso seja declarada, por decisdo judicial transitada em julgado, a nulidade ou
inexisténcia da Cédula de Crédito Bancario que lastreia o Direito Creditorio Elegivel
Cedido.

Na hip6tese de ocorréncia de quaisquer dos eventos acima indicados, o Cedente ficara obrigado a
restituir ao Fundo os valores recebidos por negécio resolvido ou declarado nulo. O pagamento sera
efetuado com base no valor presente do Direito Creditério Elegivel Cedido, conforme contabilizado
pelo Custodiante, acrescido de 2% (dois por cento) a titulo de multa compensatdria, devendo o
valor referente a multa ser informado pelo Administrador ao Cedente para que seja devidamente
contabilizado.

Sujeito aos termos, condi¢Bes e procedimentos estabelecidos no Contrato de Cessdo, o Cedente
podera exercer a Opgdo de Recompra Total.

Fica estipulado, ainda, que em caso de divergéncia ou contradicdo entre o Contrato de Cessdo e 0
Termo de Cessdo, prevalecera o Termo de Cessdo exclusivamente no que se refere ao Preco de
Cessdo e ao volume de Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos.

Contrato de Distribuicdo e Colocacao

O Contrato de Distribuigdo e Colocacdo, celebrado entre o Fundo, representado pelo Administrador,
0 Cedente e os Coordenadores, objetiva a contratacdo dos Coordenadores para coordenacéo,
colocagdo e distribuicdo das Cotas, sob o regime de melhores esfor¢os de colocagao, nos termos da
Lei n.°6.385, de 7 de dezembro de 1976, e alteragdes posteriores, e da Instrugdo CVM 400/03.
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Nos termos do Contrato de Distribuigdo e Colocacdo, os Coordenadores poderdo convidar outras
instituicGes integrantes do sistema de distribuicdo de valores mobilidrios para participarem da
Oferta.

Pelos servicos prestados, os Coordenadores receberdo uma comissdo de estruturacao e colocacdo, a
ser integralmente paga a cada um dos Coordenadores em até 3 (trés) Dias Uteis contados da data da
primeira integralizacdo das Cotas, equivalente a R$ 750.000,00 (setecentos e cinquenta mil reais).
Os Coordenadores Contratados receberdo uma comissdo de estruturagdo e colocagdo, a ser
integralmente paga a cada um dos Coordenadores Contratados em até 3 (trés) Dias Uteis contados
da data da primeira integralizacdo das Cotas, equivalente a R$ 100.000,00 (cem mil reais).
Nenhuma outra remuneracdo sera devida ou paga aos Coordenadores/ou aos Coordenadores
Contratados, direta ou indiretamente, por forca ou em decorréncia do referido Contrato de
Distribuicéo e Colocacéo.

De acordo com o Contrato de Distribuicdo e Colocagédo, o Fundo e o Cedente assumem, conforme o
caso, as seguintes obrigacdes:

(i)  fornecer aos Coordenadores, sempre que solicitado, todos os documentos e informaces
necessarios a elaboracéo da documentacéo relativa a Oferta;

(if) indicar e colocar a disposi¢do dos Coordenadores, nas datas previamente acordadas,
membros de sua alta administracdo para apresentacfes e esclarecimentos durante o
periodo de marketing da operacdo (road show), nos termos do item “(iii)” abaixo;

(iii) preparar, com assessoria de consultor juridico contratado pelo Cedente e com assisténcia
e aprovacao dos Coordenadores, o material necessario a distribuicdo das Cotas, tais
como:

(@) Aviso ao Mercado;

(b) Prospecto;

(c) Regulamento;

(d) material mercadol6gico;

(e) Termo de Adesdo ao Regulamento e Ciéncia de Risco;
() Andncio de Inicio;

(9) Andncio de Encerramento;

(h) boletim de subscricéo; e

(i) qualquer outro documento que venha a ser exigido pela CVM, relacionado a Oferta;

(iv) encaminhar & CVM os documentos necessarios a obtencdo dos registros do Fundo e da
Oferta e acompanhar os referidos registros;

(v)  registrar as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino para serem negociadas no
mercado secundario no SF — Mddulo de Fundos, administrado pela CETIP;
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(vi)

(vi)

(vii)

(i)

(x)

(xi)

(xii)

(xii)

(xiv)

(xv)

(xvi)

(xvii)

promover a publicacdo, em jornais de grande circulacéo, do Aviso ao Mercado, Andncio
de Inicio e do Anuncio de Encerramento;

providenciar o registro do Fundo e da Oferta nos termos descritos na Lei n.° 6.385/76, na
Instrucdo CVM 356/01 e na Instrugdo CVM 400/03;

comunicar aos Coordenadores por escrito, dentro de 48 (quarenta e oito) horas a contar da
ocorréncia de qualquer fato relevante ocorrido durante o Periodo de Distribuicdo que
possa vir a afetar a decisdo, por parte dos investidores, de subscrever as Cotas;

cumprir integralmente o Regulamento;

arcar, por conta e ordem do Fundo, com as despesas de publicacdo do Andncio de Inicio e
do Andncio de Encerramento e de quaisquer outras publicacfes exigidas pela CVM;

0 Cedente devera arcar com 0s honorarios do escritério de advocacia que tenha sido
contratado com relacdo a Oferta;

colocar exemplares do Prospecto, do Prospecto Definitivo e do Regulamento a
disposicdo dos Coordenadores para a divulgacdo da Oferta;

realizar, por conta e ordem do Fundo, 0 pagamento de todos os tributos que incidam ou
gue venham a incidir sobre a opera¢do do Fundo, estabelecidos pela regulamentacdo em
vigor;

até o momento em que a Oferta for divulgada ao mercado, abster-se, na forma do artigo
48 da Instrucdo CVM 400/03 de (a) divulgar informacbes referentes a Oferta além
daquelas necessarias para atingir objetivos, alertando as partes que tomarem
conhecimento destas informacdes a respeito de sua confidencialidade; (b) utilizar as
informacdes referente a Oferta de outro modo além da estrita preparacdo da Oferta;

ndo divulgar ao publico informacGes referentes a presente Oferta sem a prévia e expressa
anuéncia dos Coordenadores;

contratar prestadores de servico em relacdo a estruturacdo e distribuicdo das Cotas,
incluindo, mas ndo limitando-se a, assessor legal, Empresa de Auditoria, Agéncias de
Classificacdo de Risco e administrador de carteiras;

estipular e arcar com custos e despesas razoaveis que comprovadamente foram realizadas
com a assessoria legal do Fundo, os auditores e Agéncias de Classificacdo de Risco, e se
necessario com o proprio desenvolvimento da Oferta;

(xviii) manter contratada as Agéncias de Classificacdo de Risco para a Oferta até o vencimento

(xix)

final das Cotas e manter atualizado, pelo menos trimestralmente, durante a vigéncia das
Cotas, o relatério de avaliacdo de risco das Cotas, elaborado pelas Agéncias de
Classificacdo de Risco, disponibilizando-o aos Cotistas, caso solicitado, no prazo de 15
(quinze) Dias Uteis contados da data de sua solicitacao;

manter durante 5 (cinco) anos, em formato eletrénico, todos os documentos e
informacGes que fundamentaram os documentos da Oferta e, mediante solicitacdo dos
Coordenadores, disponibiliza-los, dentro do prazo de 5 (cinco) Dias Uteis, contados da
data de solicitacdo, ou anteriormente, caso seja exigido por lei ou regulamentacdo
aplicavel, juntamente com as cépias destes documentos;
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(xx)

(xxi)

efetuar o pagamento aos Coordenadores referentes as remuneracfes ajustadas conforme
disposto no Contrato de Distribuicdo e Colocagéo;

recolher, por conta e ordem do Fundo, a taxa de fiscalizacdo do mercado de capitais de
que trata a Lei n.° 7.940, de 21 de dezembro de 1989, conforme alterada, aplicavel ao
registro de distribuigdo das Cotas;

(xxii) registrar o Fundo e a Oferta na ANBIMA; e

(xxiit)enviar para os Coordenadores, sempre que assim solicitado, informacdo relativa aos

boletins de subscricdo, inclusive identificacdo e documentacdo relativa aos Investidores
Qualificados, que assim os qualifique como tal, conforme aplicavel.

Em contrapartida, os Coordenadores assumem as seguintes obrigagdes:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

assessorar 0 Administrador e o Cedente na elaboragdo de todo o material necessario a
Oferta, inclusive o Prospecto, o material mercadoldgico, o Anuncio de Inicio e o
Anuncio de Encerramento;

acompanhar, juntamente com o Administrador, o registro do Fundo e da Oferta na
CVM;

comunicar imediatamente & CVM eventual resilicdo, resolucdo, denincia, revogacao,
resciséo ou alteracdo do Contrato de Distribuigdo e Colocacéo;

receber e processar todos os pedidos de subscri¢do de Cotas, fazendo uso de todos 0s
recursos que tiver disponiveis para a boa realizagdo da Oferta, observado o disposto no
Contrato de Distribuicdo e Colocacao;

obter a assinatura dos subscritores nos Termos de Adesdo, no ato da subscri¢do das
Cotas;

obter a assinatura dos subscritores nas Declaragdes de Investidor Qualificado, conforme
aplicavel, no ato da subscricéo das Cotas;

obter a assinatura dos subscritores no boletim de subscricdo, apds 0s mesmos serem
disponibilizados pela CETIP;

desenvolver uma solida estratégia de contatar os principais investidores atuantes no
mercado de capitais brasileiro tais como a comunidade brasileira de investidores
institucionais, particularmente os administradores de recursos, fundos de pensdo e
companhias de seguro;

abster-se, até que a Oferta seja divulgada ao mercado, de (a) revelar informacGes
relativas a Oferta, exceto aquilo que for necessario a consecucdo de seus objetivos,
advertindo os destinatarios sobre o carater reservado da informacéo transmitida e (b)
utilizar as informages referentes a Oferta, exceto para fins estritamente relacionados
com a preparacédo da Oferta;
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()
(xi)
(xii)

(xiii)

(xiv)

apresentar a CVM quaisquer pesquisas e relatérios publicos sobre o Fundo e a Oferta
gue eventualmente tenham elaborado, nos termos do inciso 111 do artigo 48 da Instrugéo
CVM 400/03;

assegurar que o tratamento aos investidores seja justo e equitativo;

assegurar a adequacéo do investimento ao perfil de risco de seus respectivos clientes;
enviar a CVM qualquer material publicitario e/ou material de pesquisa que tiver
elaborado com relagdo ao Fundo e/ou a Oferta previamente & sua utilizagdo, para

aprovacdo, nos termos do artigo 50 da Instrugdo CVM 400/03; e

manter o Prospecto e o Regulamento & disposi¢cdo do publico prestando ao publico
todas as informacdes que Ihe sejam solicitadas referentes a Oferta.

Com excecdo das obrigacGes assumidas no Contrato de Distribuicdo e Colocagdo, nenhuma outra
obrigacdo serd assumida pelos Coordenadores, especialmente com relacdo aos pagamentos relativos

as Cotas.

A copia do Contrato de Distribuicdo e Colocagdo encontra-se disponivel aos interessados para
consulta na sede dos Coordenadores e do Administrador.

Contrato de Custédia

O Contrato de Custddia, celebrado entre o Custodiante e o Fundo, representado pelo Administrador,
com interveniéncia do Administrador, estabelece as condi¢fes pelas quais o Custodiante prestara ao
Fundo os servicos de custddia qualificada e controladoria do Fundo.

Os servicos de custodia qualificada consistirdo nas seguintes atividades:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

validar os Direitos Creditérios em relacdo aos Critérios de Elegibilidade
estabelecidos no Regulamento;

receber e analisar os Documentos Comprobatdrios que evidenciem o lastro dos
Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos;

verificar os Documentos Comprobatérios relacionados aos Direitos Creditorios
Elegiveis Cedidos Inadimplidos durante a vigéncia do Fundo, ao menos
trimestralmente, observado o disposto no item 6.4.3 do Regulamento;

realizar a liquidagéo fisica e financeira dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos,
evidenciados pelo Termo de Cessdo e pelos Documentos Comprobatorios,
observado o disposto nos itens 9.7.1 e 9.8 abaixo;

fazer a custddia e guarda da documentacdo relativa aos Ativos integrantes da
carteira do Fundo;

diligenciar para que seja mantida, as suas expensas, atualizada e em perfeita ordem,
0s Documentos Comprobatdrios e demais documentos e informagdes relativos aos
Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos, com metodologia preestabelecida e de livre
acesso para o Auditor Independente, Agéncias de Classificacdo de Risco
contratadas pelo Fundo e 6rgéos reguladores, observado, no caso dos Documentos
Comprobatdrios, o disposto no Contrato de Deposito; e
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(vii)  cobrar e receber, por conta e ordem do Fundo, pagamentos, resgate de titulos ou
qualquer outra renda relativa aos titulos custodiados, depositando os valores
recebidos nas contas de depositos do Fundo.

Os Documentos Comprobatorios relativos aos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos ficardo sob a
guarda do Agente Depositério.

A substituicdo do Agente Depositario ou alteracdo no procedimento de depésito e guarda dos
Documentos Comprobatorios dependera de prévia anuéncia, por escrito, do Administrador e do
Custodiante, nos termos do Contrato de Deposito.

Nos termos do artigo 38 da Instru¢do CVM 356/01, a nomeacdo de qualquer terceiro responsavel
pela guarda dos Documentos Comprobatdrios ndo exclui as responsabilidades do Custodiante.

Os servigos de Controladoria consistirdo na execugdo dos processos que compdem a controladoria
dos ativos e passivos, bem como na execucdo dos procedimentos contébeis, de acordo com as
legislacGes e as hormas vigentes, incluindo, mas néo se limitando a:

(@) processamento e registro contabil do Fundo, de forma que 0 mesmo possa manter sua
contabilidade atualizada e em perfeita ordem, observados os termos e as condigdes do
Contrato de Custddia, do Regulamento, das regras do plano contabil e da legislacdo em
vigor;

(b) elaboragdo dos demonstrativos financeiros mensais e anuais do Fundo e
disponibilizacio destes, se for o caso, para que sejam auditados pelo Auditor Independente
e enviados as autoridades competentes dentro dos prazos legais;

(c) determinacdo, em base diéria, e disponibilizacdo ao Administrador e ao Cedente, do
valor do Patriménio Liquido e do valor das Cotas, incluindo as rentabilidades acumuladas
no més e no ano civil a que se referirem, observados os termos do Contrato de Custddia, do
Regulamento, das regras do plano contabil e da legislacdo em vigor;

(d) divulgacdo a CVM e, se aplicavel, a ANBIMA (i) diariamente, do valor das Cotas e
do valor do Patriménio Liquido; e (ii) mensalmente, da rentabilidade auferida pelas Cotas
neste periodo;

() sem prejuizo da observancia dos procedimentos relativos as demonstracoes
financeiras do Fundo, manutencdo em separado de registros analiticos com informacdes
completas sobre toda e qualquer contratagdo eventualmente realizada entre o Fundo e o
Administrador ou o Custodiante; e

()] remessa ao Fundo, ao Cedente e a CVM, conforme o caso, dentro dos prazos
regulamentares vigentes, sem prejuizo de outros que venham a ser exigidos, das seguintes
informagdes: (i) demonstrativo sintético, conforme modelo definido pela CVM, até o 5° Dia
Util ap6s o encerramento do més a que se referir; e (ii) balancete, demonstrativos da
composicdo e diversificacdo da carteira do Fundo e demonstrativos de fontes e aplicacdes
de recursos, até 10 (dez) dias ap6s o encerramento do més a que se referirem.

Tendo em vista que o Custodiante procedera a analise da totalidade dos Documentos
Comprobatorios dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos no prazo de até 20 (vinte) Dias Uteis
contados da Data de Aquisicdo, de forma individualizada e integral, 0 Custodiante ndo realizara
nova verificagdo dos Documentos Comprobatérios relativos aos Direitos Creditérios Elegiveis
Cedidos durante a vigéncia do Fundo, conforme faculdade prevista no §14°, artigo 38 da Instrucéo
CVM 356/01.

117



Contrato de Escrituracdo

O Contrato de Escrituracdo de Cotas de Fundos de Investimentos, celebrado entre o Fundo,
representado pelo Administrador, o Agente Escriturador e o Administrador estabelece os termos e
condi¢cdes em que o Agente Escriturador prestara ao Administrador os servicos de escrituragdo, que
consiste na manutencdo da totalidade das Cotas, emitidas pelo Fundo, incluindo o registro e
controle das Cotas em nome dos seus titulares, registradas em contas de depésito mantidas no
Agente Escriturador, na CBLC — Companhia Brasileira de Liquidacdo e Custddia e/ou na CETIP,
quando houver, sem expedicéo de certificado.

Além das disposicOes previstas em lei, o Contrato de Escrituragdo podera ser rescindido de
imediato, nas seguintes hipoteses:

a) na superveniéncia de qualquer normativo ou instrucdo das autoridades competentes,
notadamente do BACEN, que impeca a contratacdo objeto do Contrato de Escrituraco;

b) se qualquer das partes do Contrato de Escrituracdo falir, requerer recuperacdo
judicial ou iniciar procedimentos de recuperacdo extrajudicial, tiver sua faléncia,
intervencao ou liquidacdo requerida;

C) se qualquer das partes do Contrato de Escrituracdo tiver cassada sua autorizacdo
para execuc¢do dos servicos ora contratados;

d) se ndo houver pagamento da remuneracéo devida ao Agente Escriturador;

e) se qualquer das partes do Contrato de Escrituracdo suspender suas atividades por
qualquer periodo de tempo; e

f) se for constatada a ocorréncia de praticas irregulares por qualquer uma das partes do
Contrato de Escrituracéo.

Nos termos do Contrato de Escrituracdo, o Agente Escriturador fard jus ao custo fixo mensal de
R$1.500,00 (mil e quinhentos reais), deduzida da Taxa de Administrag&o.

Contrato de Gestao

O Contrato de Gestdo, celebrado entre o Gestor e o Fundo, representado pelo Administrador, com a
interveniéncia do Administrador e do Custodiante, estabelece as condigdes da gestdo, pelo Gestor,
da carteira do Fundo, com observancia as restrigdes legais e regulamentares aplicaveis a espécie e
segundo a Politica de Investimento estabelecida no Regulamento.

O Gestor é exclusivamente responsavel pelas decisdes que tomar a respeito das escolhas dos Ativos
a serem adquiridos ou alienados para a composi¢do da carteira do Fundo.

Além de se obrigar a gerir a carteira do Fundo utilizando-se das boas praticas de mercado como
fontes seguras de informacdo, em obediéncia estrita aos termos do Regulamento, bem como as
legislacBGes e normas vigentes, e com a mesma integridade e dedicacdo que todo homem ativo e
probo costuma empregar na administracdo dos seus proprios negdcios, o Gestor se obriga
especificamente perante o Administrador a:
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0] atender as comunicacdes feitas pelo Administrador e/ou pelo Custodiante caso seja
verificado o comprovado desenquadramento do Fundo em relacdo ao Regulamento,
as legislacdes e as normas vigentes aplicaveis ao Fundo;

(i) prestar ao Administrador as informacdes necessarias, na forma, prazos e de acordo
com os procedimentos descritos no Contrato de Gestdo;

(iii)  gerir a carteira do Fundo dentro dos principios e padrdes internacionais de boa
técnica em investimentos, incluindo o exame e andlise de relatérios de pesquisas de
mercado, informagdes econdmicas, estatisticas e financeiras e 0 acompanhamento
continuo de todos os Ativos do Fundo;

(iv) fornecer ao Administrador, sempre que necessario para atender as solicitacdes das
autoridades competentes, os dados, informagOes, anélises e estudos que
fundamentaram a compra e/ou venda de qualquer ativo que tenha integrado, ou
ainda integre, a carteira do Fundo, sem qualquer limitacdo, colaborando no
esclarecimento de qualquer questionamento que esses 6rgdos competentes possam
fazer com relacéo a tais operacoes;

(v) responder pelas operacdes realizadas em desacordo com os limites estabelecidos no
Regulamento e normas vigentes; e

(vi) responder pela decisdo das aquisicbes e alienagfes dos Ativos referentes a
operagdes, inclusive, mas ndo se limitando, as renegociag¢des envolvendo os Ativos
em caso de default (inadimplemento), e perdas que os titulos e valores mobiliarios
possam incorrer, observado o disposto na Clausula IV do Contrato de Gestéo.

O Gestor formalizara, por meio do Contrato de Gestdo, que ndo ha conflitos de interesse potenciais
entre as atividades que exerce no mercado e a gestdo da carteira do Fundo. Nesse sentido, o Gestor
devera observar rigorosamente os limites de concentracdo por emissor e por modalidade de ativo
financeiro, de composi¢do e concentracdo de carteira, e de concentracdo em fator de risco,
estabelecidos no Regulamento do Fundo, nas legislac6es e normas aplicaveis.

Contratos de Cobranca Ordinaria

Os Contratos de Cobranca celebrados entre o Fundo, representado pelo Administrador, e os Bancos
de Cobranca, estabelece os termos e condi¢bes em que 0s Bancos de Cobranga sdo contratados para
a prestacdo dos servicos de cobranca bancaria dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos.

Os Bancos de Cobranca prestardo ao Fundo o servico de cobranca dos Direitos Creditdrios
Elegiveis Cedidos, mediante o fornecimento, pelo Fundo, das seguintes informacoes:

(i) relacdo dos devedores dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos, contendo, o
nome e endereco do sacado, nimero do titulo, valor e data de vencimento; e

(ii) os valores devidos por cada um dos devedores citados no item (i) acima.
Nos termos do Regulamento e dos Contratos de Cobranca Ordinaria, 0s pagamentos relativos aos

Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos Inadimplidos que venham a ser realizados pelos respectivos
Devedores serdo depositados diretamente nas Contas de Cobranca.
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Contrato de Cobranca dos Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos Inadimplidos

Contrato de Cobranca dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos celebrado entre o
Fundo, representado pelo Administrador, e o Agente de Cobranca, com interveniéncia do
Custodiante, estabelece os termos e condigdes em que o Agente de Cobranca prestara os servicos de
cobranca judicial e extrajudicial, recuperacdo e administracdo financeiras dos Direitos Creditérios
Elegiveis Cedidos Inadimplidos.

O Agente de Cobranca se obrigada a:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

segregar todos os cheques e outros instrumentos de pagamento relativos aos
Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos Inadimplidos de maneira aceitavel ao Fundo
e de acordo com a legislacdo aplicavel, para assegurar que tais pagamentos nao
constituam parte dos ativos do Cedente;

na hipotese de faléncia, recuperacdo ou execucdo dos Devedores dos Direitos
Creditorios Elegiveis Cedidos Inadimplidos, tomar as providéncias de cobranca dos
Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos, no é&mbito judicial,
observadas as instrucdes prestadas pelo Administrador;

controlar a evolucdo das cobrancas extrajudiciais e judiciais dos Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos por Devedor;

enviar ao Administrador, por meio eletronico, arquivo contendo os valores
recebidos relativos aos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos
recuperados, sempre gque ocorrerem pagamentos pelos Devedores, identificando-os
para que o Custodiante possa efetivar a respectiva baixa desses Direitos Creditérios
Elegiveis Cedidos Inadimplidos recuperados na carteira do Fundo;

observada a Politica de Cobranca, na hipétese de inadimplemento do pagamento de
Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos Inadimplidos pelo respectivo Devedor,
reivindicar a posse do respectivo Veiculo e liquida-lo, em seu nome, mas por conta
e ordem do Fundo, conforme as praticas habituais e vigentes do Agente de
Cobranca. Os valores devidos da liquidacdo do Veiculo que forem de direito do
Fundo serdo transferidos diretamente para a Conta do Fundo; e

entregar ao Custodiante, sempre que solicitado, no prazo maximo de 3 (trés) Dias
Uteis da data da solicitagdo, relatorios informando de forma individualizada o
andamento das cobrancas judiciais e extrajudiciais dos Direitos Creditérios
Elegiveis Cedidos Inadimplidos, bem como dos processo de faléncia, recuperacéo
ou execucgdo dos Devedores de um Direito Creditério Elegivel Cedido Inadimplido
(“Relatorio de Cobranca”), que estejam sob responsabilidade do Agente de
Cobranca. Os requisitos que deverdo estar contidos no Relatério de Cobranga séo: o
namero do contrato, 0 nome e 0 CPF/MF do Devedor, a parcela e o valor vencido,
o plano de pagamento, a data inicial de inadimplemento, o status atual de cobranca
(administrativa e/ou judicial), e quando da recuperacdo do bem (apreensdo ou
entrega/devolucdo do Veiculo), informar as condi¢des em que tal recuperacéo se
encontra.
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Contrato de Deposito

Contrato de Deposito celebrado entre o Custodiante, 0 Agente Depositario e o Banco Volkswagen,
com a interveniéncia do Fundo, representado pelo Administrador, estabelecendo os termos e
condicbes em que o Agente Depositdrio prestard o0s servigos de guarda, manutencéo,
armazenamento, organizacdo e digitalizacdo de todos os Documentos Comprobatorios que
comprovem o lastro dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos.

As alteracdes nos procedimentos da prestacdo de servigos contratados nos termos do Contrato de
Deposito que ndo decorram da adequacao as normas legais ou regulamentares dependerdo da prévia
e expressa anuéncia do Custodiante.

O Agente Depositario devera manter sob a sua guarda todos os Documentos Comprobatérios
relativos aos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos, a partir da data de assinatura e durante o prazo
de vigéncia do Contrato de Depdsito, conforme legislacdo vigente. Em caso de exercicio da Opgéo
de Recompra Total dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos pelo Banco Volkswagen, resolucéo
ou nulidade da cessdo de qualquer Direito Creditério Elegivel Cedido nos termos do Contrato de
Cessdo e/ou término do Contrato de Deposito, a Contratada devera devolver ao Custodiante os
respectivos Documentos Comprobatérios no prazo de até 10 (dez) Dias Uteis contados do
recebimento de notificagdo enviada pelo Custodiante nesse sentido.

Observado o disposto no Contrato de Deposito, 0 Custodiante tera acesso irrestrito aos Documentos
Comprobatorios relativos aos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos, seja de forma fisica ou
eletronica, podendo, a qualquer tempo, nos horarios normais de funcionamento da Contratada e sem
nenhum custo adicional, consultar ou retirar tais Documentos Comprobatérios.

Contrato de Swap

O Fundo celebrara dois Contratos de Swap (um para a Cota Sénior e outro para a Cota Subordinada
Mezanino) com qualquer Contraparte Elegivel em Swap, com o0 objetivo de minimizar o
descasamento entre a taxa fixa de suas posicdes a vista e 0 Benchmark Sénior e do Benchmark
Mezanino.

Cada Swap contratado nos termos do Contrato de Swap sera formalizado mediante a celebracdo de
uma confirmag&o, que estabelecera os termos de cada Swap, conforme vier a ser acordado entre o
Fundo e cada Contraparte Elegivel em Swap, inclusive no que tange as caracteristicas, aspectos e
detalhes de cada Swap.

N&o obstante o acima, sob cada Swap contratado entre o Fundo e a respectiva Contraparte Elegivel
em Swap, 0 Fundo assumird a obrigacdo de pagar, em cada Data de Amortizacdo, um montante
equivalente ao valor de juros sobre o valor nominal das Cotas Seniores e/ou Cotas Subordinadas
Mezanino em circulacdo na Data de Amortizacdo imediatamente anterior, apds o pagamento de
juros e principal, calculado com base em uma taxa pré fixada. Por outro lado, a respectiva
Contraparte Elegivel em Swap assumird a obrigacdo de pagar, em cada Data de Amortizacdo, um
montante equivalente ao valor de juros pés fixados sobre o valor nominal das Cotas Seniores e/ou
Cotas Subordinadas Mezanino em circulacdo na Data de Amortizacdo imediatamente anterior, apos
0 pagamento de juros e principal. Os pagamentos descritos acima serdo liquidados pela diferenca
em cada Data de Amortizacdo e pagos a respectiva parte conforme a Ordem de Prioridade descrita
no item 5.12.

Em toda Data de Amortizacdo, o0 swap tera seu valor nominal reduzido para o valor nominal da
respectiva Cota Sénior e/ou Cota Subordinada Mezanino apds o pagamento de juros e principal.
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A operacdo de Swap discutida acima pode ser resumida no esquema abaixo:

@

Taxa Fixa

> Contraparte Elegivel
Fundo @ em Swap

Taxa Variavel

©

1. Contratacdo da operacdo de swap pelo Fundo com a Contraparte Elegivel em Swap para minimizar o
potencial descasamento entre a taxa relacionada a remuneracdo dos Direitos Creditérios Elegiveis
Cedidos (taxa fixa) e as taxas necessarias ao pagamento do Benchmark Sénior e do Benchmark
Mezanino (taxa variavel).

2. Em cada Data de Amortizacdo, o Fundo pagara a Contraparte Elegivel em Swap o valor
correspondente aos juros sobre o valor nominal das Cotas em circulagdo, calculado com base em
uma taxa fixa estabelecida no Contrato de Swap.

3. Em cada Data de Amortizacdo, a Contraparte Elegivel em Swap pagard ao Fundo o valor
correspondente aos juros sobre o valor nominal das Cotas em circulacdo, calculado com base em
uma taxa variavel estabelecida no Contrato de Swap.

Os Swaps serdo registrados na CETIP, na BM&FBovespa ou em qualquer outro sistema ou cdmara
de custddia e liquidagdo financeira de valores mobiliarios autorizados pelo BACEN ou pela CVM.

As copias dos Contratos de Swap encontram-se disponiveis aos interessados para consulta na sede
dos Coordenadores e do Administrador.

Driver Brasil One Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Financiamento de Veiculos
(“FIDC Driver One’”’)

A operacdo de swap pretendida pelo Fundo possui substancialmente as mesmas caracteristicas da
operacdo de swap realizada no ambito do FIDC Driver One, contratada em julho de 2012.

A contraparte elegivel em swap paga ao FIDC Driver One, em cada data de amortizacdo, o
equivalente & Taxa DI acrescida de 1,25% (um virgula vinte e cinco por cento) e 2,05% (dois
virgula cinco por cento) ao ano, referentes, respectivamente, ao benchmark das cotas sénior e ao
benchmark das cotas subordinadas mezanino do FIDC Driver One.
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Em contrapartida, o FIDC Driver One paga a sua respectiva contraparte elegivel em swap o
equivalente a uma taxa fixa de 9,25% (nove virgula vinte e cinco por cento) ao ano para as cotas
sénior e 10,06% (dez virgula seis por cento) para as cotas subordinadas mezanino. Para facilitar o
entendimento, segue abaixo um descritivo financeiro das parcelas pagas pelo FIDC Driver One e
pela contraparte elegivel em swap no ambito do FIDC Driver One:

FIDC DRIVER ONE CONTRAPARTE ELEGIVEL EM SWAP
AMORT POS PRE DIF AMORT PRE POS DIF
06/09/2012  12.047.963,30 11.787.403,71  260.559,59 06/09/2012  11.787.403,71 12.047.963,30 (260.559,59)

04/10/2012  5.391.44457 5.895.853,49  (504.408,93) 04/10/2012  5.895.853,49  5.391.444,57  504.408,93
07/11/2012  5.855.033,21 6.876.518,28 (1.021.485,07) 07/11/2012  6.876.518,28  5.855.033,21  1.021.485,07
06/12/2012  4.969.565,51  5.521.211,24  (551.645,73) 06/12/2012  5.521.211,24  4.969.565,51  551.645,73
07/01/2013  4.627.537,24  5.775.697,11 (1.148.159,88) 07/01/2013  5.775.697,11  4.627.537,24  1.148.159,88
06/02/2013  4.837.966,11  5.136.051,45  (298.085,34) 06/02/2013  5.136.051,45 4.837.966,11  298.085,34
06/03/2013  3.739.394,26  4.515.067,07  (775.672,81) 06/03/2013  4.515.067,07  3.739.394,26  775.672,81
04/04/2013  3.917.402,01 4.391.072,78  (473.670,77) 04/04/2013  4.391.072,78  3.917.402,01  473.670,77
07/05/2013  4.207.989,85  4.803.502,06  (595.512,21) 07/05/2013  4.803.502,06  4.207.989,85  595.512,21
06/06/2013  3.978.968,77  4.235.967,44  (256.998,66) 06/06/2013  4.235.967,44  3.978.968,77  256.998,66

04/07/2013  3.786.154,63  3.780.154,26 6.000,37 04/07/2013  3.780.154,26  3.786.154,63 (6.000,37)
06/08/2013  4.252.268,92  4.177.139,11 75.129,80 06/08/2013  4.177.139,11  4.252.268,92  (75.129,80)
05/09/2013  3.926.068,63  3.583.858,13 342.210,50 05/09/2013  3.583.858,13  3.926.068,63  (342.210,50)
04/10/2013  3.674.104,58  3.271.747,20 402.357,38 04/10/2013  3.271.747,20  3.674.104,58  (402.357,38)
TOTAL 65.537.757,00 70.479.496,13 (4.539.381,75) TOTAL 70.479.496,13 65.537.757,00 4.539.381,75

Como pode se verificar acima, o saldo das obrigacGes acumuladas do FIDC Driver One perante a
sua respectiva contraparte elegivel em swap, desde o inicio do FIDC Driver One até 4 de outubro de
2013, foi de R$70.479.493,13 (setenta milhdes, quatrocentos e setenta e nove mil, quatrocentos e
noventa e trés reais e treze centavos). O saldo das obrigacBes acumuladas da contraparte elegivel
em swap do FIDC Driver One, por sua vez, foi de R$65.537.757,00 (sessenta e cinco milhdes,
guinhentos e trinta e sete mil, setecentos e cinquenta e sete reais) ao FIDC Driver One a titulo de
benchmark sénior e benchmark mezanino.

O pagamento de ambas obrigacfes ocorre de maneira liquida, ou seja, pela diferenca do valor das
obrigacOes entre o FIDC Driver One a sua respectiva contraparte elegivel em swap. O resultado
desta diferenca entre as partes gerou pagamento liquido total de R$ 4.539.381,75 (quatro milhdes,
quinhentos e trinta e nove mil, trezentos e oitenta e um reais e setenta e cinco centavos) do FIDC
Driver One a contraparte elegivel em swap, desde o inicio do FIDC Driver One até 4 de outubro de
2013.

As informacfes descritas acima sdo meramente informativas e ndo devem ser entendidas
COmOo uma promessa, garantia, indicacdo, projecao ou estimativa da taxa que sera contratada
entre o Fundo e a Contraparte Elegivel em Swap no Contrato de Swap a ser celebrado no
ambito do Fundo.
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IX. INFORMACOES SOBRE 0S DIREITOS CREDITORIOS
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Caracteristicas dos Recebiveis decorrentes do Financiamento de Veiculos

Os recebiveis que comp6em a carteira do Fundo sdo provenientes dos Direitos Creditorios Elegiveis
Cedidos, ou seja, dos Direitos Creditorios que, no momento de sua aquisicdo pelo Fundo,
preenchem todos os Critérios de Elegibilidade e Condi¢tes de Cessao.

Os recebiveis que lastreiam as Cotas sdo oriundos da emissdo de Cédulas de Crédito Bancério,
pertinentes ao Financiamento de Veiculos na modalidade de Crédito Direto ao Consumidor,
também denominado CDC - Veiculos.

As Cédulas de Crédito Bancario sdo titulos de crédito de emissdo do Devedor em favor do Cedente,
reguladas pela Lei n.° 10.931, de 02 de agosto de 2004, e que contém uma promessa de pagamento
do emitente, neste caso o Devedor, ao credor, ou seja, originalmente ao Cedente.

Os Devedores, em consonancia as obrigacdes geralmente contidas na Cédula de Crédito Bancario,
efetuam a amortizacdo de principal e juros, de forma fixa e mensal, podendo ainda, optar pelo
financiamento de pecas, acessorios e prémios de seguro juntamente com o financiamento do
Veiculo. Desta maneira, os Devedores podem amortizar o financiamento de tais itens juntamente
com a amortizacdo do financiamento do Veiculo, de acordo com as caracteristicas de cada operacdo
de financiamento e estipulado na prépria Cédula de Crédito Bancario.

O Cedente é o Unico responsavel pela originacdo, existéncia e formalizacdo dos Direitos Creditdrios
Elegiveis Cedidos, bem como pela sua exigibilidade e certeza de seu valor. O Administrador, o
Gestor e o0 Custodiante ndo sdo responsaveis pela solvéncia, originacdo, existéncia, liquidez ou
certeza dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos.

As operacdes de Financiamento de Veiculos sdo operacfes padronizadas no mercado e, desta forma,
as Cédulas de Crédito Bancério, cujos recebiveis compdem o lastro das Cotas, possuem termos
padronizados de financiamento, aplicados de acordo com as praticas costumeiras deste mercado e
de acordo com a politica de concessdo de crédito do Cedente.

Em caso de inadimplemento do Devedor, consoante ao disposto na Cédula de Crédito Bancério, o
Cedente podera cobrar comisséo de permanéncia.

Entretanto, visando & transparéncia das cobrangas e mantendo a prudéncia necessaria, 0 Cedente
ndo tem cobrado comissdo de permanéncia, juros de mora e multa, cumulativamente, dos
Devedores inadimplentes, evitando, assim, que uma decisdo judicial o obrigue a devolu¢do em
dobro dos valores cobrados.

Assim, denota-se a total aderéncia e cumprimento da legislacdo e normas brasileiras, uma vez que a
cobranga cumulada de comissdo de permanéncia, juros de mora e multa atualmente ndo vem sendo
efetuada.

Uma das caracteristicas essenciais do mercado de Financiamento de Veiculos e, por conseguinte,
dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos, é a garantia de alienagdo fiduciaria do Veiculo objeto
do financiamento, constituida na propria Cédula de Crédito Bancério.

De acordo com a legislacdo brasileira, a alienagdo fiducidria em garantia de Veiculos deve ser

registrada no sistema do Departamento Estadual de Transito (“DETRAN”), a fim de que possa ser
efetiva e oponivel a terceiros.
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A anotacdo da garantia aos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos ocorre de forma eletrbnica, por
meio de Sistema Nacional de Gravames, mantido pelo DETRAN, sob responsabilidade do Cedente,
de acordo com suas normas e procedimentos internos. Por sua vez, o Devedor deve providenciar a
emissao de novo Certificado de Registro do Veiculo, no caso de financiamento de veiculos usados,
constando a constituicdo da garantia de alienacéo fiduciaria do Veiculo.

9.1. Cessao dos Recebiveis ao Fundo

O Fundo somente podera adquirir Direitos Creditérios que atendam aos Critérios de Elegibilidade
definidos neste Prospecto, no Regulamento e no Contrato de Cessdo, a serem verificados pelo
Custodiante no Dia Util imediatamente anterior a Data de Aquisicdo. Adicionalmente, somente
poderdo ser cedidos ao Fundo Direitos Creditérios que atendam, na Data de Aquisi¢do, as
Condigdes de Cessdo, a serem verificadas e validadas pelo Cedente com relacdo a cada Direito
Credit6rios no Dia Util imediatamente anterior & Data de Aquisicao.

Sem prejuizo do disposto no paragrafo acima, o Administrador procederd a verificagdo, por
amostragem, e validagdo do atendimento dos Direitos Creditorios em relagdo as CondicGes de
Cessdo no prazo de até 20 (vinte) Dias Uteis contados da Data de Aquisic&o.

Previamente & preparacdo do arquivo eletrénico contendo a lista e as caracteristicas dos Direitos
Creditorios que o Cedente pretende ceder ao Fundo (“Arquivo Eletrénico”), o Cedente deverd
selecionar de forma aleat6ria uma carteira de Direitos Creditorios passivel de cessdo ao Fundo, de
forma que os Direitos Creditérios incluidos no Arquivo Eletrénico contenham padrdes e
caracteristicas semelhantes a carteira do proprio Cedente.

A cessao é efetuada sem carater de coobrigagdo, ou seja, 0 Cedente, embora seja responsavel pela
originagdo, existéncia e formalizacdo dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos, bem como pela
sua exigibilidade e certeza de seu valor, ndo é responsavel, perante o Fundo, pelo adimplemento dos
Devedores. Ainda, o Administrador, o Gestor e o Custodiante ndo sdo responsaveis pela solvéncia,
originacgdo, existéncia, liquidez ou certeza dos Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos.

Para mais detalhes quanto a cessao dos Direitos Creditérios Elegiveis, favor verificar o disposto nos
itens 9.5 a 9.7 abaixo, bem como para uma visdo mais detalhadas do desempenho histérico da
carteira de operacGes de Financiamento de Veiculos do Cedente, verificar o Anexo | deste
Prospecto.

9.2. Niveis de Concentracdo dos Direitos Creditérios Elegiveis

O Fundo ¢ voltado, primordialmente, a aplicacdo em (i) Direitos Creditérios Elegiveis performados
e do segmento financeiro, originados pelo Cedente e (ii) Investimentos Permitidos.

No que se refere a concentracdo em modalidade de investimento, o Fundo aplicard em Direitos
Creditérios Elegiveis exclusivamente originados de Cédulas de Crédito Bancario emitidas pelos
Devedores para Financiamento de Veiculos, na modalidade de Crédito Direto ao Consumidor (CDC
— Veiculos). Nesse contexto, ndo serd possivel ampla diversificagdo dos investimentos realizados
pelo Fundo, sendo estes concentrados em uma espécie primordial de investimento, a saber, Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos. A possibilidade de perda de Patriménio Liquido do Fundo é
diretamente proporcional a concentracdo das aplicagbes em um ou em poucos tipos de investimento.

Para mais detalhes quanto aos niveis de concentracdo por Devedor em relacdo ao valor total dos
Direitos Creditérios Elegiveis, favor se referir ao Anexo | do presente Prospecto.
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9.3. Inadimplemento, Perdas e Pré-Pagamentos

Informacdes e Estatisticas

O indice de aprovagdo automatica na concessdo financiamentos é de aproximadamente 5% (cinco
por cento) do total de propostas inseridas no sistema, ou seja, trata-se de indicador de aprovacdo de
operacdes e financiamento de forma automatica e sem nenhum tipo de andlise ou intervencao
manual, somente por meio da adequacdo da proposta aos parametros de aprovacdo do sistema,
estipulados por Gerenciamento de Riscos.

Sdo automaticamente recusadas aproximadamente 13% (treze por cento) das propostas inseridas no
sistema, existindo a possibilidade das propostas recusadas serem novamente apresentadas para
analise da mesa de crédito, desta vez de forma manual e individualizada, permitindo uma analise
mais criteriosa dos documentos que foram apresentados.

Para informacOes estatisticas sobre o desempenho histérico do Cedente quanto aos Direitos
Creditorios, incluindo, inadimplemento, perdas e pré-pagamentos, favor se referir ao Anexo | do
presente Prospecto.

SituagOes de Inadimplemento dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos

O grafico abaixo demonstra a evolucdo da taxa de inadimplemento da carteira de Financiamento de
Veiculos na modalidade de Crédito Direto ao Consumidor (CDC — Veiculos), conforme explicacao
abaixo:
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A linha pontilhada em azul indica a evolugdo da taxa de inadimplemento da carteira de
Financiamento de Veiculos do Cedente na modalidade CDC — Veiculos. Em outubro de 2013, a
taxa de inadimplemento da carteira de Financiamento de Veiculos do Cedente na modalidade CDC
— Veiculos era de 3,3% (trés virgula trés por cento).

Para célculo das taxas referidas na tabela acima, sdo considerados inadimplentes os devedores que
possuirem parcelas em atraso por periodo superior a 90 (noventa) dias e inferior a 365 (trezentos e
sessenta e cinco) dias. Cabe ressaltar que na ocorréncia de atraso de uma parcela, todo o saldo
devedor da operacéo é considerado em atraso, mesmo que existam parcelas ainda ndo vencidas.

Com relacdo aos procedimentos adotados pelo Cedente em caso de inadimpléncia, favor referir-se
ao item 9.8 deste Prospecto, “Aspectos Gerais da Politica de Cobranca”.
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Situacgdes de Perdas dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos

Sem prejuizo dos procedimentos adotados pelo Cedente com relagdo a provisdo dos créditos de
liquidacdo duvidosa descritos abaixo, o Cedente considera como perda as parcelas com atraso
superior a 365 (trezentos e sessenta e cinco dias).

Para informacg0es estatisticas sobre o historico de perdas dos Direitos Creditorios, favor se referir
aos graficos de “Curva de Perda Histdrica” constantes no Anexo I do presente Prospecto.

Procedimentos adotados pelo Cedente com relagéo a Provisdo dos Créditos de Liquida¢do Duvidosa

A provisdo dos créditos de liquidagdo duvidosa é feita pelo Cedente mensalmente, de acordo com a
Resolucdo 2.682/99 do BACEN, observando-se 0s percentuais abaixo:

Tabela "b"

dias * % **

lal4d 0,50%

15a30 1%

31a60 3%

61a90 10%
91a120 30%
121 a 150 50%
151 a180 70%

180 > 100%

* dias em atraso
** %% aplicavel sobre total valor
considerado como perda provavel

Apdbs o contrato ser inscrito em perdas, o Cedente continua os processos de cobranca judicial até
gue se esgotem 0s meios de cobranca dos débitos. Apds um parecer de irrecuperabilidade emitido
pelo escritdrio patrono da acdo, o Cedente envia para um escritorio especializado em perdas para
Gltima tentativa de recuperacdo. Por sua vez, para os casos de faléncia e recuperacao judicial, o
Cedente segue o processo juridico conforme determinacao legal.

O gréfico abaixo demonstra informacBes estatisticas sobre a constituicdo de provisdes para
devedores duvidosos do Cedente para os Direitos Creditérios, para o periodo compreendido entre
2008 e 2012.

PDD/Portfélio

4,46%
3,73% 3,78%
[ — : . .

2008 2009 2010 2011 2012

4,59%

Para informacOes estatisticas sobre o desempenho histérico do Cedente quanto aos Direitos
Creditérios, favor se referir ao Anexo | do presente Prospecto.
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Situacgdes de Pré-Pagamento dos Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos

O Cedente somente considera para fins de calculo e analise gerencial do indice de pré-pagamento as
Cédulas de Crédito Bancéario cujos saldos devedores tenham sido integralmente quitados pelos
devedores antes de sua respectiva data de vencimento.

Nesse sentido, case ressaltar que, independentemente da cessdo dos Direitos Creditérios ao Fundo,
0 devedor pode quitar antecipadamente o saldo em aberto do respectivo Direito Creditério. Os
Bancos de Cobranga, por sua vez, receberdo os recursos provenientes do pré-pagamento dos
Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos nas Contas de Cobranga e transferirdo para a Conta do
Fundo no Dia Util imediatamente posterior ao seu pagamento pelo respectivo Devedor, de acordo
com os termos e condigdes estabelecidos nos Contratos de Cobranca Ordinaria.

Assim, caso o0s Devedores decidam efetuar o pagamento antecipado dos Direitos Creditérios
Elegiveis Cedidos, o valor devido na data do pagamento sera calculado da seguinte forma:

(i) para financiamentos com prazo a decorrer de até 12 (doze) meses, o valor devido
descontado pela taxa de juros acordada na respectiva Cédula de Crédito Bancério;

(ii) para financiamentos com prazo a decorrer superior a 12 (doze) meses:

a) o valor devido descontado pela taxa equivalente a soma (i) da taxa de juros
acordada na respectiva Cédula de Crédito Bancério menos a taxa Selic apurada
na data de emissdo da respectiva Cédula de Crédito Bancario, e (ii) a taxa Selic
disponivel na respectiva data de liquidagdo ou amortizacdo antecipada, limitado
sempre ao saldo devedor; ou

b) o valor devido descontado pela taxa de juros acordada na respectiva Cédula de
Crédito Bancario, se a solicitacdo de liquidacdo ou amortizacdo antecipada
ocorrer no prazo de até sete dias da emissdo da respectiva Cédula de Crédito
Bancério.

Para informacdes estatisticas sobre o historico de pré-pagamento dos Direitos Creditorios, favor se
referir ao grafico “Informacgdes sobre Pré-Pagamento dos Direitos Creditorios” constante no Anexo
1 do presente Prospecto.

Procedimentos adotados pelo Custodiante com relacdo & Inadimpléncia, Perdas, Faléncia e
Recuperacgéo

O Custodiante adota os seguintes procedimentos com relacdo a inadimpléncia, perda, faléncia e
recuperacao dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos:

Inadimpléncia:

(i) conciliacdo diaria da carteira de Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos, de acordo
com os pagamentos efetuados pelos respectivos Devedores, com base nas
informacGes prestadas pelos Bancos de Cobranca;

(i) identificacdo diaria dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos, ou
seja, com atraso superior a 11 dias corridos, inclusive;

(iii) envio diario ao Agente de Cobranga de posi¢cdes dos Direitos Creditérios Elegiveis
Cedidos Inadimplidos, para que iniciem os procedimentos de cobranca extrajudicial
e/ou judicial, conforme o caso, perante aos Devedores, nos termos da Politica de
Cobranca;
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Recuperacdo/Faléncia:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

Perda:

(i)

(i)

(iii)

conciliagdo diaria da carteira de Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos
Inadimplidos recuperados, de acordo com os pagamentos efetuados pelos
respectivos Devedores e 0s respectivos recursos depositados na Conta do Fundo,
com base nas informagdes prestadas pelo Agente de Cobranca;

solicitacéo ao Agente de Cobranca do envio de Relatorio de Cobranga, que informe
de forma individualizada o andamento das cobrangas extrajudiciais e judiciais dos
Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos Inadimplidos;

controle da evolucdo das cobrangas dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos
Inadimplidos no ambito extrajudicial e judicial, com base nas informacdes
prestadas pelo Agente de Cobranga;

acompanhamento e controle dos bens retomados (reiteracdo judicial do(s)
veiculo(s)), bem como a andamento do(s) leildo(6es) do(s) veiculo(s) pelo Agente
de Cobranca, com base nas informac@es prestadas pelo Agente de Cobranga;

realizacdo de auditorias nas instalagtes do Agente de Cobranca, diretamente ou por
meio de terceiros contratados, com a finalidade de verificar 0 exato cumprimento
das obrigacGes assumidas pelo Agente de Cobranca nos termos do Contrato de
Cobranca dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos; e

disponibilizagdo diaria ao Administrador, por meio eletrnico, das informacGes do
comportamento da carteira de Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos liquidados e
inadimplidos, bem como o valor da provisdo para devedores duvidosos.

a avaliagdo para o calculo da proviséo para perdas sera baseada no risco de crédito
da carteira, e ndo individualizada por devedor, pois se trata de carteira de crédito
pulverizada;

a provisdo para devedores duvidosos sera constituida, se for o caso, em um
momento posterior a aquisicdo dos referidos direitos creditorios, somente quando
houver evidéncia de reducdo no valor recuperavel dos direitos creditérios
adquiridos em relagdo ao esperado ho momento inicial;

eventual proviséo para perdas por reducéo no valor recuperavel sera calculada com
base na perda esperada da carteira de direitos creditérios, levando em consideragédo
a estrutura da operacao, ou seja, nivel de subordinagio, operagdo “sem” ou “com”
aquisicdo substancial de riscos e beneficios, situacdo financeira do Cedente, entre
outr?s, tais como: tipo de garantia, histérico de inadimpléncia e inadimpléncia
atual.

Eventos de Vencimento Antecipado das Cédulas de Crédito Bancario

As Cédulas de Crédito Bancario terdo o seu vencimento antecipado, considerando-se como
imediatamente exigivel a garantia da alienacéo fiduciaria do Veiculo, na ocorréncia das hipoteses
previstas no artigo 1.425 do Cadigo Civil e, especialmente, na ocorréncia dos seguintes eventos:

(i)

(i)

se 0 Devedor deixar de efetuar o pagamento das prestacGes periddicas e das
prestacOes intermediarias previstas na Cedula de Crédito Bancario em seus precisos
e exatos vencimentos;

se 0 Devedor descumprir as obrigagdes quanto a manutencdo da garantia de
alienacdo fiduciaria sobre o Veiculo em favor do Cedente, incluindo, sem
limitacdo, a apresentacdo ao Cedente, no prazo de até 15 (quinze) dias contados da
data de emissdo da Cedula de Crédito Bancério, do certificado de propriedade do
Veiculo, com o respectivo registro do gravame; ou
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(iii)

se, ocorrendo desvalorizacdo anormal do Veiculo, inclusive, mas ndo limitando, por
descuido no uso e conservagdo, sinistro, furto, roubo, extravio, perecimento, o
Devedor deixar de restabelecer a garantia representada pelo Veiculo, de forma e
valor aceitos pelo Cedente.

9.4. Critérios de Elegibilidade dos Direitos Creditérios

Todo e qualquer Direito Creditorio a ser adquirido pelo Fundo devera ser verificado e validado pelo
Custodiante no Dia Util imediatamente anterior a Data de Aquisi¢do pelo Fundo, de acordo com 0s
seguintes Critérios de Elegibilidade:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

v)

0 somatorio do valor nominal dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos resultante
das Cédulas de Crédito Bancario com um mesmo Devedor ndo excedera R$
100.000,00 (cem mil reais);

os Direitos Creditérios somente irdo se referir a Cédulas de Crédito Bancario
relativas a Financiamento de Veiculos na modalidade de Crédito Direto ao
Consumidor (CDC - Veiculos);

os Direitos Creditorios devem se referir a Devedores que ndo apresentem, no
momento de aquisicdo pelo Fundo, outros Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos
vencidos e ndo pagos ao Fundo;

Direitos Creditorios relativos as Cédulas de Crédito Bancéario para financiamento
de dnibus, caminhdes ou motocicletas ndo poderdo ser cedidos ao Fundo; e

cada um dos Direitos Creditorios ndo terd prazo de duracdo superior a Data de
Vencimento do Fundo previsto no item 4 do Regulamento.

9.5. Condigdes de Cessao dos Direitos Creditorios

Adicionalmente aos Critérios de Elegibilidade descritos acima, somente poderdo ser cedidos ao
Fundo Direitos Creditorios que atendam as seguintes Condi¢des de Cessdo na Data de Aquisi¢do, a
serem verificadas e validadas pelo Cedente com relacio a cada Direito Creditorio no Dia Util
imediatamente anterior a Data de Aquisicao:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

v)

considerando-se pro forma a cessdo pretendida, parcela substancial dos Direitos
Creditorios Elegiveis Cedidos integrantes da carteira do Fundo devera apresentar
parcelas mensais iguais;

cada um dos Direitos Creditorios terd um prazo original entre 5 (cinco) parcelas a 60
(sessenta) parcelas;

cada um dos Direitos Creditorios terd um prazo remanescente entre 3 (trés) parcelas e
58 (cinquenta e oito) parcelas a partir da Data de Aquisicao;

na Data de Aquisicdo pelo menos 2 (duas) parcelas deverdo ter sido pagas em relacdo
ao respectivo Direito Creditorio; e

a cessdo dos Direitos Creditdrios ndo prejudicara a garantia de alienacdo fiduciaria, a

qual também devera ser adquirida pelo Fundo conforme os termos do Contrato de
Cessdo e do Termo de Cessdo.
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9.6. Cessao dos Direitos Creditorios

Os Direitos Creditorios Elegiveis deverdo ser cedidos em carater irrevogavel e irretratavel pelo
Cedente ao Fundo através do Contrato de Cessdo e do Termo de Cessdo, a serem celebrados entre o
Fundo e o Cedente.

O Cedente e 0 Administrador, em nome do Fundo, serdo responsaveis pelo registro da cessdo de
cada Direito Creditorio Elegivel Cedido perante a C3, nos termos da Resolu¢cdo CMN 3.998/11, da
Circular BACEN n.° 3.553, de 3 de agosto de 2011, bem como das regras de operacdo da C3,
conforme elaborado e divulgado pela Camara Interbancéria de Pagamentos (CIP) de tempos em
tempos.

O valor a ser pago pelo Fundo ao Cedente pela aquisi¢cdo dos Direitos Creditorios Elegiveis sera

determinado no Termo de Cessdo, calculado na Data de Aquisi¢do com base na férmula descrita a
seguir, observando a taxa de desconto estabelecida abaixo (“Pre¢o de Cess&o”):

PCDC :iVPDC

s—-1 S
onde:
VPDC, = VDC, =
TD (%j
I+

100

“PCDC” ¢ o Prego de Cessdo do Direito Creditorio Elegivel a ser adquirido na Data
de Aquisicao;

“s=1, 2...n” sdo as parcelas mensais e sucessivas com relagdo ao Direito Creditorio
a ser adquirido;

“VPDCs” ¢ o valor presente da parcela “s” na Data de Aquisi¢ao;
“VDCs” ¢ o valor nominal da parcela “s”;

“TD” é a Taxa de Desconto por ano, calculada com base em um periodo anual de
360 dias, equivalente a 12 meses, com cada més possuindo 30 dias; e

“PPs” ¢ o prazo de pagamento, em dias, calculado com base em um periodo anual
de 360 dias, equivalente a 12 meses, com cada més possuindo 30 dias.

Para fins do célculo do Preco de Cessdo dos Direitos Creditorios Elegiveis, conforme a formula
estabelecida acima, devera ser aplicada uma taxa de desconto sobre o valor nominal de cada Direito
Creditério Elegivel a ser cedido ao Fundo, calculada conforme descrito a seguir (“Taxa de
Desconto”):

Swap,, Swap,, <M

x sn + mz
TD =4 |1+-100 100 x(l+£jx[l+P—EAj ~1{x100
M o 100 100

onde:

“TD” ¢é a Taxa de Desconto por ano, calculada na Data de Aquisi¢do, com base em um
periodo anual de 360 dias, equivalente a 12 meses, com cada més possuindo 30 dias;
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“Swaps,” € a taxa fixa equivalente ao Benchmark Sénior, obtida junto a Contraparte de
Swap, calculada com base em um periodo anual de 360 dias, equivalente a 12 meses,
com cada més possuindo 30 dias;

“Swapn,,” é a taxa fixa equivalente ao Benchmark Mezanino, obtida junto a
Contraparte de Swap, calculada com base em um periodo anual de 360 dias,
equivalente a 12 meses, com cada més possuindo 30 dias;

“Mg,” € valor total de principal das Cotas Seniores em circula¢do na Data de Emissao;

“Mp.” é valor total de principal das Cotas Subordinadas Mezanino em circula¢do na
Data de Emisséo;

“Mroa” € valor total de principal das Cotas Seniores ¢ das Cotas Subordinadas
Mezanino em circulacdo na Data de Emissdo;

“C” ¢é a taxa anualizada, definida como um percentual do Valor de Principal
Descontado dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos, para cobrir Despesas do
Fundo. Caso a taxa seja de 0,50% por ano, entdo C = 0,50; e

“PEA” ¢ indice anualizado de perda liquida esperada dos Direitos Creditorios
Elegiveis Cedidos. O indice anualizado € obtido do resultado da divisdo do indice de
perda liquida esperada pelo prazo médio esperado de duragdo da carteira de Direitos
Creditérios Elegiveis a serem cedidos ao Fundo.

A formula estabelecida acima considera a menor Taxa de Desconto que pode ser aplicada pelo
Administrador para a aquisicdo de Direitos Creditérios Elegiveis. Contudo, o Administrador, em
nome do Fundo, e o Cedente poderdo estabelecer, de mituo e comum acordo, Taxas de Desconto
mais elevadas para a cessdo dos Direitos Creditorios Elegiveis, hipdtese em que tal Taxa de
Desconto devera ser definida no Termo de Cessao.

A Taxa de Desconto sera calculada na Data de Aquisicdo de acordo com a férmula descrita acima e
poderd variar entre 10% e 20%. A presente variacdo é meramente informativa e ndo deve ser
entendida como uma promessa, garantia, indicacdo, projecdo ou estimativa da taxa de
desconto a ser aplicada pelo Administrador para a aquisicdo dos Direitos Creditdrios
Elegiveis na Data de Aquisicao.

O Preco de Cessdo devera ser pago pelo Fundo ao Cedente na Data de Aquisi¢do, por meio da
Céamara Interbancaria de Pagamentos (CIP).

Os Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos ndo poderdo ser acrescidos, removidos, ou substituidos,
exceto (i) no caso do exercicio da Opc¢do de Recompra Total, (ii) nos termos do Contrato de Cessao,
em caso de nulidade da cessdo, ou (iii) em caso de Liquidacdo Antecipada do Fundo, cujas
condicdes deverdo ser deliberadas em Assembleia Geral especialmente convocada para tal fim.

9.7. Aspectos Gerais da Politica de Concessado de Crédito do Cedente

O cliente interessado em obter um financiamento de seu Veiculo em uma concessiondria
Volkswagen deve apresentar a documentacdo necessaria e ter seu cadastro aprovado.

Para a realizagdo do cadastro do cliente, o Cedente possui promotores de vendas na maior parte da
rede de concessionarias de Veiculos “Volkswagen”, que tém como atribui¢do precipua checar a
documentacgdo apresentada pelo proponente do financiamento. Desta maneira, 0s promotores de

135



vendas desempenham papel importante na deteccdo de fraudes documentais, que visam burlar o
sistema de concessdo de financiamento das instituicbes financeiras participantes do mercado,
incluindo o Cedente.

O Cedente possui em sua estrutura um departamento responsavel pelo processo de andlise e
concessao de crédito, o qual € dividido, de forma ampla, em (i) Crédito Varejo, para operacfes de
até R$ 2 milhoes; (ii) Crédito Corporate (empresarial), para operacfes acima de R$ 2 milhdes; (iii)
Prevencdo a Fraude, com funcéo especifica de monitoramento de fraudes praticadas no mercado e
disseminagdo das melhores praticas no combate a tais fraudes; e (iv) Back Office (departamento
interno), responsavel pela constituicdo dos gravames nos Veiculos, transferéncias de contratos,
alteracOes e garantias e pagamento de operacGes. A area de Back Office (departamento interno)
realiza ainda uma verificagcdo qualitativa aleatdria por amostragem na documentacdo cadastral do
cliente que suporta a formalizacdo em cerca de 30% (trinta por cento) das operacdes de crédito
contratadas.

O departamento responsavel, visando uniformizar os conhecimentos de seus analistas sobre
deteccdo de indicios de fraude, realiza treinamento anual e in loco nos escritérios regionais do
Cedente, participa ativamente de comissdes de associa¢Bes das institui¢fes financeiras com carteira
de Financiamento de Veiculos e possui, como meio de prevenir fraudes, uma base de consulta
interna de fraudadores e operagdes que apresentam indicios de fraude.

Ainda neste departamento, ocorre a segregacdo de funcdes, uma vez que cada grupo de analistas de
crédito possui um negociador ao seu lado. O negociador tem como atribuicdo principal o contato
com os promotores de vendas, criando um ambiente livre de pressfes externas e distragdes para a
andlise de crédito efetuada pelo analista. Os sistemas de crédito possuem funcdes de acessos que
também possibilitam essa segrega¢do de fungdo. Sendo assim, um funcionério que tem acesso a
fazer consultas e alteracBes em propostas de crédito ndo pode registrar a aprovacéo de crédito. O
acesso a aprovagdo de crédito ndo permite a solicitacdo de pagamento da operagao.

Antes de se avaliar se o cliente podera ou ndo obter o credito que pleiteia, € realizado o calculo de
scoring automaticamente por um sistema de pontuacdo, de acordo com as informacdes fornecidas
pelo Devedor no cadastro.

As propostas de Financiamento de Veiculos e guarda de documentos necessarios para o processo de
aprovacdo ou recusa automatica, abaixo mencionados, sdo efetuados de forma eletrbnica. O
preenchimento da proposta ocorre em sistema web que, por sua vez, alimenta o sistema de crédito.
Ap0s, tal proposta € enviada para analise do Crédito Varejo ou Crédito Corporate (empresarial), de
acordo com o valor da operagé&o.

O processo de aprovagdo ou recusa automatica consiste nas seguintes etapas:

(1) se as informagdes cadastrais estiverem de acordo com os critérios da politica
automatica do Cedente, a resposta de aprovacdo € registrada imediatamente no
sistema;

(ii) se a pontuagdo obtida pelo calculo de scoring e as informacGes se enquadrarem na
politica de recusa automatica, a resposta de rejeicéo € registrada imediatamente no
sistema; e

(iii) caso as informagfes ndo se enquadrem nas politicas de aprovacdo ou recusa
automaticas, a proposta de financiamento € direcionada a mesa de crédito do
Cedente, para ser avaliada por um analista de crédito, o qual é designado de acordo
com o valor do financiamento sob analise.

O processo de aprovacdo ou recusa automatica, ao ser efetuado de forma eletrdnica, assegura a
aderéncia aos parametros definidos pelo departamento de risco do Cedente.
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No processo acima descrito sdo considerados diferentes critérios e fatores, que comp&em a politica
de crédito, cujas informacdes sdo obtidas por meio:

(i) da consulta da situacdo do cliente junto ao SPC, SERASA, Receita Federal,
SISBACEN (quando autorizado formalmente pelo cliente) e outros bancos de
dados do setor financeiro, inclusive o banco de dados interno de clientes do
Cedente;

(i) da verificacdo das referéncias profissionais, pessoais, residenciais, bancarias e
comerciais declaradas;

(iii)  daverificacdo das referéncias utilizadas para a avaliacdo do valor do Veiculo;

(iv) da analise ponderada do montante a ser financiado em relagdo ao valor da garantia
prestada; e

(V) da verificacdo in loco, se solicitada.

Aprovada a operacdo de financiamento, seja de forma automatica pelo sistema ou de forma manual
pela mesa de crédito do Cedente, o Back Office (Departamento Interno) efetua o gravame eletrdnico
no Sistema Nacional de Gravames (SNG), mantido pelos Departamentos de Transito (DETRANS)
de cada Estado brasileiro. Tao logo seja efetuado o gravame da alienacdo fiduciaria do Veiculo, a
operacao sera paga, ou seja, 0 Cedente quitara o valor financiado junto ao vendedor ou proprietario
do Veiculo objeto da operacdo de financiamento - concessionaria ou terceiro pessoa fisica ou
juridica. Toda documentacdo solicitada e fornecida pelo proponente é encaminhada e armazenada
eletronicamente, através de sistema exclusivo de geragdo e guarda de imagens.

Ainda, de acordo com todo o exposto acima, segue fluxograma operacional do processo de
Financiamento de Veiculos:

(1) D q icofi . (8/7) Impress&o e assinatura do contrato
emanda por servigo financeiro

(9) Envio dos documentos para a sede,
em Séo Paulo- SP

CONCESSIONARIA

(5) Informagéo da deciséo da analise

de underwriteratravés do CCO
(2) Informagdes do cliente s&oinseridas

nos sistemas CCO/PCR.

(3) Documentos s&o enviados, conforme -
solicitagéo do undenwriting. Sistemas CCO/PCR

(I nternet) > (8) Pagamento do crédito na conta de
titularidade do Concessionario/Dealere
registro automatico no sistemaReact.

(4) Analise do crédito:

DEPARTAMENTO DE - Perfildo cliente

UNDERWRITING - Consultas aos orgéos/agéncias de
protecéo ao crédito (SERASA,
SISBACEN, SPC, base de dados
interna)

ARQUIVO

(11) Enviodo arquivo e (10) Checagemdos i :
processopor documentos - Credit Score do Cliente

scanner - Qutras agéncias
BACK OFFICE - Credit Behaviourdo Cliente

137



9.8. Aspectos Gerais da Politica de Cobranca

A cobranca dos Direitos Creditdrios é realizada conforme as etapas descritas neste item 9.8.

Cobranca Ordinéria dos Direitos Creditérios

A cobranca ordinaria dos Direitos Creditérios é realizada conforme as etapas descritas a seguir:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

em até 10 (dez) dias ap6s a celebracdo do financiamento, o Devedor recebe, pelo
correio, 0 carné com os boletos de pagamentos relativos a todas as parcelas mensais
devidas até a quitacdo do financiamento;

caso o carné com os boletos sejam devolvidos pelo correio, 0 Cedente entra em
contato com o Devedor para confirmar o enderego e realizar a entrega do carné
mencionado no item “(i)” acima;

até a data de vencimento, os boletos de pagamento referentes aos Direitos
Creditdrios poderdo ser pagos em qualquer agéncia bancaria; e

até 10 (dez) dias a contar da data de vencimento de cada parcela, os boletos de
pagamento somente poderdo ser pagos nos respectivos Bancos de Cobranca.

A partir da cessdo do Direito Creditério ao Fundo, a respectiva cobranca ordinaria sera realizada
pelos Bancos de Cobranca e as Cobrancas serdo recebidas diariamente nas Contas de Cobranca, nos
termos do disposto a seguir e dos Contratos de Cobranca Ordinéria.

Cobranca dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos

A partir do 11° (décimo primeiro) dia contado da data de vencimento, ndo mais é permitido ao
Devedor efetuar o pagamento do boleto de pagamento. Por este motivo, o Agente de Cobranca
deverd efetuar a cobranga judicial e extrajudicial dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos
Inadimplidos, observando os termos e condi¢des do Contrato de Cobranca dos Direitos Creditérios
Elegiveis Cedidos Inadimplidos e conforme os seguintes procedimentos:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

verificado o atraso a partir do 12° (décimo segundo) dia no pagamento das parcelas
do financiamento, o Devedor serd contatado sobre a falta de pagamento por contato
telefnico efetuado por servico terceirizado de cobranca contratado pelo Agente de
Cobranca;

permanecendo o Devedor em atraso, o contrato é distribuido automaticamente para
um dos escritorios de advocacia contratados pelo Agente de Cobranga de acordo
com a Politica de Cobranca;

apos a inscrigdo do Devedor inadimplente nos referidos 6rgaos, e ndo efetuado o
pagamento dos valores em atraso, 0 contrato é direcionado automaticamente para
uma cobrangca judicial e o Devedor recebera notificacdo extrajudicial para realizar o
pagamento da divida;

durante a fase de Cobranca dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos
Inadimplidos, poderdo ser realizados acordos (simples recomposicdo de pagamento
das prestacBes vencidas e/ou a vencer, ndo havendo necessidade de emissdo de
novo contrato) ou renegociacdo de divida (revisdo do contrato que admitem revisdo
do perfil da divida, com recélculos de juros ou modificagdes das condigdes
anteriormente pactuadas, quer seja de alteracdes de encargos ou prazos), ambos
formalizados mediante instrumentos proprios; e
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) sem prejuizo do disposto nos itens 6.13 e 6.14 do Regulamento, o Agente de
Cobranca poderé contratar qualquer Agente Autorizado de Cobranca adicional para
auxiliar na cobranca dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos, nos
termos do Contrato de Cobranca dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos
Inadimplidos.

Todos o0s custos e despesas que venham a ser incorridos diretamente pelo Fundo para salvaguarda
de seus direitos e prerrogativas e/ou com a cobranca judicial ou extrajudicial dos Direitos
Creditdrios Elegiveis Cedidos Inadimplidos serdo de inteira responsabilidade do Fundo, ndo estando
0 Agente de Cobranca, os Bancos de Cobranca, os Agentes Autorizados de Cobranca, o
Administrador, o Gestor ou o Custodiante, de qualquer forma, obrigados pelo adiantamento ou
pagamento ao Fundo dos valores necessarios & cobranca de Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos
Inadimplidos.

O Agente de Cobranca, os Bancos de Cobranga, os Agentes Autorizados de Cobranca, o
Administrador, o Gestor e o Custodiante ndo serdo responsaveis por quaisquer custos, taxas,
despesas, emolumentos, honoréarios advocaticios e periciais ou quaisquer outros encargos
relacionados com os procedimentos aqui referidos que o Fundo venha a diretamente iniciar em face
de terceiros ou do Cedente, 0s quais deverdo ser custeados pelo préprio Fundo.

As despesas relacionadas com as medidas judiciais e/ou extrajudiciais que venham a ser necessarias
a salvaguarda dos direitos e prerrogativas do Fundo e/ou a cobranca judicial ou extrajudicial dos
Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos Inadimplidos serdo suportadas diretamente pelo Fundo até o
limite de seu Patrimdnio Liquido. A parcela que exceder este limite deverd ser previamente
aprovada pelos Cotistas em Assembleia Geral de Cotistas convocada especialmente para este fim e,
se for o caso, serd aportada diretamente ao Fundo por meio da subscri¢do e integralizacdo de novas
Cotas. Os recursos aportados ao Fundo pelos titulares das Cotas serdo reembolsados por meio de
resgate ou amortizagdo, de acordo com o0s procedimentos previstos no Regulamento ou conforme
aprovado pela referida Assembleia Geral de Cotistas.

Sem prejuizo das praticas utilizadas e aplicaveis aos Direitos Creditorios de titularidade do Cedente
na Data de Aquisicdo e observado o procedimento de cobranga aqui descrito, qualquer ato que
resulte ou possa resultar na concessdo de desconto, abatimento e/ou compensacdo do valor
principal dos Financiamentos de Veiculos relacionados aos Direitos Creditorios Elegiveis
Inadimplidos somente poderd ser implementado mediante prévia e expressa autorizagdo do
Administrador e do Custodiante e desde que observados os termos e condic¢des estabelecidos no
Regulamento e no Contrato de Cobranca dos Direitos Creditorios Elegiveis Inadimplidos.

Recebimento das Cobrangas relativas aos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos e Direitos
Creditorios Elegiveis Cedidos Inadimplidos

Todas as Cobrancas relativas aos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos serdo (i) recebidas e
processadas diariamente nas Contas de Cobranca (abertas em nome do Fundo junto aos Bancos de
Cobranga); e (ii) depositadas pelos Bancos de Cobranca na Conta do Fundo, no Dia Util
imediatamente posterior ao seu pagamento pelo respectivo Devedor, de acordo com 0s termos e
condigdes estabelecidos nos Contratos de Cobranca Ordinéria.
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Observado o disposto no Contrato de Cobranga dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos
Inadimplidos, o Agente de Cobranga contratou os Agentes Autorizados de Cobranca para cobrar e
receber, em nome do Fundo, as Cobrancas relativas aos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos
Inadimplidos, em conformidade com o Capitulo 1l do Regulamento, depositando tais Cobrancas
diretamente na conta do Fundo, nos termos do disposto no inciso VII do artigo 38 da Instrucéo
CVM 356/01, sem qualquer interferéncia ou participacdo do Cedente e/ou do Agente de Cobranca.

O fluxograma abaixo indica, em sintese, 0 processo de recebimento definitivo das Cobrancas
relativas aos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos pelo Fundo:

Clientes

Os Devedores realizam pagamentos diarios aos
Bancos

Diversos Bancos

As Cobrancas sdo recebidas e processadas nas
Banco Cobranga Banco Cobranga Contas de Cobranga em DO
(Banco do Brasil) (Itad)

Banco Cobranga

iConta do Fundo O Custodiante centraliza os valores recebidos
(Bradesco) em cada Conta de Cobranga para a Conta do

l Fundo em D+1

Quotistas O Valor Disponivel para Amortizagdo na Conta
do Fundo sera pago aos Cotistas de acordo com
a Ordem de Prioridade em cada Data de
Amortizacéo

9.9. Verificagdo do Lastro dos Direitos Creditorios

Tendo em vista que o Custodiante procedera a andlise da totalidade dos Documentos
Comprobatérios dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos no prazo de até 20 (vinte) Dias Uteis
contados da Data de Aquisicdo, de forma individualizada e integral, o Custodiante nao realizara
nova verificagdo dos Documentos Comprobatdrios relativos aos Direitos Creditrios Elegiveis
Cedidos durante a vigéncia do Fundo, conforme faculdade prevista no 814°, artigo 38 da Instrucéo
CVM 356/01.
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VISAO GERAL DO FINANCIAMENTO NO BRASIL
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(Esta pégina foi intencionalmente deixa em branco)
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Evolucao do setor bancario brasileiro

O setor bancério brasileiro sofreu uma importante mudanca estrutural, passando de um ambiente de
inflacdo alta, durante a década de 80 e inicio da década de 90, para um ambiente de inflagdo baixa e
sob controle e de maior estabilidade macroecondmica e monetaria, a partir de 1994, com a
introducdo do Plano Real. Antes de 1994, a industria bancaria se beneficiava com os ganhos
inflacionarios e era significativamente composta por bancos estatais e pelas limitagdes legais a
participacdo de instituicOes financeiras estrangeiras, resultando em estruturas ineficientes e de baixa
competitividade.

A partir de 1994, em virtude da estabilidade monetaria alcancada, tem havido um continuo
crescimento na demanda por crédito no Brasil. Esse aumento, combinado com a perda dos ganhos
inflacionérios, e com o aumento da participacdo de instituicGes financeiras estrangeiras no mercado
local, obrigou a indUstria bancéria a melhorar seus indices de eficiéncia e aumentar as receitas com
servigos. Consequentemente, a inddstria bancéria deu inicio a um periodo de racionalizagdo e
consolidacdo. O Governo Federal, por sua vez, monitorou ativamente esse processo com a criagdo
de programas destinados a proteger a economia popular, incluindo medidas para assegurar a
solvéncia das instituigcdes, reduzir a participacdo de institui¢des estatais e aumentar a concorréncia
entre o0s bancos privados.

De acordo com informacGes divulgadas pelo BACEN?, o cenério econdmico mundial permaneceu
enfrentando no segundo semestre de 2012 incertezas acima do usual. Entretanto, foram verificadas
sensiveis reducdes na percepcao de risco dos mercados financeiros nos ultimos tempos, parte desses
efeitos pode ser atribuida as medidas anunciadas pela Unido Europeia e pelo Banco Central
Europeu (BCE), as quais tornaram possiveis a capitalizacdo direta de bancos e a compra de titulos
soberanos no mercado secundario, e também as agdes ndo convencionais de politica monetaria em
economias maduras de forte importancia.

Conforme informacdes da mesma publicacdo, a disponibilidade de recursos tanto no mercado
doméstico quanto no mercado externo fez com que fosse possivel o financiamento por parte dos
bancos da carteira de crédito e também o aumento do montante de ativos liquidos. Tal aumento foi
fortemente favorecido devido a menor velocidade de crescimento da carteira de crédito, esta que
manteve uma tendéncia de desaceleracao ja observada desde o primeiro semestre de 2011.

No primeiro semestre de 2012 o pais vivenciou um momento de reducdo das taxas de juros, tal
reducdo refletiu resultados positivos em relagdo ao comprometimento de renda das familias e
também sobre a inadimpléncia pessoa fisica, 0 que revertendo sua tendéncia de crescimento. Essa
reversdo na tendéncia de crescimento também foi refletida na carteira de crédito total, visto que a
inadimpléncia pessoa juridica se manteve estavel no mesmo periodo.

O sistema bancéario brasileiro continuou a demonstrar solidez, que pode ser representada pela
capitalizacdo das instituicdes financeiras e também pela estabilidade do indice de Basileia em um
patamar elevado, mesmo com pardmetros mais estritos de requisitos de capital de risco de mercado.
Essa solidez é corroborada pelos resultados dos testes de estresse, dado que em todos 0s cenarios
analisados, incluindo situacdes de extrema deterioracdo da situacdo macroecondmica, o capital
regulamentar ainda permanece em nivel confortavel.

2 Relatério de Estabilidade Financeira, volume 12, n° 1.
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Foi observado também que o indice de liquidez manteve-se elevado durante o Gltimo semestre de
2012, evidenciando a capacidade do sistema para fazer frente a eventuais restrigdes de recursos em
situacOes de estresse. E importante ressaltar a melhora no perfil das captacGes, por meio de uma
maior representatividade de instrumentos de prazo mais longo. O cenario de reducdo de taxas
anteriormente citado fez com que os bancos buscassem estruturas que mantivessem a atratividade
aos depositantes juntamente com uma redugdo dos custos de gestdo de risco de liquidez, em um
processo que tem deixado mais claro o trade-off entre remuneracéo e liquidez.

Em sintese, considerando os aspectos de risco e de eficiéncia, o Sistema de Pagamentos Brasileiro
funcionou de forgna adequada e eficiente no segundo semestre de 2012, segundo informacGes do
préprio BACEN®. As andlises de backtesting, periodicamente realizadas para os sistemas de
compensacdo e de liquidacdo de transag¢des com titulos, valores mobiliarios, derivativos e moedas
estrangeiras, nos quais ha uma entidade atuando como contraparte central, apresentaram resultados
satisfatorios ao longo do semestre. Nos sistemas de transferéncia de fundos, a liquidez intradia
agregada disponivel continuou acima das necessidades das institui¢des financeiras participantes, o
que garante tranquilidade nas liquidages, sobretudo no que diz respeito ao Sistema de
Transferéncia de Reservas, o sistema de transferéncias de grandes valores do BCB.

Operacdes de Crédito do Sistema Financeiro

De acordo com informagdes divulgadas pelo BACEN*, o crédito concedido pelo sistema financeiro
cresceu de forma moderada, mantendo a tendéncia de desaceleracdo observada desde o primeiro
semestre de 2011 e aproximando-se de um ritmo mais sustentavel de expansdo da carteira no longo
prazo. Os bancos publicos continuaram ganhando participacdo no crédito total, assim como a
carteira que utiliza recursos direcionados. A inadimpléncia da carteira de pessoas fisicas reverteu
sua tendéncia de alta, fato que pode ser atribuido a reducdo das taxas de juros cobradas nos
empréstimos.

Em resumo, o saldo das operacdes de crédito do sistema financeiro atingiram R$ 2,37 trilhBes em
dezembro de 2012, expansdo de 8,8% (oito virgula oito por cento) no semestre, e de 16,4%
(dezesseis virgula quatro por cento) em doze meses, correspondendo a 53,3% (cinquenta e trés
virgula trés por cento) do Produto Interno Bruto (PIB).

Vale ressaltar a diferenca de ritmo de crescimento entre os empréstimos concedidos por instituigdes
publicas e privadas a partir de meados de 2011. Enquanto a carteira dos publicos expandiu 27,8%
(vinte e sete virgula oito por cento) em 2012, a carteira dos privados nacionais, assim como a dos
estrangeiros, teve um crescimento relativamente moderado, respectivamente 6,7% (seis virgula sete
por cento) e 9,4% (nove virgula quatro por cento), o que demonstrou a diferenga de disposi¢do na
cessdo de créditos desses segmentos.

Crescimento anual da carteira de crédito
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Fonte: Relatério de Estabilidade Financeira, volume 12, n.° 1.
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Com relagéo a qualidade da carteira total, compreendendo os créditos concedidos a pessoas fisicas e
a pessoas juridicas, a inadimpléncia apresentou leve queda no semestre, registrando 3,7% (trés
virgula sete por cento) em dezembro de 2012 contra 3,8% (trés virgula oito por cento) em junho do
mesmo ano. Tal reducdo pode ser atribuida a reducdo nos atrasos enfrentados na carteira pessoas
fisicas. Ao mesmo tempo, o indice de cobertura apresentou um pequeno aumento no decorrer do
semestre, continuando entdo em um patamar confortavel, atingindo 1,6 (um virgula seis) no més de
dezembro.

Em suma, o crescimento da participacdo relativa do crédito direcionado no Brasil ressaltou as
diferencas significativas na composicdo da carteira conforme o controle acionario da instituicdo
financeira. O maior risco assumido pelos bancos privados nas suas operagdes, tradicionalmente
concentradas no crédito livre, que possui prazos mais curtos e taxas de juros mais elevadas,
encontra-se devidamente precificado, visto que a rentabilidade efetiva deles é maior quando
comparada com a dos bancos publicos. Estes, por sua vez, ttm uma carteira mais concentrada em
recursos direcionados, que, a despeito de oferecerem menor risco de default (inadimplemento),

resultam em retornos mais modestos.

Um dos destaques do semestre foi a reversdo da tendéncia de alta na inadimpléncia no crédito a
pessoas fisicas, tendéncia essa iniciada no comego de 2011, que atingiu 5,6% (cinco virgula seis por
cento), ante 5,9% (cinco virgula nove por cento) em junho do mesmo ano. Analisando a
inadimpléncia por modalidade, destacou-se novamente a carteira de financiamento de veiculos, que
teve uma reducdo bastante significativa, de 7,2% (sete virgula dois por cento) em junho de 2012
para 6,4% (seis virgula quatro por cento) em dezembro, o que confirma um maior rigor e
seletividade das safras mais recentes, como pode ser visto no grafico abaixo.

Inadimpléncia PF por modalidade
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Jun Set Dez Mar Jun Set Dez
2011 2012
Sem consignagdo Consignado Veiculos
Financiamento rura Imaibilirio

Fonte: Relatério de Estabilidade Financeira, volume 12, n.° 1.

Do ponto de vista macroecondmico, ha perspectiva de que essa reversdo de tendéncia na
inadimpléncia se mantenha no proximo semestre, no caso de pessoas fisicas pelo fato de que a
medida que as safras mais antigas de crédito percam representatividade na composi¢do da carteira
total, e também devido a confirmacdo de expectativas macroeconémicas favoraveis, tais como a
manutencdo do desemprego em nivel baixo, os impactos positivos no comprometimento da renda
das familias, a continuidade nos ganhos reais de renda da populag&o, entre outros.
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Na carteira de pessoas juridicas, destacou-se a continuidade do crescimento da participacdo relativa
das operagdes com recursos direcionados, que possuem prazos mais longos e inadimpléncia mais
baixa, totalizaram R$580,0 bilhdes em dezembro, representando um aumento de 11,1% (onze
virgula um por cento) no semestre e de 14,9% (catorze virgula nove por cento) em doze meses. O
crescimento mais acelerado na ultima metade do ano foi influenciado pelo crédito direto concedido
pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES), colocando em destaque
as operacOes concedidas para os setores de infraestrutura, energia e telecomunicagdes, além também
do setor publico. As operacdes com recursos livres, mais sujeitas a alteracbes no ambiente
macroecondmico, implicam em maior risco para a carteira de crédito corporativo, especialmente a
dos bancos privados e estrangeiros, nos quais esses recursos sao preponderantes.

Em suma, o crédito concedido pelo SFN cresceu de forma moderada no semestre e no ano,
mantendo a tendéncia de desaceleracdo observada desde a primeira metade de 2011 e aproximando-
se de um ritmo mais sustentdvel de crescimento no longo prazo. Os empréstimos com recursos
direcionados continuaram ganhando participacdo na carteira total, assim como aqueles concedidos
pelos bancos publicos. A presenca forte das instituicBes estatais propiciou um aumento da
competitividade no mercado de crédito, com reflexos sobre os spreads.

Distribuicéo Setorial®

O saldo de crédito as pessoas fisicas aumentou 8,1% (oito virgula um por cento) no semestre e
16,8% (dezesseis virgula oito por cento) nos ultimos doze meses, alcangando R$ 1,08 trilhdo em
dezembro de 2012. A principal modalidade de crédito responsavel pelo crescimento da carteira foi o
financiamento habitacional, que ganhou bastante relevancia a partir de 2009, representando cerca de
5,8% (cinco virgula oito por cento) do PIB. Abaixo uma sintese, conforme dados do BACEN, sobre
0 comportamento da carteira de crédito as pessoas fisicas em 2012:

Representatividade das modalidades PF e taxas de crescimento semestral e anual

%o
Crescimento 0 ppogalidade / Carteira
estoque em d_:az. total
2012 em relagao a:

2011 2012 2011 202

Dez Jun Dez Dez
Pessoa Fisica 16,8 81 100,0 100,0
Financiamento imobiliario 348 15,9 20,6 237
Financ. veiculos (+ leasing) (0,7) {0,7) 231 196
Empréstimo consignado 18,5 6,8 17,3 176
Cartio de crédito 11,0 11,0 124 11,8
Crédito rural 248 15,9 7.9 B4
Emprest sem consignacao 13,5 43 8.6 B4
g:;‘;q;;ﬁep:mﬁl e adiant_ a 4D ©98) 19 17
Demais modalidades 11,3 59 B2 8.8

Fonte: Relatério de Estabilidade Financeira, volume 12, n.% 1.

® Fonte: Relatorio de Estabilidade Financeira, volume 12, n® 1.
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Conforme a tabela acima, nota-se que a carteira de financiamentos de veiculos, incluindo os
arrendamentos financeiros, manteve-se praticamente estdvel durante o ano. Os financiamentos de
veiculos cresceram 3,4% (trés virgula quatro por cento) no semestre e 8,8% (oito virgula oito por
cento) no Gltimo ano. ApGs atingir taxas anuais de crescimento proximas de 50% (cinquenta por
cento) no final de 2010, foi observada uma desaceleragdo, resultado das medidas macroprudenciais
tomadas naquele ano e revistas em 2010. Outra explicacdo para desaceleracdo foi 0 aumento na
rigidez dos critérios de concessao de crédito adotados pelas instituicdes.

O endividamento das familias tem crescido nos ultimos anos, impulsionado pela estabilidade da
economia e pela expansdo do crédito, atingindo 43,4% (quarenta e trés virgula quatro por cento) em
dezembro de 2012, ante 43,2% (quarenta e trés virgula dois por cento) em junho de 2012. Enquanto
isso, o comprometimento de renda das familias cresceu de maneira mais suave ao longo do tempo,
apresentando no ultimo semestre uma reducdo, dado que apresentou em dezembro de 2012 21,9%
(vinte e um virgula nove por cento) e em junho do mesmo ano havia alcangado 22,9% (vinte e dois
virgula nove por cento). Este comportamento pode ser resultado em sua maioria pela queda na
parcela de pagamentos de juros, resultado da relevante reducao de juros que ocorreu em 2012,

O prazo médio das concessfes para pessoas fisicas no total continua em alta, atingindo 123 meses
no ultimo semestre de 2012, este fato pode ser explicado em grande parte pelo financiamento
imobiliario, que além de ser o mais elevado entre os empréstimos as familias, tem também
apresentado um crescimento nos Gltimos anos, visto que cresceu de 257 para 315 meses nesse
periodo, como pode ser visto na tabela abaixo:

Prazo médio das concessdes (meses)

Modalidades 20m 2012
Jun Dez Jun Dez
Pessoa Fisica 93 105 113 123
Financiamento de veiculos 47 45 42 43
Financiamento imobiliario 257 289 30 315
Empréstimo consignado 58 57 59 B0
Empréstimo sem consignagéo 28 30 ar 39
Rural 33 38 36 38

Fonte: Relatério de Estabilidade Financeira, volume 12, n.% 1.

A inadimpléncia da carteira PF reverteu a tendéncia de alta iniciada no inicio de 2011, atingindo
5,6% em dezembro de 2012, ante 5,9% em junho de 2012. Analisando a inadimpléncia por
modalidade, destacou-se mais uma vez a carteira de financiamento de veiculos nesse semestre, com
reducdo significativa, de 7,2% em junho para 6,4% em dezembro de 2012, confirmando um maior
rigor e seletividade das safras mais recentes.

Sistema Financeiro Nacional

O Sistema Financeiro Nacional (“SFN”) é composto, basicamente, por (i) 6rgdos normativos, tais
como 0 CMN, o Conselho Nacional de Seguros Privados e o Conselho de Gestdo da Previdéncia
Complementar; (ii) entidades supervisoras, como o0 BACEN, a CVM, a SUSEP, a Superintendéncia
Nacional de Previdéncia Complementar, os quais, observadas suas respectivas areas de atuacao e
competéncias, supervisionam, regulam e exercem fiscalizacdo sobre as operadoras do SFN:
instituicbes financeiras, bolsas de valores, sociedades seguradoras e entidades de previdéncia
complementar, dentre outras.
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No que tange o setor privado, o SFN engloba, dentre outros, os bancos multiplos, comerciais, de
desenvolvimento e de investimento, as sociedades de crédito, financiamento e investimento
(financeiras), sociedades de crédito imobilidrio, as sociedades corretoras de titulos e valores
mobiliarios, as sociedades distribuidoras de titulos e valores mobiliarios, sociedades de cambio,
sociedades de arrendamento mercantil, agéncias de fomento, companhias hipotecérias e as
sociedades de financiamento imobiliério.

S&o considerados integrantes do setor publico do SFN: (i) os bancos de desenvolvimento, que
atuam na esfera federal (como o Banco Nacional do Desenvolvimento - BNDES), estadual e
regional; (ii) as caixas econdmicas, atuantes na esfera federal (como a Caixa Econémica Federal) e
estadual; e (iii) os bancos comerciais, 0s bancos multiplos, e demais instituicbes financeiras cuja
maioria do capital votante € detida, de forma direta ou indireta pela Unido ou por uma ou mais
unidades da federacéo.

Sistema de Pagamentos Brasileiro

Em dezembro de 1999, o Governo Federal emitiu novas normas de liquidacdo de pagamentos no
Brasil, com base nas diretrizes adotadas pelo BIS — Bank for International Settlements. Apos
periodo de testes e introducdo gradual, o Sistema de Pagamentos Brasileiro passou a operar em abril
de 2002. O BACEN e a CVM tém poderes para regular e supervisionar esse sistema.

De acordo com essas normas, poderdo ser criadas novas camaras de compensacdo e todas as
camaras de compensacédo sdo obrigadas a adotar procedimentos destinados a reduzir a possibilidade
de crises sistémicas e reduzir os riscos atualmente enfrentados pelo BACEN.

Os principios mais importantes do Sistema de Pagamentos Brasileiro sdo:

e a existéncia de dois sistemas principais de pagamentos e liquidacao: (i) liquidacbes brutas
em tempo real, com utilizacdo das reservas depositadas no BACEN; e (ii) liquidacdes
liquidas diferidas, por intermédio de cAmaras de compensacéo;

e as camaras de compensacdo, com algumas excecdes, sao responsaveis pelas ordens de
pagamento que aceitarem; e

e alegislacdo de faléncia ndo afeta as ordens de pagamento efetuadas por meio dos créditos
de camaras de compensacao, tampouco a garantia prestada para assegurar essas ordens.

Contudo, nos termos da legislacdo de faléncia, as camaras de compensacdo detém créditos
ordinarios contra qualquer participante.

Os sistemas integrados pelos sistemas de compensacéo brasileiros sdo responsaveis pela criacdo de
mecanismos e normas de seguranca para controle de riscos e contingéncias, pelo compartilhamento
de prejuizos entre os participantes do mercado, pela execucao direta das posi¢oes dos participantes,
pelo cumprimento de seus contratos e pela execucdo de garantia detida sob custodia. Além disso, as
camaras de compensacdo e os prestadores de servigos de liquidacdo considerados sistemicamente
importantes sdo obrigados a reservar parte de seus ativos como garantia adicional a liquidagéo de
operacoes.
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Nos termos dessas normas, a responsabilidade pela liquidacdo de uma operacdo € atribuida as
camaras de compensacdo e prestadores de servigos de liquidacdo responsaveis pela operagdo. Uma
vez apresentada uma operacdo financeira para compensacgdo e liquidacdo, estas em geral passam a
ser obrigacdo da cAmara de compensacdo e liquidacdo, ndo mais estando a operacao sujeita ao risco
de faléncia ou insolvéncia por parte do participante de mercado que a tiver submetido para
compensacdo e liquidacéo.

As instituicdes financeiras e outras institui¢fes credenciadas pelo BACEN também sdo obrigadas a
criar mecanismos para identificar e evitar riscos de liquidez, em conformidade com certos
procedimentos estabelecidos pelo BACEN. Nos termos desses procedimentos, as instituicGes
devem:

e manter e documentar critérios de determinacao de riscos e mecanismos de liquidez para seu
respectivo gerenciamento;

e analisar dados econémicos e financeiros com o fim de avaliar o impacto de diferentes
situacdes de mercado sobre a liquidez e fluxo de caixa da instituicao;

o claborar relatérios que permitam a instituicdo monitorar riscos de liquidez;

e identificar e avaliar mecanismos para reversdo de posicbes que poderiam ameacar a
instituicdo econdmica ou financeiramente e obter os recursos necessarios a efetivacdo da
reverséo;

e adotar controles de sistemas e testa-los periodicamente;

e prontamente fornecer a administracdo da instituicdo informacfes e analise disponiveis no
tocante a qualquer risco de liquidez identificado, inclusive quaisquer conclusGes ou
medidas corretivas adotadas; e

e desenvolver planos de contingéncia para administracdo de situagdes de crise de liquidez.

Aspectos Legais e Regulamentares do Financiamento para Aquisicdo de Veiculos

Os principais aspectos legais e regulamentares de operagdes de financiamento para aquisi¢do de
veiculos estdo relacionados a alienacdo fiduciaria em garantia do veiculo.

A garantia representada pela alienagdo fiduciaria de veiculos é regulada pelos artigos 1.361 e
seguintes do Cdédigo Civil, pela Lei n.° 4.728, de 14 de julho de 1965, em seu art. 66-B, pelos art. 2°
e seguintes do Decreto-lei n.° 911, de 1° de outubro de 1969, e pela Resolucdo n.° 159, de 22 de
abril de 2004, do Conselho Nacional de Transito (CONTRAN).

Por intermédio do contrato de alienacdo fiduciaria em garantia, o devedor transmite a propriedade
resolivel de um bem de sua propriedade ao credor, com o objetivo de garantir a divida existente
entre o credor e o devedor. Apesar da transmissdo da propriedade e da posse indireta para o credor,
0 devedor permanece com a posse direta do bem, podendo, até o vencimento da divida, as suas
expensas e risco, usar a coisa de acordo com a sua destinagcdo natural, conforme determina o art.
1.363 do Cddigo Civil. Neste caso, o devedor ser& depositario da coisa, devendo empregar em sua
guarda a diligéncia exigida pela natureza do bem, assim como entregé-lo ao credor caso a divida
ndo seja adimplida no vencimento. Se a divida for inteiramente quitada, a propriedade se resolve e 0
bem retorna ao patriménio do devedor.
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Como requisito de constituicdo da garantia, no caso de alienacéo fiduciaria de veiculos, estabelece o
paragrafo 1° do art. 1.361 do Cddigo Civil a necessidade de registro do respectivo contrato na
reparticdo competente para o licenciamento do veiculo, fazendo-se a anotagdo no seu certificado de
registro.

Cessdo da Alienacgdo Fiduciaria em Garantia

Mesmo ndo sendo entidade integrante do Sistema Financeiro Nacional, o Fundo estd autorizado a
ser cessionario dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos, ja que as disposi¢des do Cadigo Civil
relativas a alienacdo fiduciéria autorizam sua utilizacdo como forma de garantia por qualquer
pessoa. Assim, ndo ha qualquer impedimento legal para que sejam cedidos créditos ao Fundo
garantidos por alienacdo fiduciaria.

A cessdo dos Direitos Creditorios Elegiveis também implica na cessdo da alienagdo fiduciéria que
0s garante por disposicBes legais e regulamentares expressas. A Resolu¢do CMN 2.907/01, que
autoriza a constituicdo e o funcionamento de fundos de investimento em direitos creditorios, indica
em seu art. 2°, 1, que, nas operagdes de crédito realizadas entre instituigdes financeiras e fundos de
investimento em direitos creditorios, deve ser observada a Resolugdo n.° 2.686, de 26 de janeiro de
2000, também do CMN.

Esta resolucdo dispbe, em seu art. 2°, 111, que as cessdes de crédito realizadas entre instituicdes
financeiras e sociedades anénimas que tenham por objeto exclusivo a aquisi¢do de tais créditos
implicam na transferéncia, a cessionaria, de todos os contratos, titulos, instrumentos e garantias
necessarios a sua execucdo. Por fim, o proprio Codigo Civil impGe, em seu artigo 287, que, salvo
disposicdo em contréario, a cessao de crédito abrange todos os seus acessorios.

Eficacia do Contrato contra Terceiros

Como ja mencionado, o paragrafo 1° do artigo 1.361 do Codigo Civil impde que, para constituicdo
da alienagdo fiduciaria em garantia de veiculo, deveré haver o registro no érgdo competente para o
licenciamento do veiculo, que seria 0 6rgdo executivo de transito do Estado, ou Distrito Federal, no
qual o veiculo esteja registrado, conforme o art. 130 do Cdodigo de Transito Brasileiro. Tal 6rgdo
deve ser o do domicilio ou residéncia do seu proprietario, conforme o art. 120 do Cddigo de
Trénsito Brasileiro.

Com o fim de conferir publicidade ao registro, protegendo terceiros que venham adquirir o bem e,
ao mesmo tempo, como requisito de eficacia da garantia contra terceiros, o registro da alienacao
fiduciaria em garantia de veiculos deve seguir ndo apenas 0s requisitos legais ja mencionados, como
também os procedimentos regulados pela Resolugédo n.° 159/04 do CONTRAN.

Até a promulgacdo do Cddigo Civil e da Lei n.° 10.931, de 2 de agosto de 2004, era necessario
também o registro do contrato no Cartério de Titulos e Documentos do domicilio do credor,
conforme dispunha o paragrafo 1° do revogado artigo 66 da Lei n.° 4.728/65. O paragrafo 10° desse
mesmo dispositivo previa também que a alienacdo fiduciaria em garantia de veiculo deveria, para
fins probatdrios, constar do certificado de registro do veiculo.

Porém, com a promulgacgéo da Lei n.° 10.931/04, foram revogados 0s artigos 66 e 66-A da Lei n.°
4.728/65, tendo sido introduzido o artigo 66-B, que passou a prever regras especificas para
alienacdo fiduciaria de veiculos no ambito do mercado financeiro, ndo fazendo mais mencéao a
exigéncia de registro no Cartério de Titulos e Documentos.
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Assim, e tendo em vista o disposto no ja mencionado paragrafo 1° do art. 1.361 do Cddigo Civil,
para que a garantia seja constituida e produza efeitos perante as partes e terceiros, basta o registro
do contrato no 6rgdo executivo de transito do Estado, ou Distrito Federal, competente para o
licenciamento do veiculo.

Regulamentos Editados pelo CONTRAN

Como dito acima, 0 CONTRAN, 6rgdo maximo normativo e consultivo do Sistema Nacional de
Trénsito, conforme o art. 7°, 1, do Codigo de Trénsito Brasileiro, com o objetivo de padronizar os
procedimentos para registro dos contratos de alienacdo fiduciaria de veiculos perante os 6rgaos
executivos (DETRANS), expediu a Resolucdo n.° 159/04. Esta Resolucdo define o registro de
contrato de alienacdo fiduciaria de veiculo como o arquivamento de seu instrumento, publico ou
particular, por copia, microfilme ou qualquer outro meio eletrdnico, magnético ou 6ptico, precedido
do devido assentamento em livro proprio, podendo os dados desse registro serem arquivados em
qualquer forma de banco de dados magnético ou eletrénico, desde que esta garanta requisitos de
seguranca quanto a adulteracdo e manutengdo do seu contetdo.

A referida Resolugdo também define gravame, como sendo a anota¢do, no campo de observacdes
do certificado de registro de veiculos, de garantia real de veiculo automotor, decorrente de contratos
com clausula de alienacdo fiduciaria, reserva de dominio ou penhor. Os 6rgdos executivos de
trnsito, apds o registro do contrato a que se referem, fardo constar em favor da empresa credora da
garantia real, no campo de observacGes do certificado de registro de veiculos, a existéncia do
gravame com a identificagcdo do respectivo credor da garantia real.

A insercdo e liberacdo dos gravames pode ser feita eletronicamente, mediante sistemas ou meios
eletrbnicos compativeis com os dos 6rgdos ou entidades executivos de transito, a integral expensas
dos credores. A veracidade das informac6es para a inclusdo e liberacdo do gravame de que tratam
0s artigos anteriores sera da inteira e exclusiva responsabilidade dos credores, inexistindo aos
Orgdos ou entidades executivos de transito obrigagdes sobre a imposicdo de quaisquer exigéncias
legais, junto aos usuérios, referentes aos contratos com clausula de garantia real de veiculos,
conforme o art. 8° da referida Resolugé&o.

Apdbs o cumprimento das obrigacbes por parte do devedor, o credor da garantia real de veiculo

providenciara, eletronicamente, a informacgdo da baixa do gravame junto aos 6rgaos executivos de
transito.
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(Esta pégina foi intencionalmente deixa em branco)
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XI. O CEDENTE DOS DIREITOS CREDITORIOS
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(Esta pégina foi intencionalmente deixa em branco)
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11.1. Volkswagen Financial Services

Estrutura da VVolkswagen Financial Services e Perfil de Refinanciamento

O Cedente é uma subsidiaria controlada pela VVolkswagen Financial Services AG, que por sua vez é
uma subsididria detida 100% (cem por cento) pela Volkswagen AG e tem sua sede em
Braunschweig, Alemanha. A Volkswagen AG possui duas grandes divisdes, quais sejam, a divisao
automotiva e a divisdo de servicos financeiros. O quadro abaixo exemplifica estas divisdes:

VOLKSWAGEN

AKTIENGESELLSCHAFT

Divisdo Automotiva Divisdo de Servigos Financeiros
Veiculos Leves Veiculos Pesados Volkswagen Servigos Financeiros

VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES
CETY = o
@ % S5 3 Europe/ Asia-Pacifico / América Sul e Norte

Audi sSEAT
Commercial Servigos Financeiros
SKODA . I Vehicles USA/ Canada/Espanha/Argentina
BENTLEY @
- Scania Financial Services

'6i ag> 3 MAN Financial Services
A 4 oRSCHE [ Porsche Holding Financial Services
{AVA R

Porsche Financial Services

Demais empresas

") Organogramado Grupo Volkswagen em 1° de Setembro de 2012; Estrutura de reporte em Janeiro de 2013
2) ConsolidagZototal em 1° de Agostode 2012
3 Consolidagdoem 19 de Julho de 2012

A empresa é responsavel pela coordenacdo das atividades globais de servigos financeiros do Grupo
Volkswagen, cuja estratégia de captagdo, conforme demonstra o grafico abaixo, esti focada em trés
principais fontes de recursos: (i) depoésitos; (ii) securitizacdo; e (iii) mercado de capitais.

Depositos Securitizagao

25

Mercado de Capitais
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A Volkswagen Financial Services AG administra as operacdes de servigos financeiros diretamente,
ou através de suas subsidiarias e contratos de servicos, em 40 paises espalhados pela Europa, Asia-
Pacifico e parcialmente na América do Norte e América do Sul, conforme demonstra o grafico
abaixo. Em 31 de dezembro de 2012, a Volkswagen Financial Services AG possuia 7.997 milhdes
de contratos em vigor dentre financiamento, leasing, seguro e servicos.

Presenga Mundial

A Volkswagen Financial Services AG oferece
servigos financeiros em
40 paises.

A compreensdo dos diversos produtos relacionados aos servicos financeiros da Volkswagen
Financial Services AG contribui significativamente para a promocao e seguranca das vendas do
Grupo Volkswagen, bem como para estreitar os lagos entre clientes e as marcas do Grupo
Volkswagen. O quadro abaixo demonstra a evolugdo dos principais indicadores da Volkswagen
Financial Services AG do ano de 2008 até 2012. Em 31 de dezembro de 2012, a Volkswagen
Financial Services AG registrava um lucro operacional no montante de € 946 milhdes.

Principais Indicadores 2008 — 2012 (IFRS)

2008 2009 2010 2011 2012

Portfélio (000) 5793 6.028 6.144 6.852 7.977
Operacg@es de Credito + Leasing (€ mn) 36,825 40,538 44 148 47513 53,439
Operacdes de Crédito Corparativo (€ mn) 9,584 8,391 8828 10412 10,781
Depdsitos (€ mn) 12,835 19,532 20,129 23,795 24,889
Funcionarios 6,639 6,775 6,797 7,322 8,770
IFRS Lucro antes do IR (€ mn) 792 554 870 933 993
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Ainda, o quadro abaixo apresenta os principais indicadores da Volkswagen Financial Services AG
para o periodo encerrado em 30 de junho de 2013:

Principais Indicadores

Total de Ativos €87.6 bn
Patriménio Liquido €8.5bn
Depositos €256 bn
Lucro Operacional €484 mn
Funcionarios 9.147
Contratos de Servigos (un.) 8.3 mn

Ao longo do periodo iniciado em Janeiro de 2009 e até 31 de julho de 2013, a Volkswagen
Financial Services AG manteve classificacdo A- segundo a agéncia de classificacdo de risco

Standard & Poor’s, conforme demonstra o gréafico abaixo, indicando a manutencdo de um sélido e
estavel historico de rating:

Moody‘s | S&P

Toyota Aa3 AA- AAA
AA+
Honda Al A+ AR
AA.
BMW A2 A At
___________ A
r ) 1
VWAG/VWFSAG A3 A-1 A- VW AG/ VW FS AG (A-)
L - __ i I
VW Bank GmbH A3 A-1 BBB |
BBB
MAN A3 -2 BB+
BB
Scania - A- BB-
B+
Daimler A3 A- B
B-
RC|Banque Baa3 BBB ccc+
ccec
Banque PSA Baa3 BB+ Jan. 094pr 09Jul 09.0KL 02Jan. 10Apr 10Jull 100K 10Jan. 11Apr 11Jul. 110K 11Jan. 12Ar 12Jul 120K 12Jan. 13%r 13
FMCC Baa3 BB+

) Outlook: positivo 2 Retirada de rating a pedido da companhia em Dez. 2012
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Ainda, conforme demonstra o grafico abaixo, a Volkswagen Financial Services AG apresentou um
estavel crescimento de sua carteira de ativos entre os anos de 2008 a primeira metade de 2013:

Crescimento estavel do portfélio

Contratos Ativos
("000)

3,089
2627
2,121 2,189
1,963 1323
1,101 1,120 1:203
1,092
3,566
3,022 !
2,390 2,806 2,835
2008 2009 2010 2011 2012
I Credito Leasing Seguros / Servigos

Volkswagen Financial Services AG é o maior prestador de servicos financeiros do ramo de
automoveis na Europa. O grafico abaixo demonstra o perfil de refinanciamento da Volkswagen
Financial Services AG em 30 de junho de 2012°. Em 30 de junho de 2013, VVolkswagen Financial
Services AG tem aproximadamente 9.147 empregados no mundo e, aproximadamente, 5.000 destes
empregados estdo alocados na Alemanha. O Brasil é o segundo pais com maior nimero de
funcionarios da VVolkswagen Financial Services AG, atras somente da Alemanha.

Securitizagio de
Ativos 249255
9% )
Capital Préprio Titulos. e:mhdos
10% 24% 19,5 20.1
Outros
65 12.8
Papr.-is Comerdiais
Obrigagées 5% 8.0 57 8.8 9.6
perante
sockedades
afiliadas
5%
Obrigagdes com
Instituigbes o & R
Depositos de Financeiras = ’\ 5 ar
baterdd e ~9° FEE S F LS oo

8%

® Fonte: Volkswagen Financial Services.
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Em 30 de junho de 2013, as operacdes de crédito originaram aproximadamente 59% de todos 0s
recebiveis da Volkswagen Financial Services AG, representativo de recebiveis no montante de €
39.1 bilhdes conforme indica o gréafico abaixo. As opera¢des de atacado e arrendamento mercantil
corresponderam a, aproximadamente, 17% e 24% de todos o0s recebiveis da Volkswagen Financial
Services AG, respectivamente, representativos de recebiveis no montante de € 11.1 bilhdes e € 16.0
bilhGes, respectivamente.

Recebiveis
Atacado
€11.1bn
Crédito Leasing
€39.1 bn € 16.0 bn

Operacdes de Securitizacdo — Programa Driver

O Fundo é a 172 (décima sétima) securitizacdo publica de recebiveis de financiamentos de
automoéveis emitidos pelo grupo Volkswagen Financial Services, utilizando a estrutura do ja
estabelecido e bem sucedido programa “Driver”. Para além do programa “Driver”, o grupo
Volkswagen Financial Services também conta com um bem sucedido programa de securitizacdo de
recebiveis oriundos de operacOes de arrendamento mercantil de automoveis denominado “VCL”. O
programa “VLC” foi langado em 1996 e ja conta com 17 operagdes de securitizacdo publica de
recebiveis, representando um volume de transacdes no montante de € 13,5 bilhges.

A Volkswagen Financial Services AG ja emitiu 16 securitizagdes publicas no ambito de seu
programa ‘“Driver” desde 2004, totalizando mais de € 13,2 bilhdes em volume de transa¢des, na
Alemanha, Reino Unido, Espanha, Japdo, Brasil e Franca, sendo que o Fundo serd a segunda
securitizagdo de ativos da Volkswagen Financial Services no Brasil por meio da estrutura
consolidada do programa “Driver”, que conta com as seguintes caracteristicas:

0] estrutura de Cotas Seniores/Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Junior a
serem subscritas pelo Cedente;

(ii) pagamento pro-rata, com possibilidade de alteracdo para pagamento sequencial em
hipbteses especificas de impacto nas razdes de garantia do Fundo, com o objetivo
de proteger Cotistas Seniores;

(ilf)  aquisicdo dos Direitos Creditdrios seguindo estritos Critérios de Elegibilidade e
Condigdes de Cessdo;

(iv) classificacdes de 2 (duas) agéncias de classificacdo de risco durante todo o Prazo de
Duracéo do Fundo;

(v) Reserva de Liquidez ndo decrescente; e

(vi) Ocorréncia de Eventos de Avaliacdo ou de Eventos de Liquidacdo Antecipada
poderdo levar a Liquidacdo Antecipada do Fundo.
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O programa Driver tem como objetivo a comunicacdo eficaz e transparente realizada pela equipe
local especializada na “Operagdo ABS”, responsavel pelo monitoramento da qualidade das
informacGes e no processamento de dados e relatérios. Os relatorios das operagbes s&o
transparentes, detalhados e disponibilizados via Bloomberg e no site da Volkswagen Financial

Services AG (www.vwfs.com).

Segue abaixo mapa ilustrativo de com os programas “Drivers” ativos ao redor do mundo.

VvCCl
ABCP Conduits

VCi
Progama VALET,

Programa VALT,
Programa VDF, ABCP
Conduits

DFM
DFM Programa
Master

VW FS Inglaterra
Driver UK Master,
Programa Driver UK

k.
Banco VW Franga

Programa Driver
Franca

VW Finance
Progama

Espanha
Driver

Espanha

Banco VW Brazil
Programa Driver Brasil

VW Bank / VW Leasing
Programa Driver & VCL,
VCL Master
VW FS Japan Ltda.
ABCP Conduit
Programa Driver Japdo

VW Finance China
Projeto ABS corrente

VW FS Australia
Projeto ABS corrente

Os graficos abaixo evidenciam a evolugdo das classificagdes de risco aplicaveis aos valores
mobiliarios (class B notes ou similares) emitidos nas operacGes de securitizacdo dos demais

programas “Driver” em outros paises:

STANDARD & POORS

Rt Class B ot
Riting Class B ot
»

ann

ane

An.

Manths si

1]
11
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11.2. Visdo Geral e Historico do Cedente

O Cedente é uma instituicdo financeira brasileira com sede em Sdo Paulo, Estado de Séo Paulo,
vinculada a um grupo global presente em diversos paises, que € o Grupo Volkswagen, grupo com
base na cidade de Wolfsburg, Alemanha, lider mundial na produgdo de Veiculos e maior produtora
de carros na Europa, detentora de 21% (vinte e um por cento) das vendas de Veiculos novos na
Europa Ocidental.

O Cedente foi fundado em 1956 pelo Grupo Volkswagen e, conforme acima mencionado, tem como
sua controladora final a Volkswagen AG. O inicio de suas operacfes remonta ao ano da sua
fundacéo, na condicdo de empresa do Grupo Volkswagen, sendo seu proposito o fornecimento as
concessionarias franqueadas do Grupo Volkswagen de financiamento necessario para compra e
manutencdo do estoque de Veiculos, bem como o oferecimento aos clientes de maneiras de adquirir
Veiculos por meio de financiamento.

Sua estrutura compreende, na verdade, ndo somente a propria instituicdo financeira, mas também a
Volkswagen Servicos Financeiros, o Consorcio Nacional Volkswagen e a Seguros Volkswagen. E
por meio da congregagdo de todas essas sociedades que o Cedente oferece ao mercado servicos
financeiros competitivos e rentaveis, fortalecendo os negécios do Grupo Volkswagen e satisfazendo
as expectativas dos clientes, concessionarias, colaboradores e acionistas.

O Cedente atua nos segmentos de negdcios automotivo, seguros e financiamento comercial e
possui, tradicionalmente, sua carteira composta por Financiamento de Veiculos.

Basicamente, o Cedente dedica-se ao Financiamento de Veiculos da marca Volkswagen e através da
rede Volkswagen (varejo), além do financiamento dos estoques das concessionarias Volkswagen
(atacado), tendo financiado aproximadamente 283,7 mil contratos (compreendendo aqui ndo
somente os Veiculos, mas também os caminhdes e énibus da VVolkswagen) em 2012, crescimento de
16,4% em relacdo ao ano anterior. As originagdes movimentaram R$ 10 bilhdes em novos
negacios, possibilitando que o volume da carteira de crédito atingisse R$ 22,4 bilhGes e 93% da
composic¢do da mesma entre as classificagbes de risco AA, A, B e C. Em 31 de dezembro de 2012,
o0 Cedente detinha 50% (cinquenta por cento) do mercado de financiamento de veiculos das marcas
Volkswagen. O grafico abaixo representa a participacdo do Cedente no mercado de automdveis no
ano de 2012:

Qutros; 26% Volkswagen;
21%

Ford: 9% Fiat; 23%

Total de unidades vendidas (em milhares, base 31 de Dezembro de 2012): 3.634

Fonte: Banco Volkswagen S.A.
* somente carros e caminhdes leves
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O Cedente e suas controladas estdo autorizados a operar com as carteiras de investimento, de
crédito, financiamento e investimento e de arrendamento mercantil, e atuam, principalmente, no
segmento de Veiculos produzidos e importados pela Volkswagen do Brasil Indlstria de Veiculos
Automotores Ltda. e MAN Latin América Industria e Comércio e Veiculos Ltda. e Audi Brasil
Distribuidoras de Veiculos Ltda. Suas opera¢cdes sdo conduzidas no contexto de um conjunto de
empresas no Brasil, ligadas a Volkswagen, Man Latin América e Audi Brasil.

Nesse sentido, entre as categorias de produtos e servicos existentes, podem ser indicados (i) crédito
atacado; (ii) operacGes de financiamento; (iii) operacfes de leasing; (iv) seguros automotivos; (v)
financiamento de pecas e servicos; (vi) financiamentos de caminhdes e énibus com longo prazo
(BNDES Finame); (vii) garantia estendida; e (viii) Consércio Nacional VVolkswagen.

De modo adequado as necessidades e perfis contemplados por seus produtos e servicos, o Grupo
Volkswagen no Brasil possui a maior Rede de Concessionarias com aproximadamente 700 revendas
(entre automdveis Volkswagen, Audi, caminhdes e 6nibus), sendo esses pontos divididos em 7
(sete) regionais e 1 (uma) sub-regional, nos quais 0 Cedente oferece produtos da area de crédito
atacado e varejo. Para o consumidor final, o Cedente possui diversos produtos, tais como os planos
de financiamento para compra de Veiculos por meio do Crédito Direto ao Consumidor (CDC),
cujas modalidades de financiamentos sdo Financiamentos sob Medida, Financiamentos Plu$ e
Total, as operacdes de leasing, BNDES Finame, Seguros Volkswagen (Autos e Protecdo
Financeira) e o Consorcio Nacional Volkswagen, sendo que, além disso, ha modalidades especiais
de financiamento, de acordo com o perfil do publico.

11.3. Eventos Recentes

Em consonancia com a diversidade e qualidade dos produtos e servigos oferecidos e como resultado
da expanséo e intensificagdo de suas operacdes, bem como da evolugdo nas vendas de Veiculos no
Brasil, o lucro obtido em 2012, no Brasil, foi de R$ 284,1 milhdes, conforme demonstra o gréafico

abaixo:
' '

2010 2011 2012

genS.A

Source: BancoVolkswa

*31 deDezembro d N2

O Gréfico 1 abaixo evidencia a evolugao do patrimdnio liquido do Cedente de 2010 a 2012:

Grafico 1
Patriménio Ligquido
(RS Bilhdes)
2010 2011 2012
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A carteira de crédito do Cedente cresceu 8% (oito por cento) e atingiu a marca de R$ 22,4 bilhdes
em 2012, impulsionado pelo aumento das operacdes de CDC (Crédito Direto ao Consumidor),
conforme evidenciado pelos gréaficos abaixo.

CAGR =13%

17,6

176

23
20,9
. ==
|

2010 2011 2012

BCDC  MLeasing Finarme & Finame Leasing W Flaoe Plan 2010 2011 2012
Source: Banco Volkswagen S 4, Source: Banco Volkswagen 5.4,
*31 deDezembro de 2012 *31 deDezembro de 2012

Ainda, o quadro abaixo demonstra a evolucdo do provisionamento para devedores duvidosos
realizada pelo Cedente, sendo que em 2012 o provisionamento para devedores duvidosos relativo a
sua carteira de CDC alcangou a marca de 4.59% (quatro virgula cinquenta e nove por cento):

4.46% 4,59%
i I
2008 2009

2010 2011 2012

Fonte : Banco Volkswagen S A
* 31 de Dezembro de 2012

Em dezembro de 2012, as duas maiores carteiras de crédito, CDC e Finame, alcancaram
respectivamente, R$ 10,3 bilhdes e R$ 8,8 bilhdes. Os contratos CDC historicamente representam
aproximadamente 40% da carteira de crédito do Cedente.

No tocante ao desempenho do Cedente, de dezembro de 2011 a dezembro de 2012, houve um
incremento aproximado de 19% (dezenove por cento) no nimero de contratos de financiamento de
veiculos leves e novos envolvendo o Cedente, contribuindo para o que o total de ativos atingisse R$
25,2 bilhBes em dezembro de 2012, conforme demonstram os graficos abaixo.

CAGR =15%

22,7

2008 2009 2010 2011 012 2010 2011 2012
Fontz: Banco Wakswagen 5.4, Fonte: Banco Yolkswagen 5.8,
=31 de Dezembro de 2012; nowos veiculos e caminhies leves somente (em Mihares) #*3 deDezembro de 2012
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O Cedente também conta com uma estrutura sélida e conservadora de captacdo de investimentos,
tendo em 2012 adicionado mais dois novos produtos em sua estrutura de captagdo, com a emissdo
letra financeira e do FIDC Driver One, com volumes totais de captacdo de R$ 300 milhdes e R$ 1
bilhdo, respectivamente. O grafico abaixo demonstra a posi¢cdo de endividamento, em dezembro de
2012.

— Estrutura de Funding*®

EmpreStIImO‘ FIDC;4% Letra
strangeiro; |

Financeira;
8% | a !

e 3%

VW Brasil;
10%

e

s

Certificado
de Depdsito
Bancario;

13% BNDES; 41%

Depodsito
Inte rbancaria
:21%

Source: Banco Volkswagen S.A.
* 31 de Dezembro de 2012

Além disso, em dezembro de 2012, o Cedente manteve a classificacdo AAA.br (Triple A) segundo a
agéncia de classificacdo de risco Standard & Poor’s, na qual foram considerados fatores como
qualidade dos ativos e a gestdo dos riscos do Cedente, a expertise em operacles de Financiamento
de Veiculos e o suporte financeiro do Grupo Volkswagen.

11.4. Caracteristicas Gerais do seu Negocio

Conforme mencionado no item 11.1 acima, o Cedente possui como modelo de atua¢do uma
estrutura regional, o que permite sua presenca nos principais mercados de forma competitiva, pois
desenvolve os produtos de acordo com as particularidades de cada mercado. O Cedente atua junto a
rede de concessiondrias Volkswagen, oferecendo opcbes de Financiamento de Veiculos.

Esta estrutura também contribui para estreitar o relacionamento do Cedente com as concessionarias
Volkswagen em todo o pais, uma vez que permite que o Cedente identifique as demandas dos
diferentes perfis de clientes, de forma a ser considerada a primeira opg&o em servicos financeiros.

Adicionalmente, o Cedente adota uma série de préaticas diferenciadas, além das normalmente
exigidas pelo ambiente regulatério no Brasil. O Cedente segue o cddigo de governanga corporativa
alemdo Kodex, o Acordo de Basiléia Il publicado pelo Bank of International Settlements (BIS) e
recomendac@es de instituicbes como a Federacdo Brasileira de Bancos (FEBRABAN) e o Instituto
Brasileiro de Governanca Corporativa (IBCG). Neste ultimo, o Cedente figura como membro
associado patrocinador, titulo destinado a companhias identificadas pelo instituto como
pertencentes ao seleto grupo de empresas que assumiram compromisso com a boa governanca.

Em 2010, o Cedente ainda criou seu modelo de governanca corporativa para a ado¢do de melhores
praticas que trouxe, dentre outras, o aprimoramento da prestacdo de contas e da forma de se
comunicar com o mercado, consolidacdo da confianca junto a matriz e agilidade da aprovacdo de
projetos, manutencdo do equilibrio dos interesses dos stakeholders (acionistas), redugdo da
percepcdo de risco e, consequentemente, do custo de capital, obtencdo dos melhores indicadores de
desempenho organizacional e maior competitividade e sustentabilidade.
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Para atender aos objetivos estratégicos e ao adequado gerenciamento de riscos, a estrutura de risco
do Cedente est4 alinhado as orientagdes da VVolkswagen Financial Services AG, aos requerimentos
do Acordo de Basiléia Il e as exigéncias do Conselho Monetario Nacional.

A gestdo do risco é realizada pela diretoria responsavel pela area de financas e administracdo do
Cedente, a qual €é responsavel pelo controle e monitoramento dos riscos de mercado, operacional e
de crédito, seguindo normas corporativas e dos 6rgaos reguladores.

11.5. Composicao do Capital Social
O Cedente é uma sociedade andnima de capital fechado controlada indiretamente pela VVolkswagen
Group AG, possuindo como principais acionistas a Volkswagen Participages Ltda. e o Sr. Eduardo
de Azevedo Barros. O capital social da Cedente é atualmente de R$ 1.307.882.519,79, com
312.956.418 agdes ON, sendo que 99,99% (noventa e nove virgula noventa e nove) das aces sao
detidas pela VVolkswagen ParticipagOes Ltda.

A estrutura societaria do Cedente se encontra descrita abaixo:

VOLKSWAGEN
GROUP AG

100 %

100%

___________________________________________________________ 99% . Aemaha
Brasil
99.9% 99.9% 99.9%
BANCO VOLKSWAGEN S.A VOLKSWAGEN SERVICOS VW CORRETORA {(SEGUROS)
99.9% 99.9% 69,9%
CONSORCIO MACIONAL VW MULTIMARCAS ASSIVALO

O Cedente tem sua sede social e foro em Sao Paulo, Estado de Séo Paulo, na Rua Volkswagen, 291,
Jabaquara, Sdo Paulo — SP, CEP 04344-020 e tem sua duracdo indeterminado. Seu exercicio social
tem inicio em 1° de janeiro e término em 31 de dezembro de cada ano.

De acordo com a Lei 6.404/76, cada membro da Diretoria do Cedente deve ser domiciliado no

Brasil, independentemente de ser ou ndo acionista. O enderego comercial dos membros da Diretoria
é Rua Volkswagen, 291, Jabaquara, Sdo Paulo — SP, CEP 04344-020.
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Atualmente, a Diretoria do Banco Volkswagen é composta pelos seguintes membros:

(i)  Décio Carbonari de Almeida — Diretor Presidente;

(i) Rafael Vieira Teixeira — Managing Director; e

(iif) Luiz Roberto Parenti Amato — Diretor.
O Cedente também possui um Comité de Auditoria, composto pelos Srs. José Antbnio Tiro
Rodriguez, Décio Carbonari de Almeida, Luiz Roberto Parenti Amato, Rafael Vieira Teixeira e
Norberto Valdrigue.
No tocante a Ouvidoria, a partir de 27 de maio de 2011 sua estrutura passou a ser compartilhada

com a Ouvidoria do Consércio Nacional Volkswagen. A Sra. Katia Cristina Botelho Neto é a
Ouvidora de ambas entidades.

11.6. Gerenciamento e Controle de Riscos

O Cedente mantém estrutura de gerenciamento e controle de Risco Operacional, Risco de Crédito,
Risco de Mercado e Risco de Liquidez, nos termos das regulamentacdes do CMN, sendo que 0s
departamentos responsaveis pelo gerenciamento e controle de riscos tém como fungdes essenciais:

(i) identificac&o dos riscos inerentes as operagdes do Cedente, incluindo as operagdes de
Financiamento de Veiculos;

(if)  definicdo da metodologia para mensuragdo e sistemética de acompanhamento;
(iif) acompanhamento das operac¢@es de forma independente;

(iv) avaliacdo do grau de exposicéo do Cedente, assegurando que os limites estabelecidos
sejam observados; e

(v) comunicacdo dos resultados para a alta administracdo.

O Departamento de Riscos do Cedente é considerado o elo entre as areas de negdcio e suporte, a
alta administracdo e o ambiente regulatdrio, diminuindo a exposi¢do aos riscos, auxiliando na
identificacdo e gerenciamento dos focos geradores de riscos operacionais nos processos do Cedente,
assessorando na definicdo de procedimentos para o monitoramento continuo da aderéncia das
atividades operacionais as politicas, leis e regulamentacdes vigentes, bem como o gerenciamento do
grau de exposicdo aos riscos, minimizando e otimizando 0s recursos para suportar incidentes ndo
previstos.

Risco Operacional

Conceitua-se como a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falhas, deficiéncia ou
inadequacdo de processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos, consoante ao
disposto na Resolugédo n.° 3.380 do CMN, de 29 de junho 2006.

Nas operacgdes de Financiamento de Veiculos, o Cedente estara sujeito a este risco na hipotese de
ndo recebimento dos valores a serem quitados pelos Devedores, em decorréncia de falhas
operacionais no processo.
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A Gestdo de Risco Operacional objetiva minimizar a alocacdo de capital e mitigar os riscos
operacionais, através da implementacao de planos de a¢des oriundos dos mapeamentos de processos
e avaliacdo de riscos.

Ainda, para que a gestdo de risco seja efetiva, relatérios de acompanhamento para monitoramento
do risco sdo apresentados em Comités especificos, a fim de definir se o risco deve ser evitado,
transferido para outra situacdo, reduzido ou aceito, de acordo com a estratégia do Cedente, para
entdo desenhar o plano de acéo.

Risco de Crédito

Em conformidade com a Resolucéo n.° 3.721 do Bacen, de 30 de abril de 2009, é a possibilidade de
ocorréncia de perdas associadas ao ndo cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas
respectivas obrigagdes financeiras nos termos pactuados, a desvalorizacdo de contrato de crédito
decorrente da deteriorizacdo na classificacdo de risco do tomador, & reducdo de ganho ou
remuneragdes, as vantagens concedidas na renegociacao e aos custos de recuperagao.

O Cedente estara sujeito a este risco caso 0s Devedores ndo efetuem os pagamentos das parcelas do
financiamento e, desta forma, tornem-se inadimplentes com as obrigagdes financeiras contidas nas
Cédulas de Crédito Bancério.

Risco de Mercado

Trata-se da possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes da flutuacdo nos valores de mercado
de posicdes detidas pela instituicdo financeira, conforme Resolucdo n.° 3464 do CMN, de 26 de
junho de 2007.

A elevacdo inesperada e abrupta no custo de captagdo, gerando aumento das taxas de juros
praticadas pelo Cedente nas operacBes de Financiamento de Veiculos, torna o Cedente menos
competitivo frente as demais instituicGes financeiras com carteira de financiamento de Veiculos e,
deste modo, sujeita o Cedente ao Risco de Mercado.

Risco de Liquidez

Consoante ao disposto na Resolugéo n.° 2804 do CMN, de 21 de dezembro de 2000, conceitua-se
como a possibilidade de perdas associadas ao descasamento de fluxos financeiros de passivos e
ativos e seus reflexos sobre a capacidade financeira do Cedente em obter ativos e honrar suas
obrigacoes.

O Cedente estara sujeito a este risco no caso de falhas nos controles internos e politicas de
monitoramento do risco de liquidez.

QOutras Informacoes

Demais informacBes publicas sobre o Cedente podem ser obtidas através do website:
http://www.bancovw.com.br/bancovwy/.
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XII. Os DEVEDORES DOS DIREITOS CREDITORIOS
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12.1. Principais Caracteristicas dos Devedores dos Direitos Creditorios
Os Devedores dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos sdo pessoas fisicas e juridicas que
financiam a aquisicdo de Veiculos perante o Cedente, através de operacGes de Financiamento de
Veiculos, na modalidade de Crédito Direto ao Consumidor.

12.2. Informacgdes dos Devedores Responsaveis pelo Pagamento de mais de 10% dos
Recebiveis

N&o existem Devedores responsaveis por 10% (dez por cento) ou mais de Direitos Creditorios
Elegiveis que integraréo a carteira do Fundo.
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XIIl.  DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS DO ULTIMO EXERCICIO, INFORMACOES
TRIMESTRAIS E EVENTOS SUBSEQUENTES

Vide Anexo G ao presente Prospecto.
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ANEXO A

Copia do Regulamento do Fundo

177



(Esta pagina foi intencionalmente deixada em branco)

178



REGULAMENTO DO
DRIVER BRASIL TWO BANCO VOLKSWAGEN FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS FINANCIAMENTO DE VEICULOS

river
=BRASIL two

Datado de 28 de novembro de 2013

Assinado de Forma Digital - LCFCPFBK20131129

179



SECOES E CAPITULOS
1. DEFINICOES 4
2. OBJETIVO 18
3. FORMA DE CONSTITUICAO 19
4. PRAZO DE DURACAO 19
5. ADMINISTRACAO 19
Capitulo 1 Administrador 19
Capitulo II Atribuicoes e Vedagoes do Administrador 19
Capitulo III Remuneragdo do Administrador 23
Capitulo IV Substituicdo do Administrador 23
6. CONTRATACAO DE TERCEIROS 24
Capitulo I Custodiante 24
Capitulo II Gestor 26
Capitulo I1I Agente de Cobranga 26
Capitulo IV Empresa de Auditoria 27
1. POLITICA DE INVESTIMENTO DO FUNDO 27
8. CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE DOS DIREITOS CREDITORIOS 28
9. DIREITOS CREDITORIOS 29
Capitulo I Caracteristicas dos Direitos Creditorios 29
Capitulo II Condigées de Cessao dos Direitos Creditorios 30
Capitulo III Cessdo dos Direitos Creditérios 30
10. ASPECTOS GERAIS DA POLITICA DE CONCESSAO DE CREDITO DO CEDENTE 31
11. ASPECTOS GERAIS DA POLITICA DE COBRANCA 32
Capitulo I Cobranga Ordindria dos Direitos Creditorios 32
Capitulo II Cobranca dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos Inadimplidos 33

Capitulo III Recebimento das Cobrangas relativas aos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos e Direitos

13. COTAS

Creditorios Elegiveis Cedidos Inadimplidos 34

12. FATORES DE RISCO 34
Capitulo I Riscos de Mercado 35
Capitulo II Riscos de Crédito 36
Capitulo III Riscos de Liquidez 37
Capitulo IV Riscos Provenientes do Uso de Derivativos 38
Capitulo V Fatores de Risco Adicionais 39

43

Capitulo I Caracteristicas das Cotas 43
Capitulo II Emissdo, Integralizacdo e Valor das Cotas 44
Capitulo III Amortizacdo das Cotas 46
Capitulo IV Negociagdo e Escrituragdo das Cotas 47

14. ORDEM DE PRIORIDADE DO FUNDO 47

SP - 10358842v3

180

Assinado de Forma Digital - LCFCPFBK20131129



15. RESERVA DE LIQUIDEZ 48
16. ENQUADRAMENTO AS RAZOES DE GARANTIA 48
17. METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS DO FUNDO 50
18. DESPESAS E ENCARGOS DO FUNDO 50
19. ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS 51
20. INFORMACOES OBRIGATORIAS E PERIODICAS 54
21. PUBLICACOES 55
22. EVENTOS DE AVALIACAO 55
23. EVENTOS DE LIQUIDACAQ ANTECIPADA 57
24. LIQUIDACAO ORDINARIA DO FUNDO 59
25. DISPOSICOES GERAIS 59
ANEXOS 60

MODELO DE TERMO DE ADESAO AO REGULAMENTO E CIENCIA DE RISCO 60

MODELO DOS DOCUMENTOS COMPROBATORIOS 60

MODELO DE SUPLEMENTO 65

SUPLEMENTO DA PRIMEIRA EMISSAO 69

SP - 10358842v3

Assinado de Forma Digital - LCFCPFBK20131129

181



REGULAMENTO DO DRIVER BRASIL TWO BANCO VOLKSWAGEN FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS FINANCIAMENTO DE VEICULOS

O DRIVER BRASIL TWO BANCO VOLKSWAGEN FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS FINANCIAMENTO DE VEICULOS, doravante denominado “Fundo”, é disciplinado pela
Resolug@o n.° 2.907, de 29 de novembro de 2001, do Conselho Monetdrio Nacional, pela Instrugdo n° 356,
de 17 de dezembro de 2001, conforme alterada (“Instru¢do CVM 356/01”), emitida pela Comissao de
Valores Mobilidrios (“CVM”), e demais disposi¢des legais e regulamentares aplicdveis, e serd regido pelo
presente regulamento (“Regulamento”), conforme o disposto abaixo.

1. DEFINICOES

1.1.  Os termos e expressdes a seguir, quando utilizados no presente Regulamento e em seus respectivos
Anexos com letras iniciais maitsculas, no singular ou no plural, terdo os significados a eles especificamente
atribuidos neste item 1.1. Além dos termos e expressdes abaixo, outros termos e expressdes ora empregados e nao
relacionados abaixo terdo seus significados atribuidos no presente Regulamento e em seus respectivos Anexos,
conforme segue:

Administrador BEM Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios
Ltda., sociedade regularmente constituida e em
funcionamento no Brasil, devidamente autorizada e
habilitada pela CVM a administrar carteiras de valores
mobilidrios pelo Ato Declaratério CVM n.° 3.067, de 6
de setembro de 1994, com sede na Cidade de Osasco,
Estado de Sdo Paulo, Cidade de Deus, Vila Yara, Prédio
Prata, 4° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n.?°
00.066.670/0001-00, ou qualquer de seus sucessores ou
cessionarios.

Agéncias de Classificacio de Risco Moody’s América Latina Ltda., sociedade com sede na
Avenida Nagdes Unidas, n.° 12.551, 16° andar, na Cidade
de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, inscrita no
CNPJ/MF sob o n.° 02.101.919/0001-05; e/ou

Standard and Poor’s, divisio da McGraw Hill
Interamericana do Brasil Ltda., sociedade com sede na
Avenida Brigadeiro Faria Lima, n.° 201, na Cidade de Sao
Paulo, Estado de Sao Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o
n.° 02.295.585/0001-40.

Agente Autorizado de Cobranca Significa qualquer terceiro contratado pelo Agente de
Cobranga para auxiliar na cobranga extrajudicial ou
judicial dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos
Inadimplidos, nos termos do Contrato de Cobranca dos
Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos.

Agente de Cobranca Significa o Banco Volkswagen, ou qualquer de seus
sucessores ou cessiondrios, na qualidade de agente

4
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Agente Depositario

Agente Escriturador

ANBIMA

Anexo

Assembleia Geral de Cotistas

Ativos

Auditor Independente

BACEN

Banco Volkswagen

SP - 10358842v3

contratado pelo Fundo, representado pelo Administrador,
com a interveniéncia do Custodiante, para realizar
servicos de cobranga e de administracdo dos Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos.

Tem seu significado atribuido no item 6.4.2 deste
Regulamento.

Banco Bradesco S.A., instituicdo financeira com sede na
Cidade de Osasco, Estado de Sdo Paulo, na Cidade de
Deus, Vila Yara, Prédio Prata, 4° andar, inscrito no
CNPJ/MF sob o n° 60.746.948/0001-12 ou seu sucessor
a qualquer titulo.

Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais, associa¢do civil com sede na
Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na
Avenida Republica do Chile, n.° 230, 12° e 13° andares,
Centro, CEP 20031-070, inscrita no CNPJ/MF sob o n.°
34.271.171/0001-77.

Significa qualquer anexo a este Regulamento, que
constitui parte integrante e indivisivel do presente
Regulamento.

Tem seu significado atribuido no item 19 deste
Regulamento.

Significam, em conjunto, os Direitos Creditérios Elegiveis
Cedidos, os Investimentos Permitidos, e todos os valores
depositados na Conta do Fundo.

PriceWaterhouseCoopers Auditores  Independentes,
sociedade com sede na Avenida Francisco Matarazzo, n.°
1.400, 10° e 13° ao 17° andares, Torre Torino, Agua
Branca, na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo,
inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 61.462.112/0001-20 e
no CRC/SP sob o n.° 2SP000160/0-5.

Banco Central do Brasil, autarquia federal com sede na
Cidade de Brasilia, Distrito Federal, no Setor Bancario Sul
(SBS), Quadra 3, Bloco B, Edificio Sede, inscrito no
CNPJ/MF sob o n.° 00.038.166/0001-05.

Banco Volkswagen S.A., com sede na Rua Volkswagen,
n.° 291, na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo,
inscrito no CNPJ/MF sob o n.° 59.109.165/0001-49.
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Bancos de Cobranca

Benchmark Mezanino

Benchmark Sénior

BM&FBovespa

C3

CCF

Cedente

Cédula de Crédito Bancario ou CCB

CETIP

SP - 10358842v3

Banco Bradesco S.A., Banco do Brasil S.A. e/ou Itau
Unibanco S.A., institui¢des financeiras devidamente
contratadas pelo Fundo, representado pelo Administrador,
para a prestagdo de servigos de cobranca bancdria dos
Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos, nos termos do item
6.4.1 do presente Regulamento e dos Contratos de
Cobranc¢a Ordindria. Nos termos deste Regulamento e dos
Contratos de Cobranca Ordindria, os pagamentos relativos
aos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos que venham a
ser realizados pelos respectivos Devedores serdo
depositados diretamente nas Contas de Cobranca (abertas
em nome do Fundo junto aos Bancos de Cobranca).

Significa o pardmetro de rentabilidade atribuido as Cotas
Subordinadas Mezanino, a ser definido no respectivo
Suplemento deste Regulamento.

Significa o pardmetro de rentabilidade atribuido as Cotas
Seniores, a ser definido no respectivo Suplemento deste
Regulamento.

BM&FBovespa S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e
Futuros, sociedade por agdes com sede na Cidade de Sao
Paulo, Estado de S@o Paulo, na Praga Antonio Prado, n.°
48, inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 09.346.601/0001-25.

Central de Cessdo de Créditos, operada pela Camara
Interbancdria de Pagamentos (CIP), na qual deverdo ser
registradas e liquidadas as operacgdes de cessdo de Direitos
Creditérios entre o Cedente € o Fundo, nos termos da
Resolugdio CMN 3.998/11 e da Circular BACEN
3.553/11.

Cadastro de Emitentes de Cheque sem Fundo.

Significa o Banco Volkswagen, na qualidade de cedente
dos Direitos Creditérios ao Fundo, nos termos do Contrato
de Cessao.

Significa o titulo de crédito emitido por pessoa fisica ou
juridica, conforme definido na Lei n.° 10.931, de 2 de
agosto de 2004, em favor do Cedente, representando
promessa de pagamento em dinheiro.

CETIP S.A. — Mercados Organizados, sociedade por
acdes com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do
Rio de Janeiro, na Avenida Repitiblica do Chile, n.° 230,
11° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n.?

6
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Circular BACEN 3.553/11

Classificacdo de Risco

CMN

CNPJ/MF

Cobrancas

Condicoes de Cessao

Contas de Cobranca

Conta do Fundo

Contraparte Elegivel em Swap

Contrato de Cessao

SP - 10358842v3

09.358.105/0001-91.

Circular BACEN 3.553, de 3 de agosto de 2011, que
regulamentou os procedimentos para registro da cessdo de
direitos creditérios previstos na Resolu¢ao CMN 3.998/11.

Significam, em conjunto, as classificacoes de risco das
Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino,
divulgadas pelas Agéncias de Classificagdo de Risco, em
conformidade com sua respectiva escala de classificagcdo
brasileira.

Conselho Monetario Nacional.

Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do Ministério da
Fazenda.

Significa o montante total dos valores recebidos pelo
Fundo relativamente aos Direitos Creditérios Elegiveis
Cedidos, incluindo os valores recebidos a titulo de pré-
pagamento, e aos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos
Inadimplidos.

Tem seu significado atribuido no item 9.6 deste
Regulamento.

Significam as contas abertas e mantidas em nome do
Fundo em cada Banco de Cobranca, as quais deverdo
receber os pagamentos relativos aos Direitos Creditérios
Elegiveis Cedidos efetuados pelos Devedores.

Significa a conta aberta e mantida em nome do Fundo no
Banco Bradesco S.A., na qual serdo centralizados os
valores relativos aos Direitos Creditérios Elegiveis
Cedidos e aos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos
Inadimplidos recebidos pelo Fundo e onde serdo mantidos
todos os valores em caixa do Fundo exceto por (i)
Investimentos Permitidos; e (ii) Direitos Creditérios
Elegiveis Cedidos.

Significa o Banco Bradesco S.A., o Itai Unibanco S.A., o
Banco Santander (Brasil) S.A. ou o HSBC Corretora de
Titulos e Valores Mobilidrios S.A.

Significa o Contrato de Promessa de Cessdo e Aquisicao
de Direitos Creditérios celebrado entre o Cedente e o
Fundo, representado pelo Administrador, com a
interveniéncia do Custodiante.
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Contrato de Cobranca dos Direitos Creditérios
Elegiveis Cedidos Inadimplidos

Contrato de Custédia

Contrato de Depésito

Contrato de Escrituracio

Contrato de Gestao

Contrato de Swap

Contratos de Cobranca Ordinaria

SP - 10358842v3

Significa o Contrato de Prestagdo de Servi¢os de Cobranca
de Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos e
Outras Avengas, celebrado entre o Fundo, representado
pelo Administrador, e o Agente de Cobranga, com a
interveniéncia do Custodiante, estabelecendo os termos e
condi¢cdes para a prestacdo de servicos de cobranga e
administragdo dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos
Inadimplidos pelo Agente de Cobranga.

Significa o Contrato de Prestagdo de Servicos de
Custédia Qualificada e Controladoria de Fundos de
Investimento em Direitos Creditérios, firmado entre o
Custodiante e o Administrador, por meio do qual sdo
estabelecidas as condi¢des para prestacdo dos servigos de
custédia qualificada e controladoria do Fundo a serem
prestados pelo Custodiante.

Significa o Contrato de Prestacdo de Servigos de Depdsito
e Outras Avencas, celebrado entre o Custodiante, o
Agente Depositdrio e o Banco Volkswagen, com a
interveniéncia do Fundo, representado pelo
Administrador, estabelecendo os termos e condi¢cdes para
a prestacio do servico de guarda fisica das vias originais
dos Documentos Comprobatérios que lastrearem os
Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos.

Significa o Contrato de Escrituracdo de Cotas de Fundos
de Investimentos, celebrado entre o Administrador e o
Agente Escriturador.

Significa o Contrato de Prestacdo de Servicos de Gestao
de Carteira do Fundo, celebrado entre o Gestor € o
Administrador.

Significa o Contrato de Swap (Interest Rate Swap) a ser
celebrado com a Contraparte Elegivel em Swap, de acordo
com o qual a Contraparte Elegivel em Swap deverd
realizar pagamentos de taxas varidveis ao Fundo e o Fundo

deverd realizar pagamentos de taxas fixas a Contraparte
Elegivel em Swap.

Significam os contratos celebrados entre o Fundo,
representado pelo Administrador, e os Bancos de
Cobranga, por meio dos quais os Bancos de Cobranca sao
contratados para a prestacdo dos servigos de cobranca
bancdria dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos.
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Cotas

Cotas Seniores

Cotas Subordinadas Junior

Cotas Subordinadas Mezanino

Cotistas

Cotistas Dissidentes

Cotistas Subordinados Mezanino

Cotistas Seniores

Cotista Subordinado Junior

Critérios de Elegibilidade

Custodiante

SP - 10358842v3

Significam as Cotas Seniores, as Cotas Subordinadas
Mezanino e as Cotas Subordinadas Junior, em conjunto.

Significam as cotas do Fundo que ndo se subordinam a
qualquer outro tipo de Cota para os fins de amortiza¢do e
resgate, bem como de distribuicdo de rendimentos
relacionados aos Ativos do Fundo.

Significam as cotas do Fundo que se subordinam as
Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino para
os fins de amortizagdo, resgate e distribuicdo de
rendimentos relacionados aos Ativos do Fundo.

Significam as cotas do Fundo que se subordinam as
Cotas Seniores para fins de amortizacdo, resgate e
distribuicdo de rendimentos relacionados aos Ativos do
Fundo, mas que possuem prioridade as Cotas
Subordinadas para os mesmos fins.

Significam os titulares das Cotas.

Significam os Cotistas Seniores que nio concordarem com
a decisdo da Assembleia Geral de Cotistas de deliberar
pela ndo Liquidagdo Antecipada do Fundo, aos quais serd
concedido o resgate antecipado de suas Cotas Seniores,
em conformidade com as regras a serem definidas na
Assembleia Geral de Cotistas.

Significam os titulares das Cotas Subordinadas Mezanino
do Fundo.

Significam os titulares das Cotas Seniores do Fundo.

Significa o Banco Volkswagen, na qualidade de titular da
totalidade das Cotas Subordinadas Junior do Fundo.

Significam os critérios aplicdveis a sele¢ao dos Direitos
Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo, cuja
observancia deverd ser verificada pelo Custodiante,

previamente a aquisi¢io de Direitos Creditérios, nos
termos do item 8 deste Regulamento.

Banco Bradesco S.A., institui¢do financeira com sede na
Cidade de Osasco, Estado de Sdo Paulo, Cidade de Deus,
Vila Yara, inscrita no OCNPJ/MF sob o n°
60.746.948/0001-12, para a prestacdo dos servicos de
custodia qualificada, controladoria e escrituragdo das
Cotas.
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CVM

Data de Amortizacio

Data de Aquisicao

Data de Emissao

Data de Vencimento do Fundo

Data de Verificacao

Data Estendida de Vencimento do Fundo

Despesas

Devedor(es)

Dia Util

Direito Creditorio

Direito Creditério Elegivel
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Comissdo de Valores Mobiliarios.

Significa o 4° (quarto) Dia Util de cada més civil, no qual o
Fundo devera realizar os pagamentos descritos no item 14
deste Regulamento. A Data de Amortizaco inicial deverd
observar um periodo minimo de 30 (trinta) dias a contar da
Data de Emissao.

Significa a data na qual o Fundo e o Cedente
formalizardo a cessdo, transferéncia e pagamento dos
Direitos Creditérios Elegiveis do Cedente para o Fundo,
por meio da celebragdo e formalizagdo do correspondente
Termo de Cessdo, conforme disposto no Contrato de
Cessao.

Significa a data de subscri¢@o e integralizacdo das Cotas.

Significa o dia em que se encerrar o prazo de duracdo do
Fundo, conforme previsto no item 4.1 e no item 24.1
deste Regulamento ou, se tal dia ndo for um Dia Util, o
Dia Util imediatamente subsequente, no qual se espera
que ocorra o Resgate Compulsério das Cotas Seniores e/ou
das Cotas Subordinadas Mezanino em circulaco.

Tem o seu significado atribuido no item 16.1 deste
Regulamento.

Tem seu significado atribuido no item 4.2.1 deste
Regulamento.

Significam todas as despesas e encargos de
responsabilidade do Fundo, conforme determinado no item
18 deste Regulamento, nos contratos firmados pelo Fundo
e na regulamentagdo aplicdvel.

Significa(m) a(s) pessoa(s) fisica(s) ou juridica(s),
emitente(s) das Cédulas de Crédito Bancario.

Significa um dia que ndo seja um sdbado, um domingo ou
um feriado no ambito nacional.

Significam os direitos de crédito representados pelas
Cédulas de Crédito Bancério emitidas pelos Devedores em
favor do Cedente em virtude de operacoes de
Financiamento de Veiculos.

Significa o Direito Creditério que, no momento de sua
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Direito Creditorio Elegivel Cedido

Direito Creditério Elegivel Cedido Inadimplido

Documentos Comprobatérios

Evento Fiscal Adverso

Eventos de Avaliacdo

Eventos de Liquidacido Antecipada

FGC

Financiamento de Veiculos

Fundo

SP - 10358842v3

aquisi¢do pelo Fundo, preenche todos os Critérios de
Elegibilidade e Condi¢oes de Cessio.

Significa um Direito Creditério Elegivel adquirido pelo
Fundo por meio da celebra¢do e formaliza¢ao do Termo
de Cessao, conforme disposto no Contrato de Cessao.

Significa qualquer Direito Creditério Elegivel Cedido
vencido e ndo pago na respectiva data de vencimento.

Significam os documentos que representam legalmente os
Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos, quais sejam, as
Cédulas de Crédito Bancdrio e seus eventuais aditamentos.

Significa a criagdo de novos tributos, o aumento de
aliquota de tributos existentes ou alteracdes na base de
cdlculo de quaisquer tributos, tanto no que se refere a
tributos existentes quanto aqueles que vierem a ser
criados, e que em qualquer caso afete(m)
substancialmente o equilibrio econdmico financeiro do
Fundo e/ou represente(m) 6nus excessivos a consecugao
de seu objetivo. Conforme o caso, o Administrador
devera informar os Cotistas, ou os Cotistas deverdo
informar o Administrador, apds a ocorréncia de qualquer
Evento Fiscal Adverso.

Significam os eventos descritos no item 22 deste
Regulamento.

Significam os eventos descritos no item 23 deste
Regulamento, que, uma vez verificados, poderdo causar a
Liquidagdo Antecipada do Fundo.

Fundo Garantidor de Créditos, entidade privada, sem fins
lucrativos, destinada a administrar mecanismos de
protecdo a titulares de créditos contra instituicdes
financeiras, criada pela Resolugdo n.° 2.211 de 1995,
emitida pelo CMN.

Significam as operagdes de financiamento celebradas entre
os Devedores e o Cedente mediante a emissdo de Cédulas
de Crédito Bancdrio para a aquisicdo de Veiculos e,
conforme o caso, pecas, acessorios e prémios de seguros,
que geralmente requerem pagamentos mensais de juros e
de principal.

Driver Brasil Two Banco Volkswagen Fundo de
Investimento em Direitos Creditérios Financiamento de

11
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Gestor

IGP-M

Instrucdo CVM 356/01

Instrucao CVM 400/03

Instrucao CVM 409/04

Instrucao CVM 489/11

Investidores Qualificados

Investimentos Permitidos

Liquidacao
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Veiculos.

BRAM - Bradesco Asset Management S.A. DTVM,
sociedade com sede na Avenida Paulista, n.° 1.450, 6°
andar, na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo,
inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 62.375.134/0001-44,
devidamente autorizada pela CVM para o exercicio
profissional de gestdo de carteiras de valores mobilidrios
pelo Ato Declaratério CVM n.° 2.669, de 6 de dezembro
de 1993.

Indice Geral de Precos ao Mercado, publicado
mensalmente pela Fundagcdo Getilio Vargas.

Instrucdo n.° 356, emitida pela CVM em 17 de dezembro
de 2001, conforme alterada.

Instrucdo n.° 400, emitida pela CVM em 29 de dezembro
de 2003, conforme alterada.

Instrucao n.° 409, emitida pela CVM em 24 de agosto de
2004, conforme alterada.

Instrugdo n.° 489, emitida pela CVM em 14 de janeiro de
2011.

Significam os investidores qualificados nos termos do
artigo 109 da Instrugdo CVM 409/04, nomeadamente (i)
instituicoes financeiras; (ii) companhias seguradoras e
sociedades de capitalizagdo; (iii) entidades abertas e
fechadas de previdéncia complementar; (iv) pessoas fisicas
ou juridicas que possuam investimentos financeiros em
valor superior a R$300.000,00 (trezentos mil reais) e que,
adicionalmente, atestem por escrito sua condi¢do de
investidor qualificado mediante termo préprio; (v) fundos
de investimento destinados exclusivamente a investidores
qualificados;  (vi) administradores de carteiras e
consultores de valores mobilidrios autorizados pela CVM,
em relac@o a recursos proprios; e (vii) regimes proprios de
previdéncia social instituidos pela Unido, pelos Estados,
pelo Distrito Federal ou por municipios.

Significam os titulos e valores mobilidrios descritos no
item 7.3 deste Regulamento.

Significa a liquidagdo do Fundo e o resgate da totalidade
das Cotas em circulag@o.
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Liquidacdo Antecipada

Nivel 1 de Cobertura

Nivel 2 de Cobertura

Opcao de Recompra Total

Ordem de Prioridade

Patriménio Liquido

Periodico do Fundo

Periodo de Liquidacido Antecipada

Periodo Mensal

Politica de Cobranca
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Significa a liquidacdo antecipada do Fundo, apds
deliberagdo da Assembleia Geral de Cotistas, em
decorréncia de quaisquer dos Eventos de Liquidacao
Antecipada, conforme descritos no item 23 deste
Regulamento.

Tem seu significado atribuido no item 16.3(i) deste
Regulamento.

Tem seu significado atribuido no item 16.3(ii) deste
Regulamento.

Significa a op¢do atribuida ao Cedente para que este
readquira o saldo dos Direitos Creditorios Elegiveis
Cedidos, a qualquer tempo, pelo Valor Presente, quando
osaldo do Valor de Principal Descontado dos Direitos
Creditorios Elegiveis Cedidos for menor que 10% (dez
por cento) do total do saldo do Valor de Principal
Descontado dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos na
Data de Aquisi¢@o.

Significa a ordem de prioridade a ser observada pelo
Administrador, conforme definida no item 14.1, para fins
de distribuicdo dos valores disponiveis na Conta do Fundo
em cada Data de Amortizacao.

Significa o patrimdnio liquido do Fundo, o qual serd
calculado pela diferenca do valor de Ativos do Fundo
menos a soma de todas as Despesas provisionadas.

Significa o jornal Valor Econémico, edi¢cdo nacional.

Significa o periodo a se iniciar com a ocorréncia de um
Evento de Liquidacdo Antecipada e a se encerrar com o
resgate total das Cotas em circulagdo.

Significa o més civil imediatamente anterior a cada Data
de Amortizacdo. Para a primeira Data de Amortizagdo, o
Periodo Mensal terd inicio na Data de Emissao.

Significa a politica de cobranca vigente do Agente de
Cobranca, com relacdo a prestacdo de servicos de
cobranca extrajudicial e judicial, recebimento e
recuperacdo dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos
Inadimplidos, podendo ser alterada de tempos em tempos,
observado o disposto no presente Regulamento, no
Contrato de Cessao e no Contrato de Cobranca dos
Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos.
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Politica de Investimento

Preco de Cessao

Principal

Prospecto

Razdo de Garantia Mezanino

Razao de Garantia Sénior

Razido Minima Mezanino

Razdo Minima Sénior

Razio do Patrimonio Liquido

Razio de Perda Bruta
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Significa a politica de investimento do Fundo, a ser
observada pelo Administrador para realizar o investimento
dos valores disponiveis na Conta do Fundo, conforme
descrita no item 7 deste Regulamento.

Tem seu significado estabelecido no item 9.8 deste
Regulamento.

Significa, com relacdo a qualquer Cota, o saldo, se
existente, do valor da Cota na Data de Emissao menos a
soma de todos os valores pagos pela Cota durante os
passos (vii) e (viii) da Ordem de Prioridade do Fundo,
pagos até a ultima Data de Amortizag@o.

Significa o prospecto de distribuicdo publica das Cotas
Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino.

Tem seu significado atribuido no item 16.2(b) deste
Regulamento.

Tem seu significado atribuido no item 16.2(a) deste
Regulamento.

Tem seu significado atribuido no item 16.2(d) deste
Regulamento.

Tem seu significado atribuido no item 16.2(c) deste
Regulamento.

Tem seu significado atribuido no item 16.2(e) deste
Regulamento.

Significard, para cada Data de Amortizacdo, o valor,

expresso em forma percentual, equivalente a seguinte
fracdo:

(a) o numerador serd o somatério do
Valor de Principal Descontado de todos os
Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos vencidos
e ndo pagos em atraso por 180 (cento e oitenta
dias) ou mais desde a Data de Aquisi¢cdo até o
final do Periodo Mensal imediatamente anterior.
O saldo do Valor de Principal Descontado de cada
Direito Creditério Elegivel Cedido serd calculado
ao final do Perfodo Mensal em que tal Direito
Creditério Elegivel Cedido se torne, pela primeira
vez, vencido e ndo pago por 180 (cento e oitenta)

14
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Receita Federal

Regulamento

Rendimentos Liquidos

Reserva de Liquidez

Resgate Compulsério

Resolucao CMN 3.998/11

SELIC
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dias ou mais. Fica desde ja estabelecido que um
eventual pagamento de qualquer parcela
inadimplida por 180 (cento e oitenta) dias ou
mais ndo afetard o cdlculo desta Razdo de Perda
Bruta; e

(b) o denominador serd o total do saldo do
Valor de Principal Descontado dos Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos na Data de
Aquisi¢ao.

Secretaria da Receita Federal do Brasil, 6rgdo da
administracdo direta responsdvel pela administragdo dos
tributos de competéncia da Unido Federal, inclusive os
previdencidrios, e aqueles incidentes sobre o comércio
exterior, abrangendo parte significativa das contribui¢des
sociais do Pais.

Significa o presente regulamento do Fundo.

Significam retornos sobre Investimentos Permitidos,
liquidos de eventuais perdas, impostos e taxas, conforme
depositados na Conta do Fundo em qualquer Data de
Amortizagdo.

Significa a reserva mantida pelo Administrador, cujo
valor deverd ser equivalente ao Valor Requerido da
Reserva de Liquidez, que podera ser aplicada em
Investimentos Permitidos, para cobrir (i) diferengas
negativas no pagamento da remuneragdo das Cotas
Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino, conforme o
Benchmark  Sénior e o Benchmark  Mezanino,
respectivamente, e (ii) Despesas do Fundo.

Significa o resgate obrigatério de Cotas que ocorrerd ao
final do prazo de dura¢do do Fundo, nos termos do item
4.2 deste Regulamento.

Resolugdo CMN n.° 3.998, de 28 de julho de 2011, que
regulamenta a obrigatoriedade de registro das operagdes de
cessdo de crédito em sistemas de registro e liquidagdo
financeira de ativos autorizados pelo BACEN.

Sistema Especial de Liquidagdo e Custddia, criado pela
Circular n.° 466, de 11 de outubro de 1979 do BACEN, e
constitui sistema informatizado destinado a custddia de
titulos escriturais de emissdo do Tesouro Nacional, bem
como ao registro e a liquidagdo de operacdes com esses

15
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SERASA

SISBACEN

SPC

Suplemento

Swap

Taxa DI

Taxa de Administracao

Taxa de Cobranca

Taxa de Desconto

Taxa de Custodia
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titulos.

Serasa Experian S.A., empresa privada responsével pelo
fornecimento de informagdes, servicos de andlise e de
marketing, que auxilia organizagdes e consumidores a
gerenciar os riscos e beneficios das decisdes comerciais e
financeiras.

Sistema de Informacdes do Banco Central, o qual consiste
em um conjunto de recursos de tecnologia da informagao,
interligados em rede, utilizado pelo BACEN na condugdo
de seus processos de trabalho.

SPC Brasil, que € o sistema de informagdes das Camaras
de Dirigentes Lojistas — CDL, que mantém informacdes
crediticias sobre pessoas fisicas e juridicas, auxiliando na
tomada de decisdo para concessdo de crédito pelas
empresas em todo pafs.

Tem seu significado atribuido no item 13.10.1 deste
Regulamento.

Significam as operacdes de swap de taxas de juros
(interest rate swaps) realizadas pelo Fundo com qualquer
Contraparte Elegivel em Swap, conforme os termos do
respectivo Contrato de Swap, com o objetivo de minimizar
o potencial descasamento entre a taxa fixa de suas

posicdes a vista e o Benchmark Sénior e o Benchmark
Mezanino.

Significa a taxa média dos depdsitos interfinanceiros de
um dia, extra grupo, calculada numa base de 252 (duzentos
e cinquenta e dois) Dias Uteis e publicada diariamente
pela CETIP.

Significa a taxa a que o Administrador terd direito pela
prestacdo dos servicos de administragdio do Fundo,
conforme definida no item 5.6 deste Regulamento.

Significa a remuneracdo do Agente de Cobranca, que
deverd ser paga ao Agente de Cobranca, nos termos do
Contrato de Cobranca dos Direitos Creditérios Elegiveis
Cedidos Inadimplidos.

Tem seu significado atribuido no Contrato de Cessao.

Tem seu significado atribuido no item 6.5 deste
Regulamento.
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Taxa de Gestao

Termo de Adesiao

Termo de Cessao

Valor de Principal Descontado

Valor Disponivel para Amortizacio

Valor Presente

Valor Requerido da Reserva de Liquidez

Veiculos
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Significa a parcela da Taxa de Administracdo devida ao
Gestor como pagamento pela prestagdo de servicos de
gestdo dos Ativos do Fundo, conforme prevista no item
6.11 deste Regulamento.

Significa o termo de ciéncia de risco e adesdo a este
Regulamento, a ser assinado por cada Cotista quando do
seu ingresso como Cotista do Fundo, e por meio do qual
o Cotista (i) declara estar ciente dos riscos envolvidos no
investimento nas Cotas; e (ii) adere a este Regulamento,
na forma doAnexo I ao presente Regulamento.

Significa o Termo de Cessdo a ser celebrado entre o Fundo
e o Cedente na Data de Aquisi¢@o para a formalizagdo da
cessdo dos Direitos Creditérios Elegiveis ao Fundo,
substancialmente na forma estabelecida no Contrato de
Cessdo.

Significa, com relagdo a um Direito Creditério Elegivel
Cedido, o somatério do Valor Presente da totalidade de
suas parcelas menos o somatério do Valor Presente de
suas parcelas que ja foram pagas até o final do Periodo
Mensal imediatamente anterior. Para fins de célculo do
Valor de Principal Descontado, as parcelas serdo
descontadas pela Taxa de Desconto até 30 (trinta) dias
antes da respectiva Data de Aquisi¢@o do Direito Creditério
Elegivel Cedido, com base em um ano de 360 (trezentos
e sessenta) dias, equivalente a 12 (doze) meses, com
cada més contendo 30 (trinta) dias.

Significa o valor disponivel na Conta do Fundo em cada
Data de Amortizagdo, resultante da soma: (i) das
Cobrangas relativas ao Perfodo Mensal imediatamente
anterior a respectiva Data de Amortizagdo; (ii) de resgates
da Reserva de Liquidez, caso necessario; (iii) de
Rendimentos Liquidos; e (iv) de valores recebidos pelo
Fundo em razdo do(s) Contrato(s) de Swap.

Significa a soma dos valores dos Direitos de Crédito
Elegiveis Cedidos, calculada a valor presente pela Taxa de
Desconto.

Tem seu significado atribuido no item 15.1.1 deste
Regulamento.

Significam os veiculos automotores de passeio novos,
semi-novos e usados, vendidos em concessiondrias.
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2. OBJETIV!

2.1. O Fundo é uma comunhdo de recursos que tem por objetivo, preponderantemente, a aplicacdo (i) em
Direitos Creditérios Elegiveis, e (ii) em Investimentos Permitidos, nos termos da Politica de Investimento
descrita no item 7 deste Regulamento.

2.2.  Para atingir seu objetivo, o Fundo deverd exercer cada uma das atividades descritas neste Regulamento e
no Contrato de Cessdo para a implementacdo de um mecanismo de securitizacdo dos Direitos Creditdrios
Elegiveis Cedidos. Neste sentido, o Fundo devera:

(i) ser o exclusivo e legitimo proprietirio de seu Patrimonio Liquido, livre de qualquer 6nus ou
gravame;

(ii)  desde a Data de Emissdo, manter a Conta do Fundo, de acordo com o disposto neste
Regulamento;

(iii)  realizar os Investimentos Permitidos nos termos do presente Regulamento;

(iv) manter e preservar a titularidade, bem como a propriedade dos Ativos do Fundo em
conformidade com os termos deste Regulamento e do Contrato de Cessdo; com a ressalva de que
(a) os Documentos Comprobatérios deverdo ser mantidos em depdsito pelo Agente Depositdrio,
nos termos do Contrato de Depdsito, e (b) a administracdo e cobranca dos Direitos Creditérios
Elegiveis Cedidos Inadimplidos deverdo ser realizadas pelo Agente de Cobranca ou por Agente
Autorizado de Cobranca em seu nome, nos termos do Contrato de Cobranga dos Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos;

(v) assinar o Contrato de Cessdo e o Termo de Cessdio com o Cedente, pagar ao Cedente a
remuneracdo neles disposta e praticar os atos neles estabelecidos;

(vi)  pagar as amortiza¢des e resgates das Cotas que sejam devidos, nos termos e em conformidade com
o presente Regulamento;

(vii)  celebrar qualquer aditivo relacionado a quaisquer documentos celebrados no dmbito da operacao
do Fundo para a consecuc@o de seu objetivo; e

(viii) praticar qualquer outro ato aplicdvel, conforme permitido pela legislacdo vigente, para o
beneficio dos Cotistas.

2.3.  Observados os itens 2.1. e 2.2 acima, o objetivo do Fundo & proporcionar aos seus Cotistas, ao longo das
amortizacdes de suas respectivas Cotas, a valorizagdo dos recursos aplicados inicialmente no Fundo, por
meio do investimento dos recursos do Fundo na aquisicio final dos Direitos Creditérios Elegiveis
originados pelo Cedente, observada a Politica de Investimento prevista no item 7 abaixo.

2.4. O Fundo buscard, mas ndo garante alcangar, uma taxa de retorno para as Cotas Seniores equivalente ao

Benchmark Sénior e uma taxa de retorno para as Cotas Subordinadas Mezanino equivalente ao Benchmark
Mezanino.

SP - 10358842v3
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3. FORMA DE CONSTITUICAO

3.1. O Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado, de modo que suas Cotas somente
poderdo ser resgatadas ao término do prazo de duracido do Fundo, ou em virtude de sua Liquidacdo Antecipada.
E admitida a amortizacio das Cotas, conforme disposto no presente Regulamento ou por decisio da
Assembleia Geral de Cotistas.

4. PRAZO DE DURACAO

4.1. O prazo de duracdo do Fundo ¢é de 5 (cinco) anos, contados da Data de Emissdo. O prazo de
duracdo do Fundo pode ser alterado por deliberacdo dos Cotistas reunidos em Assembleia Geral de
Cotistas.

4.2. Na Data de Vencimento do Fundo, o Administrador deverd proceder a Liquidagdo do Fundo,
observado o disposto no item 24 deste Regulamento, e realizar o Resgate Compulsério das Cotas em circulag@o.

4.2.1. Caso na Data de Vencimento do Fundo, o Administrador ndo possa realizar o Resgate
Compulsério das Cotas Seniores e/ou das Cotas Subordinadas Mezanino em circulagdo, a referida Data de
Vencimento do Fundo serd estendida, em cardter extraordinario, por um periodo maximo compreendendo
12 (doze) Datas de Amortiza¢do adicionais, contadas a partir da data de vencimento do dltimo Direito
Creditério Elegivel Cedido (“Data Estendida de Vencimento do Fundo”).

5.  ADMINISTRACAO

Capitulo I
Administrador

5.1. O Fundo ¢ administrado pela BEM - Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda., instituicdo
financeira com sede na Cidade de Deus, Prédio Prata, 4° andar, Vila Yara, na Cidade de Osasco, Estado de Sao
Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 00.066.670/0001-00, autorizada pela CVM para a administracdo
profissional de carteiras de titulos e valores mobilidrios mediante o Ato Declaratério CVM n.° 3.067, de 6 de
setembro de 1994.

5.1.1. O Administrador deverd administrar o Fundo cumprindo com suas obrigacdes de acordo com
os mais altos padroes de diligéncia e corre¢do do mercado, praticando todos os seus atos com a
estrita observancia (i) da lei e das normas regulamentares aplicdveis, (ii) deste Regulamento, (iii) das
deliberagdes da Assembleia Geral de Cotistas, e (iv) dos deveres fiducidrios de diligéncia e lealdade, de
informacg@o e de preservagdo dos direitos dos Cotistas.

5.2. O Administrador, observadas as limitacdes estabelecidas neste item, neste Regulamento e nas demais
disposicdes legais e regulamentares pertinentes, tem poderes amplos e gerais para praticar todos os atos
necessdrios para a administragdo e representagdo do Fundo e para exercer os direitos inerentes aos Direitos
Creditorios Elegiveis Cedidos.

Capitulo II
Atribuicées e Vedacoes do Administrador

SP - 10358842v3
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5.3.  Incluem-se entre as atribui¢des do Administrador:

(i)

(it)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)

SP - 10358842v3

registrar, as expensas do Fundo, a ata de constituicao do Fundo e o presente Regulamento e seu(s)
Anexo(s), bem como futuras alteracdes e respectivas consolidagdes do Regulamento, e de seu(s)
Anexo(s), a fim de refletir as deliberacdes tomadas em Assembleias Gerais de Cotistas, bem como
para fins de adequacdo a legislagdo aplicavel, sendo que neste caso, o Administrador deverd
providenciar a comunicac@o, implementacdo e registro das alteragdes pertinentes no prazo de 30
(trinta) dias a contar da data do evento, em Cartério de Registro de Titulos e Documentos da
Cidade de Osasco, Estado de Sao Paulo;

manter atualizados e em perfeita ordem:

(a)  adocumentacdo relativa as operacdes do Fundo;

(b) o registro dos Cotistas;

(c) o livro de atas de Assembleias Gerais de Cotistas;

(d) o livro de presenca de Cotistas;

(e) os demonstrativos trimestrais de que trata o artigo 8°, § 3°, da Instrucdo CVM 356/01;
f) o registro de todos os fatos contdbeis referentes ao Fundo; e

(g) os relatérios do Auditor Independente.

receber quaisquer rendimentos ou valores do Fundo diretamente ou por meio de instituicdo
contratada;

entregar aos Cotistas, gratuitamente, exemplar deste Regulamento, bem como cientificd-lo (a) do
nome do Periddico do Fundo utilizado para divulga¢do de informacgdes e (b) da Taxa de
Administracio;

divulgar, mensalmente, no Periédico do Fundo, além de manter disponiveis em sua sede e
agéncias e nas institui¢des que coloquem Cotas desse, o valor do Patrimonio Liquido, o valor das
Cotas, as rentabilidades acumuladas no Periodo Mensal e no ano civil a que se referirem, a
relacdo entre o Patrimdénio Liquido e o valor das Cotas Seniores, das Cotas Subordinadas
Mezanino e das Cotas Subordinadas Junior, nos termos do item 13 abaixo, e os relatérios das
Agéncias de Classificacdo de Risco;

divulgar todas as informagdes exigidas pela regulamentagdo pertinente ou por este Regulamento;

custear as despesas de propaganda do Fundo, bem como aquelas exigidas pela legislacao
aplicdvel;

fornecer anualmente aos Cotistas, documento contendo informagdes sobre os rendimentos auferidos
no ano civil e, com base nos dados relativos ao dltimo dia do més de dezembro, sobre o nimero
de Cotas de sua propriedade e seu respectivo valor;

sem prejuizo da observacdo dos procedimentos relativos as demonstracoes financeiras, previstas
na Instru¢do CVM 356/01, manter, separadamente, registros analiticos com informagdes completas
sobre toda e qualquer modalidade de negociagdo realizada entre o0 Administrador e o Fundo;

providenciar, no minimo trimestralmente, a atualizagdo da Classificacdo de Risco das Cotas
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(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

(xv)

(xvi)

(xvii)

(xiii)

(xix)

5.3.1.

Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino;

informar os Cotistas sobre eventual rebaixamento da Classifica¢do de Risco das Cotas Seniores
e das Cotas Subordinadas Mezanino, imediatamente apds sua ciéncia de tal fato;

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
Instrucdo CVM 489/11, observando o prazo de 15 (quinze) dias apds o encerramento de cada més
do calenddrio civil;

colocar a disposi¢cdo do Cotista, em sua sede, no prazo de até 10 (dez) dias, contado a partir
do encerramento do més a que se referem, informagdes sobre: (a) o nimero de Cotas detidas
pelo Cotista e o valor correspondente; (b) a rentabilidade apurada com base nos dados relativos ao
ultima dia do Periodo Mensal; (c) comportamento da carteira de Direitos Creditérios Elegiveis
Cedidos, abrangendo, inclusive, dados e comentdrios sobre o desempenho esperado e o realizado;
e (d) o valor do Patriménio Liquido e o valor da Cota;

elaborar, por meio de seu diretor designado nos termos do pardgrafo 3° do artigo 8° da
Instrucdo CVM 356/01, demonstrativos trimestrais;

submeter os demonstrativos trimestrais referidos no subitem “(xiv)” acima (a) a CVM, através do
sistema de envio de documentos disponivel na piagina da CVM na rede mundial de computadores,
no prazo de 45 (quarenta e cinco) dias ap6s o encerramento do referido periodo; e (b) para exame
por parte do Auditor Independente, por ocasido da auditoria independente, bem como manté-los em
sua sede a disposi¢do dos Cotistas;

enviar as demonstracdes financeiras anuais do Fundo 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 ap6s o encerramento do exercicio social ao qual se refiram;

adotar medidas, politicas e mecanismos internos de controle para garantir que os prestadores de
servigos contratados pelo Fundo respeitem suas obrigacdes nos termos dos respectivos acordos
celebrados com o Fundo, tais como o Gestor, o Custodiante, o Agente de Cobranca e o Cedente (no
que diz respeito a verificacdo e validagdo dos Direitos Creditdrios em relacdo as Condigdes de
Cessdo), que deverdo ser divulgados no Prospecto, nos acordos firmados com cada um dos
prestadores de servi¢os e no site do Administrador;

providenciar informagdes a respeito dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos ao Sistema de
Informagdes de Créditos do Banco Central do Brasil — SCR, conforme disposto na regulacdo
aplicdvel; e

cumprir e observar, a todo tempo, as demais disposi¢des legais e regulamentares aplicdveis.

A divulgacdo das informacdes previstas no subitem “(v)” acima pode ser providenciada por

meio de entidades de classe de instituicdes integrantes do Sistema Financeiro Nacional, desde que
realizada em periddicos de ampla veicula¢@o, observada a responsabilidade do Administrador designado

nos

termos do artigo 8° da Instru¢gdo CVM 356/01 pela regularidade na prestagdo dessas

informagdes.
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5.4. Evedado ao Administrador:

(i)

(ii)

(iii)

54.1.

prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas operacgdes praticadas pelo
Fundo;

utilizar ativos de sua prépria emissdo ou coobrigacdo como garantia das operagdes praticadas pelo
Fundo; e

efetuar aportes de recursos no Fundo, de forma direta ou indireta, a qualquer titulo,
ressalvada a hipétese de aquisicdo de Cotas.

As vedacdes de que tratam os itens “(i)” a “(iii)” acima abrangem os recursos proprios das

pessoas fisicas e das pessoas juridicas controladoras do Administrador, das sociedades por elas direta
ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum, bem como o0s
ativos integrantes das respectivas carteiras e os de emissdo ou coobrigac@o de tais carteiras.

5.4.2.

Excetuam-se do disposto no item 5.4.1. acima os titulos de emissdo do Tesouro Nacional, os

titulos de emissdo do BACEN e os créditos securitizados pelo Tesouro Nacional.

5.5. Eainda vedado ao Administrador, em nome do Fundo:

(i)
(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)

SP - 10358842v3

prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se de qualquer outra forma;

realizar operagdes e negociar com ativos financeiros ou modalidades de investimento nio previstos
neste Regulamento;

aplicar recursos diretamente no exterior;
adquirir Cotas;

pagar ou ressarcir-se de multas impostas em razdo do descumprimento de normas previstas neste
Regulamento e nas demais disposicoes legais e regulamentares pertinentes;

vender Cotas a prestagdo;
prometer rendimento predeterminado aos Cotistas;

fazer, em sua propaganda ou em outros materiais 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;

delegar poderes de gestdo da carteira do Fundo, ressalvado o disposto no item 6 abaixo;

obter ou conceder empréstimos, admitindo-se a constituicdio de créditos e a assuncdo de
responsabilidades por débitos em decorréncia de operagdes realizadas em mercados de derivativos,
conforme aplicdvel; e
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(xi)  efetuar locagdo, empréstimo, penhor ou caugdo dos direitos e demais ativos integrantes da
carteira do Fundo.

Capitulo III
Remuneragdao do Administrador

5.6. Pela prestacdo de seus servicos de administracdo, o Administrador terd direito a uma remuneragdo
equivalente a soma de: (i) 0,14% (quatorze centésimos por cento) ao ano, respeitado o valor minimo mensal
de R$ 35.000,00 (trinta e cinco mil reais); (ii) 0,06% (seis centésimos por cento) ao ano, respeitado o valor
minimo mensal de R$ 15.000,00 (quinze mil reais); e (iii) R$ 12.333,00 (doze mil trezentos e trinta e trés reais)
por més (“Taxa de Administracio”).

5.6.1. A Taxa de Administracdo serd calculada e provisionada diariamente, e os percentuais
apresentados acima serdo calculados com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias
Uteis, incidente sobre o valor do Patrimdnio Liquido no Dia Util imediatamente anterior e paga
mensalmente ao Administrador, por periodo vencido, até o 4° (quarto) Dia Util do més subsequente ao dos
servigos prestados.

5.6.2.  Os valores minimos mensais mencionados no item 5.6 acima serdo corrigidos anualmente pelo
IGP-M ou por outro indice que vier a substitui-lo.

5.7. A remunera¢do acima ndo inclui as despesas previstas no item 18 abaixo, as quais deverdo ser
debitadas do Fundo pelo Administrador.

5.8.  Naio poderdo ser cobradas dos Cotistas, além da Taxa de Administragdo, quaisquer outras taxas, tais
como taxa de performance, taxa de ingresso e/ou saida.

Capitulo IV
Substituicdo do Administrador

5.9. O Administrador, mediante aviso publicado no Periédico do Fundo ou por meio de carta com aviso
de recebimento enderecada a cada Cotista, em cada caso, com no minimo 30 (trinta) dias de antecedéncia, poderd
renunciar a administragdo do Fundo, desde que convoque, no mesmo ato, Assembleia Geral de Cotistas para
decidir sobre sua substitui¢do ou sobre a Liquida¢do Antecipada, conforme aplicdvel, nos termos da Instru¢ao
CVM 356/01 e do item 23 abaixo.

5.9.1. Nio obstante o disposto acima, o Administrador poderd ser substituido, a qualquer tempo e
independente de sua vontade, por deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas.

5.10. Na hipétese de o Administrador renunciar as suas fungdes e a Assembleia Geral de Cotistas de que
trata o item 5.9 acima, por qualquer motivo, ndo deliberar sobre a nomeacdo de administrador habilitado
para substituir o Administrador dentro do prazo de 120 (cento e vinte) dias corridos a contar da publicagdo ou
recebimento do pedido de rentincia do Administrador conforme descrito no referido item 5.9, o Fundo sera
liquidado antecipadamente, devendo o Administrador iniciar o processo de Liquidacdo Antecipada, conforme o
disposto no item 23.5 deste Regulamento, no prazo miximo de 5 (cinco) Dias Uteis.

5.11. Na hipétese de rentncia do Administrador e nomeag¢do de novo administrador em Assembleia Geral
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de Cotistas, o Administrador continuard obrigado a prestar os servicos de administra¢do do Fundo até que novo
administrador lhe substitua, o que deverd ocorrer dentro do prazo maximo de 120 (cento e vinte) dias corridos,
contados da data de realiza¢do da respectiva Assembleia Geral de Cotistas.

5.12. Caso o novo administrador nomeado nos termos do item 5.10 acima ndo substitua o Administrador dentro
do prazo estabelecido no item 5.11 acima, o Administrador procederd a Liquidacdo Antecipada, nos termos do
item 23.5 abaixo, até o 5° (quinto) Dia Util contado da data em que expirar o prazo previsto no item 5.11 acima.

5.13. Nas hipéteses de substituicdo do Administrador e de Liquidacdo Antecipada, aplicam-se, no que
couberem, as normas em vigor sobre responsabilidade civil ou criminal de diretores e gerentes de institui¢des
financeiras e administradores, independentemente das que regem a responsabilidade civil do préprio
Administrador.

6. CONTRATACAO DE TERCEIROS

6.1. O Administrador contratou o Banco Bradesco S.A., com sede na Cidade de Osasco, Estado de Sao Paulo, na
Avenida Yara, s/n.°, Cidade de Deus, registrada no CNPJ/MF sob o n° 60.746.948/0001-12 para a prestacdo dos
servigos de custddia qualificada, controladoria e escrituracio das Cotas.

6.2. O Administrador contratou a BRAM — Bradesco Asset Management S.A. DTVM, com sede na Avenida
Paulista, n® 1.450, 6° andar, na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, registrada no CNPJ/MF sob o n°
62.375.134/0001-44, devidamente autorizada pela CVM para o exercicio profissional de gestdo de carteiras de
valores mobilidrios por meio do Ato Declaratério CVM n° 2.669, de 6 de dezembro de 1993, para ser responséavel
pela gestao profissional da carteira do Fundo.

6.3. O Fundo, representado pelo Administrador, contratou o Banco Volkswagen S.A., com sede na Rua
Volkswagen, n.° 291, na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo, inscrito no CNPJ/MF sob o n.°
59.109.165/0001-49, para ser responsdvel pela verificagdo e validagdo dos Direitos Creditérios em relagdo ao
atendimento das Condi¢des de Cessdo previamente a respectiva cessdo ao Fundo, bem como para prestagdo dos
servicos de cobranga e administragdo dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos Inadimplidos.

Capitulo I
Custodiante

6.4. O Custodiante é responsdvel pelas seguintes atividades:

(i) validar os Direitos Creditérios em relagdo aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos no presente
Regulamento;

(ii)  receber e analisar os Documentos Comprobatérios que evidenciem o lastro dos Direitos
Creditdrios Elegiveis Cedidos;

(iii)  verificar os Documentos Comprobatdrios relacionados aos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos
Inadimplidos durante a vigéncia do Fundo, ao menos trimestralmente, observado o disposto no item
6.4.3 abaixo;

(iv)  realizar a liquidagdo fisica e financeira dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos, evidenciados
pelo Termo de Cessdo e pelos Documentos Comprobatdrios, observado o disposto nos itens
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9.7.1 € 9.8 abaixo;
(v)  fazer a custddia e guarda da documentagdo relativa aos Ativos integrantes da carteira do Fundo;

(vi) diligenciar para que seja mantida, as suas expensas, atualizada e em perfeita ordem, os
Documentos Comprobatérios e demais documentos e informagdes relativos aos Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos, com metodologia preestabelecida e de livre acesso para o Auditor
Independente, Agéncias de Classificagdo de Risco contratadas pelo Fundo e érgdos reguladores,
observado, no caso dos Documentos Comprobatdrios, o disposto no Contrato de Depésito; e

(vii) cobrar e receber, por conta e ordem do Fundo, pagamentos, resgate de titulos ou qualquer outra
renda relativa aos titulos custodiados, depositando os valores recebidos nas contas de depdsitos
do Fundo.

6.4.1.  Os Bancos de Cobranca foram contratados pelo Fundo, representado pelo Administrador, para a
prestac@o dos servicos de cobranca bancdria dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos, conforme disposto
nos Contratos de Cobranga Ordindria. Nos termos deste Regulamento e dos Contratos de Cobranca
Ordindria, os pagamentos relativos aos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos que venham a ser
realizados pelos respectivos Devedores serdo depositados diretamente nas Contas de Cobranca.

6.4.2.  Os Documentos Comprobatérios relativos aos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos ficardo sob
a guarda da empresa especializada Recall do Brasil Ltda., com sede na Avenida Wilhelm Winter, n.°
222, CEP 13213-000, Distrito Industrial, na Cidade de Jundiai, Estado de Sao Paulo, inscrita no
CNPJ/MF 57.753.527/0001-04 (“Agente Depositario”), conforme estabelecido no Contrato de Depdsito.

6.4.2.1. A substituicdo do Agente Depositdrio ou alteracdo no procedimento de depdsito e guarda
dos Documentos Comprobatérios dependerd de prévia anuéncia, por escrito, do Custodiante e do
Administrador, nos termos do Contrato de Depdsito.

6.4.2.2. Nos termos do artigo 38 da Instru¢do CVM 356/01, a nomeacdo de qualquer terceiro
responsdavel pela guarda dos Documentos Comprobatérios ndo exclui as responsabilidades do
Custodiante.

6.4.2.3. O Custodiante dispoe de regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis de
verifica¢@o, que lhe permitirdo o efetivo controle do Agente Depositario com relagdo a guarda,
conservagdo e movimentagdo dos Documentos Comprobatdrios sob sua guarda, bem como para
diligenciar o cumprimento, pelo Agente Depositario, de suas obrigacdes nos termos deste
Regulamento e do Contrato de Depdsito. Tais regras e procedimentos encontram-se descritos no
Prospecto e disponiveis para consulta nos websites do Administrador e do Custodiante

(www.bemdtvm.com.br e www.bradescocustodia.com.br).

6.4.3. Tendo em vista que o Custodiante procederd a andlise da totalidade dos Documentos
Comprobatérios dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos no prazo de até 20 (vinte) Dias Uteis da Data
de Aquisi¢do, de forma individualizada e integral, o Custodiante ndo realizard nova verificacdo dos
Documentos Comprobatérios relativos aos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos durante a vigéncia do
Fundo, conforme faculdade prevista no §14°, artigo 38 da Instrugdo CVM 356/01.

6.5. Como pagamento pelos servicos prestados ao Fundo, o Custodiante fard jus a uma remuneracdo a ser
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deduzida da Taxa de Administragdo, conforme estabelecida no Contrato de Custdédia (“Taxa de Custédia”).

6.6. O Administrador pode, a qualquer tempo, contratar outra institui¢do credenciada pela CVM para prestaciao
dos servicos de custédia qualificada, agindo sempre no melhor interesse dos Cotistas, desde que aprovado
pela Assembleia Geral de Cotistas.

6.7. O Administrador dispde de regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis de verificagdo, que
lhe permitirdo diligenciar o desempenho, pelo Custodiante, de suas obrigacdes descritas neste Regulamento e no
Contrato de Custddia. Tais regras e procedimentos encontram-se descritos no Prospecto e disponiveis para
consulta no website do Administrador (www.bemdtvm.com.br).

Capitulo II
Gestor

6.8. A gestdo dos Ativos do Fundo devera ser realizada pelo Gestor.

6.9. O Gestor foi contratado pelo Administrador, em conformidade com o artigo 39, inciso II, da
Instrucado CVM 356/01.

6.10. O Gestor desempenhara as seguintes atividades, nos termos do presente Regulamento e da regulamentagdo
aplicdvel da CVM:

(i) gestdo dos Ativos do Fundo; e

(ii)  orientagdo ao Administrador da prética de quaisquer outros atos relativos a gestdo do Fundo,
desde que permitidos pela legislacdo aplicdvel.

6.11. Como pagamento pelos servigos prestados ao Fundo, o Gestor fard jus a uma remuneracio a ser
deduzida da Taxa de Administracio, conforme estabelecida no Contrato de Gestao (“Taxa de Gestao”).

6.12. O Administrador dispde de regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis de verificacdo, que
lhe permitirdo diligenciar o cumprimento, pelo Gestor, de suas obrigacdes descritas neste Regulamento e no
Contrato de Gestao. Tais regras e procedimentos encontram-se descritos no Prospecto e disponiveis para consulta
no website do Administrador (www.bemdtvm.com.br).

Capitulo III
Agente de Cobranca

6.13. O Agente de Cobrancga foi contratado pelo Fundo, representado pelo Administrador, para prestar os
servicos de cobranca e administracdo dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos, observado o
disposto no Contrato de Cobranca dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos. O Agente de
Cobranga deverd adotar, com relagdo aos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos, as mesmas
politicas de cobranca vigentes por ele adotadas com relagdo a quaisquer Direitos Creditérios, vencidos e nio
pagos, ndo cedidos ao Fundo (conforme descritas na Politica de Cobranga, disposta no item 11.2 abaixo). Os
termos e condi¢des das atividades do Agente de Cobranga estdo contemplados no Contrato de Cobranca dos
Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos.

6.13.1. Os pagamentos relativos aos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos serdo

26

SP - 10358842v3

Assinado de Forma Digital - LCFCPFBK20131129

204



efetuados de acordo com o procedimento de cobranca descrito no item 11 deste Regulamento.

6.13.2. O Agente de Cobranca fard jus a Taxa de Cobranga, conforme estabelecida no Contrato de
Cobranca dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos.

6.13.3. O Administrador dispde de regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis de
verificagdo, que lhe permitirdo diligenciar o desempenho, pelo Agente de Cobranca, de suas obrigacoes
descritas neste Regulamento e no Contrato de Cobranga dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos
Inadimplidos. Tais regras e procedimentos encontram-se descritos no Prospecto e disponiveis para consulta
no website do Administrador (www.bemdtvm.com.br).

6.14. Além dos servicos de cobranca descritos no item 6.13 acima, o Cedente foi contrato pelo Administrador
para ser responsdvel pela verificacdo e validagdo dos Direitos Creditérios em relagdo ao atendimento das
Condigdes de Cessao previamente a respectiva cessao ao Fundo.

6.14.1. O Administrador dispde de regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis de
verificag@o, que lhe permitirdo diligenciar o desempenho, pelo Cedente, de suas obrigagdes descritas neste
Regulamento e no Contrato de Cessdo, especialmente aquelas relacionadas a verifica¢ao e validagao dos
Direitos Creditérios a serem cedidos ao Fundo nos termos do Contrato de Cessao em relagio as Condigoes
de Cessao. Tais regras e procedimentos encontram-se descritos no Prospecto e disponiveis para consulta no
website do Administrador (www.bemdtvm.com.br).

Capitulo IV
Empresa de Auditoria

6.15. Os servicos de auditoria das demonstracdes financeiras e das demais contas do Fundo deverdo ser
prestados pelo Auditor Independente.

7. POLITICA DE INVESTIMENTO DO FUNDO

7.1. O Fundo ¢é voltado, primordialmente, a aplicagdo em (i) Direitos Creditorios Elegiveis performados e
do segmento financeiro, originados pelo Cedente e (ii) Investimentos Permitidos.

7.1.1. O Fundo deverd manter, apds 90 (noventa) dias do inicio de suas atividades, no minimo 50%
(cinquenta por cento) de seu Patrimonio Liquido em Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos, podendo a
CVM a seu exclusivo critério, prorrogar tal prazo por igual periodo, desde que o Administrador
apresente justificativas para a prorrogacao.

7.2.  Os Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo devem necessariamente observar os Critérios de
Elegibilidade especificados no item 8 deste Regulamento e as Condi¢des de Cessdo.

7.3. O Fundo podera aplicar o remanescente de seu Patrimdnio Liquido nos seguintes titulos e ativos, desde
que pés-fixados (“Investimentos Permitidos™):

(i) titulos emitidos pelo Tesouro Nacional e operacdes compromissadas de titulos emitidos pelo
Tesouro Nacional; e

(ii)  cotas de fundos de investimento de renda fixa que invistam exclusivamente em titulos emitidos
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pelo Tesouro Nacional.

7.4.  Os Ativos do Fundo devem ser custodiados, bem como registrados e/ou mantidos em conta de depdsito
diretamente em nome do Fundo, em contas especificas abertas junto ao SELIC, no sistema de liquidagdo

financeira administrado pela CETIP ou em instituicdes ou entidades autorizadas a prestagdo desses servigos
pelo BACEN ou pela CVM.

7.5. O Fundo n3o podera realizar operagdes nas quais o Administrador e o Gestor atuem na condi¢do de
contraparte do Fundo, exceto nos casos dos Investimentos Permitidos.

7.6. A composic¢do da carteira do Fundo ndo apresentard requisitos de diversificacdo além dos previstos neste
item 7.

7.7. O Fundo realizard operacdes em mercados de derivativos nos termos dos Contratos de Swap, com o
objetivo de proteger posi¢des detidas a vista, até o limite destas.

7.8. A carteira do Fundo, e por consequéncia, o seu patrimdnio, estdo submetidos a diversos riscos, dentre
os quais, exemplificativamente, os descritos no item 12 abaixo. O investidor, antes de subscrever/adquirir
Cotas, deverd ler cuidadosamente tal item, responsabilizando-se pelo seu investimento no Fundo.

7.9. As aplicagdes no Fundo ndo contam com garantia do Administrador, do Gestor, do Custodiante, do
Cedente, de qualquer mecanismo de seguro ou do FGC.

7.10. Na hipétese de o Fundo receber quaisquer Veiculos em razdo da execucdo de quaisquer dos
Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos e/ou garantias concedidas sob tais instrumentos, o Fundo poderd,
temporariamente, deter tais Veiculos, devendo prontamente providenciar a sua alienag@o.

7.11. O Fundo poderd aplicar em Investimentos Permitidos emitidos por um mesmo emissor, ou de coobrigagdo
de uma mesma pessoa ou entidade, ou de um mesmo fundo de investimento, até o limite de 100% (cem por
cento) da parcela do seu Patrimonio Liquido ndo alocado em Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos.

7.12. O Gestor aderiu ao Cédigo ANBIMA de Regulagdo e Melhores Praticas para Fundos de Investimento, que
prevé que todas as institui¢des participantes responsdveis pela gestio de fundos de investimento deverdo adotar
politica de voto em conformidade com as diretrizes elaboradas pelo Conselho de Regulacdo e Melhores Prticas e
atender aos requisitos minimos estabelecidos no Cddigo, de forma a garantir o direito de voto em assembleias
gerais de fundos de investimento e de companhias emissoras de valores mobilidrios que integrem a carteira do
Fundo. A descri¢do da politica de voto adotada pelo Gestor poderd ser obtida através do seguinte endereco
eletronico: www.bradescoasset.com.br > informagdes aos investidores > politica de exercicio do direito de voto.

8. CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE DOS DIREITOS CREDITORIOS

8.1.  Todo e qualquer Direito Creditério a ser adquirido pelo Fundo, deverd ser verificado e validado pelo
Custodiante no Dia Util imediatamente anterior 2 Data de Aquisicdo, de acordo com os seguintes Critérios de
Elegibilidade:

(i) o somatério do valor nominal dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos resultante das Cédulas
de Crédito Bancdrio com um mesmo Devedor ndo excederd R$ 100.000,00 (cem mil reais);

28

SP - 10358842v3

Assinado de Forma Digital - LCFCPFBK20131129

206



(ii)  os Direitos Creditorios somente irdo se referir a Cédulas de Crédito Bancério relativas a
Financiamento de Veiculos na modalidade de Crédito Direto ao Consumidor (CDC - Veiculos);

(iii)  os Direitos Creditérios devem se referir a Devedores que ndo apresentem, no momento de
aquisicdo pelo Fundo, outros Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos vencidos e nido pagos ao
Fundo;

(iv)  os Direitos Creditérios relativos as Cédulas de Crédito Bancdrio para financiamento de Onibus,
caminhdes ou motocicletas nao poderdo ser cedidos ao Fundo; e

(v) cada um dos Direitos Creditérios ndo terd data de vencimento superior a Data de Vencimento do
Fundo prevista no item 4 deste Regulamento.

8.1.1. Todas as informacdes relacionadas aos Direitos Creditdrios ofertados ao Fundo pelo Cedente
devem ser enviadas exclusivamente por meio de arquivo eletronico, em formato acordado entre o Cedente
e o Custodiante, conforme os termos do Contrato de Cessdo, para que o Custodiante possa verificar o
atendimento aos Critérios de Elegibilidade descritos neste item 8.

9. DIREITOS CREDITORIOS

Capitulo I
Caracteristicas dos Direitos Creditorios

9.1.  Nos termos do inciso X do artigo 24 da Instrucdo CVM 356/01, e sem prejuizo dos Critérios de
Elegibilidade previstos no item 8 acima, sdo descritas e apresentadas neste item as caracteristicas inerentes aos
Direitos Creditérios Elegiveis a serem adquiridos pelo Fundo.

9.2.  Os Direitos Creditérios Elegiveis a serem adquiridos pelo Fundo sdo formalizados por meio da
emissdo de Cédulas de Crédito Bancdrio pelos Devedores em favor do Cedente. O modelo dos Documentos
Comprobatérios estd reproduzido no Anexo II deste Regulamento.

9.2.1. Tendo em vista que o Custodiante procederd a andlise da totalidade dos Documentos Comprobatérios dos
Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos no prazo de até 20 (vinte) Dias Uteis da Data de Aquisicdo, de forma
individualizada e integral, o Custodiante nao realizard nova verificagdo dos Documentos Comprobatérios relativos
aos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos durante a vigéncia do Fundo, conforme faculdade prevista no §14°,
artigo 38 da Instrucio CVM 356/01.

9.3.  Os Direitos Creditérios Elegiveis sdo recebiveis originados de Cédulas de Crédito Bancdrio, relativas ao
Financiamento de Veiculos na modalidade de Crédito Direto ao Consumidor (CDC - Veiculos). Em geral, tais
CCBs contém termos padrdes de financiamento e sdo aplicadas de acordo com as prdticas costumeiras de
mercado do Cedente, conforme politica de concessdo de crédito descrita no item 10 abaixo. Os objetos
financiados sdo, em sua maioria, Veiculos da marca Volkswagen e em uma menor extensdo, Veiculos de
outras marcas.

9.4.  As Cédulas de Crédito Bancario compreendem obrigacdes de pagamento de juros e de principal pelos
Devedores, em virtude de operacdes de Financiamento de Veiculos.

9.5. O Cedente € o tnico responsdvel pela originacdo, existéncia e boa formalizacdo dos Direitos Creditérios
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Elegiveis Cedidos, bem como pela sua exigibilidade e certeza de seu valor. O Administrador, o Gestor e o
Custodiante ndo sdo responsaveis pela solvéncia, originacdo, existéncia, liquidez ou certeza dos Direitos
Creditorios Elegiveis Cedidos.

Capitulo IT
Condigdes de Cessdo dos Direitos Creditorios

9.6.  Adicionalmente aos Critérios de Elegibilidade descritos no item 8 acima, as seguintes condi¢des de
cessdo deverdio ser verificadas e validadas pelo Cedente em relacio a cada Direito Creditério, no Dia Util
imediatamente anterior a Data de Aquisi¢do (“Condicoes de Cessiao”):

(i) considerando-se pro forma a cessdo pretendida, parcela substancial dos Direitos Creditérios
Elegiveis Cedidos integrantes da carteira do Fundo deverd apresentar parcelas mensais iguais;

(ii) cada um dos Direitos Creditérios terd um prazo original entre 5 (cinco) parcelas e 60
(sessenta) parcelas;

(iii)  cada um dos Direitos Creditérios terd um prazo remanescente entre 3 (trés) parcelas e 58
(cinquenta e oito) parcelas a partir da Data de Aquisicdo;

(iv) na Data de Aquisicdo pelo menos 2 (duas) parcelas deverdo ter sido pagas em relacdo ao
respectivo Direito Creditério; e

(v) a cessdo dos Direitos Creditérios ndo prejudicard a garantia de alienacdo fiducidria, a qual
também deverd ser adquirida pelo Fundo conforme os termos do Contrato de Cessdo e do Termo
de Cessao.

9.6.1.  Nos termos do Contrato de Cessdo, o Cedente foi formalmente contratado pelo Fundo, representado
pelo Administrador, para verificar e validar o atendimento dos Direitos Creditérios em relagdo as Condigdes
de Cessio no Dia Util imediatamente anterior 4 Data de Aquisico.

9.6.2.  Sem prejuizo do disposto no item 9.6.1 acima, o Administrador procederd a verificagdo, por
amostragem, e validacdo do atendimento dos Direitos Creditérios em relagdo as Condigdes de Cessdo no
prazo de até 20 (vinte) Dias Uteis da Data de Aquisicio.

Capitulo III
Cessdo dos Direitos Creditorios

9.7.  Os Direitos Creditérios Elegiveis deverdo ser cedidos em cardter irrevogdvel e irretrativel pelo
Cedente ao Fundo através do Contrato de Cessdo e do Termo de Cessio, a serem celebrados entre o Fundo e o
Cedente.

9.7.1. O Cedente e o Administrador, em nome do Fundo, serdo responsdveis pelo registro de cada
cessdo de Direitos Creditorios Elegiveis perante a C3, nos termos da Resolu¢do CMN 3.998/11 e do
regulamento de operagdo da C3, conforme disponibilizado pela Camara Interbancédria de Pagamentos
(CIP) de tempos em tempos.

9.8. O somatério do valor de aquisicdio de cada Direito Creditério Elegivel serd calculado conforme
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disposto na Cldusula 5 do Contrato de Cessdo (“Preco de Cessdo”). O Preco de Cessdo serd pago ao Cedente
por meio da Cémara Interbancéria de Pagamentos (CIP).

10. ASPECTOS GERAIS DA POLITICA DE CONCESSAO DE CREDITO DO CEDENTE

10.1. O cliente interessado em obter um financiamento de seu Veiculo em uma concessiondria Volkswagen
deve apresentar a documentagdo necessdria e ter seu cadastro aprovado.

10.2. Para a realizacdo do cadastro do cliente, o Cedente possui promotores de vendas na maior parte da rede
de concessiondrias “Volkswagen”, que tém como atribui¢do precipua checar a documentagio apresentada pelo
proponente do financiamento. Desta maneira, os promotores de vendas desempenham papel importante na
detecgdo de fraudes documentais, que visam burlar o sistema de concessdo de financiamento das instituicdes
financeiras participantes do mercado, incluindo o Cedente.

10.3. O Cedente possui em sua estrutura um departamento responsdvel pelo processo de andlise e
concessdo de crédito, o qual é dividido, de forma ampla, em (i) Crédito Varejo, para operacdes de até R$ 2
milhdes; (ii) Crédito Corporate, para operagdes acima de R$ 2 milhdes; (iii) Prevengdo a Fraude, com funcdo
especifica de monitoramento de fraudes praticadas no mercado e disseminag¢do das melhores pratica no combate a
tais fraudes; e (iv) Back Office, responsavel pela constituicdo dos gravames nos Veiculos, transferéncias de
contratos, alteragdes e garantias, e pagamento de operagdes. A drea de Back Office realiza ainda uma
verificagdo qualitativa aleatéria por amostragem na documentacdo cadastral do cliente que suporta a
formalizag¢@o em cerca de 30% (trinta por cento) das operacdes de crédito contratadas.

10.4. O departamento responsavel, visando uniformizar os conhecimentos de seus analistas sobre deteccao
de indicios de fraude, realiza treinamento anual e in loco nos escritérios regionais do Cedente, participa
ativamente de comissoes de associagdes das institui¢des financeiras com carteira de financiamento de Veiculos e
possui, como meio de prevenir fraudes, uma base de consulta interna de fraudadores e operacdes que apresentam
indicios de fraude.

10.5. Ainda neste departamento, ocorre a segregagdo de funcdes, uma vez que cada grupo de analistas de
crédito possui um negociador ao seu lado. O negociador tem como atribui¢do principal o contato com os
promotores de vendas, criando um ambiente livre de pressdes externas e distragdes para a andlise de crédito
efetuada pelo analista. Os sistemas de crédito possuem func¢des de acessos que também possibilitam essa
segregacdo de funcdo. Sendo assim, um funciondrio que tem acesso a fazer consultas e alteragdes em propostas
de crédito ndo pode registrar a aprovacdo de crédito. O acesso a aprovacdo de crédito ndo permite a
solicitacao de pagamento da operagao.

10.6. Antes de se avaliar se o cliente poderd ou nio obter o crédito que pleiteia, é realizado o cdlculo de
scoring automaticamente por um sistema de pontuagcdo, de acordo com as informagdes fornecidas pelo
Devedor no cadastro.

10.7.  As propostas de financiamento de Veiculos e guarda de documentos necessdrios para o processo de
aprovacdo ou recusa automadtica, abaixo mencionados, sdo efetuados de forma eletronica. O preenchimento da
proposta ocorre em sistema web que, por sua vez, alimenta o sistema de crédito. Apoés, tal proposta € enviada
para andlise do Crédito Varejo ou Crédito Corporate, de acordo com o valor da operagdo.

10.8. O processo de aprovacdo ou recusa automdtica consiste nas seguintes etapas:
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(i) se as informacdes cadastrais estiverem de acordo com os critérios da politica automdtica do
Cedente, a resposta de aprovacao € registrada imediatamente no sistema;

(ii)  se a pontuagdo obtida pelo cdlculo de scoring e as informagdes se enquadrarem na politica de
recusa automdtica, a resposta de rejeicdo € registrada imediatamente no sistema; e

(iti) caso as informagdes niao se enquadrem nas politicas de aprovacdo ou recusa automadticas, a
proposta de financiamento € direcionada a mesa de crédito do Cedente, para ser avaliada por
um analista de crédito, o qual é designado de acordo com o valor do financiamento sob anlise.

10.8.1. O processo de aprovacdo ou recusa automadtica, ao ser efetuado de forma eletronica, assegura
a aderéncia aos parametros definidos pelo departamento de risco do Cedente.

10.8.2. No processo acima descrito sdo considerados diferentes critérios e fatores, que compdem a
politica de crédito, cujas informagdes sdo obtidas por meio:

(i) da consulta da situacdo do cliente junto ao SPC, SERASA, Receita Federal, SISBACEN
(quando autorizado formalmente pelo cliente) e outros bancos de dados do setor financeiro,
inclusive o banco de dados interno de clientes do Cedente;

(ii)  da verificagdo das referéncias profissionais, pessoais, residenciais, bancdrias e comerciais
declaradas;

(iii)  da verificacdo das referéncias utilizadas para a avaliacdo do valor do Veiculo;

(iv)  da andlise ponderada do montante a ser financiado em relacio ao valor da garantia prestada;
e

(v) da verificacdo in loco, se solicitada.

10.8.3. Aprovada a operagdo de financiamento, seja de forma automdtica pelo sistema ou de forma
manual pela mesa de crédito do Cedente, o Back Office efetua o gravame eletrdnico no Sistema Nacional
de Gravames (SNG), mantido pelos Departamentos de Transito (DETRANSs) de cada Estado brasileiro.
Tao logo seja efetuado o gravame da alienagdo fiducidria do veiculo, a operagdo serd paga, ou seja, o
Cedente quitard o valor financiado junto ao vendedor ou proprietdrio do veiculo objeto da operagdo de
financiamento - concessiondria ou terceiro pessoa fisica ou juridica. Toda documentagdo solicitada e
fornecida pelo proponente ¢ encaminhada e armazenada eletronicamente, através de sistema exclusivo de
geragdo e guarda de imagens.

11. ASPECTOS GERAIS DA POLITICA DE COBRANCA

Capitulo I
Cobranga Ordindria dos Direitos Creditorios

11.1. A cobranca ordindria dos Direitos Creditdrios € realizada conforme as etapas descritas a seguir:

(i) em até 10 (dez) dias apds a celebrag¢do do financiamento, o Devedor recebe, pelo correio, o carné
com os boletos de pagamentos relativos a todas as parcelas mensais devidas até a quitacdo do
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(ii)

(iii)

(iv)

11.1.1.

financiamento;
caso o carné com os boletos sejam devolvidos pelo correio, o Cedente entra em contato com o
Devedor para confirmar o endereco e realizar a entrega do carné mencionado no item “(i)”

acima;

até a data de vencimento, os boletos de pagamento referentes aos Direitos Creditérios poderdo
ser pagos em qualquer agéncia bancdria; e

até 10 (dez) dias a contar da data de vencimento de cada parcela, os boletos de pagamento somente
poderio ser pagos nos respectivos Bancos de Cobranga.

A partir da cessdo do Direito Creditério ao Fundo, a respectiva cobranca ordindria serd realizada

pelos Bancos de Cobranga e as Cobrangas serdo recebidas diariamente nas Contas de Cobranga, nos termos
do Capitulo IIT a seguir e dos Contratos de Cobranca Ordindria.

Capitulo IT
Cobranga dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos Inadimplidos

11.2. A partir do 11° (décimo primeiro) dia contado da data de vencimento, nio mais é permitido ao
Devedor efetuar o pagamento do boleto de pagamento. Por este motivo, o Agente de Cobranca deverd
efetuar a cobranca judicial e extrajudicial dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos Inadimplidos, observando
os termos e condi¢cdes do Contrato de Cobranca dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos e
conforme os seguintes procedimentos:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

SP - 10358842v3

verificado o atraso a partir do 12° (décimo segundo) dia no pagamento das parcelas do
financiamento, o Devedor serd contatado sobre a falta de pagamento por contato telefénico
efetuado por servico terceirizado de cobranca contratado pelo Agente de Cobranga;

permanecendo o Devedor em atraso, o contrato € distribuido automaticamente para um dos
escritérios de advocacia contratados pelo Agente de Cobranga de acordo com a Politica de
Cobranga;

ap0s a inscricdo do Devedor inadimplente nos referidos érgdos, e ndo efetuado o pagamento dos
valores em atraso, o contrato € direcionado automaticamente para uma cobranga judicial e o
Devedor receberd notificacdo extrajudicial para realizar o pagamento da divida;

durante a fase de cobranca dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos, poderdo ser
realizados acordos (simples recomposi¢do de pagamento das prestacdes vencidas e/ou a vencer,
ndo havendo necessidade de emissdo de novo contrato) ou renegociacdo de divida (revisio do
contrato que admite revisdo do perfil da divida, com recdlculos de juros ou modificagdes das
condi¢des anteriormente pactuadas, quer seja de alteracdes de encargos ou prazos), ambos
formalizados mediante instrumentos proprios; e

sem prejuizo do disposto nos itens 6.13 e 6.14 acima, o Agente de Cobranga poderd contratar
qualquer Agente Autorizado de Cobranca adicional para auxiliar na cobranga dos Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos, nos termos do Contrato de Cobranca dos Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos.
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11.3. Todos os custos e despesas que venham a ser incorridos diretamente pelo Fundo para salvaguarda de
seus direitos e prerrogativas e/ou com a cobranca judicial ou extrajudicial dos Direitos Creditorios Elegiveis
Cedidos Inadimplidos serdo de inteira responsabilidade do Fundo, ndo estando o Agente de Cobranca, os Bancos
de Cobranga, os Agentes Autorizados de Cobranca, o Administrador, o Gestor ou o Custodiante, de qualquer

forma, obrigados pelo adiantamento ou pagamento ao Fundo dos valores necessdrios a cobranca de Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos.

11.4. O Agente de Cobranca, os Bancos de Cobranga, os Agentes Autorizados de Cobranca, o Administrador, o
Gestor e o Custodiante ndo serdo responsdveis por quaisquer custos, taxas, despesas, emolumentos, honorarios
advocaticios e periciais ou quaisquer outros encargos relacionados com os procedimentos aqui referidos que o
Fundo venha a diretamente iniciar em face de terceiros ou do Cedente, os quais deverdo ser custeados pelo
préprio Fundo.

11.5. As despesas relacionadas com as medidas judiciais e/ou extrajudiciais que venham a ser necessdrias a
salvaguarda dos direitos e prerrogativas do Fundo e/ou a cobranga judicial ou extrajudicial dos Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos serdo suportadas diretamente pelo Fundo até o limite de seu
Patrim6nio Liquido. A parcela que exceder este limite deverd ser previamente aprovada pelos Cotistas em
Assembleia Geral de Cotistas convocada especialmente para este fim e, se for o caso, serd aportada
diretamente ao Fundo por meio da subscri¢do e integralizagdo de novas Cotas. Os recursos aportados ao Fundo
pelos titulares das Cotas serdo reembolsados por meio de resgate ou amortizacdo, de acordo com os
procedimentos previstos neste Regulamento ou conforme aprovado pela referida Assembleia Geral de Cotistas.

11.6. Sem prejuizo das praticas utilizadas e aplicdveis aos Direitos Creditérios de titularidade do Cedente na
Data de Aquisicdo e observado o procedimento de cobranga descrito neste item 11, qualquer ato que resulte ou
possa resultar na concessdo de desconto, abatimento e/ou compensagdo do valor principal dos Financiamentos de
Veiculos relacionados aos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos somente poderd ser
implementado mediante prévia e expressa autorizagdo do Administrador e do Custodiante e desde que
observados os termos e condi¢des estabelecidos neste Regulamento e no Contrato de Cobranca dos Direitos
Creditdrios Elegiveis Cedidos Inadimplidos.

Capitulo III
Recebimento das Cobrancas relativas aos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos e Direitos Creditorios
Elegiveis Cedidos Inadimplidos

11.7. Todas as Cobrancas relativas aos Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos serdo (i) recebidas e processadas
diariamente nas Contas de Cobranca (abertas em nome do Fundo junto aos Bancos de Cobranga); e (ii)
depositadas pelos Bancos de Cobranga na Conta do Fundo, no Dia Util imediatamente posterior ao seu pagamento
pelo respectivo Devedor, de acordo com os termos e condigdes estabelecidos nos Contratos de Cobranga
Ordindria.

11.8. Observado o disposto no Contrato de Cobranga dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos,

o Agente de Cobranca contratou os Agentes Autorizados de Cobranca para cobrar e receber, em nome do Fundo,
as Cobrangas relativas aos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos em conformidade com o Capitulo
II acima, depositando tais Cobrancas diretamente na Conta do Fundo, nos termos do disposto no inciso VII do
artigo 38 da Instru¢do CVM 356/01, sem qualquer interferéncia ou participagdo do Cedente/Agente de Cobranga.

12. FATORES DE RISCO
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12.1. Os Ativos do Fundo estdo sujeitos a diversos riscos, incluindo, entre outros, os descritos neste
Regulamento. O investidor, antes de subscrever/adquirir Cotas, deverd ler cuidadosamente os fatores de risco
indicados abaixo, responsabilizando-se pelo seu investimento em Cotas.

12.2. O investidor ao aderir a0 presente Regulamento, por meio do respectivo Termo de Adesdo, deverda
afirmar ter ponderado de forma independente e fundamentada a adequacdo (suitability) do investimento
implementado pelo Fundo em vista do seu perfil de risco, condigdo financeira e em virtude da regulamentacdo
aplicdvel.

12.3. A materializagdo de qualquer dos riscos descritos a seguir poderd gerar perdas ao Fundo e aos
Cotistas. Nesta hip6tese, o Administrador, o Gestor, o Cedente e o Custodiante ndo poderdo ser responsabilizados,
entre outros (a) por qualquer depreciacdo ou perda de valor dos Ativos; (b) pela inexisténcia de mercado
secunddrio para as Cotas, os Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos ou Investimentos Permitidos; ou (c) por
eventuais prejuizos incorridos pelos Cotistas quando do resgate de suas Cotas, nos termos deste Regulamento.

Capitulo I
Riscos de Mercado

12.4.  Descasamento de Taxas. Os Direitos Creditérios Elegiveis a serem adquiridos pelo Fundo sdo contratados
a taxas pré-fixadas. No entanto, as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino terdo como parametro de
valorizagdo taxas pos-fixadas, conforme previsto nos respectivos Suplementos, conforme o Anexo III deste
Regulamento. Caso a Taxa DI se eleve substancialmente, os recursos do Fundo podem ser insuficientes para
pagar parte ou a totalidade dos rendimentos aos titulares de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas Mezanino,
sendo que nem o Fundo, nem o Administrador ou o Gestor prometem, responsabilizam-se ou asseguram, em
conjunto ou individualmente, rentabilidade aos Cotistas.

12.5.  Baixa Valorizagdo dos Ativos Pds-fixados. A parcela do Patrimdnio Liquido ndo aplicada em Direitos
Creditorios Elegiveis Cedidos devera ser aplicada nos Investimentos Permitidos especificados no item 7.3 deste
Regulamento. No entanto, tais Investimentos Permitidos podem apresentar valorizagdo efetiva inferior a Taxa
DI, o que pode fazer com que os recursos do Fundo se tornem insuficientes para pagar parte ou a totalidade das
taxas de retorno devidas as Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino. Nesse caso, nem o Fundo tampouco
o Administrador ou o Gestor, em conjunto ou individualmente, serdo responsdveis por quaisquer perdas ou
danos de qualquer natureza, sofridos pelos Cotistas, inclusive pela eventual perda do valor de suas aplicagdes,
em razdo de tais diferencas, de qualquer ordem, sofridas pelo Fundo.

12.6.  Flutuagdo de Pregos dos Ativos. Os precos e a rentabilidade dos Ativos do Fundo poderdo flutuar em
razdo de diversos fatores de mercado e de varidveis exdgenas, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de
fatos extraordindrios ou situagdes de mercado especiais, tais como a eventos de natureza politica, econdmica
ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante os mercados de capitais e/ou
financeiros e/ou internacionais, incluindo variagcdes de liquidez, variacdes nas taxas de juros e eventos de
desvalorizacdo de moeda e mudancas legislativas, bem como em razdo de alteragdes na regulamentagdo sobre a
precificacdo de ativos que componham a carteira do Fundo. Pode-se dizer ainda que as variagdes de precos dos
ativos financeiros poderdo ocorrer também em funcdo das alteragdes nas expectativas dos participantes do
mercado, podendo inclusive ocorrer mudangas nos padrdes de comportamento de precos dos ativos financeiros
sem que haja mudangas significativas no contexto econdmico e/ou politico nacional e internacional. Tal oscilagdo
de precos poderd fazer com que parte ou a totalidade dos Ativos seja avaliada por valores inferiores ao da emissdo
e/ou contabilizagdo inicial, levando a reducdo do Patrimonio Liquido e, consequentemente, a prejuizos por
parte dos Cotistas.
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12.7.  Risco Decorrente da Precificagdo dos Investimentos Permitidos. A precificacdo dos Investimentos
Permitidos que integrem os Ativos do Fundo deverd ser realizada de acordo com os critérios e procedimentos de
registro e avaliacdo de titulos, valores mobilidrios, derivativos (conforme aplicdvel) e demais operagdes, de
acordo com a regulamentag@o aplicdvel. Referidos critérios de avaliagdo dos ativos, tais como os de marcagdo-a-
mercado (mark-to-market), poderdo ocasionar variacdes nos valores dos Investimentos Permitidos, podendo
resultar em reduc@o no valor das Cotas. Ademais, caso tais Investimentos Permitidos sofram um rebaixamento
nas suas respectivas classificacdes de risco, tal rebaixamento poderd levar a prejuizos para o Fundo e,
consequentemente, aos Cotistas.

12.8.  Efeitos da Politica Econémica do Governo Federal. O Fundo, o Cedente, seus ativos, os Bancos de
Cobranca e o Agente de Cobranca estdo sujeitos aos efeitos da politica econdmica praticada pelo Governo
Federal. O Governo Federal intervém frequentemente na politica monetdria, fiscal e cambial, e,
consequentemente, também na economia do Pafs. As medidas adotadas pelo Governo Federal para estabilizar a
economia e controlar a inflacdo compreendem, em geral, controle de saldrios e precos, desvalorizacdo cambial,
controle de capitais e limitacdes no comércio exterior, alteragdes nas taxas de juros, entre outras. Tais
medidas, bem como a especulagdo sobre eventuais atos futuros do governo podem gerar incertezas sobre a
economia brasileira ¢ uma maior volatilidade no mercado de capitais nacional, podendo afetar adversamente o
interesse de investidores na aquisicao de Cotas e na liquidac@o dos Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos pelos
Devedores.

12.9. Risco de Restri¢coes a Negociagdo. Determinados Investimentos Permitidos podem estar sujeitos a
restrigdes de negociacdo impostas pelos 6rgdos regulatérios relevantes. Essas restricdes podem ser relativas ao
volume das operagdes, a participacdo no volume dos negdcios e as oscilagdes maximas de precos, entre
outras. Em situagdes em que tais restricdes estiverem sendo praticadas, as condigdes de movimentacdo e a
precifica¢do dos Ativos poderdo ser adversamente afetadas.

Capitulo II
Riscos de Crédito

12.10. Inexisténcia de Garantia das Aplicagoes do Fundo. As aplicagdes no Fundo ndo contam com garantia do
Administrador, do Gestor, do Custodiante, do Gestor, do Cedente, de qualquer mecanismo de seguro, ou do FGC.
Igualmente, nem o Fundo nem o Administrador nem o Gestor prometem ou asseguram aos Cotistas qualquer
rentabilidade ou remuneracio decorrentes da aplicacdo em Cotas. Desse modo, todos os eventuais rendimentos,
bem como o pagamento do principal, provirio exclusivamente da carteira de Ativos, a qual estd sujeita a
riscos diversos, e cujo desempenho € incerto.

12.11. Fatores Macroecondémicos. Como o Fundo aplicard seus recursos preponderantemente em Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos, dependerd da solvéncia dos respectivos Devedores para distribuicdo de
rendimentos aos Cotistas. A solvéncia dos Devedores pode ser afetada por fatores macroecondmicos relacionados
a economia e a politica brasileira, tais como elevagdo das taxas de juros, aumento da inflagdo, eventos de
desvalorizacdo de moeda, baixos indices de crescimento econdmico, etc. Assim, na hipétese de ocorréncia de um
ou mais desses eventos, poderd haver o aumento da inadimpléncia dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos
afetando negativamente seus resultados e/ou provocando perdas patrimoniais.

12.12. Inexisténcia de Rendimento Pré-determinado. As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino serido
valorizadas diariamente, conforme os critérios previstos no item 13 deste Regulamento. Tais critérios visam
definir qual parcela do Patrimonio Liquido deve ser prioritariamente alocada aos titulares de Cotas Seniores e de
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Cotas Subordinadas Mezanino na hipétese de amortiza¢do ou resgate de suas Cotas e ndo representa nem deverd
ser considerada promessa ou garantia de rentabilidade aos Cotistas. Portanto, os Cotistas somente receberdo
rendimentos se os resultados da carteira do Fundo assim permitirem.

12.13. Riscos de Crédito dos Investimentos Permitidos que integram os Ativos do Fundo. Investimentos
Permitidos estdo sujeitos a capacidade de suas respectivas entidades emissoras em honrar os compromissos de
pagamento dos juros e do principal de suas dividas. Quaisquer eventos que afetem a situagdo financeira de
tais entidades emissoras, bem como as altera¢cdes nas condi¢cdes econdmicas, legais e politicas que poderiam
comprometer sua capacidade de pagamento, podem acarretar impactos relevantes em termos de pregos e liquidez
dos Investimentos Permitidos das referidas entidades emissoras. As alteragdes na percep¢do da qualidade dos
créditos das entidades emissoras, mesmo que ndo fundamentadas, podem adversamente afetar os precos dos
Investimentos Permitidos e poderiam ainda comprometer sua liquidez.

12.14. Riscos Decorrentes dos Critérios Adotados pelo Cedente para Concessdo de Crédito. O objetivo do Fundo
¢ adquirir Direitos Creditérios que tenham sido originados de acordo com a politica de cadastro e concessdo de
crédito do Cedente descrita no item 10 deste Regulamento. A politica de cadastro e concessdo de crédito do
Cedente foi elaborada pelo Cedente de acordo com suas praticas usuais e critérios observados em seu mercado
de atuacgdo, sendo certo que a observancia da politica de cadastro e concessao de crédito descrita no item 10
deste Regulamento ndo garante a qualidade dos Direitos Creditérios e/ou a solvéncia dos respectivos
Devedores.

Capitulo III
Riscos de Liquidez

12.1415. Inexisténcia de Mercado Secunddrio para Negociagdo de Direitos Creditérios. O Fundo se enquadra em
modalidade de investimento diferenciada, devendo os potenciais investidores avaliar minuciosamente suas
peculiaridades, que podem eventualmente trazer consequéncias negativas para o Patrimonio Liquido, ou que
podem tornar o seu investimento iliquido. O Fundo aplica seus recursos preponderantemente em Direitos
Creditorios Elegiveis Cedidos. Nao existe, no Brasil, mercado secunddrio ativo para negociacdo de direitos
creditdrios. Portanto, caso por qualquer motivo seja necessaria a venda dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos
da carteira do Fundo, podera ndo haver compradores ou o preco de negociagdo poderd causar perda ao Fundo.

12.16. Falta de Liquidez dos Investimentos Permitidos. A parcela do Patrimdnio Liquido nao aplicada em
Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos deverd ser aplicada nos Investimentos Permitidos especificados no item
7.3 do Regulamento, desde que pds-fixados. Tais investimentos podem vir a se mostrar iliquidos (seja por
auséncia de mercado secunddrio ativo, seja por eventual atraso no pagamento por parte do respectivo emissor),
o que poderia, eventualmente, afetar pagamentos de amortizacdo e/ou resgate de Cotas aos Cotistas,
prejudicando a liquidez esperada das Cotas.

12.17. Fundo Fechado e Mercado Secunddrio. O Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado, de
modo que suas Cotas somente serdo resgatadas ao término do prazo de durac@o do Fundo, ou em virtude de sua
Liquidagdo Antecipada. Assim, o Cotista ndo terd liquidez em seu investimento no Fundo, exceto (i) por
ocasido das amortizagdes programadas ou eventuais, ou (ii) por meio da alienagdo de suas Cotas no mercado
secunddrio. Atualmente, o mercado secunddrio de Cotas de fundos de investimento apresenta baixa liquidez, o
que pode dificultar a venda de Cotas ou ocasionar a obten¢do de um preco de venda que resulte na perda de
patrimdnio ao investidor. Nao hd qualquer garantia do Administrador, do Gestor, do Agente de Cobranga, do
Custodiante, ou de qualquer outra parte em relagdo a possibilidade de venda das Cotas no mercado secunddrio,
preco obtido pelas Cotas, ou mesmo garantia de saida ao investidor. Esta dltima hipétese pode trazer ao
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investidor perda de Patrimonio Liquido, se o preco praticado na alienag@o for inferior ao valor das Cotas.

12.18. Liquidagdo Antecipada e Amortizagdo Compulsoria. As Cotas serdo amortizadas mensalmente durante o
periodo de duragdo do Fundo, conforme a Ordem de Prioridade descrita no item 14.1 abaixo. No entanto, hd
eventos que podem ensejar a Liquidacdo Antecipada, bem como a amortizagdo compulséria de Cotas. Assim,
hd a possibilidade de os titulares de Cotas receberem valores antecipadamente, e eventualmente inferiores aos
esperados como retorno de seu investimento.

12.19. Reserva de Liquidez ndo Constitui Garantia de Pagamento. Sera constituida a Reserva de Liquidez,
conforme disposto no item 15 deste Regulamento. No entanto, eventualmente o Fundo poderd ndo ter recursos
sequer para a constitui¢do da referida Reserva de Liquidez, como em caso de inadimpléncia macica combinada
com iliquidez do mercado secunddrio de direitos creditérios. Ademais, a Reserva de Liquidez pode ser
insuficiente para fazer quaisquer pagamentos de responsabilidade do Fundo. Desse modo, a existéncia da
Reserva de Liquidez ndo constitui garantia de pagamento, pelo Fundo, de amortizagdes, resgates ou despesas.

12.20. Insuficiéncia de Recursos no Momento da Liquidacdo Antecipada. O Fundo poderd ser liquidado
antecipadamente, conforme o disposto no item 23 deste Regulamento. Ocorrendo tal Liquidacdo Antecipada, o
Fundo pode nao dispor de recursos para pagamento aos Cotistas (por exemplo, pelo fato de os Direitos
Creditorios Elegiveis Cedidos ainda ndo serem exigiveis dos respectivos Devedores). Neste caso, ou (i) os
Cotistas teriam suas Cotas resgatadas em Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos e/ou em Direitos Creditérios
Elegiveis Cedidos Inadimplidos; ou (ii) o pagamento do resgate das Cotas ficaria condicionado (a) ao vencimento
e pagamento pelos Devedores das parcelas relativas aos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos e aos Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos; ou (b) a venda dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos e dos
Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos a terceiros, sendo que o prego praticado poderia causar perda
aos Cotistas.

12.21. Risco de Pré-Pagamento dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos. O pagamento dos Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos deverd ser feito, nos termos do Regulamento e do Contrato de Cessdo, pelo seu
valor integral, conforme o disposto no item 11 acima. Contudo, a legislacdo permite o pagamento total ou
parcial antecipado, pelos Devedores, dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos, aplicando-se um desconto pro
rata do valor devido. Portanto, na ocorréncia de um pagamento antecipado dos Direitos Creditérios Elegiveis
Cedidos, ha o risco de o Fundo incorrer em perdas.

Capitulo IV
Riscos Provenientes do Uso de Derivativos

12.22. Operagoes de Swap entre o Fundo e a Contraparte Elegivel em Swap. O Fundo deverd contratar operagdes
de Swap com a Contraparte Elegivel em Swap, nos termos do Contrato de Swap, de forma a possivelmente
minimizar o potencial descasamento das taxas relacionadas a remuneracdo dos Direitos Creditérios Elegiveis
Cedidos e as taxas necessdrias ao pagamento do Benchmark Sénior e do Benchmark Mezanino. A contratagcao
deste tipo de operagdo nio deve ser entendida como uma garantia do Fundo, do Administrador, do Cedente, do
Custodiante, do Gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou do FGC de remuneracéo das Cotas. A contratagdo

de operagdes com derivativos poderd resultar em perdas para o Fundo e aos Cotistas.

12.23. Operagoes de Swap entre Contraparte Elegivel em Swap e Cedente. A Contraparte Elegivel em Swap
podera contratar operacdes de swaps com o Cedente ou com outras instituicdes autorizadas a contratar operagdes
de swap, de forma a possivelmente minimizar sua exposi¢do ao potencial descasamento das taxas relacionadas a
remuneracdo dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos e as taxas necessdrias ao pagamento do Benchmark
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Sénior e do Benchmark Mezanino. Caso a Contraparte Elegivel em Swap ndo consiga contratar tais operacdes de
swap com o Cedente ou com outras institui¢des autorizadas a contratar operagdes de swap, o Fundo podera ter
dificuldades na contratagdo de operacdes de swap. Neste caso, o Fundo estard sujeito ao potencial
descasamento das taxas descritas no fator de risco “Descasamento de Taxas”.

Capitulo V
Fatores de Risco Adicionais

12.24. Riscos Operacionais

12.24.1. Irregularidades dos Documentos Comprobatérios. Os Documentos Comprobatdrios podem

eventualmente conter irregularidades, como falhas na sua elaboragdo e erros materiais. Por este motivo,
eventual cobranga em juizo dos Devedores poderd ser menos célere do que o usual, podendo ser
necessdria a adog¢do de acdo monitdria ou ordindria em vez de execugdo de titulo extrajudicial (que em
tese poderia ser mais célere). Assim, o Fundo poderd permanecer longo tempo sem receber os
recursos oriundos dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos discutidos judicialmente, o
que pode lhe causar prejuizo patrimonial. Ademais, o procedimento de cobranga judicial dos Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos pode se delongar, ou se tornar inviabilizado, caso o
Custodiante ou o Agente Depositirio demore a restituir ou ndo restitua os Documentos
Comprobatdrios em seu poder. Tais hipéteses poderdo acarretar prejuizo para a rentabilidade e para o
Patrimoénio Liquido.

12.24.2. Forma de Pagamento dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos. O pagamento referente aos
Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos por parte dos Devedores serd efetuado junto aos Bancos de

Cobranga ou a qualquer institui¢ao financeira integrante do Sistema Financeiro Nacional. Posteriormente,
tais recursos devem ser repassados ao Fundo, observado o procedimento descrito no item 11 deste
Regulamento. Estes repasses podem atrasar, ou deixar de ocorrer, por diversos motivos, tais como
problemas operacionais internos dos Bancos de Cobranca ou das institui¢des financeiras responsdveis
pelo recebimento dos pagamentos acima referidos. Nessas hipdteses, nas quais poderd ser necessdria a
via judicial para se obter os recursos, a rentabilidade do Fundo poderd ser reduzida.

12.24.3. Falhas dos Bancos de Cobranca, do Agente de Cobranca e/ou dos Agentes Autorizados de
Cobranga. A cobranca e recebimento dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos depende da atuacdo
diligente dos Bancos de Cobranca e do Agente de Cobranga e dos Agentes Autorizados de Cobranga no
caso de Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos. Assim, qualquer falha de procedimento
do Agente de Cobranga e/ou dos Bancos de Cobranga e/ou dos Agentes Autorizados de Cobranca poderd
acarretar em recebimento menor dos recursos devidos pelos Devedores e, por conseguinte, resultar na

queda da rentabilidade do Fundo e até em perda patrimonial.

12.24.4. Guarda dos Documentos Comprobatérios. Nos termos do Contrato de Depdsito, o Agente
Depositdrio foi contratado pelo Fundo, representado pelo Administrador, para atuar na guarda dos
Documentos Comprobatérios. Embora o Agente Depositdrio tenha a obrigag@o, nos termos do Contrato
de Depdsito, de permitir ao Fundo e ao Custodiante, livre acesso a referida documentagdo, caso
ocorra(m) (a) falha ou atraso na disponibilizacdo de acesso aos Documentos Comprobatérios; e/ou
(b) eventos fortuitos fora do controle do Agente Depositirio que causem dano a ou perda de tais
Documentos Comprobatérios, o Custodiante poderd enfrentar dificuldade para a verificacdo da
constituicdo e performance dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos e dos Direitos Creditérios
Elegiveis Cedidos Inadimplidos, podendo gerar perdas ao Fundo e, consequentemente, aos seus
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Cotistas.

12.24.5. Risco da Notificacdo. A notificagdo acerca da cessdo de Direitos Creditérios Elegiveis
Cedidos, nos termos do Artigo 290 do Cédigo Civil Brasileiro, ndo serd feita aos Devedores de tais
Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos no momento da cessdo, mas somente em caso de resilicio do
Contrato de Cessao, o que pode resultar em riscos adicionais para o Fundo em caso de pagamentos
efetuados pelos Devedores diretamente ao Cedente at¢é o momento da respectiva notificacdo. Neste
caso, ndo existe nenhuma garantia de que, caso o Fundo reivindique os referidos valores ao Cedente, o
Cedente serd capaz de cumprir as disposi¢des previstas neste pardgrafo, razdo pela qual o Fundo poderd
sofrer prejuizos e até mesmo incorrer em custos para o ressarcimento dos Direitos Creditérios Elegiveis
Cedidos.

12.24.6. Veiculos Garantidos por Alienacdo Fiducidria. Os Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos sdo
oriundos de Cédulas de Crédito Bancdrio, que sdo garantidos por alienac@o fiducidria de Veiculos.
Contudo, ¢é possivel que, em eventual execucdo de Devedor inadimplente, o Veiculo objeto de alienagio
fiducidria ndo seja encontrado, ou o seu valor de venda seja insuficiente para o pagamento integral da
divida. Se isso ocorrer e o Devedor ndo tiver patrimdnio suficiente para o pagamento do saldo devedor,
ocorrerd a redugdo da rentabilidade do Fundo, ou até perda patrimonial.

12.24.7. Perecimento ou Roubo do Veiculo objeto da Cédula de Crédito Bancdrio. As Cédulas de
Crédito Bancdrio emitidas pelos Devedores em favor do Cedente nio exigem que o Veiculo, objeto
do financiamento e dado em garantia do financiamento concedido pelo Cedente, a ser segurado
contra roubo ou acidentes. As chances de recuperacio de valores inadimplidos em processos de execugdo
de dividas garantidas por alienacgdo fiducidria estdo diretamente relacionadas a localiza¢do e ao valor do
bem dado em garantia. Sendo assim, o roubo, furto ou perecimento de Veiculos dados em garantia de
Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos cujos Devedores estejam inadimplentes poderd afetar
negativamente a rentabilidade das Cotas.

12.24.8. Questionamento dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos no Ambito Judicial. Os Devedores
poderdo eventualmente questionar judicialmente as Cédulas de Crédito Bancdrio que originam os
Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos (incluindo, eventualmente, a taxa de juros praticada). Nesse caso,
é possivel que o Fundo receba somente os valores relativos ao Direito Creditério Elegivel Cedido
questionado judicialmente uma vez que seja concedida decisdo judicial definitiva favordvel. Em face
desta situagdo, hd um risco de perda patrimonial para os Cotistas.

12.24.9. Titularidade das Cotas ¢é diferente da titularidade dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos.
Embora os Ativos do Fundo sejam preferivelmente compostos pelos Direitos Creditérios Elegiveis
Cedidos, a titularidade das Cotas ndo outorga aos seus titulares nenhuma titularidade direta sobre os
Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos ou sobre qualquer participacdo especifica indivisivel nos Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos. Os direitos do Cotista deverdo ser exercidos sobre todos os Ativos do
Fundo de maneira ndo individualizada, proporcionalmente ao nimero de Cotas detidas pelo Cotista.

12.24.10. Riscos Operacionais. As rotinas e procedimentos operacionais estabelecidos no Contrato de
Cessao, no Regulamento, no Contrato de Custédia, no Contrato de Cobranga dos Direitos Creditdrios
Elegiveis Cedidos Inadimplidos, no Contrato de Depdsito e nos Contratos de Cobranga Ordindria estao
sujeitos a falhas operacionais, tais como, mas ndo se limitando a mecanismos de comunicagdo entre o
Cedente, o Custodiante, os Bancos de Cobranca, o Agente de Cobranca, o Agente Depositirio e o
Administrador. Dada a complexidade operacional prépria dos fundos de investimento em direitos
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creditérios ndo hd garantia de que as trocas de informacdes entre o Cedente, o Custodiante, os Bancos
de Cobrancga, o Agente de Cobranga, o Administrador e o Fundo ocorrerdo livre de erros.

12.24.11. Risco do Impacto _dos Custos e Despesas Referentes a Cobranca Judicial ou Extrajudicial dos
Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos. Os custos e despesas relacionados aos
procedimentos judiciais ou extrajudiciais que venham a ser iniciados diretamente pelo Fundo para
cobranga dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos integrantes do Patrimdnio Liquido
serdo de inteira e exclusiva responsabilidade do Fundo. Dependendo do volume de Direitos Creditérios
Elegiveis Cedidos Inadimplidos e da complexidade envolvida nos casos, os custos e despesas
relacionados aos procedimentos judiciais ou extrajudiciais de cobranga iniciados diretamente pelo Fundo
poderdo prejudicar a rentabilidade das Cotas e o pagamento aos Cotistas dos valores referentes as
amortizacdes e resgates das Cotas. Neste caso, o Administrador, o Gestor o Custodiante, o Agente de
Cobranga, os Bancos de Cobranga, os Agentes Autorizados de Cobranca, seus administradores,
empregados e demais prepostos nao serdo responsdveis 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 Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos, devendo o Fundo
suportar todos os custos relacionados com estes procedimentos, sejam judiciais ou extrajudiciais.

12.25. Risco de Descontinuidade

12.25.1. Observagdo da Alocacdo Minima. O Fundo deve observar a alocagdo minima prevista no item
7.1.1 deste Regulamento. Entretanto, ndo hd garantia de que o Cedente conseguird (ou desejard)
originar e/ou ceder Direitos Creditérios Elegiveis suficientes para fazerem frente a tal exigéncia.
Assim, a existéncia do Fundo no tempo dependerd da existéncia de Direitos Creditérios Elegiveis
Cedidos necessdrios a manutencio e/ou recomposi¢cdo da alocacdo minima. O descumprimento da
Politica de Investimento, em relag@o a aloca¢cdo minima pode inclusive levar a Liquidagcdo Antecipada do

Fundo, nos termos do item 23 deste Regulamento.

12.25.2. Liquidacdo Antecipada do Fundo. Caso ocorra um Evento de Liquidacdo Antecipada do
Fundo, as Cotas deverdo ser resgatadas, podendo ocasionar perdas para os Cotistas, que poderdo nado
receber a rentabilidade esperada, ainda que consigam recuperar o capital investido nas Cotas. No caso
de Liquidagdo Antecipada do Fundo em que a Assembleia Geral de Cotistas delibere o resgate das Cotas
mediante dagdo em pagamento de Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos, os titulares de Cotas Seniores
e de Cotas Subordinadas Mezanino poderdo encontrar dificuldades para (i) negociar os Direitos
Creditorios Elegiveis Cedidos recebidos; e/ou (ii) cobrar os Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos
Inadimplidos.

12.26. Riscos do Cedente

12.26.1.Risco_de descontinuidade do Fundo em decorréncia da descontinuidade das atividades do
Cedente no Brasil. A Politica de Investimento do Fundo envolve o investimento em Direitos Creditdrios
Elegiveis adquiridos do Cedente. Ndo hd garantia de que o Cedente ndo ajuizard (ou estard sujeito,
conforme aplicdvel) pedido de interven¢do, liquidacdo ou faléncia. Dessa forma, a operacdo do Fundo
poderd ser comprometida independentemente das expectativas dos Cotistas com relagdo a duracdo de
seus respectivos investimentos no Fundo.

12.26.2. Risco de Descumprimento pelo Cedente de suas Obrigagdes nos termos do Contrato de Cessdo.
O Cedente possui obrigacdes nos termos do Contrato de Cessdo. Eventuais descumprimentos, pelo

41

SP - 10358842v3

Assinado de Forma Digital - LCFCPFBK20131129

219



Cedente, de tais obrigacdes podem acarretar em perdas ao Fundo e seus Cotistas.
12.27.  Outros Riscos

12.27.1. Concentragdo em Modalidade de Investimento. O Fundo aplicard em Direitos Creditdrios
Elegiveis exclusivamente originados de Cédulas de Crédito Bancdrio emitidas pelos Devedores para
aquisicdo de Veiculos, na modalidade de Crédito Direto ao Consumidor (CDC — Veiculos). Nesse
contexto, ndo serd possivel ampla diversificacdo dos investimentos realizados pelo Fundo, sendo estes
concentrados em Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos e em Investimentos Permitidos, de acordo com
este Regulamento. A possibilidade de perda de Patrimonio Liquido é diretamente proporcional a
concentra¢do das aplicagdes em um ou em poucos tipos de investimento.

12.27.2. Intervencdo ou Liquidacdo do Custodiante. A conta corrente do Fundo serd mantida com o
Custodiante. Na hipétese de intervengdo ou liquidagdo extrajudicial deste, hd possibilidade de os
recursos ali depositados serem bloqueados e recuperados para o Fundo somente por via judicial, o que
afetaria sua rentabilidade e poderia levd-lo a perder parte do seu patrimdnio.

12.27.3. Alteracdo do Regulamento. O Regulamento pode ser alterado em consequéncia de normas
legais ou regulamentares, por determinacdio da CVM ou por deliberacdo da Assembleia Geral de
Cotistas, conforme o disposto no item 19.7(ii) deste Regulamento. Tais alteracdes poderdo afetar o modo
de operag@o do Fundo e acarretar perdas patrimoniais aos Cotistas.

12.27.4. Risco da Cobranca Extrajudicial e Judicial pelo Cedente. A titularidade dos Direitos Creditérios
Elegiveis Cedidos é do Fundo e, portanto, somente o Fundo detém os direitos de cobranca dos
respectivos Devedores. Todavia, o Cedente foi contratado pelo Fundo, representado pelo Administrador,
com a interveniéncia do Custodiante, como Agente de Cobranga dos Direitos Creditérios Elegiveis
Cedidos Inadimplidos, tanto em ambito judicial, quanto extrajudicial. Nao hd garantias de que o
Cedente consiga receber a totalidade dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos. O
insucesso na cobranca dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos poderd acarretar
perdas para o Fundo e, consequentemente, a seus Cotistas.

12.27.5. Reducdo das Cotas. O Fundo terd relagio minima admitida entre o seu Patrimdnio
Liquido e o valor das Cotas Seniores equivalente a Razdo do Patrimonio Liquido. A diferenca do
patrimonio do Fundo € representada pelas Cotas Subordinadas Junior e pelas Cotas Subordinadas
Mezanino, as quais arcardo com os prejuizos do Fundo antes das Cotas Seniores, nesta ordem. Por
diversos motivos, tais como inadimpléncia dos Devedores e problemas de repasse de recursos ao
Fundo pelos Bancos de Cobranga, as Cotas Subordinadas Mezanino poderdo ter seu patrimonio
reduzido. Desta forma, caso as Cotas Subordinadas Junior tenham seu patrimonio reduzido a zero, as
Cotas Subordinadas Mezanino passardo, entdo, a arcar com eventuais prejuizos do Fundo, o que
poderd causar perda de patrimonio aos seus detentores. Caso as Cotas Subordinadas Mezanino tenham
seu patrimonio reduzido a zero, as Cotas Seniores passardo a arcar com eventuais prejuizos do Fundo, o
que poderd causar perda de patrimdnio aos seus detentores.

12.27.6. Auséncia de Coobrigacdo do Cedente. O Cedente nao responde pela solvéncia dos Devedores
dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos, cabendo exclusivamente ao Fundo suportar o risco de
inadimpléncia dos Devedores. Caso a inadimpléncia ocorra, o Fundo deverd cobrar os Devedores
(inclusive por meio dos Agentes de Cobranca e Agentes Autorizados de Cobranga), sendo que o
atraso nos pagamentos dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos e o resultado incerto dos
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procedimentos de cobranga podem afetar negativamente os resultados do Fundo.

12.27.7. Possibilidade de Ocorréncia de Patrimdnio Liquido Negativo. As eventuais perdas patrimoniais
do Fundo ndo estdo limitadas ao valor das Cotas subscritas/adquiridas. Na hipétese de ocorréncia de
Patrimonio Liquido negativo, os Cotistas poderdo ser obrigados a aportar recursos adicionais ao
Fundo.

12.27.8. Risco Relacionado ao Eventual Conflito de Interesses Decorrente do Fato de o Administrador, o
Custodiante, o Agente Escriturador e o Gestor Pertencerem ao Mesmo Grupo Econdmico. O

Administrador, o Custodiante, o Agente Escriturador e o Gestor pertencem ao mesmo grupo econdmico
e, portanto, o desenvolvimento de suas respectivas atividades poderd acarretar possivel situacdo de
conflito de interesses com o Fundo. Essa situagdo, caso concretizada, poderd causar prejuizos ao Fundo e
aos Cotistas.

12.27.9. Risco de Governanca. O Fundo poderd emitir a qualquer momento novas Cotas, de modo que
novos cotistas poderdo exercer influéncia significativa nas deliberacdes da Assembleia Geral, de forma a
modificar a relag@o de poderes para alteragdo dos termos e condi¢des do Fundo. Tal modifica¢do poderd

afetar o modo de operac@o do Fundo e acarretar em perdas patrimoniais aos Cotistas.

13. COTAS

Capitulo I
Caracteristicas das Cotas

13.1. O Fundo deverd emitir uma classe de Cotas Seniores e duas classes de cotas subordinadas, quais sejam, as
Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Junior, de acordo com as caracteristicas descritas nos
itens a seguir.

13.2. Todas as Cotas de mesma classe terdo iguais taxas, despesas e prazos.

13.3.  As Cotas Seniores possuem as seguintes caracteristicas, vantagens, diretos e obrigac¢des:

(i) nio se subordinam as demais para efeito de amortizacdo, resgate e distribuicdo dos rendimentos
da carteira do Fundo, nos termos deste Regulamento;

(ii)  direito de voto nas delibera¢des nas Assembleias Gerais de Cotistas, observado o disposto no
item 19 abaixo, sendo que cada Cota Sénior tera direito a 1 (um) voto; e

(iii) serdo avaliadas conforme o item 13.14.1 e terdo a possibilidade de amortizacdo conforme
disposto no item 13.15 deste Regulamento.

13.4.  As Cotas Subordinadas Mezanino possuem as seguintes caracteristicas, vantagens, diretos e obrigacdes:

(i) tem prioridade as Cotas Subordinadas Junior no que se refere a amortizacio, resgate e distribuicdo
dos rendimentos da carteira do Fundo, nos termos deste Regulamento;

(ii)  se subordinam as Cotas Seniores para efeito de amortizagdo, resgate e distribui¢do dos
rendimentos da carteira do Fundo, nos termos deste Regulamento;
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(iii) ~ direito de voto nas deliberacdes nas Assembleias Gerais de Cotistas, observado o disposto no
item 19 abaixo, sendo que cada Cota Subordinada Mezanino terd direito a 1 (um) voto; e

(iv)  serdo avaliadas conforme o item 13.14.2 e terdo a possibilidade de amortizagdo conforme
disposto no item 13.15 deste Regulamento.

13.5.  As Cotas Subordinadas Junior possuem as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigagdes:

(i) se subordinam as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino para efeito de amortizagao,
resgate e distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo, nos termos deste Regulamento;

(ii)  direito de voto nas deliberagdes nas Assembleias Gerais de Cotistas, observado o disposto no
item 19 abaixo, sendo que cada Cota Subordinada Junior terd direito a 1 (um) voto; e

(iii)  serdo avaliadas conforme o item 13.14.3, sendo a distribui¢do dos rendimentos e a possibilidade de
amortizacdo para as Cotas Subordinadas Junior previstas respectivamente nos itens 13.10.3 e
13.15 abaixo.

13.6. As Cotas correspondem a fragdes ideais do patrimoénio do Fundo e somente serdo resgatadas ao término
do prazo de durag@o do Fundo, ou em virtude de sua Liquidacdo Antecipada.

13.7. As Cotas serdo escriturais e mantidas em conta de depdsito em nome de seus respectivos titulares.
13.8. A qualidade de Cotista caracteriza-se pela abertura de conta de depdsito em nome do Cotista.

13.9. Somente poderdo subscrever e/ou adquirir Cotas (i) Investidores Qualificados, residentes/com sede no
Brasil ou no exterior, e (ii) fundos de investimento e fundos de investimento em cotas de fundos de investimento
constituidos de acordo com a Instrucio CVM 409/04, desde que autorizados a adquirir cotas de fundos de
investimento em direitos creditérios nos termos dos respectivos regulamentos, sendo indispensavel a adesdo aos
termos do presente Regulamento, por meio da assinatura do respectivo Termo de Adesdo ao Regulamento, do
boletim de subscri¢io de Cotas e da declaragdo atestando a condi¢do de Investidor Qualificado, conforme
aplicdvel.

Capitulo II
Emissdo, Integralizacdo e Valor das Cotas

13.10. O Fundo realizard a emissdo de Cotas conforme descrito nos itens a seguir:

13.10.1. As Cotas Seniores serdo emitidas em série unica, conforme caracteristicas estabelecidas em
suplemento a este Regulamento (“Suplemento”), que deverd prever, dentre outras, (i) o valor minimo e
méaximo das Cotas Seniores a serem emitidas; (ii) a opcdo para distribuicdo de quantidade adicional e
lote suplementar de Cotas Seniores, conforme os termos do artigo 14, pardgrafo 2° e artigo 24 da
Instrucdo CVM 400/03; (iii) o preco de emissdo das Cotas Seniores; e (iv) o Benchmark Sénior,
observada a forma prevista no Anexo III ao presente Regulamento.

13.10.2. As Cotas Subordinadas Mezanino serdo emitidas em classe unica, conforme caracteristicas
estabelecidas no Suplemento, que devera prever, dentre outras, (i) o valor minimo e maximo das Cotas
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Subordinadas Mezanino a serem emitidas; (ii) a opc¢do para distribuicdo de lote suplementar de Cotas
Subordinadas Mezanino, conforme os termos do artigo 14, pardgrafo 2° e artigo 24 da Instru¢io CVM
400/03; (iii) o prego de emissdao das Cotas Subordinadas Mezanino; e (iv) o Benchmark Mezanino,
observada a forma prevista no Anexo III ao presente Regulamento.

13.10.3. As Cotas Subordinadas Junior serdo emitidas em classe unica, conforme caracteristicas
estabelecidas no Suplemento, que deverd prever, dentre outras, (i) o valor minimo e maximo das Cotas
Subordinadas Junior a serem emitidas; e (ii)) o preco de emissdo das Cotas Subordinadas Junior,
observada a forma prevista no Anexo III ao presente Regulamento. As Cotas Subordinadas Junior ndo
serdo objeto de oferta piblica e serdo subscritas integralmente pelo Cedente. As Cotas Subordinadas
Junior ndo terdo parametro de remuneracdo definido.

13.10.3.1. O Cedente devera subscrever a totalidade das Cotas Subordinadas Junior.

13.10.3.2. O Cedente ndo poderd vender Cotas Subordinadas Junior a terceiros que ndo sejam
partes relacionadas ao Cedente. Para fins da restricdo estipulada neste item, o termo “parte
relacionada” deverd ser utilizado com o significado especificado no Pronunciamento Técnico n.°
05, conforme emitido pelo Comité de Pronunciamentos Contdbeis (CPC) e aprovado pela CVM
nos termos da Deliberacdo CVM n.° 642, de 7 de outubro de 2010.

13.10.4. O Cedente ndo poderd deter, em qualquer momento, direta ou indiretamente, quaisquer Cotas
Seniores.

13.11. Sem prejuizo do disposto no item 13.9 acima, o valor minimo de aplicacdo no Fundo na subscri¢do
priméria de Cotas serd de R$ 25.000,00 (vinte e cinco mil reais).

13.12. O investimento em Cotas poderd ser efetuado por meio de débito em conta corrente ou conta de
investimento, por meio de Transferéncia Eletronica Disponivel — TED ou outro mecanismo de transferéncia
de recursos autorizado pelo BACEN.

13.13. Além dos métodos de pagamento dispostos no item 13.12 acima, o Cotista Subordinado Junior podera
integralizar as respectivas Cotas Subordinadas Junior por meio da entrega de Direitos Creditérios Elegiveis.

13.14. As Cotas terdo seu valor calculado mediante a utilizagdo da metodologia abaixo referida.

13.14.1. O valor de cada Cota Sénior serd calculado em cada Dia Util pelo Administrador para a
determinagdo do valor a ser pago, sendo que referido montante serd equivalente ao menor entre (i) o
valor do Patriménio Liquido dividido pelo nimero de Cotas Seniores remanescentes; ou (ii) o valor
calculado pela férmula a seguir:

]
G| —=
e}

Spread
VCS, =VCS, | Pla [ 2P

Onde:

“VCSrequivale ao valor de cada Cota Sénior calculada na data “T”’;
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“VCSy.;~ equivale ao valor de cada Cota Sénior calculada no Dia Util anterior a data “T” apos
o pagamento de qualquer amortizacio efetivamente paga aos Cotistas Seniores. Para os
fins de cdlculo do Dia Util subsequente 2 Data de Emissdo, VCSr., serd equivalente ao valor
de emissido de cada Cota Sénior na Data de Emissio;

“DI;.;- equivale 2 Taxa DI relativa ao Dia Util anterior 2 data “T”. Por exemplo: se a
Taxa DI for 12.00%, DIT-1 sera igual a 12.00; e

“Spread,,~ equivale a sobretaxa do Benchmark Sénior, baseado em uma porcentagem
anual de acordo com uma base de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis.

13.14.2.0 valor de cada Cota Subordinada Mezanino seré calculado em cada Dia Util pelo Administrador
para a determinag@o do valor a ser pago, sendo que referido montante serd equivalente ao menor entre (i)
o valor do Patrimbnio Liquido menos o valor das Cotas Seniores, dividido pelo nimero de Cotas
Subordinadas Mezanino remanescentes; ou (ii) o valor calculado pela férmula a seguir:

Spread =
VCM=VCM || Pl 222 ey

Onde:
“VCMT” equivale ao valor de cada Cota Subordinada Mezanino calculada na data “T”;

“VCMT-]” equivale ao valor de cada Cota Subordinada Mezanino calculada no Dia Util anterior 2
data “T” apés o pagamento de qualquer amortizag@o efetivamente paga aos Cotistas Subordinados
Mezanino. Para os fins de cdlculo do Dia Util subsequente 3 Data de Emissdo, VCMT-| serd
equivalente ao valor de emissdo de cada Cota Subordinada Mezanino na Data de Emissao;

“DIT-]"equivale 2 Taxa DI relativa ao Dia Util anterior a data “T”. Por exemplo: se a Taxa
DI for 12.00%, DIT-1 serd igual a 12.00; e

>

“Spread;n7” equivale a sobretaxa do Benchmark Mezanino, baseado em uma porcentagem anual

de acordo com uma base de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis.

13.14.3. A partir da Data de Emissdo, as Cotas Subordinadas Junior terdo seu valor calculado no
dltimo Dia Util de cada Periodo Mensal, devendo tal valor corresponder ao valor do Patrimonio
Liquido, deduzido o valor das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino em circulagdo, dividido
pelo nimero de Cotas Subordinadas Junior emitidas e em circulacio na data do respectivo cadlculo.

Capitulo III
Amortizagdo das Cotas

13.15. O Fundo, desde que tenha recursos, realizard a amortizacdo das Cotas em parcelas mensais a serem
pagas aos Cotistas em cada Data de Amortizacdo, em conformidade com (i) a Ordem de Prioridade, e (ii) a Razdo
de Garantia Sénior, a Razdo Minima Sénior, a Razdo de Garantia Mezanino, a Razao Minima Mezanino e a
Razao do Patrimo6nio Liquido.
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13.16. Para efeito tributdrio, o rendimento deve ser calculado mediante o valor obtido do cdlculo do valor
da amortizagao subtraido do valor efetivamente pago a titulo do capital investido.

Capitulo IV
Negociagdo e Escrituracdo das Cotas

13.17. As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino serdo registradas para (i) distribuicdo, no MDA —
Médulo de Distribuicdo de Ativos; e (ii) negociacdo no mercado secunddrio, no SF — Mdédulo de Fundos,
respectivamente, ambos administrados e operacionalizados pela CETIP, de acordo com a legislagdo vigente,
observado que os Cotistas serdo responsdveis pelo pagamento de todos os custos, tributos ou emolumentos
decorrentes da negociac@o ou transferéncia de suas Cotas.

13.18. O Fundo contratou Banco Bradesco S.A., instituicao financeira, com sede na Cidade de Osasco, Estado
de Sdo Paulo, na Cidade de Deus, Vila Yara, Prédio Prata — 4o andar, inscrito no CNPJ/MF sob o n°
60.746.948/0001-12, para prestar os servi¢os de escrituracdo das Cotas (“Agente Escriturador”), nos termos da
regulamentacdo aplicdvel e do Contrato de Escrituraco.

13.18.1. Os servigos de escrituragdio das Cotas serdo pagos diretamente pelo Administrador ao
Agente Escriturador, nos termos do Contrato de Escrituragao.

14. ORDEM DE PRIORIDADE DO FUNDO

14.1. Em cada Data de Amortizacdo, o Administrador distribuird os Valores Disponiveis para Amortizagdo, de
acordo com a ordem de prioridade a seguir descrita, na medida e conforme existéncia de recursos do Fundo para
tanto (“Ordem de Prioridade”):

(i) ao limite necessdrio para pagar tributos e Despesas incorridas pelo Fundo, inclusive a Taxa de
Administracdo (exceto pela parcela equivalente a Taxa de Cobranca, cujo pagamento deverd
ocorrer apds o pagamento dos itens descritos neste item (i)), Taxa de Custédia e Taxa de Gestao;

(ii)  ao Agente de Cobranca, a Taxa de Cobranca, conforme disposto no Contrato de Cobranga dos
Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos;

(iti)  a Contraparte Elegivel em Swap, qualquer valor relacionado ao pagamento de resultado de Swap,
quando negativo, ou qualquer valor de resilicdo relacionado ao Contrato de Swap, na hipdtese da

Contraparte Elegivel em Swap ndo ser a parte inadimplente;

(iv)  aos Cotistas Seniores (de forma pro rata com base nos valores devidos a cada Cota Sénior),
quaisquer resultados do Fundo devidos para as Cotas Seniores, até o limite do Benchmark Sénior;

(v) aos Cotistas Subordinados Mezanino (de forma pro rata com base nos valores devidos a cada
Cota Subordinada Mezanino) quaisquer resultados do Fundo devidos para as Cotas Subordinadas
Mezanino, até o limite do Benchmark Mezanino;

(vi)  para manter a Reserva de Liquidez, até o limite do Valor Requerido da Reserva de Liquidez;

(vii) o saldo remanescente dos Valores Disponiveis para Amortizagdo apés os pagamentos elencados
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acima serd utilizado para o pagamento das Cotas Seniores (de forma pro rata com base nos
valores devidos a cada Cota Sénior) de forma que, apds a realizacdo do respectivo pagamento, a
Razdo de Garantia Sénior e a Razao Minima Sénior sejam mantidas;

(viii) o saldo remanescente dos Valores Disponiveis para Amortizacdo apds os pagamentos elencados
acima serd utilizado para o pagamento das Cotas Subordinadas Mezanino (de forma pro rata
com base nos valores devidos a cada Cota Subordinada Mezanino) de forma que, apés a
realizacdo do respectivo pagamento, a Razdo de Garantia Mezanino e a Razao Minima Mezanino
sejam mantidas e a Razdo do Patrimonio Liquido seja observada;

(ix)  a Contraparte Elegivel em Swap, na hipétese da Contraparte Elegivel em Swap ser a parte
inadimplente ou resilir o Contrato de Swap, qualquer pagamento relacionado ao Contrato de Swap
que ndo tenha sido mencionado no item “(iii)” acima; e

(x) exceto se instruido de outra forma pelo Cotista Subordinado Junior, o montante em dinheiro
restante serd pago ao Cotista Subordinado Junior (no Dia Util imediatamente subsequente a
respectiva Data de Amortizacdo), até o valor necessdrio para manter a Razdo de Garantia
Sénior, a Razdo Minima Sénior, a Razdo de Garantia Mezanino e a Razdo Minima Mezanino e
observar a Razdo do Patrimonio Liquido;

14.2.  Na hipétese em que o Valor de Principal Descontado total dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos for
inferior a 10% (dez por cento) do Valor de Principal Descontado total dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos
na Data de Aquisi¢do, o saldo dos Valores Disponiveis para Amortizag¢do, apés os pagamentos descritos nos
subitens “(i)” a “(vi)” do item 14.1 acima deverd ser utilizado para a amortiza¢do integral das Cotas Seniores,
das Cotas Subordinadas Mezanino, das Cotas Subordinadas Junior em circulagdo, nesta ordem.

14.3.  Na hipdtese em que ocorra a Liquidagdo Antecipada do Fundo, o saldo dos Valores Disponiveis para
Amortizacdo, apds os pagamentos descritos nos subitens “(i)” a “(iii)” do item 14.1 acima deverd ser utilizado
para o resgate integral das Cotas Seniores, das Cotas Subordinadas Mezanino e das Cotas Subordinadas Junior em
circulagdo, nesta ordem, observado o disposto no item 23.5 deste Regulamento.

15. RESERVA DE LIQUIDEZ

15.1. O Fundo contard com a Reserva de Liquidez para cobrir (i) diferencas negativas no pagamento do
Benchmark Sénior e do Benchmark Mezanino; e (ii) Despesas do Fundo. Os recursos disponiveis na
Reserva de Liquidez serdo investidos em Investimentos Permitidos.

15.1.1. A Reserva de Liquidez terd um valor minimo requerido (“Valor Requerido da Reserva de
Liquidez”), que deverd ser igual:

(i) zero, caso o Periodo de Liquidacdo Antecipada tenha se iniciado ou caso o total do Valor de
Principal Descontado dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos tenha se reduzido a zero; ou

(ii) o menor valor entre (a) 1% (um por cento) do Valor de Principal Descontado total dos Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos na Data de Aquisi¢do; ou (b) a soma do remanescente de Principal
das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino na Data de Amortizacdo imediatamente
anterior.

16. ENQUADRAMENTO AS RAZOES DE GARANTIA
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16.1. O Administrador deverd fazer com que os valores das Cotas Seniores, das Cotas Subordinadas Mezanino e
das Cotas Subordinadas Junior mantenham-se enquadrados em conformidade com a Razdo de Garantia

Sénior, a Razdo Minima Sénior, a Razdo de Garantia Mezanino, a Razdo Minima Mezanino e a Razdo de
Patrimdnio Liquido. Para tanto, no 4° (quarto) Dia Util posterior ao encerramento de cada Periodo Mensal, o
Administrador devera realizar a verificacdo de enquadramento ou desenquadramento das razdes descritas acima
observado o disposto no item 16.2 abaixo (“Data de Verificacio”).

16.2. A partir da Data de Emissdo:

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

a razdo de garantia sénior serd calculada mediante a divisdo (1) do Valor de Principal Descontado
no dltimo Dia Util de cada Periodo Mensal imediatamente anterior menos a soma do Principal das
Cotas Seniores ndo amortizadas pelo (2) Valor de Principal Descontado no dltimo Dia Util de cada
Periodo Mensal imediatamente anterior, e deverd ser equivalente a 12,5% (doze virgula cinco por
cento) durante o prazo de duracido do Fundo (“Razdo de Garantia Sénior”);

a razdo de garantia mezanino serd calculada mediante a divisdo (1) do Valor de Principal
Descontado no tltimo Dia Util de cada Perfodo Mensal imediatamente anterior menos a soma do
Principal das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino ndo amortizadas pelo (2) Valor
de Principal Descontado no ultimo Dia Util de cada Perfodo Mensal imediatamente anterior, e
devera ser equivalente a 7,0% (sete por cento) durante o prazo de durag¢do do Fundo (“Razéo de
Garantia Mezanino”);

a razado minima sénior serd calculada mediante a divisdo (1) do Valor de Principal
Descontado no tltimo Dia Util de cada Perfodo Mensal imediatamente anterior menos a soma do
Principal das Cotas Seniores ndo amortizadas pelo (2) Valor de Principal Descontado dos Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos na Data de Aquisi¢do, e deverd ser maior ou igual a 1,6% (um
virgula seis por cento) durante o prazo de dura¢do do Fundo (“Razio Minima Sénior”);

a razdo minima mezanino serd calculada mediante a divisdo (1) do Valor de Principal Descontado
no tltimo Dia Util de cada Periodo Mensal imediatamente anterior menos a soma do Principal
das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino nao amortizadas pelo (2) Valor de
Principal Descontado dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos na Data de Aquisi¢do, e deverd
ser maior ou igual a 0,9% (zero virgula nove por cento) durante o prazo de duracdo do Fundo
(“Razdo Minima Mezanino”); e

a razdo do patrimdnio liquido serd calculada mediante a divisdo (1) do valor do Patrimdnio
Liquido menos o valor total das Cotas Seniores ndo amortizadas pelo (2) valor do Patrimonio
Liquido apurado em qualquer momento durante o prazo do Fundo, e deverd ser igual ou maior
a7,0% (sete por cento) (“Razio do Patrimonio Liquido”).

16.3. A Razdo de Garantia Sénior e a Razdo de Garantia Mezanino deverdo ser ajustadas em caso de
desenquadramento dos seguintes niveis de cobertura:

(i)

SP - 10358842v3

“Nivel 1 de Cobertura” serd considerado desenquadrado caso a Razdo de Perda Bruta exceda
2,6% (dois virgula seis por cento) durante ou antes da 12* (décima segunda) Data de Amortizacdo e
4,8% (quatro virgula oito por cento) a partir da 13* (décima terceira) até a 24* (vigésima quarta)
Data de Amortizacdo. Caso o Nivel 1 de Cobertura seja desenquadrado, a Razdo de Garantia
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Sénior serd revisada para 16,0% (dezesseis por cento) e a Razdo de Garantia Mezanino serd
revisada para 10% (dez por cento); e

(ii)  “Nivel 2 de Cobertura” sera considerado desenquadrado caso a Razdo de Perda Bruta exceda
7,4% (sete virgula quatro por cento) durante qualquer Data de Amortizagdo. Caso ocorra o
desenquadramento do Nivel 2 de Cobertura, a Razdo de Garantia Sénior e a Razdo de Garantia
Mezanino passardo a ser equivalentes a 100% (cem por cento).

16.4. Em cada Data de Amortizagdo o Administrador deverd realizar os pagamentos descritos no item 14.1
acima as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino de forma que a Razdo de Garantia Sénior, a
Razdo de Garantia Mezanino, a Razdo Minima Sénior e a Razdo Minima Mezanino, respectivamente, sejam
mantidas, e a Razdo do Patriménio Liquido seja observada, conforme descritas no item 16.2, observado o
disposto no item 16.3 acima.

16.5. O desenquadramento da Razdo do Patriménio Liquido conforme previsto no item 22.1, subitem (xvi)
representard um Evento de Avaliacdo, sendo que, em tal caso, deverdo ser adotados os procedimentos descritos no
item 22 deste Regulamento.

17. METODOLOGIA DE AVALIACAOQ DOS ATIVOS DO FUNDO

17.1.  Os Investimentos Permitidos terdo seu valor de mercado apurado conforme a metodologia de avaliagido
descrita no manual de aprecamento de ativos do Custodiante cujo teor estd disponivel aos Cotistas na sede
do Administrador ou no website do Custodiante.

17.2.  Os Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos terdo seu valor calculado, todo Dia Util, de acordo com a taxa
de juros respectiva, a qual contempla o percentual da perda histérica da carteira do Cedente, observado o
disposto na Instru¢do CVM 489/11, assim como eventuais provisdes e perdas com Direitos Creditérios Elegiveis
Cedidos ou com os Investimentos Permitidos integrantes da carteira do Fundo serdo, respectivamente, efetuadas
ou reconhecidas nos termos da Instru¢dio CVM 489/11.

17.3. Nao obstante 0 acima, na hipétese de constitui¢do de provisdo do valor do saldo dos Direitos Creditdrios
Elegiveis Cedidos conforme descrito no item 17.2 acima, o cdlculo do total do Valor de Principal
Descontado da carteira de Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos também deverd levar em consideracdo tal
provisao e, portanto, devera ser reduzido pelo Valor de Principal Descontado do respectivo Direito Creditério
Elegivel Cedido provisionado.

18. DESPESAS E ENCARGOS DO FUNDO

18.1. Constituem Despesas do Fundo, além da Taxa de Administragdo prevista no item 5.6 acima:

(i) as taxas, impostos ou contribui¢des federais, estaduais, municipais ou autdrquicas que recaiam
ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigagdes do Fundo;

(ii)  despesas com impressdo, expedicdo e publicacdo de relatdrios, formuldrios e informagdes
periddicas, previstas no presente Regulamento ou na legislacio pertinente;

(iii)  despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive comunicagdes aos Cotistas;

(iv)  honordrios e despesas do Auditor Independente;
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(v)  emolumentos e comissdes pagas sobre as operacdes do Fundo;

(vi)  honordrios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos interesses do Fundo,
em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenagdo, caso esta venha a ocorrer em alguma
demanda;

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

(viii) taxas de custédia de ativos do Fundo;
(ix)  taxas relativas ao registro das Cotas junto a CVM, ANBIMA e CETIP, conforme aplicavel;

(x) a contribui¢@o anual devida a BM&FBovespa ou a entidade do mercado de balcdo organizado em

que o Fundo tenha suas Cotas admitidas a negocia¢do, na hipétese de vir a ser admitida a
negociacdo das Cotas nesses mercados;

(xi)  despesas com a contratacdo das Agéncias de Classificagdo de Risco;

(xii)  custos relacionados com o envolvimento de um ou mais representantes dos Cotistas para exercer as
funcdes de supervisao e controle de gestdo de investimentos do Fundo e para defender os direitos e
interesses dos Cotistas nos termos dos itens 19.10., 19.11. e 19.12. abaixo; e

(xiii) taxas, custos e despesas relacionados a contratacdo do Agente de Cobranga para prestar 0s servi¢os
descritos nos itens 6.13 e 6.14 acima, nos termos do Contrato de Cobranca dos Direitos Creditérios
Elegiveis Cedidos Inadimplidos, incluindo mas ndo limitados a Taxa de Cobranga.

18.2. Quaisquer despesas e/ou encargos nao previstos no item acima como encargos do Fundo devem correr
por conta do Administrador.

18.3. O Administrador pode estabelecer que parcelas da Taxa de Administragdo sejam pagas diretamente pelo
Fundo aos prestadores de servigos contratados, desde que o somatério dessas parcelas ndo exceda o montante
total da Taxa de Administrag@o.

19. ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS

19.1. As Assembleias Gerais de Cotistas ocorrerdo anualmente e sempre por convocacido do Administrador, a
seu exclusivo critério, ou mediante solicitagdo ao Administrador por Cotistas que representem, no minimo, 5%
(cinco por cento) do total das Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino emitidas.

19.2. A convocagdo da Assembleia Geral de Cotistas deverd ser feita por meio de antdncio publicado no
Periédico do Fundo ou mediante carta com aviso de recebimento e correspondéncias eletronicas enderecadas a
cada Cotista, os quais indicardo dia, hora e local em que serd realizada a Assembleia Geral de Cotistas e a pauta
a ser explorada.

19.3. A convocagdo da Assembleia Geral de Cotistas deverd ser feita com 10 (dez) dias de antecedéncia, no
minimo, contados da data de publicacdo do primeiro edital de convocacdo no Periédico do Fundo ou do envio
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da correspondéncia eletronica ou carta com aviso de recebimento aos Cotistas.

19.4. Niao se realizando a Assembleia Geral de Cotistas, um antncio de segunda convocagdo deverd ser

publicado no Peridédico do Fundo e/ou deverd ser novamente providenciado o envio de carta com aviso de
recebimento e correspondéncia eletrdnica aos Cotistas, com antecedéncia minima de 5 (cinco) dias.

19.5.  Para fins do disposto no item 19.4 acima, admite-se que o antincio de segunda convocagdo da Assembleia

Geral de Cotistas seja realizado em conjunto com o antincio ou o envio da carta de primeira convocacao.

19.6. As Assembleias Gerais de Cotistas ser@o instaladas com a presenca de pelo menos um Cotista.

19.7. E da competéncia exclusiva da Assembleia Geral de Cotistas:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)

(xi)

(xii)

(xiii)

SP - 10358842v3

examinar, anualmente, as contas relativas ao Fundo e deliberar sobre as demonstragdes
financeiras apresentadas pelo Administrador, em até 4 (quatro) meses contados do encerramento do
exercicio social;

alterar o Regulamento e/ou quaisquer Anexos;

deliberar sobre a substituicdo do Administrador;

deliberar sobre a substitui¢do do Gestor, Custodiante, Agente de Cobranca e/ou dos Bancos de
Cobranga;

deliberar sobre a elevacdo da Taxa de Administracio praticada pelo Administrador, inclusive na
hipétese de restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de reducdo;

deliberar sobre a fusdo, incorporacio, cisdo ou Liquidagdo do Fundo;
deliberar sobre a alteracdo dos termos e condi¢des do Contrato de Cessio;

deliberar sobre quaisquer mudancas relativas as declaragdes e garantias dadas pelo Fundo e pelo
Cedente por meio do Contrato de Cessao;

deliberar sobre um novo indice para o calculo do valor das Cotas;

resolver se Eventos de Avaliacdo devem ser considerados como um Evento de Liquidagao
Antecipada;

resolver se um Evento de Liquidacdo Antecipada ndo deve acarretar a liquida¢@o antecipada do
Fundo e qual procedimento deve ser adotado em caso afirmativo;

deliberar acerca da substituicdo da Taxa DI no evento de sua indisponibilidade por periodo superior
a 30 (trinta) dias consecutivos ou por imposicao legal;

aprovar o aporte adicional de recursos no Fundo pelos Cotistas Seniores e Cotistas Subordinados
Mezanino;

52

Assinado de Forma Digital - LCFCPFBK20131129

230



(xiv) deliberar sobre a substitui¢do das Agéncias de Classificagdo de Risco;

(xv)  deliberar sobre a contratacdo ou substitui¢do de prestadores de servi¢o, que nao o Administrador, o
Custodiante, o Agente de Cobranga, os Bancos de Cobranga ou o Gestor; e

(xvi) deliberar sobre mudangas relacionadas a quaisquer direitos e obrigacdes de quaisquer classes
de Cotas.

19.8. Nio obstante o disposto no subitem “(ii)” do item 19.7 acima, o Regulamento, em consequéncia de
normas legais ou regulamentares ou de determina¢do da CVM, poderd ser alterado independentemente de
realizacdo da Assembleia Geral de Cotistas, hipétese em que deverd ser providenciado pelo Administrador, no
prazo maximo de 30 (trinta) dias, a divulgac@o do fato aos Cotistas.

19.9.  Exceto pelo disposto no item 19.9.1 abaixo, as deliberacdes serdo tomadas pela maioria das Cotas dos
Cotistas presentes na respectiva Assembleia Geral de Cotistas, correspondendo a cada Cota 1 (um) voto.

19.9.1. As deliberacdes relativas as matérias previstas nos subitens “(iii)”, “(v)” e “(vi)” do item
19.7 acima serdo tomadas em primeira convocagdo pela maioria das Cotas emitidas e, em segunda
convocagdo, pela maioria das Cotas dos Cotistas presentes na respectiva Assembleia Geral de
Cotistas.
19.10. A Assembleia Geral de Cotistas pode, a qualquer momento, nomear um ou mais representantes dos
Cotistas para exercerem as fungdes de fiscalizacdo e de controle gerencial das aplicagdes do Fundo, em defesa

dos direitos e dos interesses dos Cotistas.

19.11. Somente pode exercer as funcdes de representante de Cotistas pessoa fisica ou juridica que atenda aos
seguintes requisitos:

(i) ser Cotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos Cotistas;
(ii) nao ser titular de Cotas Subordinadas Junior;

(iti)  nao exercer cargo ou fun¢do no Administrador, Gestor e seus controladores, em sociedades por
eles direta ou indiretamente controladas e em coligadas ou outras sociedades sob controle comum;

(iv)  nao exercer cargo de administracdo ou ser empregado do Cedente;

(v) ndo exercer cargo de administracdo ou ser empregado dos controladores, diretos ou indiretos, do
Cedente.

19.12. Os representantes dos Cotistas eventualmente nomeados nio fardo jus, em nenhuma hipdtese, ao
recebimento de qualquer remunera¢do do Fundo, do Administrador, do Gestor, do Custodiante ou do Cedente

para exercer tal fungdo.

19.13. Independentemente das formalidades previstas neste Regulamento, serd considerada regular a
Assembleia Geral de Cotistas a que comparecerem todos os Cotistas.

19.14. Salvo motivo de for¢a maior, a Assembleia Geral de Cotistas serd realizada na sede do Administrador.
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Quando a Assembleia Geral de Cotistas ndo for realizada na sede do Administrador, as comunicagdes
enviadas aos Cotistas devem indicar, com clareza, o local da reunido, que em nenhuma hipétese pode realizar-se
fora do municipio da sede do Administrador.

19.15. Somente podem votar nas Assembleias Gerais de Cotistas os Cotistas, seus representantes legais ou
procuradores legalmente constituidos hd menos de um ano. A presidéncia das Assembleias Gerais de Cotistas
caberd sempre ao Administrador.

19.16. Serd sempre assegurada a participacdo do Administrador em qualquer Assembleia Geral de Cotistas.
19.17. Nao terdo direito a voto na Assembleia Geral de Cotistas o Administrador e seus empregados.

19.18. As decisoes da Assembleia Geral de Cotistas devem ser divulgadas aos Cotistas no prazo miximo de 30
(trinta) dias de sua realizagdo.

19.19. As deliberagdes tomadas pelos Cotistas, observados os quoruns de instalacio e de deliberacdao
estabelecidos neste Regulamento, serdo vélidas e eficazes e vinculardo tanto os titulares das Cotas Seniores quanto
os titulares das Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Junior, quer tenham comparecido a
Assembleia Geral de Cotistas, e nela tenham se abstido de votar, inclusive na hipdtese de exclusdo do direito
de voto, ou votado contra, quer ndo tenham comparecido.

20. INFORMACOES OBRIGATORIAS E PERIODICAS

20.1. O Administrador deve enviar informe mensal a CVM, por meio do sistema de envio de documentos
disponivel na pdgina da CVM na rede mundial de computadores, em conformidade com o modelo do
Anexo A da Instrucio CVM 489/11, observando o prazo de 15 (quinze) dias contados do encerramento de
cada més do calenddrio civil, com base no ultimo dia ttil daquele més. Eventuais retificacdes nas informacdes
previstas neste item devem ser comunicadas 3 CVM até o primeiro Dia Util subsequente a data da respectiva
ocorréncia.

20.2. O Administrador deve enviar 8 CVM as demonstragdes financeiras anuais do Fundo, por meio do Sistema
de Envio de Documentos disponivel no seu website, em até 90 (noventa) dias apds o encerramento do exercicio
social ao qual se refiram.

20.3. O Administrador é obrigado a divulgar, ampla e imediatamente, qualquer ato ou fato relevante
relativo ao Fundo, de modo a garantir a todos os Cotistas acesso as informacdes que possam, direta ou
indiretamente, influir em suas decisdes quanto a respectiva permanéncia no Fundo, conforme o caso.

20.4. Os exemplares de qualquer comunicacdo relativa ao Fundo divulgada a terceiros ou a Cotistas
deverdo ser enviados simultaneamente a CVM.

20.5. Sem prejuizo de outras ocorréncias relativas ao Fundo, considera-se fato relevante a alteracdo da
Classificacdo de Risco das Cotas ou dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos; a mudanca ou substitui¢do de
terceiros contratados para a prestacdo de servicos de custddia, gestdo ou cobranga ao Fundo; a ocorréncia de
eventos subsequentes que tenham afetado ou possam afetar os critérios de composi¢do e os limites de
diversificagdo da carteira do Fundo, assim como o comportamento da carteira de Direitos Creditorios Elegiveis
Cedidos em relagdo ao histérico de pagamentos e a ocorréncia de atrasos na distribui¢do de rendimentos aos
Cotistas.
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20.5.1. A divulgagdo das informagdes previstas acima deve ser feita por meio de publicacdo no
Periédico do Fundo e mantida disponivel para os Cotistas na sede e agéncia(s) do Administrador.

20.5.2. O Administrador deve proceder as publica¢des previstas na Instrucdo CVM 356/01 sempre no
mesmo periddico e toda e qualquer mudanca deve ser precedida de aviso aos Cotistas.

20.6. O Administrador deve, no prazo maximo de 10 (dez) dias ap6s o encerramento de cada més,
colocar a disposi¢do dos Cotistas, em sua sede e dependéncias, informacoes sobre:

(i) o nimero de Cotas de propriedade de cada um e o respectivo valor;
(ii) a rentabilidade do Fundo, com base nos dados relativos ao ultimo dia do més; e

(iii) o comportamento da carteira de Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos e demais ativos do Fundo,
abrangendo, inclusive, dados sobre o desempenho esperado e o realizado.

20.7. As demonstragdes financeiras anuais do Fundo serdo auditadas pelo Auditor Independente e estardo
sujeitas ao disposto na Instrucdo CVM 489/11.

20.8. O Fundo terd escrituragdo contdbil prépria.
20.9. O exercicio social do Fundo terd duragdo de um ano, encerrando-se em 31 de dezembro de cada ano.

20.10. No prazo mdximo de 10 (dez) dias contados de sua ocorréncia, devem ser protocolados na CVM, pelo
Administrador, os documentos correspondentes aos seguintes atos relativos ao Fundo:

(i) alteracdo deste Regulamento;
(ii) substitui¢do do Administrador;
(iii)  incorporacdo;
(iv)  fusdo;
v) cisao; e
(vi)  liquidag@o.

21. PUBLICACOES

21.1. Todas as publica¢cdes mencionadas neste Regulamento serdo feitas no jornal “Valor Econdmico”, edicio
nacional.

21.2. O Administrador poderd, a seu exclusivo critério, sem necessidade de convocac@o de Assembleia Geral de
Cotistas e alteracdo do presente Regulamento, alterar o Periddico do Fundo, devendo, nesse caso, informar
previamente os Cotistas sobre essa alteraco.

22. EVENTOS DE AVALIACAO
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22.1.  Sao considerados Eventos de Avaliacao do Fundo quaisquer das seguintes ocorréncias:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)

(xi)
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rebaixamento da Classificacdo de Risco inicial das Cotas Seniores, de 2 (dois) ou mais niveis
considerando-se a escala nacional das Agéncias de Classificacio de Risco;

rentincia do Administrador a administracdo do Fundo, nos termos do item 5 acima;

nao observancia pelo Administrador de seus deveres e obrigacdes previstos neste Regulamento e no
Contrato de Cessdo devido a negligéncia, ma conduta ou fraude, verificada pelo Auditor
Independente ou pelo representante dos Cotistas, desde que, notificada por qualquer deles para
sanar ou justificar o descumprimento, o Administrador nio o fizer no prazo de 2 (dois) Dias Uteis
contados do recebimento da referida notificagio;

ndo observancia pelo Agente de Cobranga em relagdo aos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos
Inadimplidos no que tange a condi¢des ou acordos estabelecidos neste Regulamento, no Contrato
de Cobranga dos Direitos Creditdrios Elegiveis Cedidos Inadimplidos ou qualquer outro contrato
ou documento do qual o Agente de Cobranca e o Fundo sejam contrapartes; caso referido
inadimplemento continue nio remediado por um periodo de 2 (dois) Dias Uteis contados da data
da notificagdo para sanar tal inadimplemento dada pelo Administrador ao Agente de Cobranga;

caso qualquer declaracdo ou garantia dada pelo Cedente ou qualquer informacdo contida neste
Regulamento, no Contrato de Cessdo, nos Contratos de Cobranga Ordindria, no Contrato de Cobranga
dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos ou qualquer outro contrato ou documento
do qual o Banco Volkswagen e o Fundo sejam contrapartes (a) prove estar incorreta em qualquer
material quando elaborado ou entregue, e permaneca incorreta por um periodo de 2 (dois) Dias Uteis
ap6s a data de recebimento, pelo Cedente, de notificacdo escrita acerca de tal equivoco, requerendo
que este seja corrigido e (b) como resultado de tal equivoco, o interesse dos Cotistas seja
materialmente e adversamente afetado, tendo em vista que, nenhum Evento de Avaliacdo serd
considerado;

na hipétese de ocorréncia de um Evento de Revisdo do Contrato de Cessao, por qualquer motivo;
caso ocorra um Evento Fiscal Adverso;

alteracdes ao presente Regulamento como resultado de um requerimento ou ordem emitida pela
CVM que afete a performance do Fundo ou traga outros tipos de prejuizos materiais;

o ndo restabelecimento da Reserva de Liquidez em cada Data de Amortiza¢do, por 2 (duas)
vezes consecutivas ou 3 (trés) vezes alternadas durante um periodo de 12 (doze) meses;

aquisi¢do pelo Fundo de Direitos Creditérios em desacordo com os Critérios de Elegibilidade
estabelecidos acima;

nao pagamento de remuneragdo as Cotas Seniores ou Cotas Subordinadas Mezanino na respectiva

Data de Amortizagdo em que tal remuneragdo se tornar devida e vencida, e desde que tal ndo
pagamento continue por um perfodo de 5 (cinco) Dias Uteis;
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(xii) nao pagamento de Principal conforme disposto no item 16.1. Ademais, o valor de Principal das
Cotas serd pago nas Datas de Amortizacdo, na medida em que o Fundo possua fundos
suficientes nos Valores Disponiveis para Amortizagdo para realizar tal pagamento em
conformidade com a Ordem de Prioridade;

(xiii) resilicdo do Contrato de Custédia, sem a correspondente deliberacdo neste sentido em
Assembleia Geral de Cotistas, ou do Contrato de Cobranca dos Direitos Creditorios Elegiveis
Cedidos Inadimplidos;

(xiv) resilicdo dos Contratos de Cobranga Ordindria sem que outras institui¢des financeiras assumam as
func¢des dos Bancos de Cobranca;

(xv)  caso as Agéncias de Classificacdo de Risco ndo divulguem a atualiza¢do trimestral da Classificagdo
de Risco referente as Cotas por prazo igual ou superior a 60 (sessenta) dias do término do
respectivo periodo;

(xvi) rentncia do Custodiante;

(xvii) ocorréncia de qualquer ato ou fato material que imponha restricio a alienagcdo dos Direitos
Creditdrios de titularidade do Cedente; e/ou

(xviii) desenquadramento da Razdo do Patrimdnio Liquido, por 2 (duas) Datas de Amortizacdo
consecutivas ou 3 (trés) Datas de Amortizagdo alternadas durante um periodo de 12 (doze) meses.

22.2. Na ocorréncia de quaisquer Eventos de Avaliacdo, o Administrador convocard em até 5 (cinco) Dias
Uteis uma Assembleia Geral de Cotistas, a qual decidird, de acordo com o quorum de deliberacio de que trata o
item 19.9 acima, se tal Evento de Avaliacdo deverd ser considerado como um Evento de Liquida¢cdo Antecipada
do Fundo.

22.3. Caso a Assembleia Geral de Cotistas delibere que um Evento de Avaliagdo ocorrido constitui um Evento
de Liquida¢do Antecipada do Fundo, o Administrador observard os procedimentos de que trata o item 23
abaixo, devendo a Assembleia Geral de Cotistas deliberar sobre os procedimentos a serem observados para a
Liquidagdo Antecipada do Fundo.

22.4. O direito ao recebimento de qualquer pagamento de amortizacdo para os titulares das Cotas ficard
suspenso durante o periodo compreendido entre a data de ocorréncia de qualquer dos Eventos de Avaliacdo até (i)
a data da deliberacdo, pela Assembleia Geral de Cotistas, de que tal Evento de Avalia¢ao ndo enseja a Liquidacao
Antecipada do Fundo, independentemente da implementacdo de eventuais ajustes aprovados pelos Cotistas na
referida Assembleia Geral de Cotistas ou (ii) a data em que a Assembleia Geral de Cotistas decida pela
Liquidagdo Antecipada do Fundo.

23. EVENTOS DE LIQUIDACAO ANTECIPADA

23.1.  Sdo considerados Eventos de Liquidagdo Antecipada do Fundo quaisquer das seguintes ocorréncias:
(i) se for deliberado que um Evento de Avaliac@o constitui um Evento de Liquidacdo Antecipada;

(ii)  nahipétese de ocorréncia de um Evento de Resili¢ao do Contrato de Cessdo, por qualquer motivo;
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(iii) pedido da CVM, em caso de violagdo de disposi¢cdes legais ou regulatdrias, incluindo, entre
outros, os casos descritos no artigo 9, inciso II da Instrucdo CVM 356/01;

(iv)  se, durante 3 (trés) meses consecutivos (incluindo os primeiros 3 (trés) meses de operacdo do
Fundo), o Patrimonio Liquido médio for inferior a R$ 500.000,00 (quinhentos mil reais);

(v) na hipdtese de rentincia do Administrador e se este nao for substituido dentro de 120 (cento e
vinte dias) por qualquer razao;

(vi)  decretacdo de faléncia, intervencdo, liquidagdo extrajudicial, regime especial de administracdo
tempordria ou regimes semelhantes com relagdo (a) ao Cedente; e/ou (b) ao Agente de
Cobranga;

(vii)  resilicdo do Contrato de Custédia sem a consequente substituicdo por nova institui¢ao prestadora
desse servigo no prazo de 30 (trinta) dias; e

(viii) na hipétese de o Fundo ndo manter, apés 90 (noventa) dias contados da Data de Emissdo, pelo
menos 50% (cinquenta por cento) de seu Patrimonio Liquido alocado em Direitos Creditérios
Elegiveis Cedidos.

23.2.  Sem prejuizo do item acima, na hipdtese de ocorréncia de qualquer Evento de Liquidagdo Antecipada, o
Administrador imediatamente (i) notificard tal fato aos Cotistas; e (ii) convocard uma Assembleia Geral de
Cotistas, em até 5 (cinco) Dias Uteis, para deliberar sobre a Liquidagdo Antecipada do Fundo.

23.3. Na hipdtese de (i) ndo instalacdo da Assembleia Geral de Cotistas por falta de quorum, ou (ii)
aprovacdo pelos Cotistas sobre a Liquidacdo Antecipada do Fundo, o Administrador deverd iniciar os
procedimentos referentes a Liquidacdo Antecipada do Fundo.

23.4. Na hipotese de a Assembleia Geral de Cotistas decidir pela ndo Liquidagdo Antecipada do Fundo, serd
concedido aos Cotistas Dissidentes, o resgate antecipado de suas Cotas, conforme regras a serem definidas na
Assembleia Geral de Cotistas. O resgate dos Cotistas Dissidentes serd pelo valor da Cota Sénior do Dia Util
do pagamento, calculado na forma do item 13 acima.

23.5. Caso a Assembleia Geral de Cotistas autorize a Liquidagdo Antecipada do Fundo, todas as Cotas serdo
resgatadas, observado o disposto no item 14.3 deste Regulamento. O pagamento dos resgates deverd ser
efetuado através da utilizagdo dos recursos captados pelo Fundo na qualidade de titular dos Direitos
Creditdrios Elegiveis Cedidos, bem como rendimentos de Investimentos Permitidos e quaisquer quantias que
estejam em depdsito na Reserva de Liquidez.

23.6. Qualquer entrega de Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos para fins de pagamento de resgate aos
titulares de Cotas serd realizada mediante a utilizacdo de procedimento de rateio, considerando o nimero de
Cotas detido por cada Cotista na ocasido e observados os procedimentos definidos.

23.7. Antes da implementacdo de qualquer procedimento referente a entrega de Direitos Creditdrios Elegiveis
Cedidos aos Cotistas, o Cedente terd a faculdade de, a seu exclusivo critério, adquirir, em moeda corrente
nacional, parte ou a totalidade dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos, no prazo de 2 (dois) Dias Uteis
imediatamente anterior ao término do prazo estabelecido em Assembleia Geral de Cotistas para resgate
antecipado, por preco no minimo equivalente ao valor justo dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos.
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23.8. Na hipétese de o Cedente decidir nao exercer a faculdade de que trata o item anterior, deverd ser
convocada nova Assembleia Geral de Cotistas para deliberar sobre os procedimentos de dacdao em pagamento dos
Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos para fins de pagamento de resgate das Cotas ainda em circulag@o.

23.8.1. Na hipétese de Liquidagdo Antecipada do Fundo, o resgate das Cotas por meio de dagdo em
pagamento dos ativos integrantes de sua carteira nio ocorrerd no ambito da CETIP.

23.9. O Administrador devera notificar os titulares das Cotas Seniores, das Cotas Subordinadas Mezanino e das
Cotas Subordinadas Junior, (i) para que elejam um administrador para o referido condominio de Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos, na forma do artigo 1.323 do Cdédigo Civil Brasileiro, (ii) informando a
proporcdo de Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos a serem alocados para cada titular de Cotas Seniores, de
Cotas Subordinadas Mezanino e de Cotas Subordinadas Junior, sem que isso represente qualquer
responsabilidade do Administrador perante os Cotistas apds a constituicdo do condominio.

23.10. Caso os titulares das Cotas Seniores, das Cotas Subordinadas Mezanino e das Cotas Subordinadas Junior
nao procedam a elei¢do do Administrador do condominio, essa func@o serd exercida pelo titular de Cotas Seniores
que detenha a maioria das Cotas Seniores em circulaco.

23.11. Nao obstante o acima estabelecido, observado o disposto no Contrato de Cessdo, caso o Cedente
exerca a Opcdo de Recompra total, o Administrador deverd iniciar os procedimentos de Liquidacdo Antecipada

do Fundo, observado o disposto no item 23.5 acima.

23.12. A liquidagdo do Fundo serd gerida pelo Administrador, observado o que dispde este Regulamento ou o
que for deliberado na Assembleia Geral de Cotistas.

24. LIQUIDACAO ORDINARIA DO FUNDO

24.1. O Fundo serd liquidado, ordinariamente, no ultimo dia do 60° (sexagésimo) més, contado da Data de
Emissdo. Nesta hipdtese, deverd ser observado o disposto no item 23.5 acima.

25. DISPOSICOES GERAIS

25.1. Para fins do disposto neste Regulamento considera-se o correio eletrdnico como uma forma de
correspondéncia vélida nas comunicagdes entre o Administrador, o Custodiante, o Gestor, o Cedente e os
Cotistas.

25.2.  Fica eleito o foro da Comarca de Osasco, Estado de Sdo Paulo, para dirimir quaisquer questdes oriundas
do presente Regulamento.
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ANEXO I
DO REGULAMENTO DO
DRIVER BRASIL TWO BANCO VOLKSWAGEN FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS FINANCIAMENTO DE VEICULOS

MODELO DE TERMO DE ADESAO AO REGULAMENTO E CIENCIA DE RISCO
Pelo presente termo de adesdo e para todos os fins legais, o investidor abaixo assinado, de acordo com o
disposto no artigo 23, pardgrafo tnico, da Instrucdo CVM 356/01, expedida pela Comissdo de Valores
Mobilidrios (“CVM”), neste ato expressamente adere aos termos do Regulamento do Driver Brasil Two
Banco Volkswagen Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Financiamento de Veiculos (“Fundo”),
cujas disposicdes o investidor neste ato declara conhecer e aceitar.
O investidor também declara:

(i) que reconhece:

(a) que todas as informagdes relativas ao Fundo ser@o publicadas no jornal “Valor Econdmico”, edi¢ao
nacional ou por meio de carta com aviso de recebimento enderecada ao Cotista;

(b) que uma Taxa de Administracdo sera devida pelo Fundo ao Administrador, em conformidade com os
termos do item 5.6 do Regulamento;

(c) o objetivo do Fundo, suas politicas de investimento e de composi¢@o da carteira do Fundo;

(d) que o Administrador, o Gestor e/ou o Custodiante ndo serdo responsdveis por quaisquer prejuizos
que o Fundo possa sofrer em decorréncia do cumprimento de sua Politica de Investimento, devido aos
riscos inerentes a natureza do Fundo;

(e) as possibilidades de prejuizos decorrentes das caracteristicas dos Ativos do Fundo;

(f) os riscos decorrentes do investimento no Fundo e que tais riscos podem acarretar a perda de parte
ou da totalidade do capital investido no Fundo e mesmo um Patrimdnio Liquido negativo, de acordo
com o Regulamento;

(g) que os investimentos no Fundo nao sao garantidos pelo FGC;

(h) que o Regulamento pode ser alterado em decorréncia das normas legais ou regulamentares ou
devido as exigéncias emitidas pela CVM, independentemente de qualquer Assembleia Geral de Cotistas,
em conformidade com os termos do artigo 26, pardgrafo tnico, da Instrug¢do CVM 356/01; e

(ii) [que € investidor qualificado nos termos do artigo 109 da Instru¢ao CVM 409/04;]

(iii) [que é um fundo de investimento constituido de acordo com a Instru¢do CVM 409/04 e estd devidamente
autorizado a adquirir cotas de fundos de investimento em direitos creditérios nos termos do seu regulamento]; e

(iv) que recebeu, nesta data, 1 (uma) cpia do Regulamento e Prospecto.

Os termos e expressoes iniciados em letra maitdscula, no plural ou no singular, deverao ter o mesmo significado
atribuidos a eles no item 1.1 do Regulamento.
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[local], [data].

[Investidor] [CPF/MF — CNPJ/MF n.°]
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ANEXO II DO
REGULAMENTO DO
DRIVER BRASIL TWO BANCO VOLKSWAGEN FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
FINANCIAMENTO DE VEICULOS

MODELO DOS DOCUMENTOS COMPROBATORIOS

CEDULA DE CREDITO BANCARIO Ne°

Local e data DN Plano

Pagarei a0 BANCO VOLKSWAGEN S.A., com sede social em Sao Paulo, na Rua Volkswagen, n. 291, inscrita no CNPJ/MF n. 59.109.165/0001-49, ou & sua ordem, na
praca de S&o Paulo-SP, as quantias, em dinheiro, no contexto desta CEDULA indicadas, certas, liquidas e exigiveis em seus vencimentos.

|- EMITENTE

Nome / Razao Social ‘ CPF/CNPJ

Endereco (Rua/Avenida, nS compl.)

Bairro Cidade Estado ‘ CEP Telefone (DDD N2.)
1I- TERCEIRO(S) GARANTIDOR(ES)

(1) Nome CPF

(1) Cénjuge CPF

Endereco ’ Cidade Estado Telefone (DDD N2.)

(2) Nome CPE

(2) Conjuge CPE

Enderego ‘ Cidade ‘ Estado Telefone (DDD N2.)

1ll- CARACTERISTICAS DA OPERACAO DE CREDITO

QUADRO 1 - Financiamento do Veiculo

Marca Modelo Ano Fabricagao/Modelo Nota Fiscal N°

Novo(N) Chassi Cor

Semi-Novo(SN)

Usado (U)

Valor da Nota Fiscal Taxa de juros ao més Taxa ao ano prefixada Valor da Prestacdo Periédica
prefixados e capitalizados

R$ %. %. R$

QUADRO 2 - Financiamento dos Acessorios / Pecas / Servigos

Acessorios / Pecas / Servigos Gerais

Nota(s) Fiscal(is) n(s)

Valor Total da(s) Nota(s) Fiscal(is) Taxa de juros ao més Taxa ao ano prefixada Valor da Prestacao Periddica
prefixados e capitalizados
R$ Y. %. | R$

Servicos de Despachante

Valor Total da Nota Fiscal Taxa de juros ao més Taxa ao ano prefixada Valor da Prestagéo Periddica
prefixados e capitalizados
R$ %. %. | R$
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Rubrica do Emitente:

Banco Volkswagen CEDULA DE CREDITO BANCARIO Ne
Local e data DN Plano
Servicos de Manutencéo
Valor da(s) Nota(s) Taxa de juros ao més Taxa ao ano prefixada Valor da Prestagédo Periédica
prefixados e capitalizados
R$ %. %. | R$
QUADRO 3 - Financiamento do(s) Seguro(s)
Casco e Responsabilidade Civil Facultativa — Veiculo: () sim ()ndo
Valor do Prémio Qtde de Prestacdes Taxa de juros ao més prefixados| Taxa ao ano prefixada Valor da Prestagao Periddica
e capitalizados
R$ %o, %. | R$
Protecéo Financeira Banco Volkswagen: () sim ()ndo
Valor do Prémio Vigéncia do Seguro Taxa de juros ao més prefixados| Taxa ao ano prefixada Valor da Prestagéo Periddica
e capitalizados
R$ meses %, %. | R$
QUADRO 4 - Especificagdes Gerais do Crédito Consolidadas
Valor do Veiculo Valor do(s) Acessoério(s)/Pegas/Servicos Valor da Entrada Prémio do(s) Seguro(s) Valor Total
R$ R$ R$ R$ R$
CADASTRO ()ndo ( ) sim IOF () avista (x) financ. () isento Despesas do emitente () a vista (x) financ. Valor Liquido Financiado CETaa
() avista () financ. R$
R$ R$ R$ %
PRESTACOES Periodicidade Quantidade Valor Total da Prestagao R$ 0 : Ultimo Vencimento
17 Vencimento
Conforme Quadro 6.
Prazo da CEDULA: Modalidade: Valor Total da CEDULA
Meses PREFIXADA R$
QUADRO 5 - GARANTIA CEDULARMENTE CONSTITUIDA
ALIENACAO FIDUCIARIA DO VEICULO ADQUIRIDO E IDENTIFICADO NO QUADRO 1.
QUADRO 6 - FLUXO DE PRESTACOES PERIODICAS E INTERMEDIARIAS
N.2 Periddica(s) R$ N.2 Periodica(s) R$ N.2 Periodica(s) R$ N.2 Periddica(s) R$ N.2 Periddica(s) R$
Intermediaria(s) R$ Intermediaria(s) R$ Intermediaria(s) R$ Intermediaria(s) R$ Intermediaria(s) R$

ATENCAO:
(1) IOF calculado nos termos da Legislagdo em vigor, em especial, Lei 5.143/66, Lei 4.172/66, Decreto-lei 1.783/80, Lei 8.894/94, Decreto 6.306/07 e alteragdes.

(2) Serd de responsabilidade do EMITENTE o pagamento dos tributos, de qualquer natureza, que recaiam sobre esta CEDULA DE CREDITO BANCARIO e o
VEICULO caracterizado no QUADRO 1, inclusive, todas as despesas de licenciamento, renovagdes, seguro obrigatério, IPVA e multas por infracdes a legislagdo de
transito. Tais pagamentos serdo devidos pelo EMITENTE mesmo que venham a ser de seu conhecimento, ou de conhecimento do BANCO VOLKSWAGEN, apés o
término do PRAZO desta CEDULA DE CREDITO BANCARIO.

CONDIGOES GERAIS DA CEDULA DE CREDITO BANCARIO PARA FINANCIAMENTO DE VEICULO ACESSORIO(S), PEGA(S), SERVICO(S) E SEGURO(S) - folha 3,

parte integrante e inseparavel desta Cédula de Crédito Bancario, cujas vias NAO NEGOCIAVEIS, de idéntico teor da VIA NEGOCIAVEL, estdo impressas em
fonte tamanho 12, nos termos do § 30, do art. 54, da Lei 8.078/90 (Codigo de Defesa do Consumidor), com redacdo dada pela Lei 11.785/08.

Rubrica do Emitente:
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CONDICOES GERAIS DA CEDULA DE CREDITO BANCARIO PARA FINANCIAMENTO DE VEICULO
ACESSORIO(S), PECA(S), SERVICO(S) E SEGURO(S)

1 CONCESSAO DO CREDITO: O BANCO VOLKSWAGEN concede CREDITO ao
EMITENTE para FINANCIAMENTO do VEICULO

caracterizado no QUADRO 1, a juros prefixados e capitalizados mensalmente,
devidamente discriminados no QUADRO 2.

1.1(Na conformidade do que estiver especificado nos QUADROS 2 e 3, o
CREDITO pode também compreender o FINANCIAMENTO de ACESSORIO(S) e/ou
PECA(S) e/ou SERVICO(S) e/ou do(s) SEGURO(S).

1.2 O(s) ACESSORIO(S) financiado(s) fara(ao) parte integrante e inseparavel do
VEICULO.

2 SEGURO: O(s) SEGURO(S) reger-se-a(d0) segundo as clausulas e condigbes da
Apdlice que a(s) Companhia(s) Seguradora(s) encaminhara(rdo) ao EMITENTE, com
especificagdo, inclusive, do(s) valor(es) de Cobertura.

2.1 Fica_absolutamente expresso _de que a iniciativa e responsabilidade pela
contratacdo do(s) SEGURO(S) é exclusiva do EMITENTE. ainda que tal
contratacdo. por sua expressa autorizagdo. tenha sido providenciada pelo BANCO
VOLKSWAGEN.

2.2 Sempre que a “Quantidade de Prestagbes’, indicada no QUADRO 3, nao
corresponder a vigéncia do seguro indicada nas clausulas e condi¢bes de sua
Apdlice, e, também, sempre que o valor de Cobertura (Casco e Responsabilidade
Civil Facultativa) defasar-se em relagdo ao valor de mercado do VEICULO, sera
obrigagdo do EMITENTE providenciar a renovagdo e/ou a atualizagdo do(s)
SEGURO(S), a seu exclusivo custo.

3 CARACTERISTICAS DA OPERACAO DE CREDITO: As CARACTERISTICAS DA
OPEHAQAO DE CREDITO estio consolidadas no QUADRO 4, CAMPOS: "VALOR
DO VEICULO”, que consigna o Prego de Aquisicdo do VEICULO, conforme Nota
Fiscal enumerada no QUADRO 1; “VALOR DOS
ACESSQRIOS/PEQAS/S\ERVI(,‘,OS”, que consigna o Pregco de Aquisicdo dos
“ACESSORIOS” e/ou “PECAS” e/ou SERVIGOS GERAIS, conforme Nota(s) Fiscal(is)
enumeradas no QUADRO 2, mais o “VALOR DOS SERVICOS DE
DESPACHANTE”", que indica o valor pago pelo BANCO VOLKSWAGEN, por conta e
ordem do EMITENTE, ao despachante por ele escolhido para regularizagdo da
documentagéo do VEICULO, conforme comprovante de pagamento identificado no
QUADRO 2, mais o valor referente aos “SERVICOS DE MANUTENGCAO” que indica o
valor pago pelo BANCO VOLKSWAGEN, por conta e ordem do EMITENTE, a
Concessiondria Volkswagen para realizagdo de manutencdo(ées) no VEICULO,
conforme comprovante de pagamento identificado no QUADRO 2; "VALOR DA
ENTRADA", que indica o valor pago pelo EMITENTE, diretamente ao vendedor do(s)
VEICULO(S); “PREMIO DO(S) SEGURO(S)", que consigna o valor da contratacdo
do(s) SEGURO(S), conforme demonstrado no QUADRO 3; “VALOR TOTAL", que
corresponde ao Preco de Aquisicdo do VEICULO, mais o Preco de Aquisicdo
do(s) ACESSORIOS/PECAS/SERVICOS, quando contratados, menos o VALOR DA
ENTRADA, mais o(s) VALOR(ES) DOS PREMIO(S) DO(S) SEGURO(S); "VALOR
LIQUIDO FINANCIADO", que é o valor do CAMPO "VALOR TOTAL" mais o valor do
CAMPO referente ao “CADASTRO", que indica o valor devido ao BANCO
VOLKSWAGEN a esse titulo, quando avengada a opgéo ‘financiada”, mais o valor
do CAMPO “IMPOSTO SOBRE OPERACOES FINANCEIRAS ("IOF")", quando
avencada a opgdo “financiada”, mais o valor do CAMPO ‘DESPESAS DO
EMITENTE" que representam as despesas de constituicdo da propriedade fiduciaria,
nos termos do artigo 1.361 do Cddigo Civil e Resolucdo CONTRAN 320/09. cuja
responsabilidade ndo decorre do BANCO VOLKSWAGEN, com aquiescéncia do
EMITENTE, consideradas no célculo do CET. conforme explicitado na planilha
constante da Tabela de Tarifas e Despesas. de expresso conhecimento do
EMITENTE, quando avencada a opg¢do “financiada”; “CUSTO EFETIVO TOTAL"
("CET”) que corresponde ao custo total da operacdo, expresso na forma de taxa
percentual anual; “VALOR TOTAL DA CEDULA”, que é o resultado do CAMPO
“VALOR TOTAL DA PRESTACAQ’, composto pela somatéria das prestagoes
indicadas no QUADRO 6 “FLUXO DE PRESTAGCOES

PERIODICAS E INTERMEDIARIAS™.

3.1 0 EMITENTE ficara dispensado de efetuar o pagamento referente ao
CADASTRO, DESDE QUE, providencie os documentos e informacdes
indicados na TABELA DE TARIFAS E DESPESAS COBRADAS PELO BANCO
VOLKSWAGEN, necessarios a comprovacdo de sua regularidade cadastral
para o inicio de relacionamento decorrente da contratacdo de operacado de
crédito ou arrendamento mercantil.

4 PRAZO E DATAS DE VENCIMENTO DAS PRESTACOES: O ‘PRAZO DA
CEDULA" é o indicado em CAMPO préprio do QUADRO 4. O primeiro vencimento e
o ultimo vencimento das PRESTACOES estdo indicados nos CAMPOS *1°
VENCIMENTO” e “ULTIMO VENCIMENTO" do QUADRO 4. O nimero langado no
CAMPO “PERIODICIDADE” do QUADRO 4 indica a periodicidade de vencimento das
PRESTACOES: mensal (1), bimestral (2), trimestral (3), semestral (6) e assim por
diante. Os vencimentos intercalares das PRESTAGCOES, observada a
PERIODICIDADE, ocorrerdo nos mesmos dias dos meses subsequentes.

4.1 0s DOCUMENTOS DE COBRANGA, com o valor das PRESTAGOES
PERIODICAS e, quando houver, das PRESTAGOES INTERMEDIARIAS serdo
encaminhados pelo BANCO VOLKSWAGEN. O ndo recebimento dos
DOCUMENTOS DE COBRANGA entregues/enviados pelo BANCO VOLKSWAGEN
ao EMITENTE, ndo o eximird da responsabilidade de pagar as PRESTACOES nos
exatos vencimentos, que sdo de seu pleno conhecimento.

6 ATRASOS DE PAGAMENTO: O pagamento de qualquer das PRESTACOES
apos os respectivos vencimentos sujeitara o EMITENTE: ao pagamento dos
encargos correspondentes: (I) & COMISSAO DE PERMANENCIA, pelos dias
decorridos do atraso, calculada com base na(s) TAXA(S) DE JUROS desta CEDULA
ou a Taxa de Mercado; (Il) aos JUROS DE MORA de 12% (doze por cento) ao
ano, calculados “PRO RATA TEMPORE™; (Ill) & MULTA CONTRATUAL — clausula
penal moratéria - de 2% (dois por cento). Nos termos da Stmula 472 do STJ, a
cobranca de Comissdo de Permanéncia — cujo valor ndo pode ultrapassar a soma
dos encargos remuneratérios e moratérios previstos nesta Cédula — exclui a
exigibilidade dos juros remuneratérios, moratérios e da multa contratual. Os valores
incidirdo sobre as PRESTACOES a partir das datas de seus vencimentos. Poderao,
ainda, ser computados as despesas de cobranca da divida e, até o limite de 10%
(dez por cento) do valor total devido, os honorarios advocaticios judiciais ou
extrajudiciais, tendo o EMITENTE igual direito conferido no caso de eventual
inadimplemento por parte do BANCO VOLKSWAGEN.

7 LIQUIDACAO ANTECIPADA: A qualquer tempo é assegurada ao EMITENTE a
faculdade de amortizar ou liqliidar antecipadamente o SALDO DEVEDOR desta
CEDULA, sendo certo que o valor devido na data do pagamento serd calculado: (1)
para_FINANCIAMENTO com PRAZO a decorrer de até 12 (doze) meses, com a
utilizacdo da taxa de juros pactuada na CEDULA; (Il) para FINANCIAMENTO com
PRAZO a decorrer superior a 12 (doze) meses: (a) com a utilizagdo de taxa
equivalente a soma do spread na data da contratagdo original com a taxa Selic
disponivel no dia da amortizagéo ou da liquidagéo antecipada; ou (b) com a utilizagéo
da taxa de juros pactuada na CEDULA se a solicitagdo de amortizagdo ou de
liquidag&o antecipada ocorrer no prazo de até sete dias da emissdo da CEDULA.

7.1 Para fins da clausula 72, o spread corresponde a diferenga entre a taxa de juros
pactuada na CEDULA e a taxa Selic apurada na data da contratacéo.

7.2 No caso de amortizagdo, serd observada a ordem direta e seqiencial das
PRESTAGOES.

8 ALIENACAQ FIDUCIARIA_ O EMITENTE, em favor do BANCO VOLKSWAGEN,
constitui a garantia de ALIENACAO FIDUCIARIA que passa a onerar o VEICULO
adquirido e identificado no  QUADRO 1. O EMITENTE investe-se. assim. na
condicdo de POSSUIDOR DIRETO e DEPOSITARIO do VEICULO. com todas
as responsabilidades que. em decorréncia dessa condicdo, lhe cominam a lei civil e
penal. O EMITENTE sera responsavel em providenciar, no prazo de até 15 (quinze)
dias contados da data de emissdo desta CEDULA, o(s) CERTIFICADO(S) de
PROPRIEDADE do VEICULO. com o respectivo registro do gravame.

8.1 A venda, permuta, cessao, dacéo. constituicdo de garantia em favor de terceiro
do VEICULO sem o consentimento prévio e expresso do BANCO VOLKSWAGEN
sujeitard ao VEICULO a APREENSAO JUDICIAL e tipificard ESTELIONATO, nos
termos do paragrafo 22 inciso I, do artigo 171 do Cddigo Penal Brasileiro.

9 VENCIMENTO ANTECIPADO: Esta CEDULA terd o seu vencimento antecipado,
considerando-se como imediatamente exigivel a GARANTIA DE ALIENAGAO
FIDUCIARIA CEDULARMENTE CONSTITUIDA, na

ocorréncia das hipoteses previstas no artigo 1425 do Codigo Civil e,
especialmente, nos seguintes casos: (a) se o EMITENTE deixar de efetuar o
pagamento das PRESTACOES PERIODICAS e das PRESTAGOES
INTERMEDIARIAS em seus precisos e exatos vencimentos; (b) se o EMITENTE
descumprir o disposto na clausula 82 anterior; (c) se, ocorrendo desvalorizagéo
anormal do VEICULO por descuido no uso e conservagao, sinistro, furto, roubo,
extravio, perecimento, ocorréncias estas apenas exemplificativas, o EMITENTE
deixar de restabelecer a garantia representada pelo VEICULO, de forma e valor
aceitos pelo BANCO VOLKSWAGEN.

A QUITACAO DESTA CEDULA E, CONSEQDENTEMENTE, A LIBERACAO DA
ALIENACAO FIDUCIARIA QUE ONERA O VEICULO, FICA CONDICIONADA AO
PAGAMENTO DO VALOR DE PRINCIPAL DO FINANCIAMENTO, AO PAGAMENTO
DA TAXA DE JUROS ESTIPULADA E DOS VALORES E DESPESAS
DECORRENTES DA EVENTUAL MORA QUE SE VERIFICAR NO PRAZO DA
CEDULA.

O EMITENTE DECLARA HAVER RECEBIDO E TER CONHECIMENTO DA
TABELA DE TARIFAS E DESPESAS COBRADAS PELO BANCO VOLKSWAGEN,
BEM COMO QUE FICOU CIENTE DOS FLUXOS CONSIDERADOS NO CALCULO
DO CET, TAMBEM CONSTANTE NA TABELA DE TARIFAS E DESPESAS, E
QUE A SUA TAXA ANUAL REPRESENTA AS CONDICOES VIGENTES NA DATA
DO CREDITO. DECLARA, AINDA, TER CONHECIMENTO DA EXISTENCIA DO
COMPONENTE ORGANIZACIONAL DE CENTRAL DE RELACIONAMENTO COM O
CLIENTE (0800 770 19 36), CENTRAL DE RELACIONAMENTO EXCLUSIVA AOS
PORTADORES DE DEFICIENCIA AUDITIVA E DE FALA (0800 770 19 35),
SERVICOS DE APOIO AO CONSUMIDOR - SAC (0800-770-19-26) - HORARO DE
ATENDIMENTO TELEFONICO: SEGUNDA A SEXTA-FEIRA , DAS 8 AS 20 H,
E AOS SABADOS DAS 8 AS 14H -, OUVIDORIA (0800 701 28 34) - HORARIO DE
ATENDIMENTO: SEGUNDA A SEXTA-FEIRA, DAS 8 AS 17H -, E TER SIDO
INFORMADO SOBRE A POSSIBILIDADE DE MAJORACAO DO VALOR DAS
TARIFAS E DESPESAS SENDO CERTO QUE, A QUALQUER TEMPO, PODERA
OBTER OS VALORES ATUALIZADOS
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CONDIGOES GERAIS DA CEDULA DE CREDITO BANCARIO PARA FINANCIAMENTO DE VEiCULO
ACESSORIO(S), PECA(S), SERVICO(S) E SEGURO(S)

ACESSANDO O “SITE” DO BANCO VOLKSWAGEN
www.bancovw.com.br OU EM QUALQUER UMA DAS AGENCIAS DO BANCO VOLKSWAGEN.

EMITENTE (1) TERCEIRO GARANTIDOR (2) TERCEIRO GARANTIDOR

(1) CONJUGE DO GARANTIDOR (2) CONJUGE DO GARANTIDOR
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ANEXO III
DO REGULAMENTO DO

DRIVER BRASIL TWO BANCO VOLKSWAGEN FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS FINANCIAMENTO DE VEICULOS

MODELO DE SUPLEMENTO AO REGULAMENTO

Os termos e expressoes estabelecidos abaixo terdo os mesmos significados a eles atribuidos no Regulamento do
Driver Two Banco Volkswagen Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Financiamento de Veiculos, que
constitui parte integrante e insepardvel deste Suplemento.

Caracteristicas da [e] Emissdo do DRIVER BRASIL TWO BANCO VOLKSWAGEN FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS FINANCIAMENTO DE VEICULOS

Quantidade de Classes da [e]
Emissdo

Quantidade de Cotas Seniores
emitidas

[e] ([®]) Cotas Seniores.

Quantidade de Cotas
Subordinadas Mezanino emitidas

[®] ([e]) Cotas Subordinadas Mezanino.

Quantidade de Cotas
Subordinadas Junior emitidas

[e] ([®]) Cotas Subordinadas Junior.

Quantidade Total de Cotas
emitidas

[e] ([®]) Cotas.

Preco de Emissdo das Cotas

R$[e] ([®]) na Data de Emisséo.

Valor Total da Primeira Emissdo

Até R$[e] ([e]).
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Quantidade Adicional e Lote
Suplementar

[Havendo excesso de demanda pelas Cotas [®], o Administrador poderd fazer
uso da faculdade prevista no pardgrafo segundo do artigo 14 da Instrucio
CVM 400/03 e distribuir um volume adicional de até 20% (vinte por cento),
da quantidade de Cotas [e] inicialmente requerida, sem a necessidade de um|
novo pedido ou de modificacdo dos termos da Oferta. Nesse caso, oS
Coordenadores poderdo também, nos termos do artigo 24 da Instrugio CVM|
400/03, distribuir um lote suplementar de Cotas [®], nas condi¢des e precos|
dispostos no Prospecto e neste Suplemento, limitado a 15% (quinze por cento)
da quantidade de Cotas [e] incialmente ofertada.] [O Administrador utilizou a
faculdade prevista no pardgrafo segundo do artigo 14 da Instru¢do CVM
400/03 e distribuiu um volume adicional de [®]% ([®]) da quantidade de Cotas
Seniores inicialmente ofertada e [®]% ([®]) da quantidade de Cotas
Subordinadas Mezanino inicialmente ofertada, o que representou um aumento
de [eo] ([®]) Cotas Seniores ¢ [®] ([®]) Cotas Subordinadas Mezanino em|
relacdo as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino originalmente
ofertadas, respectivamente.] [Os Coordenadores distribuiram um lote|
suplementar de [®]% ([e]) da quantidade de Cotas Seniores inicialmente]
ofertada e [®]% ([e]) da quantidade de Cotas Subordinadas Mezanino|
inicialmente ofertada, nas condi¢des e precos descritos no Prospecto e neste|
Suplemento, o que representou um aumento [®] ([e]) Cotas Seniores e de [®]
([®]) Cotas Subordinadas Mezanino em relagdo as Cotas Seniores e as Cotas|
Subordinadas Mezanino originalmente ofertadas, respectivamente.]

Subscricdo de Cotas Seniores

[Nos termos do artigo 18 da Instru¢do 400/03, conforme alterada, a subscri¢ao
das Cotas Seniores deverd ocorrer no prazo maximo de 6 (seis) meses
contado a partir da publicacdo do antdncio de inicio da distribui¢do das Cotas
objeto do presente Suplemento.]

Subscricdo de Cotas
Subordinadas Mezanino

[Nos termos do artigo 18 da Instru¢ao 400/03, conforme alterada, a subscri¢ao
das Cotas Subordinadas Mezanino deverd ocorrer no prazo maximo de 6|
(seis) meses contados a partir da publicacdo do antncio de inicio da
distribui¢ao das Cotas objeto do presente Suplemento.]
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[Desde que os resultados da carteira do Fundo permitam, a distribuicdo dos|
rendimentos da carteira do Fundo para as Cotas Seniores serd correspondente
a 100% (cem por cento) da variagdo acumulada das taxas médias didrias dos
DI - Depdsitos Interfinanceiros de um dia, Extra-Grupo (Taxas DI), calculadas
e divulgadas pela CETIP S.A. — Mercados Organizados, base 252 Dias|
Ijteis, acrescido de spread, a ser definido em procedimento de bookbuilding,
observado o limite mdximo equivalente a [®]% ([®]) ao ano e o limite minimo|
de [#]% ([®]) ao ano, base 252 Dias Uteis, incidente sobre o valor da Cota|
Sénior, ou seu saldo ndo amortizado, a partir da Data de Emissdo, ¢
Benchmark das Cotas Seniores | incorporados diariamente ao valor de cada Cota Sénior.] [Desde que os|
resultados da carteira do Fundo permitam, a distribuicdo dos rendimentos da
carteira do Fundo para as Cotas Seniores serd correspondente a 100% (cem porj
cento) da variagdo acumulada das taxas médias didrias dos DI - Depdsitos|
Interfinanceiros de um dia, Extra-Grupo (Taxas DI), calculadas e divulgadas|
pela CETIP S.A. — Mercados Organizados, base 252 Dias Uteis, acrescido
de spread de [®]% ([®]) ao ano, definido em procedimento de bookbuilding,
incidente sobre o valor da Cota Sénior, ou seu saldo ndo amortizado, a partir|
da Data de Emissdo, e incorporados diariamente ao valor de cada Cota Sénior.]

[Desde que os resultados da carteira do Fundo permitam, a distribuicdo dos|
rendimentos da carteira do Fundo para as Cotas Subordinadas Mezanino serd|
correspondente a 100% (cem por cento) da variacdo acumulada das taxas|
médias didrias dos DI - Depésitos Interfinanceiros de um dia, Extra-Grupo|
(Taxas DI), calculadas e divulgadas pela CETIP S.A. — Mercados
Organizados, base 252 Dias Uteis, acrescido de spread, a ser definido em|
procedimento de bookbuilding, observado o limite madximo equivalente a [®]%
([®]) ao ano e o limite minimo de [®]% ([®]) ao ano, base 252 Dias Uteis,
incidente sobre o valor da Cota Subordinada Mezanino, ou seu saldo nao|
amortizado, a partir da Data de Emissdo, e incorporados diariamente ao valor
de cada Cota Subordinada Mezanino.] [Desde que os resultados da carteira doy
Fundo permitam, a distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo para as
Cotas Seniores serd correspondente a 100% (cem por cento) da variacao|
acumulada das taxas médias didrias dos DI - Depdsitos Interfinanceiros de um|
dia, Extra-Grupo (Taxas DI), calculadas e divulgadas pela CETIP S.A. o
Mercados Organizados, base 252 Dias ljteis, acrescido de spread de [®]%)
([®]) ao ano, definido em procedimento de bookbuilding, incidente sobre o
valor da Cota Subordinada Mezanino, ou seu saldo nao amortizado, a partir
da Data de Emissdo, e incorporados diariamente ao valor de cada Cota
Subordinada Mezanino.]

\BBenchmark das Cotas
Subordinadas Mezanino

Deverda ocorrer mensalmente em cada Data de Amortizagdo, observada a

Amortizagdo das Cot
mortizagao das totas Ordem de Prioridade prevista no item 14.1 do Regulamento.
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Quantidade total de Cotas do
Fundo apés a realizagio da [e]
Emissdo, se subscritas e
integralizadas 100% das Cotas da
[®] Emissdo

[e] ([e]) Cotas.

Patriménio liquido total do

Fundo na data de registro do R$[e].
Fundo ou antes da [e] Emissdo
Patrimonio liquido total do
Fundo, se subscritas e
R$[e] ([e]).

integralizadas 100% das Cotas
da [e] Emissdo

Negociagdo das Cotas Seniores

As Cotas Seniores serdo registradas para distribuicdio no MDA — Mdédulo de|
Distribui¢do de Ativos e negociagdo no mercado secundério no SF — Mddulo de
Fundos, ambos administrados pela CETIP S.A — Mercados Organizados.

Negociagdo das Cotas
Subordinadas Mezanino

As Cotas Subordinadas Mezanino serdo registradas para distribuicdo no MDA —
Médulo de Distribui¢do de Ativos e negociacdo no mercado secunddrio no SF —|
Médulo de Fundos, ambos administrados pela CETIP S.A — Mercados|
Organizados.

Registro

Este suplemento deverd registrado junto ao Cartério de Registro de Titulos ¢
Documentos da Cidade de Osasco, Estado de Sdao Paulo.
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ANEXO IV
DO REGULAMENTO DO

DRIVER BRASIL TWO BANCO VOLKSWAGEN FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS FINANCIAMENTO DE VEICULOS

SUPLEMENTO AO REGULAMENTO DO DRIVER BRASIL TWO BANCO VOLKSWAGEN FUNDO
DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS FINANCIAMENTO DE VEICULOS

Os termos e expressoes estabelecidos abaixo terdo os mesmos significados a eles atribuidos no Regulamento do
Driver Two Banco Volkswagen Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Financiamento de Veiculos, que
constitui parte integrante e insepardvel deste Suplemento.

Caracteristicas da Primeira Emissio do DRIVER BRASIL TWO BANCO VOLKSWAGEN FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS FINANCIAMENTO DE VEICULOS

Quantidade de Classes da
Primeira Emissao

Uma classe de Cotas Seniores e duas classes de Cotas Subordinadas, quais|
sejam, as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Junior.

Quantidade de Cotas Seniores
emitidas

38.280 (trinta e oito mil duzentas e oitenta) Cotas Seniores.

Quantidade de Cotas
Subordinadas Mezanino emitidas

1.720 (mil setecentas e vinte) Cotas Subordinadas Mezanino.

Quantidade de Cotas
Subordinadas Junior emitidas

3.400 (trés mil e quatrocentas) Cotas Subordinadas Junior.

Quantidade Total de Cotas
emitidas

43.400 (quarenta e trés mil e quatrocentas) Cotas.

Preco de Emissdo das Cotas

R$25.000,00 (vinte e cinco mil reais) na Data de Emissdo.

Valor Total da Primeira Emissao

R$1.085.000.000,00 (um bilho e oitenta e cinco milhdes reais).

Quantidade Adicional e Lote
Suplementar

Os Coordenadores distribuiram um lote suplementar de 6,33% (seis virgula
trinta e trés por cento) da quantidade de Cotas Seniores inicialmente ofertada
e 7,50% (sete virgula cinquenta por cento) da quantidade de Cotas
Subordinadas Mezanino inicialmente ofertada, nas condi¢des e precos|
descritos no Prospecto e neste Suplemento, o que representou um aumento
2.280 (duas mil duzentas e oitenta) Cotas Seniores e de 120 (cento e vinte)
Cotas Subordinadas Mezanino em relagdo as Cotas Seniores e as Cotas
Subordinadas Mezanino originalmente ofertadas, respectivamente.
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Subscricdo de Cotas Seniores

Nos termos do artigo 18 da Instru¢do 400/03, conforme alterada, a subscri¢@o
das Cotas Seniores deverd ocorrer no prazo maximo de 6 (seis) meses
contados a partir da publicagdo do antincio de inicio da distribuicdo das Cotas
objeto do presente Suplemento.

Subscrigdo de Cotas
Subordinadas Mezanino

Nos termos do artigo 18 da Instru¢ao 400/03, conforme alterada, a subscri¢@o
das Cotas Subordinadas Mezanino deverd ocorrer no prazo maximo de 6
(seis) meses contado a partir da publicacio do antincio de inicio da
distribui¢do das Cotas objeto do presente Suplemento.

Benchmark das Cotas Seniores

Desde que os resultados da carteira do Fundo permitam, a distribuicdo dos|
rendimentos da carteira do Fundo para as Cotas Seniores sera correspondente
a 100% (cem por cento) da variacdo acumulada das taxas médias didrias dos
DI - Depésitos Interfinanceiros de um dia, Extra-Grupo (Taxas DI), calculadas
e divulgadas pela CETIP S.A. — Mercados Organizados, base 252 Dias
Uteis, acrescido de spread de 0,92% (zero virgula noventa e dois por cento)
a0 ano, definido em procedimento de bookbuilding, incidente sobre o valo:
da Cota Sénior, ou seu saldo nao amortizado, a partir da Data de Emissdo, ¢
incorporados diariamente ao valor de cada Cota Sénior.

\BBenchmark das Cotas
Subordinadas Mezanino

Desde que os resultados da carteira do Fundo permitam, a distribuicdo dos|
rendimentos da carteira do Fundo para as Cotas Subordinadas Mezanino serd
correspondente a 100% (cem por cento) da variagdo acumulada das taxas|
médias didrias dos DI - Dep6sitos Interfinanceiros de um dia, Extra-Grupo
(Taxas DI), calculadas e divulgadas pela CETIP S.A. - Mercados
Organizados, base 252 Dias [jteis, acrescido de spread de 1,70% (um|
virgula setenta por cento) ao ano, definido em procedimento de bookbuilding,
incidente sobre o valor da Cota Subordinadas Mezanino, ou seu saldo nao|
amortizado, a partir da Data de Emissdo, e incorporados diariamente ao valor]
de cada Cota Subordinada Mezanino.

Amortizagcdo das Cotas

Devera ocorrer mensalmente em cada Data de Amortizacdo, observada a
Ordem de Prioridade prevista no item 14.1 do Regulamento.

Quantidade total de Cotas do
Fundo apds a realizacdo da
Primeira Emissdo, se subscritas e
integralizadas 100% das Cotas da
Primeira Emissdo

43.400 (quarenta e trés mil e quatrocentas) Cotas.

Patriménio liquido total do
Fundo na data de registro do
Fundo ou antes da Primeira
Emissdao

R$0,00.

SP - 10358842v3

69

Assinado de Forma Digital - LCFCPFBK20131129

249



Patriménio liquido total do
Fundo, se subscritas e
integralizadas 100% das Cotas da
Primeira Emissao

R$1.085.000.000,00 (um bilhdo e oitenta e cinco milhdes reais).

As Cotas Seniores serdo registradas para distribuicdo no MDA — Mddulo dej
Negociagdo das Cotas Seniores | Distribuicao de Ativos e negociagido no mercado secundario no SF — Mdédulo de|
Fundos, ambos administrados pela CETIP S.A — Mercados Organizados.

As Cotas Subordinadas Mezanino serdo registradas para distribuicdo no MDA —

Negociagdo das Cotas Moédulo de Distribui¢@o de Ativos e negociacdo no mercado secundario no SF —
Subordinadas Mezanino Modédulo de Fundos, ambos administrados pela CETIP S.A — Mercados
Organizados.

Este suplemento deverd registrado junto ao Cartério de Registro de Titulos ¢

Registro Documentos da Cidade de Osasco, Estado de Sao Paulo.
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CONTRATO DE PROMESSA DE CESSAO E AQUISICAO DE DIREITOS CREDITORIOS

O presente Contrato de Promessa de Cessio e Aquisicio de Direitos Creditérios, doravante
denominado simplesmente “Contrato”, ¢ celebrado neste dia [*] de [] de 2013, por e entre as seguintes
partes:

I. BANCO VOLKSWAGEN S.A., institui¢do financeira com sede na Rua Volkswagen, n.° 291,
Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, inscrito no CNPJ/MF sob o n.° 59.109.165/0001-49, neste
ato representado na forma de seu Estatuto Social (doravante designado simplesmente “Cedente”);

II. DRIVER BRASIL TWO BANCO VOLKSWAGEN FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS FINANCIAMENTO DE VEICULOS, fundo de investimento em
direitos creditorios, inscrito no CNPJ/MF sob o n.° 17.920.603/0001-04 (doravante designado
simplesmente “Cessionario” ou “Fundo”), representado por seu administrador, BEM Distribuidora
de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda., instituigdo financeira devidamente autorizada pela
Comissao de Valores Mobilidrios (“CVM”) a administrar fundos de investimento, com sede no
centro financeiro “Cidade de Deus”, Vila Yara, na Cidade de Osasco, Estado de Sdo Paulo, inscrita
no CNPJ/MF sob o n.° 00.066.670/0001-00, neste ato representada na forma do seu Contrato Social,
doravante designado simplesmente “Administrador”;

e, ainda, na qualidade de interveniente anuente,

III. BANCO BRADESCO S.A., instituicdo financeira com sede no centro administrativo “Cidade de
Deus”, Vila Yara, na Cidade de Osasco, Estado de Sao Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o n°
60.746.948/0001-12, neste ato representado na forma de seu Estatuto Social, doravante designada
simplesmente “Custodiante”;

(O Cedente e o Cessionario também denominados individualmente como “Parte” e conjuntamente como
“Partes”)

PREAMBULO

A. CONSIDERANDO que o Cedente ¢ instituicdo financeira pertencente ao grupo Volkswagen, que
atua no ramo de financiamento de veiculos automotores de passeio novos, semi-novos ¢ usados, o
qual origina os Direitos Creditorios passiveis de cessdo ao Fundo;

B. CONSIDERANDO que, conforme disposto neste Contrato, o Cedente € o Ginico proprietario legitimo
e usufrutudrio de cada um dos Direitos Creditorios, e tem o titulo legitimo sobre cada um dos Direitos
Creditorios, devidos no ambito das Cédulas de Credito Bancario emitidas pelos Devedores;

C. CONSIDERANDO que o Fundo ¢ um fundo de investimento em direitos creditorios, fechado,
destinado preponderantemente a aplicagdo em Direitos Creditorios, nos termos da Resolugdo CMN n°
2.907, de 29 de novembro de 2001 e da Instru¢gdo CVM n.° 356, de 17 de dezembro de 2001,
conforme alterada, bem como de acordo com a Politica de Investimento estabelecida no
Regulamento;

D. CONSIDERANDO que o Custodiante é o responsavel, nos termos do artigo 38 da Instru¢do CVM n.°
356/01 e do Contrato de Custodia, pela prestacao dos servigos de custddia para o Fundo, o que inclui,
dentre outras fungdes, a verificagdo dos Direitos Creditorios em relacdo aos Critérios de
Elegibilidade;
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E. CONSIDERANDO que o Cedente se compromete a ceder ao Fundo os Direitos Creditorios
Elegiveis, de acordo com o Termo de Cessdo (conforme definido neste Contrato), e nos termos do
artigo 286 e seguintes da Lei n.° 10.406, de 10 de janeiro de 2002 (“Cédigo Civil”);

F. CONSIDERANDO que o Administrador deseja contratar o Cedente para prestar ao Fundo
determinados servigos relacionados a verificagdo e validagdo dos Direitos Creditdrios a serem cedidos
ao Fundo nos termos deste Contrato em relagdo as Condi¢des de Cessdo estabelecidas neste Contrato
e no Regulamento, ¢ o Cedente concorda em ser contratado pelo Administrador para prestar tais
servigos ao Fundo;

G. CONSIDERANDO que, na presente data, o Custodiante, o Banco Bradesco S.A., o Banco do Brasil
S.A. e o Itat Unibanco S.A. celebraram, com a interveniéncia do Cedente, Contratos de Cobranga,
estabelecendo os termos e condigdes para a prestagdo dos servigos de cobranga bancéria para o Fundo
(“Contratos de Cobranca”);

H. CONSIDERANDO que, na presente data, o Custodiante e o Cedente celebraram, com a
interveniéncia do Fundo, um Contrato de Prestagdo de Servicos de Cobranca e Outras Avengas,
estabelecendo os termos e condigdes para a prestagdo dos servigos de cobrancga e administragdo dos
Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos Inadimplidos (“Contrato de Cobranca dos Direitos
Creditoérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos™);

I. CONSIDERANDO que, na presente data, o Custodiante, o Agente Depositario ¢ o Cedente
celebraram, com a interveniéncia do Fundo, representado pelo Administrador, um Contrato de
Prestacdo de Servigos de Depodsito e Outras Avengas, estabelecendo os termos e condi¢des para a
prestagdo do servigo de guarda fisica dos originais dos Documentos Comprobatodrios (“Contrato de
Depésito”); e

J. CONSIDERANDO que, com base no Termo de Cessdo, o Fundo devera adquirir os Direitos
Creditorios Elegiveis nele indicados.

RESOLVEM as Partes celebrar o presente Contrato, de acordo com os termos e condigdes estabelecidos a
seguir.

1. DEFINICOES

1.1. Os termos e expressdes utilizados no presente Contrato e em seus respectivos Anexos, com letras
iniciais maitsculas, no singular ou no plural, que nao sejam diferente e especificamente definidos neste
Contrato, terdo os significados a eles atribuidos no Regulamento.

2. OBJETO DO CONTRATO

2.1. Por meio deste Contrato, o Cedente compromete-se, em carater irrevogavel e irretratavel, a: (i)
ceder e transferir ao Cessionario Direitos Creditdrios livres e desembaragados de quaisquer Onus,
gravames ou restrigdes, observados os procedimentos descritos na Clausula 3 abaixo; e (ii) prestar ao
Fundo determinados servigos relacionados a verificagdo e validagdo dos Direitos Creditérios a serem
cedidos ao Fundo em relacdo as Condi¢des de Cessdo estabelecidas neste Contrato e no Regulamento,
observado o disposto nas Clausulas 3.2 e 3.2.1 abaixo.

2.2. O Fundo, por sua vez compromete-se, em carater de melhores esforgos, a adquirir Direitos

Creditorios do Cedente, de acordo com os termos e as condi¢Ges estabelecidos neste Contrato, no
Regulamento, e conforme a discricionariedade do Administrador.
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22.1. Todo e qualquer Direito Creditério a ser adquirido pelo Fundo, devera, no Dia Util
imediatamente anterior a Data de Aquisi¢do, observar os Critérios de Elegibilidade e as
Condigdes de Cessdo estabelecidos, respectivamente, nas Clausulas 4.1 ¢ 4.2 deste Contrato.

3. PROCEDIMENTOS DA CESSAO E VERIFICACAO/VALIDACAO DAS CONDICOES DE CESSAO

3.1. A cessdo de Direitos Creditérios ao Fundo sera realizada em carater irretratavel e irrevogavel,
abrangendo os Direitos Creditorios e os respectivos juros, multas e demais encargos eventualmente
existentes, bem como os acessorios, tais como as garantias dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos. O
Cedente ndo tera qualquer responsabilidade em relagdo a eventual insolvéncia dos Devedores, isto ¢, a
cessdo de Direitos Creditorios ao Fundo operar-se-4 sem a coobrigacdo ou qualquer forma de garantia,
direta ou indireta, do Cedente.

3.2. O Cedente somente oferecera Direitos Creditorios para o Fundo que atendam as Condigdes de
Cessdo, conforme definidas na Clausula 4.2 abaixo, mediante o envio, para o Custodiante (que o recebera
por conta e ordem do Fundo), de um arquivo eletronico contendo a lista e as caracteristicas dos Direitos
Creditorios que o Cedente pretende ceder para o Fundo (“Arquive Eletrénico”). Previamente a
preparagdo do Arquivo Eletronico, o Cedente devera selecionar de forma aleatoria uma carteira de
Direitos Creditorios passivel de cessdo ao Fundo, de forma que os Direitos Creditorios incluidos no
Arquivo Eletronico contenham padrdes e caracteristicas semelhantes a carteira do proprio Cedente.

3.2.1. Por meio deste Contrato, o Cedente ¢ contratado pelo Administrador para o propdsito
especifico de, no Dia Util imediatamente anterior a Data de Aquisigdo: (i) revisar a carteira de
Direitos Creditorios inicialmente selecionada de acordo com o disposto na Clausula 3.2 acima; e
(i1) verificar, validar e confirmar ao Administrador ¢ ao Custodiante, por meio eletrénico, que
todo e qualquer Direito Creditério incluido no Arquivo Eletronico atende a toda e qualquer
Condicao de Cessao estabelecida na Clausula 4.2 abaixo.

3.3. O Custodiante devera verificar se os Direitos Creditorios incluidos no Arquivo Eletronico
atendem aos Critérios de Elegibilidade, conforme identificados na Clausula 4.1 abaixo, e enviar ao
Cedente arquivo eletronico contendo a relagdo dos Direitos Creditorios Elegiveis a serem efetivamente
adquiridos pelo Fundo, individualmente identificados, preparado com base nas informagdes contidas no
Arquivo Eletrénico (“Lista de Direitos Creditérios Elegiveis”).

3.3.1. As Partes acordam que o Fundo adquirira todas as parcelas devidas e exigiveis de cada
Direito Creditério. Desta forma, o Custodiante devera assegurar que o montante total do Prego de
Cessdo de todos os Direitos Creditorios Elegiveis selecionados e identificados na Lista de
Direitos Creditdrios Elegiveis (incluindo todas as parcelas devidas e exigiveis de cada Direito
Creditorio Elegivel) possua valor igual ou imediatamente inferior ao montante total de recursos
disponivel no Fundo para aquisicdo de Direitos Creditorios Elegiveis na Data de Aquisicgao,
observadas as demais disposi¢des definidas neste Contrato.

34. Com base na Lista de Direitos Creditorios Elegiveis, as Partes deverdo formalizar, de forma
irrevogavel e irretratavel, a cessdo definitiva dos Direitos Creditorios Elegiveis por meio da assinatura do
termo de cessdo, o qual devera descrever os Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos e o Prego de Cesséo,
apurado conforme a Clausula 5 abaixo e preparado de acordo com o modelo constante no Anexo I ao
presente Contrato (“Termo de Cessao”).

3.4.1. A assinatura, pelo Cedente e pelo Fundo, do Termo de Cessdo, devera ocorrer no mesmo
Dia Util de registro da respectiva cessio de Direitos Creditorios Elegiveis perante a Central de
Cessdo de Crédito (“C3”), em cumprimento ao disposto na Resolugdo CMN n.° 3.998, de 28 de
julho de 2011 e da Circular BACEN n.° 3.553, de 03 de agosto de 2011 (“Data de Aquisiciao”).
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3.4.2. O Termo de Cessdo podera ser celebrado eletronicamente, com a utilizagdo de processo
de certificacdo disponibilizado pela Infra-Estrutura de Chaves Publicas Brasileira - ICP-Brasil,
produzindo todos os seus efeitos em relag@o aos signatarios, conforme paragrafo 1° do Artigo 10°
da Medida Provisoria 2.200-2, de 24 de agosto de 2001, do qual as Partes declaram possuir total
conhecimento.

3.43. A cessdo de Direitos Creditorios serd considerada definitiva, irretratavel e irrevogavel, a
partir da assinatura do Termo de Cessdo pelo Cedente e pelo Fundo na Data de Aquisigdo. A
Lista de Direitos Creditérios Elegiveis indicando os Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos
devera ser anexada ao Termo de Cessao.

3.4.4. A cessdo de Direitos Creditorios ao Fundo na Data de Aquisi¢do devera ser evidenciada
pelo Termo de Cessdo, sob pena de nulidade da respectiva cessao.

3.4.5. O Precgo de Cessdo sera pago pelo Fundo ao Cedente na Data de Aquisi¢do, por meio da
Camara Interbancaria de Pagamentos (CIP).

3.5. A cessdo formalizada dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos conforme o disposto nesta
Clausula 3, transfere ao Fundo, em carater definitivo, sem direito de regresso ou coobrigagdo ou garantia,
direta ou indireta, do Cedente, de suas controladoras, de sociedades por estes direta ou indiretamente
controladas, a estes coligadas ou de outras sociedades sob controle comum, independentemente de qualquer
outro procedimento adicional, a plena titularidade dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos e de todos e
quaisquer direitos, garantias e prerrogativas deles decorrentes.

3.6. Em caso de divergéncia ou contradi¢do entre o Termo de Cessdo e este Contrato, prevalecera o
Termo de Cessdo exclusivamente no que se refere ao Preco de Cessdo e ao volume de Direitos
Creditorios Elegiveis Cedidos.

3.7. Tendo em vista que o Custodiante procedera a andlise da totalidade dos Documentos
Comprobatoérios dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos no prazo de até 20 (vinte) Dias Uteis da Data de
Aquisicdo, de forma individualizada e integral, o Custodiante nao realizard nova verificacdo dos
Documentos Comprobatdrios relativos aos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos durante a vigéncia do
Fundo, conforme faculdade prevista no §14°, artigo 38 da Instru¢do CVM 356/01.

4, CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE E CONDICOES DE CESSAO

4.1. O Fundo somente adquirira Direitos Creditorios que atendam aos Critérios de Elegibilidade
definidos no Regulamento e a seguir transcritos, a serem verificados pelo Custodiante no Dia Util
imediatamente anterior a Data de Aquisi¢ao (“Direitos Creditorios Elegiveis™):

(i) o somatério do valor nominal dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos resultante das
Cédulas de Crédito Bancario com um mesmo Devedor ndo excedera R$ 100.000,00 (cem
mil reais);

(i)  os Direitos Creditérios somente irdo se referir a Cédulas de Crédito Bancario relativas ao
Financiamento de Veiculos na modalidade de Crédito Direto ao Consumidor (CDC -
Veiculos);

(iti) os Direitos Creditdrios devem se referir a Devedores que ndo apresentem, no momento de
aquisi¢do pelo Fundo, outros Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos vencidos e ndo pagos
ao Fundo;

(iv) os Direitos Creditorios relativos as Cédulas de Crédito Bancario para financiamento de
onibus, caminhdes ou motocicletas ndao poderdo ser cedidos ao Fundo; e
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(v) cada um dos Direitos Creditorios ndo tera data de vencimento superior a Data de
Vencimento do Fundo prevista no item 4 do Regulamento.

4.1.1. A verificacdo e validagdo dos Direitos Creditorios em relagdo ao atendimento de todo e
qualquer Critério de Elegibilidade sera realizado pelo Custodiante, somente com base nas
informagdes contidas no Arquivo Eletronico.

4.2. Adicionalmente ao acima disposto, somente podero ser cedidos ao Fundo, Direitos Creditorios
que atendam as seguintes condi¢des na Data de Aquisi¢@o, a serem verificadas e validadas pelo Cedente
com relacdo a cada Direito Creditorio no Dia Util imediatamente anterior a Data de Aquisicao, conforme
previsto nas Clausulas 3.2 ¢ 3.2.1 deste Contrato (“Condicdes de Cessiio”):

(i)  considerando-se pro forma a cessdo pretendida, parcela substancial dos Direitos
Creditérios Elegiveis Cedidos integrantes da carteira do Fundo devera apresentar parcelas
mensais iguais;

(ii)) cada um dos Direitos Creditérios tera um prazo original entre 5 (cinco) parcelas e 60
(sessenta) parcelas;

(iii) cada um dos Direitos Creditorios tera um prazo remanescente entre 3 (trés) parcelas e 58
(cinquenta e oito) parcelas a partir da Data de Aquisi¢do;

(iv) na Data de Aquisicdo pelo menos 2 (duas) parcelas deverdo ter sido pagas em relacdo ao
respectivo Direito Creditorio; e

(v)  acessdo dos Direitos Creditorios nao prejudicara a garantia de alienacdo fiduciaria, a qual
também devera ser adquirida pelo Fundo conforme os termos do Contrato de Cessdo e do
Termo de Cessao.

4.2.1 Sem prejuizo do disposto na Clausula 4.2 acima, o Administrador procedera a verificagdo, por
amostragem, e validacio do atendimento dos Direitos Creditorios em relagdo as Condigdes de Cessdo no
prazo de até 20 (vinte) Dias Uteis da Data de Aquisicao.

5. PRECO DE CESSAO E CONDICOES DE PAGAMENTO

5.1. O valor a ser pago pelo Fundo ao Cedente pela aquisi¢do dos Direitos Creditorios Elegiveis sera
determinado no Termo de Cessdo, calculado na Data de Aquisi¢io com base na formula descrita a seguir,
observado a taxa de desconto estabelecida na Clausula 5.2 abaixo (“Prec¢o de Cessido”):

PCDC =Y VPDC

s—1 s

onde:

VDC.,

VPDC, =

PP,

D\
4+
100

“PCDC” ¢ o Prego de Cessdo do Direito Creditorio Elegivel a ser adquirido na Data de
Aquisi¢ao;
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“s= 1, 2..n” sdo as parcelas mensais e sucessivas com relagdo ao Direito Creditdrio
Elegivel a ser adquirido;

“VPDCys” é o valor presente da parcela “s” na Data de Aquisi¢éo;
“VDCs” ¢ o valor nominal da parcela “s”;
“TD” ¢ a Taxa de Desconto por ano, calculada com base em um periodo anual de 360
(trezentos e sessenta) dias, equivalente a 12 (doze) meses, com cada més possuindo 30
(trinta) dias; e
“PPs” ¢ o prazo de pagamento, em dias, calculado com base em um periodo anual de 360
(trezentos e sessenta) dias, equivalente a 12 (doze) meses, com cada més possuindo 30
(trinta) dias.

5.2.  Para fins do célculo do Prego de Cessao dos Direitos Creditorios Elegiveis, conforme a formula

estabelecida na Clausula 5.1 acima, devera ser aplicada uma taxa de desconto sobre o valor nominal de
cada Direito Creditorio Elegivel a ser cedido ao Fundo, calculada conforme descrito a seguir (“Taxa de

Desconto”):
Swap,, ., Swap,. .
=[] 14100 " 100 [1 L) (. E) ibs
TD {H + Mo x +]00 x| 1+ 100 <100

onde:

“TD” é a Taxa de Desconto por ano, calculada na Data de Aquisi¢do, com base em um
periodo anual de 360 (trezentos e sessenta) dias, equivalente a 12 (doze) meses, com cada
més possuindo 30 (trinta) dias;

“Swapy,” é a taxa fixa anual equivalente ao Benchmark Sénior, obtida junto a Contraparte
Elegivel em Swap, calculada com base em um periodo anual de 360 (trezentos e sessenta)
dias, equivalente a 12 (doze) meses, com cada més possuindo 30 (trinta) dias;

“Swap,,” € a taxa fixa anual equivalente ao Benchmark Mezanino, obtida junto a
Contraparte Elegivel em Swap, calculada com base em um periodo anual de 360 (trezentos e
sessenta) dias, equivalente a 12 (doze) meses, com cada més possuindo 30 (trinta) dias;

“M,,” € o valor total das Cotas Seniores em circulacdo na Data de Emissao;
b
“M,.” é o valor total das Cotas Subordinadas Mezanino em circula¢éo na Data de Emissao;

“Mr,”” € o valor total das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino em
circulacdo na Data de Emissao;

“C” ¢é a taxa anualizada, definida como um percentual do Valor de Principal Descontado dos
Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos, para cobrir Despesas do Fundo. Caso a taxa seja de
0,50% por ano, entdo C = 0,50; ¢

“PEA” ¢ o indice anualizado de perda liquida esperada dos Direitos Creditorios Elegiveis
Cedidos em circulagdo. O indice anualizado ¢ obtido do resultado da divisdo do indice de
perda liquida acumulada esperada pelo prazo médio esperado (expresso em anos) de
duragdo da carteira de Direitos Creditdrios Elegiveis a serem cedidos ao Fundo.
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5.2.1. A féormula estabelecida acima considera a menor Taxa de Desconto que pode ser
aplicada pelo Administrador para a aquisicdo de Direitos Creditorios Elegiveis. Contudo, o
Administrador, em nome do Fundo, e o Cedente poderao estabelecer, de mutuo e comum acordo,
Taxas de Desconto mais elevadas para a cessdo dos Direitos Creditorios Elegiveis, hipotese em
que tal Taxa de Desconto devera ser definida no Termo de Cessao.

5.3. O Preco de Cessdo devera ser pago pelo Fundo ao Cedente na Data de Aquisi¢do, por meio da
Camara Interbancaria de Pagamentos (CIP).

6. COMPROMISSOS, OBRIGACOES E RESPONSABILIDADES ADICIONAIS DAS PARTES

Compromissos, Obrigagdes e Responsabilidades Adicionais do Cedente
6.1. O Cedente sera responsavel:

(i)  pela existéncia e boa formalizagdo dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos, nos termos
do artigo 295 do Cdédigo Civil, bem como pela validade e exequibilidade das CCBs e
eventuais outros instrumentos acessorios emitidos pelos Devedores e que geraram os
Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos;

(i)  pela inexisténcia, no momento da cessdo ao Fundo, de quaisquer 6nus ou gravames sobre
os Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos e suas garantias;

(iii) pelo correto registro, em favor do Cedente, do gravame sobre os Veiculos junto ao Sistema
Nacional de Gravame;

(iv) pela indicagdo ao Fundo de Direitos Creditorios cujos Devedores, no momento da cessdo
ao Fundo, estejam integralmente adimplentes em relagdo a qualquer divida que tenham com
o Cedente, sejam ou nao originadas de Direitos Creditorios;

(v)  pelo envio ao Custodiante do Arquivo Eletronico, nos termos da Clausula 3.2 acima; e

(vi) pelo envio ao Administrador de confirmacdo escrita acerca do cumprimento, pelos Direitos
Creditorios, as Condi¢des de Cessdo definidas neste Contrato (“Confirmac¢io do
Cedente”).

Compromissos, Obrigagoes e Responsabilidades Adicionais do Administrador

6.2. A partir da assinatura deste Contrato e até sua rescisao, o Administrador devera garantir que o
Cedente cumpra com suas obrigagdes definidas neste Contrato, especialmente aquelas relacionadas a
verificagdo e validagdo dos Direitos Creditdrios a serem cedidos ao Fundo nos termos deste Contrato em
relacdo as Condigdes de Cessdo estabelecidas neste Contrato e no Regulamento, conforme disposto na
Cléausula 4.2 acima.

6.2.1. O Cedente se compromete a observar as melhores praticas para o cumprimento de todas
as suas obrigagdes definidas neste Contrato, especialmente aquelas relacionadas a verificagdo e
validagdo dos Direitos Creditorios a serem cedidos ao Fundo em relagao as Condigdes de Cessao.
O Cedente garante que possui os meios devidos, estrutura fisica, quadro de funcionarios,
sistemas, rotinas e procedimentos para assegurar o devido cumprimento das obrigagdes definidas
na Clausula 6.2 acima e nesta Clausula 6.2.1.
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6.2.2. Para os fins da Clausula 6.2 acima, o Administrador deverd observar os seguintes
procedimentos, politicas e mecanismos de controle interno (“Politicas de Controle”):

(i) o Administrador requerera do Cedente a Confirmagdo do Cedente;
(i)  receber a Confirmagdo do Cedente no dia do envio do Arquivo Eletronico ao Custodiante;

(iti) na auséncia do envio da Confirmacdo do Cedente, o Administrador devera informar
imediatamente ao Custodiante, o qual devera deletar referidos Direitos Creditorios da Lista
de Direitos Creditérios Elegiveis e impedir que o Fundo adquira qualquer Direito
Creditorio que ndo cumpra com as Condigdes de Cessdo; e

(iv) proceder a verificagdo e validagdo, por amostragem, do atendimento dos Direitos
Creditorios em relagdo as Condigdes de Cessao.

6.3. Em observancia a regulamentagdo aplicavel, o Administrador compromete-se a divulgar
apropriadamente as Politicas de Controle no Prospecto, mantendo uma descri¢do atualizada de tais
Politicas de Controle em sua na pagina na rede mundial de computadores (Internet).

7. COBRANCA DOS DIREITOS CREDITORIOS ELEGIVEIS CEDIDOS, DOS DIREITOS CREDITORIOS
ELEGIVEIS CEDIDOS INADIMPLIDOS E DEPOSITO DOS DOCUMENTOS COMPROBATORIOS

Capitulo I
Cobranga Ordindria dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos

7.1. A cobranga ordinaria dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos ¢ realizada pelo Cedente,
conforme as etapas descritas a seguir:

(i) em até 10 (dez) dias apds a celebragdo do financiamento, o Devedor recebe, pelo
correio, o carn€ com os boletos de pagamentos relativos a todas as parcelas mensais
devidas até a quitagdo do financiamento;

(ii) caso o carné com os boletos sejam devolvidos pelo correio, o Cedente entra em
contato com o Devedor para confirmar o enderego ¢ realizar a entrega do carné
mencionado no item “(i)” acima;

(iii) até a data de vencimento, os boletos de pagamento referentes aos Direitos
Creditorios Elegiveis Cedidos poderdo ser pagos em qualquer agéncia bancaria; e

(iv) até 10 (dez) dias a contar da data de vencimento de cada parcela, os boletos de
pagamento somente poderdo ser pagos nos respectivos Bancos de Cobranca.

7.2. Na Data de Aquisi¢cdo, o Cedente e o Custodiante informardo os Bancos de Cobranga sobre a
cessdo dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos ao Fundo, de forma que, a partir da cessdo dos
referidos Direitos Creditoérios Elegiveis Cedidos ao Fundo, a respectiva cobranga ordinaria sera realizada
pelos Bancos de Cobranga e as Cobrangas serdo recebidas diariamente nas Contas de Cobranga, nos
termos do Capitulo III a seguir e dos Contratos de Cobranga Ordinaria.

Capitulo IT
Cobrancga dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos Inadimplidos

7.3. Observado os termos especificos e as condigdes do Contrato de Cobranga dos Direitos Creditorios
Elegiveis Cedidos Inadimplidos, o Cedente se compromete a realizar, sem prejuizo das responsabilidades
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do Custodiante, a cobranca de todos os Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos Inadimplidos, observada a
politica de cobranca descrita no Regulamento.

7.3.1. Sem prejuizo das praticas utilizadas e aplicaveis aos Direitos Creditorios de titularidade
do Cedente na Data de Aquisicdo, o Cedente se compromete a nio realizar nenhum ato que
resulte ou possa resultar na concessdo de desconto, abatimento e/ou compensag¢do do valor
principal dos Financiamentos de Veiculos relacionados aos Direitos Creditérios Elegiveis
Cedidos Inadimplidos, o qual somente podera ser implementado mediante prévia e expressa
autoriza¢do do Administrador e do Custodiante, observados os termos e condig¢des definidos no
Regulamento e no Contrato de Cobranga dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos
Inadimplidos.

7.3.2. O disposto na Clausula 7.3.1 acima ndo impedira a liquidacdo antecipada de qualquer
Direito Creditorio Elegivel Cedido ou liquidagéo parcial de quaisquer de suas parcelas, conforme
requerido pelo respectivo Devedor ao Cedente.

Capitulo ITT
Recebimento das Cobrancas relativas aos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos e Direitos
Creditorios Elegiveis Cedidos Inadimplidos

7.4. Todas as Cobrangas relativas aos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos serdao (i) recebidas e
processadas diariamente nas Contas de Cobranca; e (i) transferidas pelos Bancos de Cobranga para a
Conta do Fundo, no Dia Util imediatamente posterior ao seu pagamento pelo respectivo Devedor, de
acordo com os termos e condigdes estabelecidos nos Contratos de Cobranga Ordinaria.

7.5. Observado o disposto no Contrato de Cobranga dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos
Inadimplidos, as Cobrangas relativas aos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos Inadimplidos resultantes
dos esforgos do Agente de Cobranca e dos Agentes Autorizados de Cobranga em conformidade com o
Capitulo II acima, serdo recebidas na Conta do Fundo ou nas contas dos Agentes Autorizados de
Cobranga, hipotese em que serdo transferidas pelos Agentes Autorizados de Cobranga para a Conta do
Fundo, sem compensagio ou reconvengdo por conta de reivindicagdes em face do Fundo ou de qualquer
outra pessoa, no Dia Util imediatamente posterior ao seu recebimento.

Capitulo IV
Deposito dos Documentos Comprobatorios

7.6. Sem prejuizo da responsabilidade do Custodiante conferida pela regulamentagdo em vigor, o
Agente Depositario ficara responsavel pela guarda fisica dos originais dos Documentos Comprobatérios
relativos aos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos, observados os termos e condi¢des estabelecidos no
Contrato de Depdsito.

8. NOTIFICACAO AOS DEVEDORES

8.1. As Partes acordam que a notificagdo aos Devedores, para os fins do artigo 290 do Codigo Civil,
ndo sera realizada, em virtude de o procedimento ordinario de cobranga dos Direitos Creditorios ser
mantido substancialmente inalterado apos as cessdes vislumbradas neste Contrato e no Termo de Cessdo.

8.2.  Nao obstante o disposto na Clausula 8.1 acima, o Administrador passara a notificar todos os
Devedores dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos na ocorréncia de qualquer evento que dé causa a
resili¢do deste Contrato, conforme disposto na Clausula 13 abaixo.

9. OPCAO DE RECOMPRA TOTAL
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9.1. O Cedente terd a opcdo de recomprar a totalidade (mas ndo menos do que a totalidade) dos
Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos (“Opg¢ao de Recompra Total”) quando o saldo do Valor de
Principal Descontado dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos for menor que 10% (dez por cento) do
total do saldo do Valor de Principal Descontado dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos na Data de
Aquisi¢do. A Opcao de Recompra Total devera ser exercida mediante envio de notificacdo por escrito
pelo Cedente ao Fundo, nos termos da Clausula 19.1 abaixo, com, no minimo, 30 (trinta) dias de
antecedéncia (“Notificacdo de Recompra”).

9.2. O prego de exercicio da Opgao de Recompra Total serd equivalente ao valor justo das parcelas
vencidas e vincendas dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos (“Preco de Recompra”).

9.2.1. Caso o Prego de Recompra seja inferior ao valor contabil do respectivo Direito Creditorio
Elegivel Cedido, o valor contabil devera ser utilizado para qualquer recompra; exceto no caso de
Liquidag@o Antecipada do Fundo em que a recompra de Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos
devera ocorrer por valor inferior ao valor contabil.

9.2.2. Dentro do prazo de 5 (cinco) Dias Uteis a contar do recebimento da Notificagio de
Recompra, o Administrador devera convocar a Assembleia Geral de Cotistas, para deliberar sobre
o Preco da Recompra, nos termos acima definidos, e submeté-lo ao Cedente dentro de 1 (um) Dia
Util ap6s a realizagdo da referida Assembleia Geral de Cotistas. O Cedente tera 1 (um) Dia Util, a
contar da data em que receber o Preco de Recompra estabelecido pelo Administrador, para
aprova-lo ou rejeita-lo.

9.3. O pagamento do Preco de Recompra deverd ser feito a vista, no 2° (segundo) Dia Util
subsequente a aceitagdo do Prego de Recompra pelo Cedente, nos termos da Clausula 9.2 acima, mediante
registro e liquidacdo da operagdo perante a C3, observado o disposto na regulamentagdo aplicavel.

9.4. Em até 30 (trinta) dias contados do pagamento do Preco de Recompra, o Custodiante devera
transferir ao Cedente a totalidade dos Documentos Comprobatdrios. O Custodiante compromete-se, desde
ja, a empregar seus melhores esfor¢os para cobrar o Agente Depositario quanto a devolugdo dos
Documentos Comprobatdrios que estiverem em sua posse, observados os termos e condigdes
estabelecidos no Contrato de Depdsito.

10. EVENTOS DE REVISAO E EVENTOS DE RESILICAQO

10.1.  Os eventos descritos abaixo serdo considerados eventos de revisdo deste Contrato (“Eventos de
Revisao”):

(i) rebaixamento da Classificagdo de Risco inicial das Cotas Seniores, em mais de 2 (dois)
niveis considerando-se a escala nacional das Agéncias de Classificacao de Risco;

(ii) renuncia do Administrador & administragio do Fundo, nos termos do item 5 do
Regulamento;

(iii)  ndo observincia pelo Administrador de seus deveres e obrigacdes previstos no
Regulamento e neste Contrato devido a negligéncia, ma conduta ou fraude, verificada
pelo Auditor Independente ou pelo representante dos Cotistas, desde que, notificada por
qualquer deles para sanar ou justificar o descumprimento, o Administrador ndo o fizer no
prazo de 2 (dois) Dias Uteis contados do recebimento da referida notificagio;

(iv) ndo observancia pelo Agente de Cobranga no cumprimento dos termos e condi¢des
estabelecidos no Regulamento, no Contrato de Cobranga dos Direitos Creditorios
Elegiveis Cedidos Inadimplidos ou em qualquer outro contrato ou documento do qual o
Agente de Cobranga ¢ o Fundo sejam contrapartes, desde que uma vez notificado pelo
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)

(vi)
(vii)

(viii)

(ix)

)

(xi)

(xii)

(xiii)

Administrador para remediar a violagdo/descumprimento, o Agente de Cobranga ndo o
faca no prazo de até 2 (dois) Dias Uteis contados do recebimento de tal notificacao;

caso qualquer declaragdo ou garantia dada pelo Cedente ou qualquer informagao contida
neste Contrato, no Regulamento, nos Contratos de Cobranga Ordinaria, no Contrato de
Cobranga dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos Inadimplidos ou em qualquer outro
contrato ou documento do qual o Banco Volkswagen e o Fundo sejam contrapartes (a)
prove estar incorreta em qualquer material quando elaborado ou entregue, e permaneca
incorreta ap6s 2 (dois) Dias Uteis contados do recebimento da notificagdo enviada pelo
Administrador exigindo que tal incorre¢do seja corrigida e (b) como resultado de tal
equivoco, o interesse dos Cotistas seja materialmente e adversamente afetado, ressalvadas
as hipoteses em que seja configurado um evento de resolugdo da cessdo, nos termos do
item 14 deste Contrato;

caso ocorra um Evento Fiscal Adverso;

o ndo restabelecimento da Reserva de Liquidez em cada Data de Amortizagdo, por 2
(duas) vezes consecutivas ou 3 (trés) vezes alternadas durante um periodo de 12 (doze)
meses;

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

ndo pagamento de qualquer valor correspondente a remuneragdo das Cotas Seniores ou
das Cotas Subordinadas Mezanino em conformidade com a Ordem de Prioridade do
Fundo na respectiva Data de Amortizagdo em que tal remuneracdo se tornar devida e
vencida, e desde que tal ndo pagamento continue por um periodo de 5 (cinco) Dias Uteis;

nao pagamento de qualquer valor de Principal conforme disposto no item 16.1 do
Regulamento do Fundo. Fica entendido que o Principal das Cotas sera pago nas Datas de
Amortizacdo, na medida em que o Fundo possua fundos suficientes nos Valores
Disponiveis para Amortizagdo para realizar tal pagamento em conformidade com a
Ordem de Prioridade do Fundo;

resilicdo do Contrato de Custddia ou do Contrato de Cobranga dos Direitos Creditdrios
Elegiveis Cedidos Inadimplidos sem a correspondente deliberacdo neste sentido em
Assembleia Geral de Cotistas;

caso as Agéncias de Classificacdo de Risco ndo divulguem a atualizagdo trimestral da
Classificagdo de Risco referente as Cotas do Fundo por prazo igual ou superior a 60
(sessenta) dias do término do respectivo periodo; ou

renuncia do Custodiante.

10.2.  Os eventos descritos abaixo serdo considerados eventos de resilicdo deste Contrato (“Eventos de

Resiliciao”):

®

(i)

pedido da CVM, em caso de violagdo de disposi¢des legais ou regulatdrias, incluindo,
entre outros, os casos descritos no artigo 9, inciso II da Instru¢ao CVM 356/01;

se, durante 3 (trés) meses consecutivos (incluindo os primeiros 3 (trés) meses de operagio

do Fundo), o Patriménio Liquido médio for inferior a R$ 500.000,00 (quinhentos mil
reais);
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(iii) na hipotese de rentincia do Administrador e se este ndo for substituido dentro de 120
(cento e vinte dias) por qualquer razao;

(iv) decretagdo de faléncia, intervencdo, liquidacdo extrajudicial, regime especial de
administrag@o temporaria ou regimes semelhantes com relagdo ao Cedente;

v) resilicdo do Contrato de Custodia sem a consequente substitui¢do por nova institui¢ao
prestadora desse servigo no prazo de 30 (trinta) dias;

(vi) se for deliberado que um Evento de Avaliagdo constitui um Evento de Liquidagéo
Antecipada; ou

(vii)  na hipotese de o Fundo ndo manter, ap6s 90 (noventa) dias contados da Data de Emisséo,
pelo menos 50% (cinquenta por cento) de seu Patriménio Liquido alocado em Direitos
Creditorios Elegiveis Cedidos.

10.3.  Na hipotese de ocorréncia de um Evento de Revisdo ou de um Evento de Resilicdo, o
Administrador devera convocar a Assembleia Geral de Cotistas do Fundo e observar os procedimentos
descritos nos itens 22 e 23 do Regulamento, conforme aplicavel.

10.4. Nao obstante o disposto na Clausula 10.3 acima, observado o disposto na Clausula 9, caso o
Cedente exerga a Opcdo de Recompra Total, o Administrador deverd iniciar os procedimentos de
Liquidag@o Antecipada do Fundo, observado o disposto no item 23.5 do Regulamento.

11. REGISTRO

11.1. O Administrador devera requerer o registro do presente Contrato em até 20 (vinte) dias, a contar
da data da sua assinatura, em Cartorio de Registro de Titulos e Documentos situado na comarca de S&o
Paulo e na comarca de Osasco, sendo que o Cedente arcara com todos os custos e despesas decorrentes de
tal registro.

11.1.1. Na Data de Aquisi¢do, o Cedente e o Custodiante informardo os Bancos de Cobrancga
sobre a cessdo dos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos ao Fundo, de forma que, a partir da
cessdao dos referidos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos ao Fundo, a respectiva cobranca
ordinaria seré realizada pelos Bancos de Cobranga ¢ as Cobrangas serdo recebidas diariamente
nas Contas de Cobranga, nos termos do Capitulo III a seguir e dos Contratos de Cobranca
Ordinaria.

11.2. A obrigagdo de registro prevista na Clausula 11.1 acima se aplicard também ao Termo de Cessdo
formalizado entre o Fundo e o Cedente, sendo que os custos e despesas também deverdo ser arcados pelo
Cedente.

11.3.  Nao obstante o acima, as Partes serdo responsaveis por realizar o registro da cessdo de cada
Direito Creditorio Elegivel Cedido perante a C3, nos termos da Resolugdo CMN n.° 3.998, de 28 de julho
de 2011, da Circular BACEN n.° 3.553, de 03 de agosto de 2011, bem como das regras de operagdo da
C3, conforme elaborado e divulgado pela Camara Interbancéaria de Pagamentos (CIP) de tempos em
tempos.

12. DECLARACOES DAS PARTES

12.1. O Cedente declara e garante ao Administrador, na data de assinatura deste Contrato, que:

(i) ¢ uma instituicdo financeira legitimamente constituida e em funcionamento de acordo com
a legislagdo aplicavel,;
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(it)

(iii)

(iv)

v)

vi)

(vii)

(viii)

(ix)

*x)

(xi)

(xii)

a celebragdo deste Contrato, do Termo de Cessdo e a assuncdo das obrigacdes deles
decorrentes estdo em conformidade com os termos de seus atos constitutivos e tém plena
validade, eficacia e exequibilidade;

as pessoas que assinam este Contrato, seus respectivos Anexos ¢ o Termo de Cessdo tém e
terdo poderes para assumir, em nome das entidades que representam, as obrigagdes nele
estabelecidas;

sua situagdo econOmica, financeira e patrimonial, na data em que esta declaracdo ¢é feita,
ndo sofreu qualquer alteragdo significativa que possa prejudicar sua solvéncia;

a celebragdo deste Contrato, do Termo de Cessdo, bem como o cumprimento das
obrigagdes deles decorrentes, ndo acarretam, direta ou indiretamente, qualquer
descumprimento, total ou parcial, de (a) quaisquer contratos ou instrumentos firmados
anteriormente a data da assinatura deste Contrato e/ou do Termo de Cessdo, dos quais o
Cedente seja parte e/ou aos quais esteja vinculado, a qualquer titulo, bens ou direitos de
propriedade do Cedente; (b) qualquer norma legal ou regulamentar a que o Cedente, bem
como qualquer bem ou direito de propriedade do Cedente estejam sujeitos; e (c) qualquer
ordem ou decisdo judicial ou administrativa, ainda que liminar, que afete o Cedente, e/ou
qualquer bem ou direito de propriedade do Cedente;

os Direitos Creditorios oferecidos a cessdo ao Fundo nos termos deste Contrato ¢ do Termo
de Cessdo, tem lastro em Financiamentos de Veiculos, ¢ estdo devidamente contratados e
documentados, com a respectiva e correta emissdo das CCBs, ¢ ndo foram ou serdo
cedidos, gravados ou dados em garantia a qualquer terceiro;

os Veiculos financiados através de Cédulas de Crédito Bancario relativas a Direitos
Creditorios oferecidos a cessdo ao Fundo, nos termos deste Contrato € do Termo de Cessao,
estdo sujeitos a gravame constituido por meio de alienagdo fiduciaria em beneficio do
Cedente;

as Cédulas de Crédito Bancério que consubstanciam os Direitos Creditorios oferecidos a
cessdo ao Fundo nos termos deste Contrato e do Termo de Cessdo, sdo legais, validas,
vinculantes e exequiveis;

os Direitos Creditorios oferecidos a cessao ao Fundo nos termos deste Contrato e do Termo
de Cessdo sdo de sua legitima e exclusiva titularidade, estando livres ¢ desembaragados de
quaisquer Onus, gravames ou restrigdes de qualquer natureza, que possam obstar a cessao
pretendida e o pleno gozo e uso, pelo Fundo, de todos os direitos, garantias e prerrogativas
relacionadas aos Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos e foram contratados com estrita
observancia aos termos e as condi¢des da politica de concessdo de crédito descrita no
Regulamento;

os Devedores dos Direitos Creditdrios oferecidos a cessdo ao Fundo nos termos deste
Contrato e do Termo de Cessdo ndo estardo inadimplentes em relagdo a quaisquer créditos
devidos ao Cedente;

todos os alvaras, licengas, autorizagdes ou aprovagdes exigiveis ao funcionamento do
Cedente foram regularmente obtidos e encontram-se atualizados;

os Direitos Creditorios oferecidos a cessdo ao Fundo nos termos deste Contrato ¢ do Termo
de Cessdo estdo livres e isentos de reivindicagdes ou direitos de terceiros;
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12.2.

(xiii)

(xiv)

(xv)

(xvi)

(xvii)

nenhum dos Direitos Creditorios oferecidos a cessdo ao Fundo nos termos deste Contrato e
do Termo de Cessdo esta vencido e/ou inadimplido perante o Cedente;

os documentos que autorizam os financiamentos aos Devedores ndo contém qualquer
avenca que impega, proiba ou condicione, a qualquer titulo, a cess@o dos Direitos
Creditorios ao Fundo ou do Fundo para terceiros;

os Direitos Creditorios oferecidos a cessdo ao Fundo nos termos deste Contrato e do Termo
de Cessdo ndo sdo ou foram objeto (a) de qualquer contestagdo judicial, extrajudicial ou
administrativa, por parte dos respectivos Devedores ou terceiros, ou (b) de qualquer tipo de
renegociacdo, acordo ou transacao entre o Cedente ¢ os Devedores ou terceiros;

observara os padrdes contabeis minimos exigidos pela legislagdo aplicavel, indicando em
seus registros contabeis e suas demonstragdes financeiras a cessdo dos Direitos Creditorios
Elegiveis Cedidos;

a existéncia, validade e obrigatoriedade dos Direitos Creditorios oferecidos a cessdo ao
Fundo nos termos deste Contrato e do Termo de Cessdo ndo estdo prejudicados devido a
reclamagdes de garantia ou a quaisquer outros direitos dos Devedores;

(xviii)a existéncia, validade e obrigatoriedade dos Direitos Creditorios oferecidos a cessdo ao

(xix)

(xx)

(xxi)

Fundo nos termos deste Contrato e do Termo de Cessdo ndo estdo prejudicados por direitos
de compensagao;

as Cédulas de Crédito Bancario relacionadas aos Direitos Creditorios oferecidos a cessio
ao Fundo nos termos deste Contrato € do Termo de Cessdo estdo em conformidade com
todos os requisitos materiais das disposi¢oes da Lei n.° 10.931/04;

de acordo com seus registros, nenhum procedimento de cobranga sobre qualquer Cédula de
Crédito Bancério relacionada aos Direitos Creditorios oferecidos a cessdo ao Fundo nos
termos deste Contrato e do Termo de Cessdo foi iniciado contra o respectivo Devedor; e

os Direitos Creditorios oferecidos a cessdo ao Fundo nos termos deste Contrato € do Termo
de Cessdo advém de Cédulas de Crédito Bancario ativas e se encontram livres e
desembaracadas de quaisquer Onus, gravames ou restrigdes de qualquer natureza,
observado o disposto na alinea (vii) acima.

O Administrador, neste ato, declara e garante que:

(i)

(ii)

(iii)

o Fundo ¢ um condominio de recursos legitimamente constituido, de carater fechado, e foi
regularmente registrado e estd funcionamento de acordo com a legislagdo aplicavel aos
fundos de investimento em direitos creditorios;

¢ uma institui¢do financeira legitimamente constituida, em funcionamento de acordo com a
legislagdo aplicavel, e autorizada pela CVM a prestar servigos de administracdo de fundos
de investimentos;

a celebragdo deste Contrato, do Termo de Cessdo e a assungdo das obrigagdes dele

decorrentes estdo em conformidade com os termos de seus atos constitutivos e tém plena
validade, eficacia e exequibilidade;

Pagina 14 de 23

SP - 10154856v1

266



(iv) as pessoas que assinam este Contrato, seus respectivos Anexos € o Termo de Cessdo em
nome do Administrador t€m poderes para assumir em seu proprio nome ou, conforme o
caso, por conta e ordem do Fundo, as obrigagdes nele estabelecidas;

(v) a celebragdo deste Contrato e do Termo de Cessdo, bem como o cumprimento das
obrigagdes deles decorrentes ndo acarretam, direta ou indiretamente, o descumprimento,
total ou parcial, de (a) quaisquer contratos ou instrumentos firmados anteriormente a data
da assinatura deste Contrato e/ou do Termo de Cessdo, das quais o Administrador ou suas
partes relacionadas sejam parte e/ou aos quais estejam vinculados, a qualquer titulo, bens
ou direitos de propriedade do Administrador e suas partes relacionadas; (b) qualquer norma
legal ou regulamentar a que o Administrador e suas partes relacionadas, bem como
qualquer bem ou direito de propriedade do Administrador e suas partes relacionadas
estejam sujeitos; e (c) qualquer ordem ou decisdo judicial ou administrativa, ainda que
liminar, que afete o Administrador ou suas partes relacionadas, ou qualquer bem ou direito
de propriedade do Administrador e suas partes relacionadas; e

(vi) encontra-se técnica e operacionalmente habilitado e autorizado a prestar os servigos de
administragdo do Fundo, contando com todos os sistemas necessarios ao pleno e
satisfatorio exercicio de suas fungdes, nos termos do Regulamento, dos demais documentos
relacionados ao Fundo e da legislagdo aplicavel.

12.3. O Cedente e o Administrador se comprometem a manter verdadeiras todas as declaragdes
constantes nos itens anteriores durante o periodo de vigéncia do presente Contrato.

13. PRAZO E RESILICAO

13.1. Este Contrato se tornara eficaz na data de sua assinatura e vigorara pelo prazo de duragdo do
Fundo.

13.2.  Este Contrato podera ser resilido de forma imediata pelo Fundo, sem qualquer 6nus, penalidade
ou necessidade de justificar sua decisdo, exclusivamente nas seguintes hipdteses: (i) caso ocorra um
Evento de Resilicdo e a Assembleia Geral de Cotistas decida pela Liquidagdo Antecipada do Fundo, nos
termos do Regulamento; (7i) se a Assembleia Geral de Cotistas delibere que a ocorréncia de um Evento de
Avaliagdo constitui um Evento de Liquidacdo Antecipada; ou (7ii) caso a totalidade das Cotas tenha sido
resgatada e, desta maneira, ndo haja mais Cotas em circulaggo.

13.3.  Este Contrato podera ser resilido unilateralmente pelo Cedente, sem qualquer 6nus ou penalidade,
na hipdtese exclusiva de exercicio da Opgao de Recompra Total, nos termos da Clausula 9 acima.

13.4.  Na hipdtese de resiligdo deste Contrato, deverdo permanecer validas, existentes e eficazes até a
amortizagdo ou resgate integral de todas as Cotas em circulagdo as obrigagdes do Cedente tratadas nas
Cléausulas 6, 7, 8, 14, 17 e 18 do presente Contrato, a ndo ser que o Administrador expressamente o
desincumba de tais obrigacdes.

13.5. Na hipotese de resilicao e rescisdo do presente Contrato, o Fundo devera adotar os procedimentos
estabelecidos no Regulamento para o caso e ocorréncia de um Evento de Liquidagdo Antecipada.

14. RESOLUCAO E DA NULIDADE DA CESSAO

14.1.  Considerar-se-4 resolvida a cessdo de qualquer Direito Creditério Elegivel Cedido, operada de
pleno direito, independentemente de qualquer aviso ou notificagdo ao Cedente e sem qualquer dnus ou
custo para o Fundo, nas seguintes hipoteses:
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(i)

(ii)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

caso o Cedente, se interpelado pelo Administrador, ndo apresente esclarecimentos
referentes a qualquer inexatiddo nas informagdes fornecidas, relativas ao Direito Creditdrio
Elegivel Cedido e/ou ao registro da alienagdo fiducidria do respectivo Veiculo no Sistema
Nacional de Gravames (SNG), em até 5 (cinco) Dias Uteis contados do recebimento da
interpelagao;

caso o Direito Creditério Elegivel Cedido seja reclamado por qualquer terceiro
comprovadamente titular de Onus, gravames ou encargos constituidos previamente a
aquisi¢do do mesmo pelo Fundo;

caso seja verificada a falsidade ou inexatiddo de quaisquer das declaracdes da Clausula 12.1
acima ou das informagdes constantes no Arquivo Eletronico enviado ao Custodiante, que
afete o Direito Creditorio Elegivel Cedido;

caso seja verificada a inexisténcia dos Documentos Comprobatorios de quaisquer Direitos
Creditorios Elegiveis Cedidos Inadimplidos;

caso o Cedente ndo entregue ao Custodiante os Documentos Comprobatérios dos Direitos
Creditoérios Elegiveis Cedidos, no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis contados de sua
solicitacdo;

caso a cessdo de Direitos Creditorios ao Fundo configure fraude contra credores, fraude de
execuc¢ao, fraude de execugdo fiscal ou ainda fraude falimentar;

caso seja verificada que a cessdo de Direitos Creditorios ao Fundo tenha ocorrido com
inobservancia do Cedente aos procedimentos de cessdo descritos na Clausula 3;

caso seja constatado pelo Custodiante ou Administrador que o Direito Creditério cedido
ndo atende a qualquer das Condigdes de Cessdo; e/ou

caso o Agente Depositario ndo confirme a conclusio da segregagdo eletronica dos
Documentos Comprobatdrios em de até¢ 10 (dez) Dias Uteis contados do término do prazo
previsto na Clausula 3.1 do Contrato de Deposito.

14.2.  Sem prejuizo da resolugdo da cessdo dos respectivos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos, o
Cedente devera notificar o Custodiante, por meio eletronico, da ocorréncia de qualquer das condi¢des
resolutivas da cessdo previstas na Clausula 14.1 acima, no prazo de até 48 (quarenta e oito) horas
contados da data em que este tomar conhecimento do evento.

14.3. Considerar-se-a nula a cessdo de qualquer Direito Creditorio Elegivel Cedido, independentemente
de qualquer aviso ou notificagdo ao Cedente e sem qualquer 6nus ou custo para o Fundo, nas seguintes

hipoteses:

@)

(i)

(iii)

caso o Direito Creditorio Elegivel Cedido néo seja de titularidade do Cedente no momento
da cessdo;

caso, por qualquer razdo, até a Data de Aquisicdo, o montante relativo as transagdes
financeiras que lastreiam os Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos ndo tenha sido (a)
entregue ao Devedor ou (b) pago ao proprietario e/ou cedente do respectivo Veiculo;

caso, por qualquer razdo, a operagdo de financiamento que lastreia o Direito Creditorio
Elegivel Cedido tenha sido declarada nula por decisdo judicial transitada em julgado;
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(iv) caso o Custodiante verifique a nulidade ou inexisténcia de lastro do respectivo Direito
Creditorio Elegivel Cedido; ou

(v)  caso seja declarada, por decisdo judicial transitada em julgado, a nulidade ou inexisténcia
da Cédula de Crédito Bancario que lastreia o Direito Creditorio Elegivel Cedido.

14.4. Na hipétese de ocorréncia de quaisquer dos eventos referidos nas Clausulas 14.1 e 14.3 acima, o
Cedente ficara obrigado a restituir ao Fundo o Preco de Recompra (conforme definido abaixo), até o 3°
(terceiro) Dia Util imediatamente seguinte ao recebimento da notificagdo nesse sentido a ser enviada pelo
Administrador.

14.4.1. Para os fins da Clausula 14.4 acima, “Preco de Recompra” significa o prego a ser pago
pelo Cedente ao Fundo correspondente ao valor presente do Direito Creditério Elegivel Cedido,
conforme contabilizado pelo Custodiante, acrescido de 2% (dois por cento) a titulo de multa
compensatoria. O Prego de Recompra devera ser informado pelo Administrador ao Cedente por
meio da notifica¢do de que trata a Clausula 14.4. acima.

14.4.2. O pagamento referido na Clausula 14.4 acima serd efetuado exclusivamente em moeda
corrente nacional.

14.4.3. Em até 30 (trinta) dias contados do pagamento do Preco de Recompra, o Custodiante
devera transferir ao Cedente os Documentos Comprobatdrios dos Direitos Creditorios Elegiveis
Cedidos cuja cessdo tenha sido resolvida ou anulada nos termos das Clausulas 14.1 e 14.3. O
Custodiante compromete-se, desde ja, a empregar seus melhores esfor¢os para cobrar o Agente
Depositario quanto a devolucdo dos Documentos Comprobatérios que estiverem em sua posse,
observados os termos e condicdes estabelecidos no Contrato de Depdsito.

15. MULTAS E INDENIZACAO

15.1. Cada Parte se obriga a indenizar integral ¢ imediatamente a Parte prejudicada, bem como seus
administradores, empregados e prepostos, por qualquer prejuizo que estes venham a sofrer em
decorréncia do descumprimento, pela Parte inadimplente, seus administradores, empregados ou quaisquer
prepostos com suas obrigagdes e/ou como resultado de qualquer incorre¢do ou falsidade de quaisquer
declaragdes previstas neste Contrato.

15.2.  Sem prejuizo da indeniza¢do devida em caso de inadimplemento de qualquer uma das clausulas
do presente Contrato, a Parte prejudicada podera exigir da Parte inadimplente a execugdo especifica da
obrigacgdo devida, conforme a Clausula 16 abaixo.

15.3.  Sem prejuizo do disposto nas Clausulas 15.1 e 16, o inadimplemento, por qualquer das Partes, de
quaisquer das obrigagdes de dar, fazer ou ndo fazer assumidas nos termos deste Contrato devera fazer
com que a parte que der causa ao inadimplemento pague a parte prejudicada uma multa convencional, ndo
compensatoria, de R$ 10.000,00 (dez mil reais) por dia de atraso no cumprimento de tais obrigagdes,
desde que a parte que der causa ao inadimplemento tenha sido devidamente notificada para regularizar tal
situacdo e ndo a faga antes do término do prazo estabelecido na referida notificagdo (que ndo podera ser
inferior a 5 (cinco) dias contados do recebimento da notificacdo).

16. TUTELA ESPECIFICA

16.1. As Partes reconhecem desde ja que este Contrato e o Termo de Cessdo constituem titulo
executivo extrajudicial de acordo com o artigo 535, II do Cddigo de Processo Civil e, portanto, exequivel
nos termos do artigo 632 e seguintes do Codigo de Processo Civil.
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16.2.  As obrigacdes de fazer e de ndo fazer previstas neste Contrato e no Termo de Cessdo serdo
exigiveis, se ndo houver estipulacdo de prazo especifico, no prazo de 10 (dez) dias contados do
recebimento da respectiva notificagdo enviada pela Parte prejudicada. Sera facultada a Parte prejudicada,
ainda, a ado¢do das medidas judiciais necessarias, tais como (a) tutela especifica ou (b) obtengdo do
resultado pratico equivalente, por meio das medidas a que se refere o artigo 461, paragrafo 5°, do Cédigo
de Processo Civil.

16.3. Caso alguma das Partes descumpra qualquer das obrigacdes de dar, fazer ou ndo fazer previstas
neste Contrato, e, notificada para sanar tal inadimplemento, deixe de fazé-lo no prazo, a Parte
prejudicada, independentemente de qualquer outro aviso, interpelacdo ou notificagdo judicial ou
extrajudicial, podera requerer, com fundamento no artigo 273 combinado com o artigo 461 ¢ seus
paragrafos, ambos do Codigo de Processo Civil, a tutela especifica da obrigacdo inadimplida, sem
prejuizo da aplicagdo da multa prevista na Clausula 15.3 acima ou, a seu juizo, promover execugdo da
obriga¢ao de fazer, com fundamento nos artigos 632 e seguintes do Codigo de Processo Civil.

17. CONFIDENCIALIDADE

17.1.  As Partes deste Contrato obrigam-se a manter sigilo e respeitar a confidencialidade dos dados e
informagdes, verbais ou escritos, relativos as operagdes e negocios das outras Partes (incluindo, sem
limitagao, todos os segredos e/ou informagdes financeiras, operacionais, economicas, técnicas e juridicas),
dos contratos, pareceres e outros documentos, bem como de quaisquer copias ou registros destes, contidos
em qualquer meio fisico a que a uma Parte tiver acesso em virtude do presente Contrato (“Informacdes
Confidenciais”), ficando desde ja estabelecido que: (i) as Informag¢des Confidenciais somente poderdo
ser divulgadas aos seus respectivos socios, administradores, procuradores, consultores, prepostos e
empregados, presentes ou futuros, que precisem ter acesso as Informagdes Confidenciais em virtude do
cumprimento das obrigacdes estabelecidas neste Contrato (“Representantes™), e (ii) que a divulgacdo de
quaisquer Informagdes Confidenciais a terceiros, direta ou indiretamente, no todo ou em parte, isolada ou
conjuntamente, no Brasil ou no exterior, por qualquer meio, dependera de prévia autorizagdo, por escrito,
das demais Partes.

17.2.  As Partes ainda comprometem-se a nao utilizar qualquer das Informacgdes Confidenciais em
proveito proprio ou em beneficio de quaisquer terceiros, responsabilizando-se pela violagdo das
obrigacdes previstas nesta Clausula 17 por parte de quaisquer dos Representantes.

17.3.  Excluem-se do compromisso de confidencialidade aqui previsto:

(i)  qualquer informacdo disponivel para o publico de outra forma que ndo pela divulgagdo
indevida das mesmas por qualquer das Partes ou por qualquer de seus Representantes; e

(ii)  qualquer informagdo que ja era comprovadamente de conhecimento de uma ou de todas as
Partes ou de qualquer de seus Representantes antes de ter sido divulgada em funcdo deste
Contrato;

17.4. Caso qualquer das Partes ou qualquer de seus Representantes seja exigida, em virtude de lei, de
decisdo judicial, ou por determinagdo de qualquer autoridade governamental, a divulgar quaisquer das
Informagodes Confidenciais, tal Parte devera comunicar imediatamente tal exigéncia as outras Partes, de
modo que as Partes, em mutua cooperacao, possam buscar as medidas cabiveis, inclusive judiciais, para
preservar as Informag¢des Confidenciais. Caso as medidas tomadas para preservar as Informagdes
Confidenciais ndo tenham éxito ou ndo haja tempo habil para implementa-las, devera ser divulgada
somente a parcela das Informagdes Confidenciais necessaria ao atendimento de lei, decisao judicial ou
determinacdo da autoridade governamental.
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17.5. O dever de confidencialidade previsto nesta Clausula sobrevivera ao término deste Contrato pelo
prazo de 2 (dois) anos, ¢ a violacdo de tal obrigagdo sujeitara o infrator ao pagamento da competente
indenizagdo por perdas e danos que forem apuradas, na forma da legislagdo em vigor.

18. LEI APLICAVEL E FORO

18.1. O presente Contrato, seus Anexos ¢ 0 Termo de Cessdo serdo regidos e interpretados de acordo
com as leis da Republica Federativa do Brasil.

18.2.  As Partes neste ato elegem o Foro da Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, com expressa
exclusdo de qualquer outro, ainda que privilegiado, como competente para dirimir quaisquer davidas e/ou
questdes oriundas deste Contrato e/ou do Termo de Cessao.

19. DISPOSICOES FINAIS

19.1. Todas as notificacdes decorrentes deste Contrato deverfo ser feitas por escrito e serdo
consideradas eficazes: (i) quando entregues pessoalmente a Parte a ser notificada, mediante protocolo; (ii)
apos 5 (cinco) dias contados da postagem de carta com aviso de recebimento a Parte a ser notificada; ou
(iii) no caso de comunicagdes feitas por fax ou por correio eletrdnico, na data de recebimento da
confirmacdo de que a mensagem foi efetivamente recebida, seja por recibo eletrénico emitido pela
maquina utilizada pelo remetente, seja pelo destinatario por meio de telefonema gravado.

19.1.1. Na hipoétese referida no item “(iii)” da Clausula 19.1 acima, os documentos originais
deverdo ser encaminhados ao destinatario em até 2 (dois) Dias Uteis apos o envio da mensagem
eletronica ou do fax. As informagdes de contato abaixo deverdo ser utilizadas pelas Partes para
efeito de toda e qualquer notificagdo a ser enviada no dmbito deste Contrato ou do Termo de
Cessdo:

para o Cedente/Agente de Cobranca:

Banco Volkswagen S.A.

Rua Volkswagen, n° 291

CEP 04344-900 — Sédo Paulo - SP
At: Herbert Luis de Souza
Fax n® (11) 5582-4809

E-mail: herbert.souza@vwf{s.com

para o Fundo/Administrador:

BEM Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.
Cidade de Deus, Prédio Amarelo, 2° andar, Vila Yara

CEP 06029-900 — Osasco/SP

At: Sr. Fabiano Bottignon Kosaka

Fax n°: (11)3684-5645

E-mail: 4010.kosaka@bradesco.com.br / bemdtvm@bradesco.com.br

para o Custodiante:

Banco Bradesco S.A.

Departamento de Acdes e Custodia

Cidade de Deus, Prédio Amarelo, 2° andar, Vila Yara
CEP 06029-900 — Osasco/SP

At: Luis Claudio de Freitas Coelho Pereira

Fax n° (11) 3684-5645
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E-mail: 4010.lclaudio@bradesco.com.br / 4010.fidc3@bradesco.com.br

19.1.2. As Partes poderdo alterar os enderegos para recebimento de comunicagdes relativas a este
Contrato mediante notificacdo as demais.

19.2.  Qualquer alteracdo ao presente Contrato somente serd considerada valida e eficaz se feita por
escrito, assinada por todas as Partes, e registrada nos termos da Clausula 10 acima.

19.3.  As Partes celebram este Contrato em carater irrevogavel e irretratavel, obrigando-se ao seu fiel,
pontual e integral cumprimento por si e por seus sucessores e cessiondrios a qualquer titulo.

19.4. O presente Contrato constitui o unico ¢ integral acordo entre as partes com respeito ao presente
negocio, substituindo todos os outros documentos, cartas, memorandos ou propostas anteriores a presente
data.

19.5. E expressamente vedada a cess@o a terceiros, por qualquer das Partes, de quaisquer direitos e
obrigacdes aqui previstos, sem o prévio consentimento das demais Partes.

19.6. Os direitos de cada Parte previstos neste Contrato (i) sdo cumulativos com outros direitos
previstos em lei, a menos que expressamente as excluam; e (i) s6 admitem rentncia por escrito e
especifica. O ndo exercicio, total ou parcial, de qualquer direito decorrente do presente Contrato, ou do
Termo de Cessdo, ndo implicara novagao da obrigacdo ou renuncia ao respectivo direito por seu titular.

19.7. Os anexos a este Contrato sdo dele parte integrante e inseparavel. Em caso de davida ou
discrepancia entre o Contrato e quaisquer de seus anexos, prevalecera o disposto neste Contrato.

19.8. Se qualquer disposi¢do deste Contrato, ou do Termo de Cessdo, for considerada invalida e/ou
ineficaz, as Partes deverfo empregar seus melhores esforgos para substitui-la por outra de conteudo
similar e com os mesmos efeitos. A eventual invalidade e/ou ineficacia de uma ou mais cldusulas ndo
afetara as demais disposi¢des do presente Contrato ou do Termo de Cessao.

E, por estarem assim justas e contratadas, as Partes assinam o presente instrumento em 4 (quatro) vias de
igual forma e teor, para um so efeito, na presenga das 2 (duas) testemunhas abaixo identificadas.

Osasco, [*] de [*] de 2013.

BANCO VOLKSWAGEN S.A.
Por: Por:
Cargo: Cargo:

DRIVER BRASIL TWO BANCO VOLKSWAGEN FIDC FINANCIMENTO DE VEICULOS
(por BEM Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Por: Por:
Cargo: Cargo:

BANCO BRADESCO S.A.

Por: Por:
Cargo: Cargo:
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Testemunhas:

Nome: Nome:
CPF: CPF:
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ANEXO I

TERMO DE CESSAO DE DIREITOS CREDITORIOS

Este Anexo ¢ parte do integrante do “Contrato de Promessa de Cessdo e Aquisi¢ao de Direitos de
Crédito” celebrado em [¢] de [¢] de 2013, entre Cedente, Fundo, Administrador e Custodiante.

Cedente: Banco Volkswagen S.A.
CNPJ/MF: 59.109.165/0001-49

Cessionario: Driver Brasil Two Banco Volkswagen Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
Financiamento de Veiculos
CNPJ/MF: 17.920.603/0001-04

Administrador(a): BEM Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.
CNPJ/MF: 00.066.670/0001-00

Preco de aquisiciao: RS [*]

Pelo presente instrumento particular e na melhor forma de direito, o Cedente e o Cessionario acima
qualificados, sendo o Cessiondrio representado pelo Administrador, também acima qualificado, ambos
devidamente representados, sdo doravante conjuntamente denominados “Partes”, resolvem, de forma
irrevogavel e irretratavel, celebrar o presente Termo de Cessdo, que se regera pelas clausulas e condigdes
a seguir especificadas:

1. Os termos nao definidos no presente Termo de Cessao terdo os significados a eles atribuidos no
Contrato. Todas as condi¢des relativas a presente cessdo que ndo estiveram expressamente estabelecidas
neste Termo de Cessdo encontram-se descritas no Contrato.

2. Pelo presente Termo de Cessdo, o Cedente cede e transfere ao Cessionario, sem qualquer direito
de regresso ou coobrigacdo do Cedente, os Direitos Creditorios descritos na Lista de Direitos Creditdrios
Elegiveis Cedidos, anexa ao presente Termo de Cessdo, pelo Preco de Aquisi¢ao acima especificado, nos
termos da Clausula 5.1 do Contrato, pelo que o Cedente d4 ao Cessiondrio a mais ampla, geral,
irrevogavel e irretratavel quitacdo, para nada mais reclamar, seja a que tempo e titulo for.

3. O Cedente devera entregar os documentos representativos dos Direitos Creditorios Elegiveis
Cedidos ao Cessionario ou a quem este indicar para fins de cobranga, ajuizamento de ago, apresentagdo
de defesa ou recurso relativamente a quaisquer dos Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos, no prazo
maximo de 15 (quinze) dias da solicitagdo feita neste sentido, ou ainda, em prazo menor, se assim for
solicitado, se possivel.

4. O Cedente declara estar ciente do disposto na Lei n.° 9.613/98, sobre crimes de lavagem de
dinheiro, e normas complementares editadas pelo Conselho Monetario nacional e pelo Banco Central do
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Brasil, e, ainda, que o representante do Cessionario, por forga da lei, esta obrigado a comunicar ao Banco
Central do Brasil a ocorréncia de determinados fatos previstos nas referidas normas.

5. A presente cessdo ¢ feita em carater irrevogavel e irretratavel, excluida expressamente a clausula
de arrependimento, e obrigas as Partes e seus sucessores a qualquer titulo.

6. O presente Termo de Cessdo sera regido e interpretado em conformidade com as leis da
Republica Federativa do Brasil.

7. As Partes, pelo presente Termo de Cessao, irrevogavelmente concordam em submeter ao Foro da
Cidade de Osasco, quaisquer divergéncias que venham a resultar do presente Termo de Cessdo com a

renuncia de qualquer outro, por mais privilegiado que seja.

As partes assinam o presente Termo de Cessdo em 4 (quatro) vias, cada qual com o mesmo teor e para um
Unico propdsito e efeito, na presenca das duas testemunhas abaixo assinadas.

Osasco, [*] de [*] de 2013.

BANCO VOLKSWAGEN S.A
Por: Por:
Cargo: Cargo:

DRIVER BRASIL TWO BANCO VOLKSWAGEN FIDC FINANCIAMENTO DE VEiCULOS
(por BEM Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.)

Por: Por:

Cargo: Cargo:

BANCO BRADESCO S.A.

Por: Por:
Cargo: Cargo:
Testemunhas:

Nome: Nome:
CPF: CPF:
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ANEXO C

Suplemento de Emissdo de Cotas Seniores ¢ de Cotas Subordinadas Mezanino do Fundo
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ANEXO 1V
DO REGULAMENTO DO
DRIVER BRASIL TWO BANCO VOLKSWAGEN FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS FINANCIAMENTO DE VEICULOS

SUPLEMENTO AO REGULAMENTO DO DRIVER BRASIL TWO BANCO VOLKSWAGEN FUNDO
DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS FINANCIAMENTO DE VEICULOS

Os termos e expressoes estabelecidos abaixo terdo os mesmos significados a eles atribuidos no Regulamento do
Driver Two Banco Volkswagen Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Financiamento de Veiculos, que
constitui parte integrante e insepardvel deste Suplemento.

Caracteristicas da Primeira Emissdao do DRIVER BRASIL TWO BANCO VOLKSWAGEN FUNDO DE

INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS FINANCIAMENTO DE VEICULOS

Quantidade de Classes da
Primeira Emissdo

Uma classe de Cotas Seniores e duas classes de Cotas Subordinadas, quais
sejam, as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Junior.

Quantidade de Cotas Seniores
emitidas

38.280 (trinta e oito mil duzentas e oitenta) Cotas Seniores.

Quantidade de Cotas
Subordinadas Mezanino emitidas

1.720 (mil setecentas e vinte) Cotas Subordinadas Mezanino.

Quantidade de Cotas
Subordinadas Junior emitidas

3.400 (trés mil e quatrocentas) Cotas Subordinadas Junior.

Quantidade Total de Cotas
emitidas

43.400 (quarenta e trés mil e quatrocentas) Cotas.

Preco de Emissdo das Cotas

R$25.000,00 (vinte e cinco mil reais) na Data de Emissdo.

Valor Total da Primeira Emissao

R$1.085.000.000,00 (um bilhdo e oitenta e cinco milhdes reais).

Quantidade Adicional e Lote
Suplementar

Os Coordenadores distribuiram um lote suplementar de 6,33% (seis virgula|
trinta e trés por cento) da quantidade de Cotas Seniores inicialmente ofertadal
e 7,50% (sete virgula cinquenta por cento) da quantidade de Cotas|
Subordinadas Mezanino inicialmente ofertada, nas condi¢does e pregos|
descritos no Prospecto e neste Suplemento, o que representou um aumento|
2.280 (duas mil duzentas e oitenta) Cotas Seniores e de 120 (cento e vinte),
Cotas Subordinadas Mezanino em relagdo as Cotas Seniores e as Cotas
Subordinadas Mezanino originalmente ofertadas, respectivamente.
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Subscrigcdo de Cotas Seniores

Nos termos do artigo 18 da Instrugio 400/03, conforme alterada, a subscrica
das Cotas Seniores deverd ocorrer no prazo médximo de 6 (seis) meses|
contados a partir da publicacdo do antincio de inicio da distribui¢do das Cotas|
objeto do presente Suplemento.

Subscrigdo de Cotas
Subordinadas Mezanino

Nos termos do artigo 18 da Instru¢do 400/03, conforme alterada, a subscrigdo
das Cotas Subordinadas Mezanino deverda ocorrer no prazo maximo de 6|
(seis) meses contado a partir da publicagdio do antincio de inicio da|
distribui¢ao das Cotas objeto do presente Suplemento.

Benchmark das Cotas Seniores

Desde que os resultados da carteira do Fundo permitam, a distribui¢do dos|
rendimentos da carteira do Fundo para as Cotas Seniores serd correspondente|
a 100% (cem por cento) da variacdo acumulada das taxas médias didrias dos|
DI - Depésitos Interfinanceiros de um dia, Extra-Grupo (Taxas DI), calculadas|
e divulgadas pela CETIP S.A. — Mercados Organizados, base 252 Dias|
Uteis, acrescido de spread de 0,92% (zero virgula noventa e dois por cento)
ao ano, definido em procedimento de bookbuilding, incidente sobre o valor]
da Cota Sénior, ou seu saldo ndo amortizado, a partir da Data de Emissao, €|
incorporados diariamente ao valor de cada Cota Sénior.

Benchmark das Cotas
Subordinadas Mezanino

Desde que os resultados da carteira do Fundo permitam, a distribui¢do dos|
rendimentos da carteira do Fundo para as Cotas Subordinadas Mezanino serd
correspondente a 100% (cem por cento) da variacdo acumulada das taxas|
médias didrias dos DI - Depésitos Interfinanceiros de um dia, Extra-Grupo|
(Taxas DI), calculadas e divulgadas pela CETIP S.A. — Mercados|
Organizados, base 252 Dias Uteis, acrescido de spread de 1,70% (um|
virgula setenta por cento) ao ano, definido em procedimento de bookbuilding,
incidente sobre o valor da Cota Subordinadas Mezanino, ou seu saldo nao|
amortizado, a partir da Data de Emissdo, e incorporados diariamente ao valor|
de cada Cota Subordinada Mezanino.

Amortizagdo das Cotas

Devera ocorrer mensalmente em cada Data de Amortizacdo, observada a
Ordem de Prioridade prevista no item 14.1 do Regulamento.

Quantidade total de Cotas do
Fundo apés a realizacdo da
Primeira Emissdo, se subscritas e
integralizadas 100% das Cotas da
Primeira Emissdo

43.400 (quarenta e trés mil e quatrocentas) Cotas.

Patriménio liquido total do
Fundo na data de registro do
Fundo ou antes da Primeira
Emissdo

R$0.,00.
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Patriménio liquido total do
Fundo, se subscritas e
integralizadas 100% das Cotas da
Primeira Emissdao

R$1.085.000.000,00 (um bilhdo e oitenta e cinco milhdes reais).

As Cotas Seniores serdo registradas para distribuicdio no MDA — Méddulo de
Negociacdo das Cotas Seniores | Distribui¢do de Ativos e negociagdo no mercado secunddrio no SF — Mdédulo de|
Fundos, ambos administrados pela CETIP S.A — Mercados Organizados.

As Cotas Subordinadas Mezanino serdo registradas para distribuicdo no MDA —

Negociacdo das Cotas Moédulo de Distribui¢do de Ativos e negocia¢do no mercado secunddrio no SF —
Subordinadas Mezanino Modédulo de Fundos, ambos administrados pela CETIP S.A — Mercados|
Organizados.

Este suplemento deverd registrado junto ao Cartério de Registro de Titulos ¢

Registro Documentos da Cidade de Osasco, Estado de Sdo Paulo.
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ANEXO D

Relatério de Classificagdo de Riscos
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% STANDARD & POOR’S -
'@ RATINGS SERVICES OPERACOES ESTRUTURADAS

MEBRAW HILL FINANCIAL

Data de Publicagdo: 24 de outubro de 2013
Relatério de Rating Preliminar

Driver Brasil Two Banco Volkswagen Fundo de Investimento em

Direitos Creditérios Financiamento de Veiculos
Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino

Ratings Preliminares em Outubro de 2013

Instrumento Ratings Subordinagéo Inicial Montantsiirsliminag(Em fencimeniofLegal

Milhoes) Final
. brAAA (sf) 72 meses apos a
Cotas Seniores Preliminar 10% R$ 900 emissdo
Cotas Subordinadas Aoy ® 72 meses ap6s a
N brA+ (sf) Preliminar’ 6% R$ 40 et
Cotas Subordinadas Néo Classificada Néo Aplicavel R$ 70 Nao Aplicavel

*O rating de crédito é preliminar, uma vez que a documentagéo final, com seus respectivos suplementos, ainda nao esta
disponivel. A atribuigdo de um rating final condiciona-se ao recebimento da documentag&o apropriada pela Standard & Poor’s.
Quaisquer informagbes subsequentes poder&o resultar na atribuicdo de um rating final diferente do preliminar. Este relatério de
rating preliminar baseia-se em informagdes obtidas até xx de outubro de 2013 e n&o constitui uma recomendagéo para compra,
manutengéo ou venda de titulos.

Resumo da Transagao

O Driver Brasil Two Banco Volkswagen Fundo de Investimentos em Direitos Creditérios
Financiamento de Veiculos (Driver Brasil Two FIDC) é um condominio fechado com vencimento
legal em 72 meses. O montante preliminar a ser emitido é de até R$ 900 milhdes para as cotas
seniores e R$ 40 milhdes para as cotas subordinadas mezanino. A carteira de direitos creditorios
do FIDC é composta por contratos de financiamento de veiculos novos,seminovos e usados,
garantidos por alienagao fiduciaria, originados pelo Banco Volkswagen S.A.Brasil para clientes
brasileiros, que atendam aos critérios de elegibilidade e as condi¢cdes de cesséo definidas no
regulamento do FIDC.

As cotas seniores e subordinadas mezanino do Driver Brasil Two FIDC buscardo um retorno-alvo
equivalente a Taxa DI Over acrescida de um spread a ser definido em processo de bookbuilding.
As cotas subordinadas ndo tém uma meta de rentabilidade, porém deveréo se beneficiar dos
eventuais retornos excedentes gerados pela carteira de direitos creditérios.

O reforgo de qualidade de crédito disponivel é proporcionado pela subordinagdo de cotas, inicial de
10% para as cotas seniores e 6% para as cotas mezanino e de uma reserva de liquidez
equivalente a 1%. O FIDC também pode se beneficiar de um spread excedente estimado em 2%.

Caracteristicas Notérias da Transagao

Essa transagdo sera a segunda operagéo publica de securitizagdo do BVW no Brasil. O Driver
Brasil Two FIDC tera uma carteira estatica. Tradicionalmente, as securitizagdes lastreadas por
financiamento de veiculos no Brasil possuem uma natureza rotativa. O Driver Brasil Two FIDC
contard com amortizagdes em regime de caixa, uma vez estabelecidos os gatilhos de
desempenho, podendo ocorrer desde o primeiro més de operagéo.

Essa operagéo possui protegdo de crédito proporcionada pelo spread excedente, pela reserva de
liquidez (equivalente a 1%) e pela subordinagdo de cotas (inicial de 10% para as cotas seniores e
de 6% para as cotas subordinadas mezanino). Além disso, o FIDC podera realizar contratos de
swap balanceados pelo patriménio liquido das cotas que buscam neutralizar o risco de
descasamento de taxa de juros.
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Participantes da Transagdo

FIDC: Driver Brasil Two Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Financiamento de Veiculos (Driver Brasil Two FIDC)
Administrador: BEM Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda

Custodiante: Banco Bradesco S.A.

Gestor: BRAM Asset Management S.A. DTVM

Conta bancéria: Banco Bradesco S.A.

Banco arrecadador: Banco Bradesco S.A., Banco do Brasil S.A., Banco Itat-Unibanco S.A.

Originador e agente de cobranga: Banco Volkswagen S.A.

Fundamentos
Os ratings preliminares ‘brAAA (sf)’ e ‘brA+ (sf) atribuidos, respectivamente, as cotas seniores e as
cotas subordinadas mezanino do Driver Brasil Two FIDC:

e Risco de Crédito: A adequagao da analise do fluxo de caixa da operagdo em relagéo a
protegao de crédito proporcionada pela estrutura da operagéo, considerando diversos
cenarios de estresse, conforme a categoria de rating proposta, e o indice de perda em
cenario de caso-base determinado pela analise do desempenho histérico da carteira
selecionada. A analise esta descrita na nossa metodologia de principios de rating de crédito
(Principios dos Ratings de Crédito, publicada em 16 de fevereiro de 2011). De acordo com o
histérico de inadimpléncia do originador desde 2005, o indice de perda em um cenario de
caso-base foi definido em 3,25%. Para uma categoria de rating ‘orAAA’, assumimos um fator
de estresse equivalente a 4,5x e para a categoria de rating ‘brA’, 2,75x. Dessa forma, em
nosso modelo de fluxo de caixa, testamos uma perda estressada de 14,6% (4,5 x 3,25%)
para as cotas seniores e 9,0% (2,75 x 3,25%) para as cotas subordinadas mezanino. Além
disso, consideramos um indice de recuperagdo em relagdo a perda bruta equivalente a 30%

e Risco Operacional: A capacidade do administrador, gestor, custodiante e do agente de
cobranca do FIDC de cumprir com as obrigagdes que Ihes foram designadas nos
documentos da operagéo. Além disso, também avaliamos a possibilidade de substituicao
dos participantes, os possiveis efeitos sobre a capacidade de pagamento da transagéo,
ap6s a falha do cumprimento de suas obrigagdes por um dos participantes, e os
mecanismos de mitigagdo e corregdo disponiveis para evitar a ocorréncia de erros ou limitar
seus efeitos sobre a capacidade de pagamento da transagéo.

e Risco de Contraparte: O risco de contraparte dos dos agentes de arrecadagéo, os bancos
Bradesco S.A., Banco do Brasil S.A., Banco Itad-Unibanco S.A. e do provedor da conta
bancaria da transagao, o Banco Bradesco S.A. (Metodologia e Premissas da Estrutura de
Risco de Contraparte”, publicado em 25 de junho de 2013), os quais sao classificados pela
Standard & Poor’s em uma categoria de rating consistente com o rating atribuido as cotas
seniores do Driver Brasil Two FIDC. O FIDC podera contratar operacdes de swap para
proteger-se contra o risco de descasamento de taxa de juros. Em nossas andlises também
consideramos a contraparte do derivativo. Segundo o regulamento do FIDC, a contraparte
do contrato de swap devera ser uma instituigdo com rating da Standard & Poor’'s em uma
categoria ‘brAAA’, categoria de rating consistente com o rating atribuido as cotas seniores
do Driver Brasil Two FIDC. As instituigdes elegiveis a contraparte do contrato de swap s&o o
Banco Bradesco S.A., Banco Santader Brasil S.A., Banco Itat-Unibanco S.A. e HSBC Bank
Brasil S.A.

e Risco Legal: O Driver Brasil Two FIDC é um veiculo de investimento que atende aos
critérios da Standard & Poor’s em relagéo ao isolamento da insolvéncia dos participantes e
quanto a transferéncia dos ativos. O Banco Volkswagen Brasil cedera a titularidade, os
direitos e interesses sobre os direitos creditérios cedidos.

o Estabilidade do Rating: Em nossa analise, consideramos o efeito de um estresse
moderado nas variaveis econémicas e, em ultima instancia, seu efeito sobre os ratings
atribuidos (ver “Anélise de Cenario e Sensibilidade de Operagées Estruturadas Latino-
Americanas: Os Efeitos das Variaveis do Mercado Regional”, publicado em 21 de junho de
2012”). Analisamos os efeitos de mudancgas nas premissas assumidas no modelo de fluxo
de caixa do FIDC, e os resultados encontrados estdo em linha com nosso critério de
estabilidade de ratings (“Metodologia: Critérios de estabilidade de crédito”, publicado em 3
de maio de 2010).
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e Perspectiva Setorial: Consideramos que as pressdes negativas em relagéo ao
desempenho das carteiras de crédito ao consumo diminuirdo em 2013 em razédo da melhora
na composigcdo da divida dos consumidores, e das politicas mais restritas na concessao de
financiamento de veiculos. Apesar desta perspectiva, ainda esperamos que os niveis de
inadimpléncia dos créditos ao consumo, em 2013, sejam superiores a média histérica de
inadimpléncia para esses ativos. Além disso, em nossa opinido os financiamentos de
veiculos sdo mais sensiveis a condi¢cdes adversas na economia que outros créditos
relacionados ao consumo, como os créditos consignados.

Qualidade de Crédito dos Ativos Securitizados

Colateral

A carteira de direitos creditérios do Driver Brasil Two FIDC sera composta por contratos de
financiamento de veiculos novos,seminovos e usados, garantidos por alienagéo fiduciaria,
originados pelo Banco Volkswagen no Brasil para clientes brasileiros, que atendam aos critérios de
elegibilidade e as condi¢es de cesséo definidas no regulamento do FIDC. Os direitos creditorios
serdo representados por Cédulas de Crédito Bancario (CCB) relativas ao fianciamento de veiculos
na modalidade de crédito direto ao consumidor (CDC — Veiculos).

Politica de Investimento, Condigdes de Cessao e Critérios de Elegibilidade

O regulamento da operagéo especifica a politica de investimentos, as condigdes de cesséo e os
critérios de elegibilidade a serem observados na aquisi¢céo dos direitos creditérios. Tais critérios
atuam como forma de mitigagéo do risco de deterioragdo da qualidade de crédito da carteira do
FIDC.

O custodiante sera responsavel por verificar regularmente se os critérios de elegibilidade estao
sendo atendidos. O originador verificara as condigdes de cessdo, enquanto que a politica de
investimento devera ser verificada pelo gestor do FIDC.

A politica de investimento do FIDC afirma que apds 90 dias do inicio de suas atividades, no minimo
50% do Patrimdnio Liquido (PL) do FIDC esteja alocado em direitos creditérios, rspeitando os
limites estabelecidos pelo orgéo regulador (CVM). Em relagéo a parcela do PL que néo sera
alocada em direitos creditorios, o FIDC podera investir em titulos emitidos pelo Tesouro Nacional
ou em operagdes compromissadas emitidas pelo Tesouro Nacional, e cotas de fundos de
investimento em renda fixa lastreados por esses titulos.

As categorias de investimentos citadas acima s&o consistentes com o nosso critério para
investimentos temporarios (“Critérios de investimento global para investimentos temporarios em
contas de transag&o”, publicado em 31 de maio de 2012), uma vez que nosso critério considera
que as emissdes de divida direta de um pais com classificagdo de rating possuem o mesmo rating
do pais emissor. Dessa forma, o rating dos investimentos temporarios do FIDC estdo em linha com
a categoria de rating atribuida as cotas do Driver Brasil Two FIDC.

Adicionalmente, a politica de investimento estabelece:

e O FIDC nao podera realizar operac¢des nas quais o administrador ou gestor atuem como
contraparte;

e O FIDC podera realizar operagdes de contrato de swap com o objetivo de neutralizar o risco
de descasamento de taxa de juros;

As principais condigbes de cessdo que os direitos creditdrios devem atender, antes de sua
aquisicéo séo:

e Os direitos creditorios deverao ter prazo original entre cinco parcelas e 60 parcelas;

e Os direitos creditorios deverao ter prazo remanescente entre trés parcelas e 58 parcelas;

o Na data de aquisigado pelo menos duas parcelas dos direitos creditorios deverao ter sido
pagas;
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e A alienagéo fiduciaria sera adquirida pelo FIDC juntamente com o direito creditério na data
da cesséao;

Os principais critérios de elegibilidade que os direitos creditorios devem atender, de maneira
pro forma, antes de sua aquisi¢éo, séo:

e O somatério do valor nominal dos direitos creditérios, representados por Cédulas de Crédito
Bancario (CCBs), de um mesmo devedor nio podera exceder R$ 100 mil;

e Os direitos creditérios representados por CCBs deverao ser relativos a financiametno de
veiculos na modalidade de crédito direto ao consumidor (CDC - Veiculos);

e Os devedores dos direitos creditérios ndo podem apresentar, no momento da cessao,
direitos creditérios vencidos e nao pagos ao FIDC;

e O prazo maximo de vencimento dos direitos creditérios deve ser inferior a data de
vencimento do FIDC;

Analise da Carteira Estatica

A carteira preliminar que dara lastro a operagéo é constituida por 58.021 empréstimos com um
saldo, descontado o principal, de R$ 1.000.009.947,83. Entendemos que a carteira que
efetivamente compora o FIDC, devera apresentar caracteristicas semelhantes a carteria preliminar
apresentado neste relatério. Os financiamentos de carros novos representam 90,7% da carteira
preliminar, enquanto os seminovos e usados representam, respectivamente, 7,9% e 1,5%.
Financiamentos de modelos da Volksvagen representam 95,5% da carteira estatica. A distribuicdo
geografica mostra uma carteira diversificada: a maior concentragéo esta no Estado de Sdo Paulo,
25,4%.

As tabelas 1 a 4 abaixo apresentam as principais caracteristicas do conjunto de créditos.

Tabela 1 - Prazo Original do Financiamentos por Prestagées

& - 3 ; c Percentual dos Vglo! o Percentual do
i I -
Em Milhes
01-12 1.945 3.4% R$ 17,2 1,7%
13-24 8.066 13,9% R$ 114,6 11,5%
25-36 12.599 21,7% R$ 184.,8 18,5%
37-48 16.286 28,1% R$ 287.4 28,7%
49 - 60 19.125 33,0% R$ 396,0 39,6%
Total 58.021 100,00% R$ 1.000,0 100,00%
Periodo Rg'[r;zri;zsscente dos r;"l‘:l:'quew de r;rerz_:entu?‘lutio(f/u) PirY:iI:arlczgs) ':ﬁi?,;:?: o;:;)
Em Milhées
01-12 9.921 17,1% R$ 67,5 6,8%
13-24 16.145 27,8% R$ 229,0 22,9%
25-36 15.214 26,2% R$ 2834 28,3%
37-48 11.250 19,4% R$ 272,0 27,2%
49 - 60 5.491 9,5% R$ 148,1 14,8%
Total 58.021 100,00% R$ 1.000,0 100,00%

Tabela 3 - Distribuigdo Geografica

Percentual dos

Estado Numero de e e Valor do Pincipal (R$) Em Percentual do Principal
Financiamentos %) MilhGes (%)
SP 15.304 26,4% R$ 253,70 25,4%
MG 5.605 9,7% R$ 91,20 9,1%
RJ 4.281 7.4% R$ 79,00 7,9%
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PR 4.607 7,9%
SC 4.015 6,9%
RS 4.366 7,5%
GO 2.879 5,0%
BA 2722 4,7%
PE 1.877 3.2%
CE 1.602 2,8%
PA 1.170 2,0%
DF 1.017 1,8%
MS 1.042 1,8%
MT 874 1,5%
ES 913 1,6%
PB 789 1,4%
MA 661 1,1%
AL 721 1.2%
RN 589 1,0%
SE 568 1,0%
PI 521 0,9%
AM 466 0,8%
RO 491 0,8%
TO 296 0,5%
AC 262 0,5%
AP 225 0,4%
RR 158 0,3%
Total 58.021 100,00%

bela 4 - Taxa de Juros Paga pelo Devedor

Taxa de Juros Efetiva Paga Numero de
pelo Devedor Financiamentos
>=0<=25% 3.549
>25<=50% 251
>50<=75% 118

>75<=10,0% 230
>10,0<=12,5% 3.017
>12,5<=15,0% 7,387
>15,0<=17,5% 9.670
>17,5<=20,0 % 18.219
>20,0<=225% 8.707
>225<=25,0% 4.489
>25,0 2.384
Total 58.021

R$ 78,60 7.9%
R$ 70,60 71%
R$ 70,50 71%
R$ 50,00 5,0%
R$ 45,10 4,5%
R$ 32,90 3,3%
R$ 27,70 2,8%
R$ 22,60 2,3%
R$ 21,80 2,2%
R$ 18,60 1,9%
R$ 17,20 1,7%
R$ 15,20 1,5%
R$ 13,90 1,4%
R$ 12,40 1.2%
R$ 12,10 1.2%
R$ 10,80 1,1%
R$ 10,20 1,0%
R$ 9,30 0,9%
R$ 9,10 0,9%
R$ 8,90 0,9%
R$ 5,80 0,6%
R$ 5,00 0,5%
R$ 4,80 0,5%
R$ 3,20 0,3%
R$ 1.000,0 100,00%

Percentual dos
Finaciamentos

(%)
6,1%
0,4%
0,2%
0,4%
5,2%
12,7%
16,7%
31,4%
15,0%
7,7%
4,1%

100,00%

Tabela 5 — Comparacéao da Carteira do Driver Brasil Two FIDC e do

Estatisticas da Carteira
Saldo de Empréstimos, Descontado o Principal
Saldo Nominal de Empréstimos
Numero de Financiamentos
Média de Empréstimos, Descontado o Principal (mil)
Média Ponderada do Prazo Original (Meses)
Média Ponderada do Priodo Remanescente (Meses)
Média Ponderada de Parcelas Pagas

Taxa Média Ponderada de Desconto

Pincipal | Porcentusldo
Em SVIRifr)lées (%)
R$ 53,9 5,4%
R$ 4,9 0,5%
R$2,3 0,2%
R$ 3,7 0,4%
R$ 43,9 4,4%
R$ 113,2 11,3%
R$ 165,6 16,6%
R$ 308,9 30,9%
R$ 183,5 18,4%
R$ 81,6 8,2%
R$ 38,4 3,8%
R$ 1.000,0 100,00%

iver Brasil One FIDC

Driver Brasil Two FIDC Driver Brasil One FIDC
1.000.009.947,83
1.216.172.416,25
58.021,00

17,24
47,10
32,90
14,20
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Média de Pagamentos Iniciais 30,5% 31,0%

Financiamentos de Veiculos Novos 90,7% 89,9%
Financiamentos de Veiculos Seminovos 7,9% 8,2%
Financiamentos de Veiculos Usados 1,5% 1,9%

1° 25,4% 25,0%

2° 9,1% 8,8%

Representacéo dos Cinco Maiores Estados 3° 7,9% 7.3%
4° 7.9% 7,9%

5° 71% 6,9%

Definigdo da Perda Base

Recebemos os dados histéricos dos contratos originados pelo Banco Volkswagen Brasil entre 2005

e 2012. As analises foram realizadas com base em 90 categorias de empréstimos divididas de
acordo com o prazo original dos empréstimos, o pagamento inicial (entrada) e o tipo de veiculo
(novo, seminovo e usado). A partir da analise dos dados histéricos, derivamos a nossa premissa
de indice de perda bruta (o indice de perda é calculado como a soma de créditos pagos com

Girafico 1
Atraso Acima de 180 Dias- Originagédo entre 20052012

T

Baseado em carteira com caracteristicas semelhantes na sua origem, estimamos um indice de
perda bruta projetada de 6,6%. Ap6s ajustar esse indice pelo envelhecimento da carteira atual,
pela defasagem nas futuras perdas (a qual assumimos ser de seis meses) e pelo saldo

remanescente da carteira atual, quando comparado com o da origem, a estimativa para o indice de

perda bruta em cenario de caso-base foi de 3,25%.

Analise de Crédito

A Standard & Poor’s analisa o grau de suficiéncia do fluxo de recursos para pagar os cotistas no
prazo estipulado. Para se determinar o rating atribuido, submetemos nossa analise de fluxo de
caixa a varios cenarios de estresse, considerando-se como caso-base o indice de perda
determinado pela analise do desempenho histérico da carteira selecionada (conforme descrito na
secdo “Definigdo do Indice de Perda Bruta em Cenério de Caso-Base” acima). O indice de perda
foi multiplicado por um fator de estresse de crédito, determinado pelo cenario construido para os
ratings almejados, inclusive com a incorporagdo de informagdes qualitativas, como os critérios de
elegibilidade do FIDC, e as praticas de originacdo e mercado-alvo do originador. Para se
determinar a forga e a resisténcia dos fluxos e estruturas de caixa, o reforco de qualidade de
crédito foi entdo submetido a outros testes de estresse, utilizando-se diferentes variaveis com o
objetivo de avaliar a viabilidade do pagamento das cotas.
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O indice de perda bruta adotado (3,25%) foi submetido a um fator de perda de crédito para refletir
os cenarios de rating ‘brAAA (sf)’ e ‘brA+ (sf), dadas as condigbes da estrutura. Utilizamos os
multiplos de estresses de 4,5x para as cotas seniores e de 2,75x para as cotas subordinadas
mezanino.

O fluxo de caixa resultante foi testado aplicando-se um indice de severidade de perda de crédito
igual a 14,6% (3,25% x 4,5x) para as cotas seniores, de acordo com diversos cenarios de
distribuicdo de perdas. O fluxo de caixa se mostrou suficiente para cobrir perdas iguais ou
superiores a 14,6% em todos os cenarios testados para o rating considerado (cenarios de 1 a 4 na
tabela 6).

Tabela 6 - Resumo e Resultados dos Cenarios de Estresse Aplicados as Cotas Seniores

Cenario 1 Cenario 2 Cenario 3 Cenario 4
Perdas de crédito* 16,2% 16,3% 16,1% 15,5%
Curva de Perda Curva de Perda 1 Curva de Perda 2 Curva de Perda 3 Curva de Perda 4

* Percentual da perda total aplicado sobre o fluxo de vencimentos projetado de cada més, até o vencimento das cotas seniores.

Para as cotas subordinadas mezanino foi aplicado um indice de severidade de perda de crédito
igual a 9,0% (3,25% x 2,75x), de acordo com diversos cenarios de distribuigdo de perdas. O fluxo
de caixa se mostra suficiente para cobrir perdas iguais ou superiores a 9,0% em todos os cenarios
testados para o rating considerado (cenarios de 1 a 4 na tabela 7).

Tabela 7 - Resumo e Resultados dos Cenarios de Estresse Aplicados as Cotas Subordinadas Mezanino

Cenario 1 Cenario 2 Cenario 3 Cenario 4
Perdas de crédito* 10,5% 10,5% 10,4% 9,8%
Curva de Perda Curva de Perda 1 Curva de Perda 2 Curva de Perda 3 Curva de Perda 4

* Percentual da perda total aplicado sobre o fluxo de vencimentos projetado de cada més, até o vencimento das cotas seniores.

Grafico 2
Curvas de Perda™
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* Percentual da perda total aplicado sobre o fluxo de vencimentos projetado de cada més, até o
vencimento das cotas seniores.

Recuperagao

Os dados de recuperacéo fornecidos pelo BVW foram limitados, sendo assim estimamos o nivel de
recuperagéo pela comparagéo entre o indice de perda bruto (atraso acima de 180 dias) e o indice
de perda liquido (atraso acima de 360 dias). Assumiu-se assim uma taxa de recuperagdo de 30%
em cenario-base, com um periodo de 12 meses para o inicio da recuperagao.

Risco de Pré-Pagamento

Eventos de pré-pagamento dos ativos que déo lastro ao Driver Brasil One FIDC podem prejudicar
o fluxo de caixa da operag&o ao reduzirem a margem excedente proporcionada pelas taxas de
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juros dos contratos quando comparadas a taxa de cessao utilizada na definicdo do prego de
aquisicdo dos direitos creditérios. Construimos um cenario de estresse para pré-pagamentos, com
a maior taxa histérica de pré-pagamentos mensal anualizada, que representa 19,3%.

Grafico 3
Curva de Pre-Pagamento Aplicada
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S
wl/

Periodo i 23 33 47 a9

Analise de Cenarios e Estabilidade do Rating

Em nossa andlise de cenarios nés consideramos o impacto de mudancgas na perda em cenario de
caso base da operagao na estrutura de fluxo de caixa da operagéo e, consequentemente seu efeito
sobre os ratings atribuidos. Consideramos que todas as outras premissas foram mantidas
constantes.

Testamos seis cenadrios de perda para cada cota, conforme exposto na tabela 8 e 9. Os cenarios
de transicéo de ratings s&o consistentes com nosso critério de estabilidade de rating.

Tabela 8- Cenario de Sensibilidade para Cotas Seniores

Estresse Perda Base Rating Hipotético
Caso-Base 3,30% brAAA
10% 3,60% brAA+
20% 3,90% brAA
30% 4,20% brAA
40% 4,60% brAA-
50% 4,90% brAA-

Considerando-se os mecanismos de reforgo de crédito disponiveis as cotas seniores, a estrutura
de fluxo de caixa poderia suportar uma perda acumulada de 15,5% e, ainda assim, o FIDC teria
condigbes de honrar o pagamento integral do resgate de suas cotas seniores, sob o cenario de
estresse atualmente aplicado pela Standard & Poor’s na atribuicdo de um rating na categoria
‘brAAA’.

Tabela 9 - Cenario de Sensibilidade para Cotas Mezanino

Estresse Perda Base Rating Hipotético
Caso-Base 3,30% brA

10% 3,60% brA-

20% 3,90% brA-

30% 4,20% brBB+

40% 4,60% brBBB

50% 4,90% brBBB

Em relacéo as cotas subordinadas mezanino, a estrutura de fluxo de caixa poderia suportar uma
perda acumulada de 9,8% e, ainda assim, o FIDC teria condi¢des de honrar o pagamento integral
do resgate de suas cotas subordinadas mezanino, sob o cenario de estresse atualmente aplicado
pela Standard & Poor’s na atribuigdo de um rating na categoria ‘brA+’.
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Os ratings atribuidos as cotas seniores e as cotas subordinadas mezzanino do FIDC poderiam
sofrer pressdo de rebaixamento, caso os indices de desempenho da carteira se deteriorassem de
forma expressiva, sem que fosse realizado um ajuste compativel nos elementos de reforgo de
crédito do FIDC de forma a atender os parametros da Standard & Poor’s para os ratings atribuidos.

Estrutura de Pagamento e Mecanismos de Fluxo de Caixa

Descrigado da Estrutura
O Driver Brasil Two FIDC é um condominio fechado, com prazo de duragdo de 72 meses. As cotas
seniores e as cotas subordinadas mezzanino serdo amortizadas em regime de caixa.

Figura 1 - Diagrama da Estrutura
Fluxo dos Recursos

1. O Driver Brasil Two FIDC capta recursos de investidores e em contrapartida emite cotas
seniores, cotas subordinadas mezanino e também cotas subordinadas;

O Banco Volkswagen Brasil origina financiamento de veiculos;

O Driver Brasil Two FIDC adquire os financiamentos de veiculos originados pelo BVW;
Mensalmente, os tomadores de crédito pagam as parcelas dos financiamentos dos veiculos
em um dos bancos arrecadadores;

Os recursos sao direcionados para a conta bancaria do FIDC;

O rendimento e o valor de face das cotas seniores e mezanino serdo pagos com o fluxo de
caixa dos direitos creditérios e outros investimentos;

rON

oo

Ordem de Alocagao dos Recursos
Diariamente, a administradora do FIDC devera utilizar os recursos disponiveis de acordo com a
seguinte ordem de preferéncia:

1. Pagamento das despesas do FIDC;
2. Pagamento da taxa de cobranga;
3. Pagamentos relacionados ao contrato de Swap a referida contraparte da operacéo, na
hipotese da contraparte do Swap n&o ser a parte inadimplente;
4. Amortizagao e/ou resgate das cotas seniores até o limite da rentabilidade-alvo;
5. Amortizagdo e/ou resgate de cotas subordinadas mezanino até o limite da rentabilidade-
alvo;
Constituicdo das Reservas de Liquidez;
Valor remanescente sera utilizado para amortizagéo e/ou resgate das cotas seniores, desde
que a relagcdo minima sénior seja mantida;
8. Valor remanescente sera utilizado para amortizagéo e/ou resgate das cotas subordinadas
mezanino desde que a relagdo minima mezanino seja mantida;
9. Pagamentos relacionados ao contrato de Swap a referida contraparte da operagao, na
hipétese da contraparte do Swap ser a parte inadimplente;
10. Amortizagdo e/ou resgate de cotas subordinadas, desde que o nivel minimo de
subordinagdo seja mantido.

Despesas
Assumimos que as despesas do FIDC serdo equivalentes a 0,45% do PL do FIDC ao ano,
compostas por:

e Taxa de administragdo, custodia e gestédo equivalente a 0,20% do PL do FIDC ao ano;
e Estresse para despesas extraordinarias equivalente a 0,25% do PL do FIDC ao ano;
e Adicionalmente, outras despesas gerais sdo estimadas em 100.000 ao ano;
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Reserva de Liquidez

O Driver Brasil Two FIDC mantera uma reserva de liquidez com o objetivo de cobrir as despesas
esperadas e os pagamentos dos rendimentos-alvo para as cotas seniores e mezanino, inicialmente
estimada a 1% do valor de principal descontado.

Risco de Descasamento de Taxa de Juros

O gestor do Driver Brasil Two FIDC devera contratar operagdes de swap separadas para as cotas
seniores e subordinada mezanino, de maneira a proteger o risco de descasamento de taxa de
juros entre os ativos e os passivos do FIDC. A contraparte devera ser um banco com um rating
‘brAAA’ atribuido pela Standard & Poors. As instituicdes elegiveis a contraparte do contrato de
swap s&o o Banco Bradesco S.A., Banco Santader Brasil S.A., Banco Itad-Unibanco S.A. e HSBC
Bank Brasil S.A.

De acordo com os contratos de swap, em cada data de pagamento, a taxa de juros do Driver Brasil
Two FIDC devera ser fixa de acordo com os patrimdnios liquidos sénior e mezanino disponiveis,
enquanto a contraparte do swap devera uma taxa de juros flutuante sobre os mesmos valores
nocionais. Portanto, o Driver Brasil Two FIDC n&o deve estar exposto ao risco de descasamento
de taxa de juros.

O contrato de swap de taxa de juros € do tipo balance-guaranteed, isto é, o valor nocional do swap
de taxa de juros seguira o patriménio liquido das cotas seniores e mezanino a medida que estas
decrescem. Por esta razao, este tipo de swap fornece uma protegdo mais aderente do que os
contratos de swap de taxa de juros tradicionais.

Eventos de Avaliagao e de Liquidagao Antecipada

Quaisquer situagdes abaixo serdo consideradas um evento de avaliagéo, que, por sua vez,
obrigara a administradora a convocar uma Assembleia Geral de Cotistas para deliberar se tal
evento de avaliagdo costitui um evento de liquidagdo antecipada do FIDC. Os eventos de avaliagdo
séo:

e Rebaixamento da classificagdo de risco inicial das cotas seniores, de dois ou mais niveis,
considerando-se a escala nacional das agéncias de classificagéo de risco;

e Renuncia do administrador do FIDC ou n&o observancia pelo administrador de seus deveres
e obrigagdes previstos no regulamento e no contrato de cessdo em razao de negligéncia,
ma conduta ou fraude;

e Nao observancia pelo agente de cobranga em relagdo aos direitos creditérios elegiveis
cedidos no que se refere a condi¢des ou acordos estabelecidos no regulamento, ou a
qualquer outro contrato ou documento do qual o agente de cobranga e o FIDC sejam
contrapartes;

e Caso qualquer declaragao ou garantia dada pelo cedente ou qualquer informag&o contida no
regulamento ou em qualquer outro contrato ou documento do qual o agente de cobranga e o
FIDC sejam contrapartes (a) prove estar incorreta em qualquer material quando elaborado
ou entregue, e permanega incorreta por um periodo de dois dias Uteis apos a data de
recebimento, pelo cedente, de notificacdo escrita acerca de tal equivoco, requerendo que
este seja corrigido e (b) como resultado de tal equivoco, o interesse dos cotistas seja
materialmente e adversamente afetado, tendo-se em vista que, nenhum evento de avaliagéo
sera considerado ocorrido se o cedente readquirir ou substituir tal garantia por meio do
contrato de cesséo;

e Caso ocorra um evento fiscal adverso;

e Alteragdes no regulamento como resultado de um requerimento ou ordem emitida pela
Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM) que afete a performance do FIDC ou traga outros
tipos de prejuizos materiais;

e Falha em restabelecer a reserva de liquidez em cada data de amortizagado, por duas vezes
consecutivas ou trés vezes alternadas durante um periodo de 12 meses;

e Aquisi¢ao pelo FIDC de direitos creditérios em desacordo com os critérios de elegibilidade
estabelecidos acima;

e Falha em realizar o ndo pagamento de remuneragdo as cotas seniores ou cotas mezanino
em conformidade com a prioridade de pagamentos do FIDC na respectiva data de
amortizacdo em que tal remuneragéo se tornar devida e vencida, e desde que tal falha
continue por um periodo de cinco dias Uteis;
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e Falha em realizar o ndo pagamento da parcela de principal as cotas seniores e as cotas
mezanino, em conformidade com a prioridade de pagamentos do FIDC na até a data
estendida de vencimento do FIDC;

e Resilicdo do contrato de custddia, sem a correspondente deliberacdo neste sentido em
assembleia geral de cotistas, do contrato de cobranga ou do contrato de deposito;

e Caso as agéncias de classificagdo de risco ndo divulguem a atualizagao trimestral da
classificagéo de risco referente as cotas do FIDC por prazo igual ou superior a 60 dias do
término do respectivo periodo;

e Renuncia do custodiante;

e Ocorréncia de qualquer ato ou fato material que imponha restricdo a alienacdo dos direitos
creditorios de titularidade do cedente; e/ou

e Desenquadramento da razdo do patriménio liquido, por duas datas de amortizagdo
consecutivas ou trés datas de amortizagao alternadas durante um periodo de 12 meses.

Os Eventos de Liquidagédo Antecipada sao:

e Pedido da CVM, em caso de violagdo de disposigdes legais ou regulatérias, incluindo, entre
outros, os casos descritos no artigo 9, inciso Il da Instrugdo CVM 356/01;

e Se durante trés meses consecutivos (incluindo os primeiros trés meses de operagéo do
FIDC), o Patriménio Liquido médio for inferior a R$ 500.000,00 (quinhentos mil reais);

e Na hipotese de renuncia do Administrador e se este ndo for substituido dentro de 120 dias
por qualquer razéo;

e A decretacgao de faléncia, intervencao, liquidacéo extrajudicial, regime especial de
administragdo temporaria ou regimes semelhantes com relagédo ao cedente ou do agente de
Cobranga;

e Resilicdo do contrato de custédia sem a consequente substituigdo por nova instituigao
prestadora desse servico no prazo de 30 dias;

e Caso seja deliberado que um Evento de Avaliacdo constitui um Evento de Liquidagédo
Antecipada;

e Resilicao do contrato de cesséo, por qualquer motivo; e

e Na hipotese do FIDC nao manter, ap6s 90 dias contados a partir da data de emisséo, pelo
menos 50% de seu Patriménio Liquido em direitos creditérios elegiveis cedidos.

Riscos de Contraparte

A andlise dos riscos de contraparte avalia as obrigagdes de terceiros em manter ativos, incluindo
os depdsitos em conta corrente, ou realizar pagamentos financeiros que possam afetar a qualidade
de crédito de operagbes estruturadas. Isso porque, possiveis interrupcdes no acesso aos seus
recursos pode comprometer a realizagdo do pagamento pontual das obriga¢des por parte do FIDC.
Assim, independentemente do desempenho de seus ativos subjacentes, caso uma contraparte nao
cumpra com suas obrigagdes, o FIDC poderia ter sua capacidade de pagamento prejudicada, o
que poderia resultar no rebaixamento dos ratings atribuidos, ou mesmo no ndo cumprimento de
suas obrigagdes financeiras, o que seria um evento de default.

Conta Bancaria

A Standard & Poor’s qualifica os provedores da conta bancaria e as contas de arrecadagéo do
FIDC como uma contraparte da transagdo. A conta autorizada do FIDC é mantida no Banco
Bradesco S.A., enquanto que as contas de arrecadagao sdo mantidas no Banco do Brasil S.A. ,
Banco Itat-Unibanco S.A. e também no Banco Bradesco S.A. A qualidade de crédito desses
bancos é consistente com os ratings preliminares atribuidos as cotas seniores e as cotas mezanino
a serem emitidas pelo FIDC. O risco de contraparte do Banco Bradesco, do Banco do Brasil S.A. e
do Banco Itat-Unibanco S.A. pode limitar os ratings atribuidos as cotas do FIDC, e estes poderiam
ser rebaixados caso alterassemos nossa opinido sobre a qualidade de crédito dessas instituigdes,
sem que fossem tomadas medidas adequadas para mitigar tal risco.

Contrato de SWAP

O gestor do FIDC devera firmar contratos de swap para as cotas seniores e para as cotas
mezanino, com o intuito de neutralizar o risco de descasamento de taxa de juros entre o passivo e
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o ativo do FIDC. A contraparte do contrato de swap devera ser uma instituicdo com rating da
Standard & Poor’s em uma categoria ‘brAAA’. As instituicdess elegiveis a contraparte do contrato
de swap s&o o banco Bradesco S.A., Banco Itat-Unibanco S.A. e HSBC Bank Brasil S.A.

Conta de Cobranga (Risco de Fungibilidade)

Os financiamentos com pagamentos em até dez dias apds a data de vencimento, ou que forem
pré-pagos, fluiram diretamente dos agentes arrecadadores para a conta bancaria do FIDC. Ja os
pagamentos com um atraso acima de 10 dias apoés o vencimento, fluiram para os agentes
arrecadadores primeiramente e em seguida transferidos para a conta bancaria do FIDC. Dessa
maneira, ndo existe o risco de fungibilidade dentro da transagéo.

Riscos Operacionais e Administrativos

Os fatores levados em consideragdo para avaliagdo dos riscos operacionais e administrativos séo,
principalmente: (i) a possibilidade de substituicdo dos participantes, (ii) os possiveis efeitos, sejam
eles transitorios ou persistentes, sobre a capacidade de pagamento da transagéo apds a falha do
cumprimento de suas obrigagdes por um dos participantes, e (iii) os mecanismos de mitigagdo e
corregao disponiveis para evitar a ocorréncia de erros ou limitar seus efeitos sobre a capacidade
de pagamento do transagao.

Tabela 10 — Fungoes do: ve da Operagao

Participante Funcéo Principais Responsabilidades

- Andlise dos documentos que evidenciem o lastro dos direitos creditérios;
-Validagao dos critérios de elegibilidade previamente a cesséo;
- Liquidagao fisica e financeira dos direitos creditdrios e de outros ativos do
FIDC;

Custodiante - Guarda de documentagao relativa aos direitos creditérios e outros ativos do
FIDC;
- Cobrar e Receber, por conta e ordem do FIDC, pagamentos, resgates de
titulos ou qualquer outra renda relativa aos titulos custodias, depositando os
valores recebidos na conta de depésitos do FIDC;

Banco Bradesco

- Calcular e monitorar a relagdo minima e a razéo de garantia do FIDC

- Convocar uma Assembleia Geral de cotistas em caso de ocorréncia de
qualquer evento de avaliagdo ou de liquidagédo antecipada do FIDC.

- Validar as condigdes de cessdo previamente a cessdo

- Informar os cotistas sobre aspectos recorrentes ou eventos extraordinarios;
- Manter os registros dos cotistas e das transagoes realizadas pelo FIDC;

BEM DTVM Ltda. Administrador

Provedor da Conta

Banco Bradesco S.A Bancaria

- Selegéo dos direitos creditérios apresentados pela Consultora e definigio de

precos e condigdes;

- Gestao da carteira de ativos de titulos e valores mobiliarios do FIDC;
Gestora - Observar a politica de investimento do FIDC, de composigdo e de

diversificagdo da carteira do Fundo

- Firmar contratos de swap para neutralizar o risco de descasamento de taxa

de juros entre o passivo e o ativo do FIDC.

BRAM - Bradesco
Asset Management

Banco Volkswagen Originador dos Diritos - Originagéo
Brasi g Creditérios e Agente de - Cobranga do direitos creditdrios inadimplentes;
rasil o N S .
Cobranga - Verificar e validar as condigdes de cessao;

A remuneragao da administragéo, que inclui a taxa de custddia e gestéo, sera equivalente a 0,20%
do PL do FIDC ao més, composta por:

-0,14% do PL do FIDC ao ano, com valor minimo de R$ 35 mil;
-0,06% do PL do FIDC ao ano, com valor minimo de R$ 15 mil;
- Adicionalmente tera uma parcela fixa de R$ 12.333,00 ao més

Entendemos que o administrador, o gestor e o custodiante do FIDC tém capacidade adequada
para cumprir suas obrigagdes. Contudo, caso ndo se cumpram atividades relevantes ao
andamento das operagdes do FIDC, poderemos revisar os ratings atribuidos as cotas seniores e
as cotas subordinadas mezanino a serem emitidas pelo FIDC. Entre as atividades mais relevantes
e que podem comprometer a capacidade de pagamento do FIDC est&o: correta formalizacdo e
constituigao dos direitos creditérios, validagao do lastro dos direitos creditérios, validagdo dos
critérios de elegibilidade e condigdes adicionais de cessdo, acompanhamento dos eventos de
avaliagéo e de liquidacdo antecipada, gestéo de liquidez e dos pagamentos dos direitos creditorios,
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verificagdo da diversificagdo da carteira, entre outros.

Riscos Legais

Driver Brasil Two FIDC tera a titularidade, os direitos e os interesses sobre os direitos creditérios
adquiridos. O Driver Brasil Two FIDC é um veiculo de investimento que atende os critérios da
Standard & Poor’s em relagdo a segregagéo de riscos entre ativos cedidos e as empresas
cedentes. Antes de atribuir um rating final as cotas seniores e as cotas subordinadas mezanino,
esperamos receber uma opinido legal de um escritério de advocacia conceituado sobre os
aspectos legais relevantes da transacao.

CRITERIOS E ARTIGOS RELACIONADOS

e Principios dos Ratings de Crédito, 16 de fevereiro de 2011.

e Metodologia e Premissas da Estrutura de Risco de Contraparte, 25 de junho 2013.

Critérios de investimento global para investimentos temporarios em contas de transagéo, 31

de maio de 2012.

Metodologia: Critérios de estabilidade de crédito, 3 de maio de 2010.

Critérios de Metodologia Aplicados a Taxas, Despesas e Indenizacgdes, 12 de julho de 2012.

Definicbes de Ratings da Standard & Poor’s, 17 de junho de 2013.

Critério de Isolamento de Ativos e de Sociedades de Propésitos Especifico - Operacdes

Estruturadas, 7 de maio de 2013.

e Analise Global de Cenario e Sensibilidade Para Operagdes Estruturadas: Os Efeitos dos
Cinco Principais Fatores Macroecondmicos, 4 de novembro de 2011.

e Andlise de Cenario e Sensibilidade de Operagdes Estruturadas Latino-Americanas: Os
Efeitos das Variaveis do Mercado Regional, 21 de junho de 2012.

Contatos da Standard & Poor's
Para obter mais informagdes, contate os analistas de Standard & Poor’s:

Analista Principal: Gustavo Belger, Sao Paulo, (55) 11 3039-9743,
gustavo.belger@standardandpoors.com

Contato Analitico Adicional: Leandro de Albuquerque, Sdo Paulo, (55) 11 3039-9729,
leandro.albuguerque@standardandpoors.com

Lider do comité de rating: Eric Gretch, Nova York, (1) 212-438-6791,

eric.gretch@standardandpoors.com

Informagdes regulatérias adicionais

Outros servigos fornecidos ao emissor
N&o ha outros servigos prestados a este emissor, clique aqui para mais informagdes.

STANDARD & POOR’S NAO REALIZA DUE DILIGENCE EM ATIVOS SUBJACENTES

Quando a Standard & Poor’s Ratings Services atribuiu ratings a um instrumento de operagdes
estruturadas, esta recebe informagdes sobre ativos subjacentes, as quais s&o fornecidas por
terceiros que acreditamos tenham conhecimento dos fatos relevantes. Tais terceiros sdo
normalmente instituicdes financeiras que estruturaram a transagéo e/ou instituigdes que originaram
os ativos ou estdo vendendo os ativos aos emissores e/ou uma empresa de contabilidade
reconhecida e/ou uma empresa de advocacia, cada qual agindo em nome da instituicdo financeira
ou originador ou vendedor dos ativos. Além disso, a Standard & Poor’s Ratings Services pode se
apoiar em informagdes presentes nos prospectos de oferta das transagdes, emitidos de acordo
com as leis de valores mobiliarios da jurisdigao relevante. Em alguns casos, a Standard & Poor’s
Ratings Services pode se apoiar em fatos gerais (tais como indices de inflagéo, taxas de juros dos

297

13/15



bancos centrais, indices de default) que sdo de dominio publico e produzidos por instituicdes
privadas ou publicas. Em nenhuma circunstancia a Standard & Poors Ratings Services realiza
qualquer processo de due diligence sobre ativos subjacentes. A Standard & Poor’s Ratings
Services também pode receber a garantia por parte da instituigdo que esta estruturando a
transagao ou originando ou vendendo os ativos para o emissor, (a) o qual vai fornecer a Standard
& Poor’s Ratings Services todas as informagdes requisitadas pela Standard & Poor’s Ratings
Services de acordo com seus critérios publicados e outras informagdes relevantes para o rating de
crédito e, se aplicavel, para o monitoramento do rating de crédito, incluindo informagdes ou
mudancgas materiais das informagdes anteriormente fornecidas e (b) a informagdes fornecidas a
Standard & Poor’s Ratings Services relativas ao rating de crédito ou, se aplicavel, ao
monitoramento do rating de crédito, de que estas ndo contém nenhuma afirmagao falsa sobre um
fato material e ndo omitem um fato material necessario para fazer tal afirmagéo, em vista das
circunstancias nas quais foram fornecidas, e ndo enganosa.

A precisdo e completude das informagdes revisadas pela Standard & Poor’s Ratings Services em
conexao com sua analise, pode ter um efeito significativo nos resultados de tais analises. Embora
a Standard & Poor’s colete informacgdes de fontes que acredita serem confidveis, quaisquer
imprecisdes ou omissdes nessas informagdes poderiam afetar significativamente a analise de
crédito da Standard & Poor’s Ratings Services, tanto positiva quanto negativamente.

Atributos e limitagées do rating de crédito

A Standard & Poor’s Ratings Services utiliza informagdes em suas analises de crédito provenientes
de fontes consideradas confiaveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A Standard & Poor’s
Ratings Services néo realiza auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificagao
independente da informagéao recebida do emissor ou de terceiros em conexao com seus processos
de rating de crédito ou de monitoramento dos ratings atribuidos. A Standard & Poor’s Ratings
Services nao verifica a completude e a precisdo das informagdes que recebe. A informagao que
nos é fornecida pode, de fato, conter imprecisdes ou omissdes que possam ser relevantes para a
anadlise de crédito de rating.

Em conex&o com a analise deste (s) rating (s) de crédito, a Standard & Poor’s Ratings Services
acredita que ha informacéo suficiente e de qualidade satisfatéria de maneira a permitir-lhe ter uma
opinido de rating de crédito. A atribuicdo de um rating de crédito para um emissor ou emisséo pela
Standard & Poor’s Ratings Services nao deve ser vista como uma garantia da preciséo,
completude ou tempestividade da (i) informagao na qual a Standard & Poor’s se baseou em
conexao com o rating de crédito ou (ii) dos resultados que possam ser obtidos por meio da
utilizagéo do rating de crédito ou de informacgdes relacionadas.

Fontes de informagao

Para atribuicdo e monitoramento de seus ratings a Standard & Poor’s utiliza, de acordo com o tipo
de emissor/emissdo, informagdes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e conselheiros,
inclusive, balangos financeiros auditados do Ano Fiscal, informagdes financeiras trimestrais,
informagdes corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informagées histéricas e
projetadas recebidas durante as reunides com a administragcdo dos emissores, bem como os
relatorios de andlises dos aspectos econdmico-financeiros (MD&A) e similares da entidade
avaliada e/ou de sua matriz. Além disso, utilizamos informagdes de dominio publico, incluindo
informagdes publicadas pelos reguladores de valores mobiliarios, do setor bancario, de seguros e
ou outros reguladores, bolsas de valores, e outras fontes publicas, bem como de servigos de
informagdes de mercado nacionais e internacionais.

Aviso de ratings ao emissor
O aviso da Standard & Poor’s para os emissores em relagéo ao rating atribuido é abordado na

politica “Aviso de Pré-Publicacdo aos Emissores”.

Frequéncia de revisdo de atribuigdo de ratings
O monitoramento da Standard & Poor’s de seus ratings de crédito é abordado em:

e Descrigdo Geral do Processo de Ratings de Crédito (segdo de Revisdo de Ratings de
Crédito)
http://www.standardandpoors.com/ratings/articles/pt/la/?
articleType=PDF &asset|D=1245338484985

e Politica de Monitoramento
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Conflitos de interesse potenciais da S&P Ratings Services
A Standard & Poor’s Brasil publica a lista de conflitos de interesse reais ou potenciais em “Conflitos
de Interesse — Instrugéo N° 521/2012, Artigo 16 XII” segdo em www.standardandpoors.com.br.

Faixa limite de 5%

e A S&P Brasil publica em seu Formulario de Referéncia apresentado em
http://www.standardandpoors.com/ratings/br-disclosure/pt/la o nome das entidades
responsaveis por mais de 5% de suas receitas anuais.

Copyright© 2013 pela Standard & Poor’s Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

Nenhum contetdo (incluindo-se ratings, andlises e dados relacionados a crédito, avaliagdes, modelos, software ou outra aplicativo
ou resultado deste derivado) ou qualquer parte aqui indicada (Contetido) pode ser modificado, revertido, reproduzido ou distribuido
de nenhuma forma por nenhum meio, ou armazenado em um banco de dados ou sistema de recuperagdo sem a prévia autorizagdo
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devera ser utilizado para nenhum propésito ilegal ou ndo autorizado. A S&P e todos os seus provedores terceiros, bem como seus
diretores, officers, acionistas, funcionarios ou agentes (coletivamente aqui denominados as Partes da S&P) ndo garantem a
exatiddo, integridade, tempestividade ou disponibilidade do Contetido. As Partes da S&P n&o s&o responsaveis por erros ou
omissdes (por negligéncia ou qualquer outra causa), independentemente de sua causa, dos resultados obtidos a partir do uso do
Contetdo ou da seguranga ou manutengéo de qualquer dado incluido pelo usuéario. O Contetido é fornecido em base “tal qual
apresentado.” AS PARTES DA S&P RENUNCIAM TODAS E QUAISQUER GARANTIAS EXPRESSAS OU IMPLICITAS,
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CONFIGURAGAO DE SOFTWARE OU HADWARE. Em nenhuma circunstancia, devem as Partes da S&P ser responsaveis por
qualquer parte derivada de danos, custos, despesas, honorarios legais ou perdas diretos, indiretos, incidentais, exemplares,
compensatérios, punitivos, especiais ou consequenciais (incluindo, sem limitagdo, receitas perdidas ou lucros perdidos e custos de
oportunidade ou perdas provocados por negligéncia) com relagéo a qualquer uso do Contetido mesmo se alertados sobre a
possibilidade desses danos.

As analises crediticias e relacionadas e outras, incluindo ratings, e as declaragdes no Contetido que sdo declara¢des de opinido na
data em que foram expressas e nao declaragdes de fato. As opinides, analises e decisdes de reconhecimento de rating da S&P
(descritas abaixo) ndo sdo recomendagdes para comprar, reter ou vender quaisquer titulos ou para tomar qualquer decisdo de
investimento e ndo abordam a adequag&o de nenhum valor mobiliario. A S&P ndo assume nenhuma obrigagdo de atualizar o
Contetdo ap6s a publicagdo em qualquer forma ou formato. N&o se deve depender do Contetido e este ndo é um substituto da
capacidade, julgamento e experiéncia do usuario, de sua administragéo, funcionarios, assessores e/ou clientes para se tomar
decisdes de investimento ou de outros negécios. A S&P néo atua como agente fiduciario nem como assessora de investimento
exceto quando esta registrada como tal. Embora a S&P obtenha informagdes de fontes que considera confiaveis, ela ndo conduz
nenhuma auditoria nem realiza avaliagées de due diligence ou de verificagdo independente de qualquer informagéo recebe.

A medida que as autoridades regulatérias permitam a uma agéncia de rating reconhecer em uma jurisdigdo um rating emitido em
outra jurisdigéo para determinados fins regulatdrios, a S&P reserva-se ao direito de atribuir, retirar ou suspender esse
reconhecimento a qualquer momento e a seu total critério. As Partes da S&P ndo assumem nenhuma obrigagdo proveniente da
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A S&P mantém algumas atividades de suas unidades de negécios separadas entre si a fim de preservar a independéncia e
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Ratings Preliminares (P)

Ratingna Rating na Raziode Razdode
Escala Escala Montante % Dos Vencimento Taxade Garantia Garantia

Classe Nacional ~ Global Indicador  (Milhdes)  Ativos Final legal Juros  Inicial** Alvo**
Cotas (P) Aaa.br  (P)Baa2  (sf) R$900 90,5% 60Meses* CDI+TBD  10,0%  12.5%
Seniores bps
Cotas (P)Albr  (P)Ba2 (sf) R$ 40 4,0% 60 Meses* CDI+TBD 6.0% 7,0%
Mezanino bps
Cotas NR NR - RS 60 6,0% 60 Meses* Nao 0.0% -
Subordinadas aplicavel
Total do R$1.000 100%
Passivo
Total da R$ 1.000 100%
Carteira

* Caso, na data de vencimento, o administrador ndo possa realizar o resgate das cotas, a referida data de vencimento sera
estendida, em caréter extraordinario, por um periodo maximo de 12 meses contados a partir da data de vencimento do tltimo

direito creditorio elegivel.

** Valores em % do Valor de Principal Descontado. N&o inclui a reserva de liquidez. Para uma descri¢ao do célculo dos indices,
consulte a secdo “Razbes de Garantia” deste relatorio.

A transagdo ¢ uma securitizagao de financiamentos de veiculos originados pelo Banco
Volkswagen S.A. (“Banco Volkswagen”), sem rating pela Moody’s, para devedores (pessoa

fisica ou juridica) localizados no Brasil.

Sumario dos Ativos (Carteira Preliminar - Data de Corte: 31/07/2013)

Cedente/Originador:

Banco Volkswagen S.A. (sem rating)

Agente (s) de Cobranga:

Banco Volkswagen S.A. (sem rating)

Direitos Creditorios:

Financiamentos de veiculos a pessoas fisicas e juridicas para aquisi¢ao de veiculos novos e
usados

Metodologia (s)
Utilizada (s):

» Moody's Approach to Rating Auto Loan-Backed ABS (SF318493

Volume Total:

R$ 1.000.009.948 (fluxo de pagamentos futuro descontado a taxa anual equivalente a 15%)

Duragao do Periodo
Revolvente:

Inexistente

Numero de Devedores:

57.156

Concentrag&o por
Devedor:

Top 1:0,0093% ; Top 20: 0,1797% (em 31 de Julho, 2013)

Este Relatério de Pré-Venda aborda a estrutura e as caracteristicas da transagao proposta e é baseado em informagées fornecidas a Moody's até
Outubro 24, 2013. Os investidores devem atentar para o fato de que certos fatores relacionados a este Fundo ainda estdo por ser finalizados.
Somente apés o recebimento de toda a documentacéo legal, de maneira satisfatoria, a Moody's atribuira um rating definitivo ao Fundo, o qual
pode vir a ser diferente do rating apresentado neste Relatério de Pré-Venda. A Moody's disseminara o rating definitivo através de seu servico de
contato com investidores. Este relatério ndo tem o intuito de ser uma oferta para venda ou uma solicitacdo de compra de titulos, e ndo deve ser
utilizado ou circulado juntamente com qualquer tipo de oferta ou solicitagao.
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Sumario dos Ativos (Continuagao)

Tipo de Sacados (% total da carteira):

Pessoa fisica 89,81%; Pessoa juridica 10,19%

Tipo de Veiculos:

VW 95,50%; Audi 0,23%; Outras marcas 4,27%

Status dos Veiculos:

Novos 90,66%; Semi-Novos (até 4 anos) 7,89%; Usados (mais de 4 anos) 1,45%

Soma das Parcelas / Preco de Venda do N/A
Veiculo:

Prazo Médio Ponderado Remanescente: 32,91 meses
Prazo Decorrido da Carteira — Média 14,18 meses
Ponderada:

Prazo Original da Carteira - Média 47,09meses

Ponderada:

Taxa de Juros dos Financiamentos:

100% taxas pré-fixada

Inadimpléncia dos Financiamentos:

Todos os financiamentos estavam adimplentes na data de corte

Desempenho Histérico da Carteira:

Taxa de Perda Observada:

3,20% (taxa de perda liquida, 72 meses apds a originagdo, da carteira de financiamento de veiculos do Banco Volkswagen)

Desvio Padrao Observado:

23,33% (calculada apds 48 meses decorridos para veiculos leves & caminhdes leves para a perda bruta)

Taxa de Recuperagdo Observada:

24,00% (calculada sobre a perda bruta)

Passivo, Suporte de Crédito e Liquidez

Excesso de Spread na Data de Inicio da
Operacdo:

Aprox. 1,98% (cobertura da taxa de perda esperada)

Reforco de Crédito/Reservas:

»  Subordinagdo proporcionada pelas cotas subordinadas junior e mezanino
»  Reserva de Liquidez inicial de R$ 10 milhdes (1% do valor de principal descontado dos direitos creditorios)

Forma de Liquidez:

Reserva de Liquidez

Cobertura da Reserva de Liquidez do
numero de Amortizagées com
Pagamento de Juros:

Nao aplicavel

Pagamento de Juros:

Cotas Sénior/Mezanino: mensal, em cada data de amortizagdo programada

Pagamento de Principal:

Cotas Sénior/Mezanino: mensal, em cada data de amortizagao programada
O pagamento de principal tera inicio na primeira data de amortizagao programada da transagao.

Datas de Pagamento:

Cotas Sénior/Mezanino:
4e dia util de cada més

Primeira data de pagamento:

6 de Fevereiro de 2014

Contrato de Derivativos:

Swap de taxa de juros com o Banco Bradesco S.A., Ita Unibanco S.A., Banco Santander (Brasil) S.A. ou HSBC Bank S.A. - Banco
Multiplo

Contrapartes
Emissor: Driver Brasil Two Banco Volkswagen Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Financiamento de Veiculos
Cedente/Originador: Banco Volkswagen S.A. (sem rating)
Agente (s) de Cobranca: Banco Volkswagen S.A. (sem rating)
Agente (s) de Cobranga Substituto(s): N/D
Agente (s) de Cobranca Facilitador(es): N/D

Administrador:

BEM Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda. (sem rating / subsidiaria do Banco Bradesco S.A., cujo rating de
Depositos de Longo Prazo na Escala Global, Moeda Local é Baal e na Escala Nacional Brasileira é Aaa.br)

Gestor de Recursos Substituto:

N/D

Custodiante:

Banco Bradesco S.A. (Rating de Depdsitos de Longo Prazo na Escala Global, Moeda Local: Baal/ Escala Nacional Brasileira:
Aaa.br)

Contraparte do Swap:

a ser definida —Banco Bradesco S.A., Itati Unibanco S.A., Banco Santander (Brasil) S.A. ou HSBC Bank S.A. - Banco Multiplo

Gestor:

Bradesco Asset Management S.A. (BRAM) (subsidiaria do Banco Bradesco S.A.)

Bancos de Cobranga:

Banco Bradesco S.A. (Rating de Depdsitos de Longo Prazo na Escala Global, Moeda Local: Baal/ Escala Nacional Brasileira:
Aaa.br)

Banco do Brasil S.A. (Rating de Depdsitos de Longo Prazo na Escala Global, Moeda Local: Baa2 / Escala Nacional Brasileira:
Aaa.br)

Itat Unibanco S.A. (Rating de Depésitos de Longo Prazo na Escala Global, Moeda Local: Baal/ Escala Nacional Brasileira:
Aaa.br)

Coordenadores Lideres

Banco Itat BBA S.A. e Banco Santander S.A.

Coordenadores Contratados

Banco Crédit Agricole Brasil S.A., e HSBC Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

Assessor Juridico

Mattos Filho, Veiga Filho, Marrey Jr e Quiroga Advogados

Auditoria Independente:

PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes

2 24 DE OUTUBRO DE 2013

RELATORIO DE PRE-VENDA: DRIVER BRASIL TWO BANCO VOLKSWAGEN FIDC

301



OODY'S INVE RS SERVICE ASSET-BACKED SECURITIES

Visao da Moody's

Rating do Brasil: Baa2
Perspectiva para o Setor: Estavel
Caracteristica Exclusiva: Tipo de ativo (financiamento de veiculos) bastante comum no mercado brasileiro de securitizagdo. Entretanto, a estrutura da

operagdo possui determinadas caracteristicas particulares:
»  Aoperagao ndo é revolvente, ao contrario da maioria das operagées de securitizagdo de carteiras de financiamento de
veiculos brasileiras; a Moody's considera essa caracteristica positiva.
»  Os niveis minimos de subordinagao sao diferentes na data de inicio e ao longo da vida da operagao (os niveis iniciais e
minimos sdo diferentes).
Nivel de Vinculo de Crédito com o O originador/cedente atua como agente de cobranga dos direitos creditérios inadimplidos na operagao,entretanto nao havera
Originador: fungibilidade com o agente de cobranga. Nao ha previsao para a selecao de um agente de cobranca substituto para direitos
creditérios inadimplidos.

Histérico de Securitizagdo do Originador:

# Transa¢des Anteriores no Setor: 1

% da Carteira Securitizada: Aprox.15% da carteira de financiamento de veiculos (em 30/06/2013), considerando pro forma o presente FIDC
Comportamento de Transagoes A primeira operagao de securitizagao de financiamento de veiculos emitida pelo Banco Volkswagen no mercado brasileiro tem
Anteriores: performado de acordo com as expectativas iniciais da Moodys.

Principais Diferencas entre a Operagdo Diferencas Estruturais:

Atual e as Anteriores: - Menor nivel de suporte de crédito (Razdo de Garantia inicial para Cotas Seniores e Cotas Mezanino foi reduzida de
12,5% para 10,0% e de 7,0% para 6,0, respectivamente; Razdo de Garantia alvo para Cotas Seniores e Cotas Mezanino
foi reduzida de 15,5% to 12,5% e de 8,5% para 7,0, respectivamente).

- Nao ha risco de fungibilidade com o Banco Volkswagen.

- Maior excesso de spread para cobertura de perdas (aproximadamente 198bps para o Driver Two vs. 76 bps para o Driver
One).

Diferengas da carteira:

- Menor prazo médio ponderado remanescente: 32,91 meses para o Driver Two (em 31 de Julho de 2013) vs. 35,33 meses
para o Driver One (conforme prospecto final).

- Maior prazo decorrido da carteira: 14,18 meses para o Driver Two (em 31 de Julho de 2013) vs. 12,56 meses para o
Driver One (conforme prospecto final).

- Menor prazo original da carteira - média ponderada: 47,09 meses para o Driver Two (em 31 de Julho de 2013) vs. 47,88
meses para o Driver One (conforme prospecto final).

Desempenho da Carteira:

Taxa de Perda Bruta Assumida: 5%
Desvio Padrédo da Taxa de Perda: 50%
Taxa de Recuperagdo Assumida: 25%

Analise de Sensibilidade dos Parametros

Interpretagao da Tabela: No momento da atribui¢ao dos ratings, caso a premissa para a taxa de perda média cumulativa fosse de 10% e o desvio padréo,
de 60% (mantidos os demais fatores constantes), as cotas seniores teriam atingido o rating de B3.

Fatores que Podem Levar a um »  Desempenho da carteira pior do que o estimado em termos de perdas e recuperagao.

Rebaixamento: »  Deterioragdo da qualidade de crédito do agente de cobranca, o Banco Volkswagen.

»  Rebaixamento do rating da contraparte do contrato de swap de taxas de juros e/ou cancelamento do referido contrato

TABELA 1%
Cotas Seniores

Desvio Padrédo expresso como % da Taxa de Perda Média (% a.a.)

50% 55% 60%
% Aaa.br/Baa2 (0)* Baa2 Baa2
Taxa de Perda 5% aa.br/Baa2 (0) aa2 (0) aa2 (0)
Média 7.5% Baa2 (0) Baa2 (0) Baa2 (0)
10% Baa3 (1) Baa3 (1) Bal (2)
TABELA 2*

Cotas Mezanino

Desvio Padrdo expresso como % da Taxa de Perda Média (% a.a.)

50% 55% 60%

5% A1.br/Ba2 (0)* Ba3 (1 Ba3 (1

Taxa de Perda - r/Ba2 (0) 23 (1) 23 (1)
Média 7.5% B3 (4) B3 (4) Caal (5)
10% Caa2 (6) Caa2 (6) Caa2 (6)

Os resultados obtidos quando consideradas as premissas de cenario-base estdo indicados por um asterisco (*). Resultados apresentados somente na Escala Global. Para mapeamento
dos ratings para a Escala Nacional Brasileira, vide Apéndice 3.

- As alteragdes nos resultados do modelo em ntmeros de niveis sdo informadas entre os parénteses.

- Os ratings mostrados nas tabelas sdo resultados de modelos, um dos diversos fatores considerados pelos comités, que também ponderam aspectos quantitativos e qualitativos para
atribui¢do dos ratings finais. A analise assume que a operagdo encontra-se em sua data de inicio esperada. Portanto, os resultados do modelo por meio da anélise de sensibilidade nao

pretendem medir a alteragao dos ratings ao longo da vida da operagao, mas ilustrar como o rating seria alterado caso as premissas de perda média e desvio-padrao adotadas fossem
diferentes.

3 24 DE OUTUBRO DE 2013 RELATORIO DE PRE-VENDA: DRIVER BRASIL TWO BANCO VOLKSWAGEN FIDC
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Pontos Fortes

»

Carteira pulverizada: A carteira a ser securitizada ¢
altamente pulverizada, sendo a concentragio no maior
sacado de 0,0093% e nos 20 maiores, 0.1797%. A
carteira também se beneficia de diversidade geogréfica
no Brasil.

Experiéncia do Grupo Volkswagen em operagoes de
securitizagao: A Volkswagen Financial Services AG
(A3/P-2) possui experiéncia em securitizagdes, a qual
tem sido adquirida nos tltimos 15 anos através de
inGimeras operagoes emitidas na Europa e Asia, com
boa performance. O Driver Brasil Two FIDC ¢ a
segunda no Brasil.

Suporte de Crédito: A operagio beneficia-se de diversas
fontes de suporte de crédito: (i) subordinagio inicial,
(ii) formagio de subordinacio adicional por meio da
retengio do excesso de spread enquanto os niveis
Razées de Garantia nio forem atingidos e (iii) a reserva

de liquidez estabelecida no inicio da operagio.

Qualidade da Informagao: A composigio da carteira-
alvo do fundo foi disponibilizada em multiplas
categorias de estratificagio (como tipo de sacado,
veiculo novo ou usado, valor de entrada, montante
financiado, prazo inicial, prazo remanescente, safra de
originagao), o que foi considerado positivo na
atribui¢io do rating. Adicionalmente, o banco
disponibilizou o desempenho histérico da carteira
segregado também em diversas categorias de

estratificagio.

Pontos Fracos e Fatores Mitigantes:

O comité da Moody’s focou principalmente os seguintes
fatores:

Excesso de spread limitado: O excesso de spread,
formado por meio da taxa de cessao dos direitos
creditérios, disponivel na data estimada de inicio da
operagio serd aproximadamente 198 bps. O suporte de
crédito ¢ derivado principalmente de subordinagio.

Risco de descasamento de taxa de juros: O modelo de
fluxo de caixa da Moody’s assume um swap de taxa de
juros visando mitigar o risco de descasamento de taxa
de juros do fluxo de caixa da transacao (descasamento
surge da carteira de financiamento de veiculos pré-
fixada versus obrigagoes de pagamento pés-fixadas por
conta das cotas emitidas pelo fundo). A Moody’s nota
que o swap de taxa de juros somente serd firmado entre
o fundo e a contraparte apés a data de inicio da
operagdo. Assim, os ratings preliminares atribuidos
dependem da contratagio de um contrato de swap
apropriado que remova todo o risco de descasamento
de taxa de juros para as cotas. Fator Mitigante: A
Moody’s revisou a minuta do Contrato Global de
Derivativos, como também as informagoes recebidas
dos estruturadores em relagio ao funcionamento do
swap. A Moody’s espera que o swap de taxa de juros (i)
seja firmado em um curto periodo apés a data de inicio
do fundo e (ii) acompanhe o volume nocional de cotas
seniores e mezanino em circulagio, & medida que sejam
reduzidos, de maneira a eliminar o risco de
descasamento de taxas.

4
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Estrutura, Aspectos Legais e Riscos Associados
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FIGURA1
Estrutura

Transferéncias para composigdo
dareservade liquidez

Custodiante/

Reserva de

Liqu idez Pagamentos em caso de perdase
faltade liquidez

Cotas subordinadas
proporcionam suporte adicional

Cotas

Driver Brasil Two

Administrador/
Gestor

Pagamentos de taxa de
juros p6s-fixadas

Contraparte do

Subordinadas Pagamento para as cotas FIDC ("Fundo") Pagamentos de taxa Swap

subordinadas

Cessdo dos
recebiveis

Banco Volkswagen
("Cedente/Agente de Prego de aquisicio,

de juros pré-fixadas

Integralizagio Pagamento de jurose
das cotas principal

Cotas Seniores

Cobranga")

Cotas Mezanino

Passivo

Prioridade de Pagamentos:

Em cada data de amortizacio, os valores disponiveis para
amortizagio (cobrangas dos direitos creditdrios, resgates da
reserva de liquidez, investimentos liquidos e valores
recebidos pelo fundo em razio do contrato de swap) serio
aplicados de acordo com a seguinte ordem simplificada de
aplicagio:

1. Tributos e despesas incorridas pelo fundo, inclusive a
taxa de administragio, custédia e gestao;

2. Taxa de cobranga devida ao agente de cobranga;

3. Pagamentos & contraparte em swaps de valores
relacionados ao pagamento de resultado de operagoes
de swaps, quando negativo, ou de resiligio, desde que a
contraparte nio seja a parte inadimplente;

4. Pagamento de juros aos cotistas seniores;
5. Pagamento de juros aos cotistas mezanino;

6. Manutengio do valor minimo da reserva de liquidez;

7. Pagamento de principal das cotas seniores de forma
que, apds a realizagio do pagamento, a Razio de
Garantia Sénior e a Razio Minima Sénior estejam
enquadradas;

8. Pagamento de principal das cotas mezanino de forma
que, ap0s a realizagio do pagamento, a Razao de
Garantia Mezanino e a Razao Minima Mezanino
estejam enquadradas;

9. DPagamentos & contraparte em swaps relacionados ao
contrato nio previstos no item (3) acima;

10. Amortizagio das cotas subordinadas até o valor
necessdrio para manter a Razio de Garantia Sénior,
Razio Minima Sénior, Razio de Garantia Mezanino e a
Razdo Minima Mezanino;

A reserva de liquidez serd utilizada para (A) cobrir qualquer
insuficiéncia no fluxo de caixa dos recebiveis para cobrir (i)
pagamento dos juros nas cotas seniores e mezanino, (ii) as
despesas do fundo, e (B) durante o periodo de amortizagio
do fundo, para o pagamento do principal das cotas Sénior e
Mezanino, respectivamente.
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Razoes de Garantia:
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O administrador verificard mensalmente o cumprimento dos seguintes indices:

Razdes de Garantia Definicao Niveis Minimos
Razdo de Garantia Valor de Principal Descontado —Valor Remanescente de Principal das Cotas Seniores .
e — » 12,5% ao longo da duracao do fundo
Sénior Valor de Principal Descontado
Razdo de Garantia Valor de Principal Descontado - Valor Remanescente de Principal das Cotas Seniores e Mezanino B
A — »  7,0% ao longo da duragao do fundo
Mezanino Valor de Principal Descontado

Valor de Principal Descontado - Valor Remanescente de Principal das Cotas Seniores

Razéo Minima Sénior

Valor de Principal Descontado (na data de aquisicao inicial)

»  Superior ou igual a 1,6%

Razdo Minima Valor de Principal Descontado - Valor Remanescente de Principal das Cotas Seniores e Mezanino . .
4 — — »  Superior ou igual a 0,9%
Mezanino Valor de Principal Descontado (na data de aquisi¢do inicial)
Razdo do Patriménio Patriménio Liquido do fundo —Valor das Cotas Seniores . .
Ui R »  Superior ou igual a 7%
Liquido Patriménio Liquido do fundo

O valor de principal descontado ¢ calculado descontando-se
o fluxo de pagamentos programado das parcelas vincendas

As Razées de Garantia Sénior e Mezanino serdo ajustadas

caso certos {ndices encontrem-se desenquadrados, conforme

por uma taxa de juros anual equivalente a 15%. O segue:
patriménio liquido do fundo ¢ a diferenca do valor de
ativos do fundo e a soma de todas as despesas provisionadas.
Gatilho Condigdes Procedimentos para Enquadramento
Nivel 1de Cobertura Razéo de Perda Bruta exceda: »  Razdo de Garantia Sénior elevada para 16%
(i) 2,6% até a 122 data de amortizagdo; ou »  Razdo de Garantia Mezanino elevada para 10%
(ii) 4,8% da 132 até a 242 data de amortizacdo.
Nivel 2 de Cobertura Razdo de Perda Bruta exceda 7,4% durante qualquer data de amortizagdo Alteragdo na ordem de alocagdo de recursos, de forma

que sejam realizados pagamentos sequenciais para a
manutencao da operagao

Reserva de Liquidez:
A reserva de liquidez serd equivalente ao:

»  Menor valor entre (i) 1% do saldo do valor de principal
descontado dos direitos creditérios na data de aquisi¢ao
inicial e (ii) a soma do valor remanescente de principal
das cotas seniores e mezanino na data de amortizagio

anterior;

»  Zero, se ocorrer um evento de liquidagio antecipada ou
se o valor do principal descontado for igual a zero.

Eventos de Avaliagio e Eventos de Liquidagio:
Dentre os eventos de avaliagio, selecionamos os seguintes:

»  Rebaixamento da classificagio de risco inicial das cotas
seniores de 2 ou mais niveis;

»  Rendncia do administrador ou custodiante;

»  Nao cumprimento pelo administrador ou agente de
cobranga de suas obrigagées;

»  Caso qualquer declaragio ou garantia dada pelo
cedente prove-se estar incorreta;

QOcorréncia de evento fiscal adverso;

Falha em restabelecer a reserva de liquidez em cada data
de amortizacio mensal, por 2 vezes consecutivas ou 3
vezes alternadas durante um perfodo de 12 meses;

Aquisicao de direitos creditérios em desacordo com os
critérios de elegibilidade;

Nio pagamento das amortizagdes (juros ou principal)
conforme disposto em regulamento;

Desenquadramento da Razio do Patriménio Liquido
por 2 datas de amortizagdo consecutivas ou 3 alternadas
em um perfodo de 12 meses.

Na ocorréncia de um evento de avaliagio, as seguintes agbes

serdo tomadas:

O administrador convocard uma assembléia geral de
cotistas no prazo 5 dias uteis; e

Os cotistas deverao deliberar, de acordo com as regras
definidas no regulamento do fundo, se o evento deve
ser considerado um evento de liquidagao antecipada do

fundo.
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Eventos de Liquidaciao Antecipada:

»  Se aassembléia geral deliberar pela liquidagao
antecipada do fundo, o administrador deverd proceder
ao resgate compulsério das cotas seniores em
circulagio. Todos os recursos serdo utilizados para
resgatar as cotas sequencialmente.

Outros Eventos de Liquidagio sio:

»  Se o patriménio liquido médio do fundo for inferior a
R$500.000 por trés meses consecutivos.

»  Se o Administrador renunciar e este nio for substituido
dentro de 120 dias

»  Decretagio de faléncia, interven¢io, liquidagio do
cedente/agente de cobranca.

»  Se o fundo nio mantiver apés decorridos 90 dias da
data de emissdo pelo menos 50% do seu patriménio
liquido alocado em direitos creditérios.

Ativos
Cessio dos Recebiveis:

»  Venda Perfeita e Acabada: Transferéncia da
propriedade dos recebiveis para o fundo em beneficio
dos cotistas.

»  Excesso de Spread e Taxa de Desconto: A taxa minima
de desconto aplicada para cédlculo do valor presente dos
direitos creditérios ¢ baseada nos seguintes itens:

(i) Custos anualizados do fundo (taxa média
ponderada dos contratos de swap das cotas seniores
e mezanino, acrescido das taxas do agente de
cobranga e administrativas e das demais despesas

do fundo), e
(ii) Indice anualizado de perda liquida esperada dos
direitos creditérios, o qual serd determinado pela
razdo do indice de perda liquida esperada
remanescente pelo prazo remanescente dos direitos
creditdrios cedidos.

A utilizagio de uma taxa de desconto anualizada equivalente
a 15% resulta em um excesso de spread inicial de 1,98% ao
ano, de acordo com as taxas de swap estimadas no comeco
de Outubro, conforme modelo enviado pelo estruturador.

Descasamento de taxa de juros: Na data de inicio prevista
do fundo, a carteira de direitos creditérios serd composta
integralmente por recebiveis com taxa de juros pré-fixadas,
enquanto as cotas do fundo contam com o pagamento de
juros varidveis. Como resultado, as cotas estao sujeitas a um
descasamento de taxas de juros pré x pds-fixadas (i.e. o risco
da diferenga entre a taxa de juros pés-fixada a pagar sobre as

ASSET-BACKED SECURITIES

cotas e a taxa de juros pré-fixada a receber sobre contratos
de financiamento de veiculos se ampliar)

Fator Mitigante: De maneira a mitigar o risco de
descasamento de taxas, o fundo deverd firmar um contrato
de swap de taxa de juros para as cotas seniores e mezanino.
As contrapartes do swap elegiveis definidas no regulamento
do fundo sio: Banco Bradesco S.A., Itati Unibanco S.A.,
Banco Santander (Brasil) S.A. ou HSBC Bank S.A. — Banco
Multiplo. Espera-se que o contrato de swap a ser firmado
logo apés a data de inicio das cotas seniores e mezanino
possua a seguinte estrutura:

»  Sob o contrato de swap, o fundo dever4 pagar a
contraparte uma taxa de juros pré-fixada sobre o valor
nominal das cotas seniores e mezanino em circulagio;

» A contraparte do swap deverd pagar, em cada data de
amortizagdo, o volume equivalente 4 taxa de juros
varidvel incidente sobre o valor nominal das cotas
seniores e mezanino em circulagio;

»  Em cada data de amortizagio programada, os valores
nocionais dos swaps deverio ser reduzidos ao volume
equivalente de cotas em circulagio apés os pagamentos
de principal.

Risco de fungibilidade: A cobranca regular dos direitos
creditdrios serd realizada e processada nas contas de
cobran¢a mantidas nos bancos de cobranga (Banco
Bradesco S.A., Banco do Brasil S.A., Itati Unibanco S.A.)
em nome do Fundo. Os bancos de cobranca deverao
transferir os pagamentos recebidos no dia ttil subsequente a
seu recebimento para uma conta corrente mantida pelo
fundo no Banco Bradesco S.A.)

O cedente serd responsavel pela cobranca dos direitos
creditérios inadimplentes. Entretanto, os recursos
resultantes de recuperacoes deverdo ser pagos: (i) nas contas
de cobranga do Fundo mantidas nos Bancos de Cobranga
ou (2) nas contas dos agentes de cobranga autorizados, que
deverio, por sua vez, transferir os recursos recebidos para a
conta do Fundo mantida no Banco Bradesco no dtil
seguinte. Como resultado, e diferentemente do Driver
Brasil One FIDC, nio haverd risco de fungibilidade com o
Cedente/Agente de Cobranga.

Metodologia de Avaliagio dos Direitos Creditérios do
Fundo:

Os direitos creditérios serdo inicialmente marcados por seus
respectivos valores de aquisi¢ao e terdo seu valor atualizado
diariamente de acordo com a taxa de juros respectiva, a qual
contempla o percentual da perda histérica da carteira do
cedente. O valor dos direitos creditérios serd reduzido pelo
valor da provisao.
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As provisdes e perdas com os direitos creditdrios integrantes

RS SERVICE

ASSET-BACKED SECURITIES

nos termos da Instrucio CVM 489/11.

da carteira do fundo serio calculadas pelo administrador

Perfil do Originador, do Agente de Cobranca e Riscos Operacionais

Data da Revisao Operacional:

19 Setembro 2013

Originador: Banco Volkswagen S.A.

Rating:

»  Sem Rating

Perspectiva para o setor:

»  Estavel

Estrutura Aciondria:

» O Banco Volkswagen é uma subsidiéria integral do Volkswagen Financial Services AG (A3, P-2), que, por sua vez, &
subsidiaria da Volkswagen AG (A3, P-2)

Total de Ativos:

»  R$ 9,8 bilhdes em recebiveis de financiamento de veiculos (em 30/06/2013) - ndo inclui demais modalidades de
financiamento de veiculos, como floorplan e leasing

% Carteira Securitizada:

»  Aprox. 15% da carteira de financiamento de veiculos (em 30/06/2013), considerando pro forma o presente FIDC

Operagdo em % Carteira Total:

»  9.9%

% Carteira Retida pelo Cedente:

» Inicialmente 6%, aumentando para 7%

Avaliagdo do Originador

Principais Pontos Fortes (+) e Pontos Fracos(-)

»  (+) Forte experiéncia de originagdo com bons processos de automatizagao.
»  (+) Operagdo conjunta com a ampla rede de concessionarias do Grupo Volkswagen.

Agente de Cobranca (direitos creditérios inadimplentes): Banco Volkswagen S.A.

Rating: » Sem Rating

Regulado por: »  Banco Central do Brasil
Volume de Recebiveis sob Cobranga: »  N/A

# Funcionarios: » 1006

Avaliagao do Agente de Cobranca

Principais Pontos Fortes (+) e Pontos Fracos(-)

»  (+) Longa experiéncia na cobranga de financiamento de veiculos.
»  (+) Processos internos bem definidos e monitorados, de forma a assegurar a estabilidade da qualidade da cobranca.

Agente de Cobranca Substituto

Rating: N/A: Agente de Cobranga Substituto ndo definido
Estrutura Acionaria: N/A
Regulado por: N/A
Volume de Recebiveis sob Cobranga: N/A
Numero de Funcionarios: N/A
Forga do Contrato com o Agente de N/A

Cobranga Substituto:

Administragdo dos Receblveis

Método de Pagamento dos Sacados
(carteira do fundo):

Até a data de vencimento da parcela, o pagamento podera ser efetuado em qualquer agéncia bancaria. Apds o vencimento e em

até 10 dias Uteis de atraso, as parcelas devem ser quitadas nos Bancos de Cobranca definidos para o fundo.

% de sacados com conta corrente no
originador:

N/A

Distribui¢do das datas de pagamento:

N/A

Custodiante

Custodiante e seu rating:

Banco Bradesco S.A. - Rating de Depésito de Longo Prazo : Baal (Escala Global, Moeda Local) e Aaa.br (Escala Nacional
Brasileira)

Principais Responsabilidades:

Instruir o auditor a conduzir a verificagdo trimestral de lastro dos direitos creditérios;

Verificar se os direitos creditérios estdo de acordo com os critérios de elegibilidade especificados nos documentos da
operagéo;

Executar a liquidacao fisica dos direitos creditorios (Custodia).

»
»

»

Estrutura Aciondria:

Banco listado em bolsa e uma das maiores institui¢ées financeiras do Brasil.

Regulado por:

Banco Central do Brasil

Volume de Recebiveis Sob Custddia:

N/A

Custodiante /Banco Centralizador e seu
rating:

Banco Bradesco S.A. — Rating de Depdsito de Longo Prazo : Baal (Escala Global, Moeda Local) e Aaa.br (Escala Nacional
Brasileira)
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Administrador

Administrador e seu rating: BEM DTVM (Sem Rating, Grupo Bradesco)
Principais Responsabilidades:

Aprovar e executar os varios documentos da operagao incluindo o Regulamento, Contrato de Cessao, contratar terceiros
para a operagao, tais como a Agéncia de Rating, Auditores, Custodiante, Banco Arrecadador e Assessor Legal;

Tomar agbes legais em nome do Fundo;

Monitorar os varios gatilhos, limites e critérios especificados nos documentos da operagao;

Manter a documentagdo do fundo;

Entregar as demonstragGes financeiras periddicas aos Cotistas do Fundo; e

Publicar informagdes periddicas obrigatdrias conforme exigido pela regulacéo.

Gatilhos Relacionados ao Originador/Agente de Cobranga
Principais Eventos de Término das

Insolvéncia; Intervengao; Liquidagao; Evento de Liquidagdo Antecipada; Evento de Avaliagdo. A substituicdo do agente de

Atividades do Agente de Cobranca: cobranga requer a aprovagao dos cotistas em assembléia geral

Eventos de Nomeagao de Agente de Ocorréncia de eventos de término das atividades do agente de cobranga original
Cobranga Substituto:

Principais Eventos de Término das Aprovagao pelos cotistas em assembléia geral

Atividades do Custodiante:

Principais Eventos de Término das Aprovagao pelos cotistas em assembléia geral

Atividades do Administrador:

Converséo para repasse diario de N/A

recursos (se repasse nao for diario):

Descri¢do da Carteira de Financiamento de Veiculos

(Carteira Preliminar — Data de Corte: 31/jul/2013)

FIGURA 2 FIGURA 3
Abertura da Carteira por Saldo de Principal Abertura da Carteira por Tipo de Veiculo Financiado
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FIGURA 4 FIGURA 5

Abertura da Carteira por Prazo Remanescente - em meses  Abertura da Carteira por Taxa de Juros
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FIGURA 6
Abertura da Carteira por Regido Geografica

Séo Paulo
2537%

Outros
35,64%
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9,12%
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Fonte: Banco Volkswagen S.A., Moody's

FIGURA 7
Abertura da Carteira por Marca do Veiculo

Outras (exceto
marcas do
grupo VW)
4.27%
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0.23%
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95.50%

Fonte: Banco Volkswagen S.A., Moody's

FIGURA 8
Abertura da Carteira por Prazo Decorrido da Data de
Contratagdo do Financiamento (Seasoning) - Em meses
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Fonte: Banco Volkswagen S.A., Moody's
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FIGURA 9
Abertura da Carteira por Perfil do Originador

Pessoas
Juridicas
10.19%

Pessoas Fisicas
89.81%

Fonte: Banco Volkswagen S.A., Moody's

Descrigao da Carteira: A carteira ¢ composta por
financiamentos para aquisi¢io de veiculos originados pelo
Banco Volkswagen — por meio da rede de concessiondrias
da Volkswagen no Brasil — para, principalmente, pessoas
fisicas (89.81%) ou pequenas empresas (10.19%)
localizadas no Brasil.

A carteira preliminar identificada no presente relatério ¢
baseada nos dados e informagoes divulgadas para a data de
corte de 31/Jul/2013.

O saldo da carteira de financiamentos descontado ¢ de
aproximadamente R$ 1 bilhdo, com um nimero de 58.021
contratos de financiamento. A carteira é composta por
financiamentos para aquisi¢ao de carros novos em 90,66%,
semi-novos (de até 4 anos), 7,89% e carros usados (mais de
4 anos), 1,45 %. 95,50% dos financiamentos estio
relacionados a veiculos com modelos Volkswagen.

100% da carteira a ser securitizada é composta por
recebiveis relativos a financiamentos de veiculos na

modalidade de Crédito Direto ao Consumidor (CDC). Os
financiamentos contam com taxas de juros pré-fixadas,
parcelas iguais, e com prazo original entre 6 ¢ 60 meses. Os
sacados sdo tanto pessoas fisicas, como juridicas. Conforme
previsto no contrato de cessio, os veiculos financiados
devem ter sido alienados fiduciariamente.

Critérios de Elegibilidade:

Os direitos creditérios a serem adquiridos pelo fundo
devem cumprir os seguintes critérios de elegibilidade, a
serem verificados pelo custodiante no dia dtil anterior 4 data
da cessio:

»  Cada um dos direitos creditérios nao terd prazo de
duragio superior 4 data de vencimento do fundo.

» O somatério do valor nominal das parcelas dos direitos
creditérios de um mesmo devedor ndo excederd R$
100.000,00.
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»  Os direitos creditérios nio podem ser referentes a FIGURA 10
Perda Liquida por Safra de Originagdo -

devedores inadimplentes em relagio ao fundo na data
Carros e Utilitarios (jan 2005 a jul 2013)

da cessdo.
—— 2005 2006 2007

»  Naio poderio ser cedidos direitos creditérios para o 2008 ———2009 ———2010

. . S . —20m 2012
financiamento de dnibus, caminhées ou motocicletas. 5 00%
. = . . 450%
Dentre as condigées de cessao (verificadas exclusivamente 400% P
pelo cedente) destacamos as seguintes: 3.50% //
3.00%
» O direito creditério terd prazo original entre 5 e 60 2.50% /_
parcelas. 2.00% p
150% v
»  Os direitos creditérios nio devem vencer antes de 3 1.00%
. 0.50%
parcelas, tampouco depois de 58 parcelas apés a data de 000% rrere Ly
aquisigo. 0 4 8121620242832364044485256606468 72 768084889296
»  Na data de aquisi¢do, a0 menos 2 parcelas deverao ter
sido pagas. Fonte: Banco Volkswagen, Moody's
»  Outros.
FIGURA 11

Informagdes Adicionais sobre os Devedores: Perdas Brutas Cumulativas -

(Data de Corte: 31/jul/2013) Carros e Utilitarios (jan 2005 a jul 2013)
Concentragdo do Maior Sacado 0,0093% e 2005 2006 2007
Concentragdo dos 5 Maiores Sacados 0,05% §0$8 20;)9 2010
Concentragdo dos 10 Maiores Sacados 0,09% 6.00% o 2012

.00%
Concentragdo dos 20 Maiores Sacados 0,1797%
5.00%
Informacgdes Adicionais sobre a Carteira: 400% /
00%
Nuamero de Contratos 58.021
Numero de Sacados 57.156 3.00%
Tipo de Amortizagdo do Contrato 99.56%: amortizagdes mensais; 2.00%
100%
0.44%: ballon
Taxa de Juros dos Financiamentos (média 17,43% 1.00%
ponderada)
Média Ponderada da PD Estimada N/A 0.00%
Canal de Originagao Rede do Concossionarias - 4 81216202428323640 44 4852 56 60 64 68 72 76 80 84
Diversificacdo Geografica Veja Figura 6 acima

Fonte: Banco Volkswagen, Moody's

Analise de Crédito

FIGURA 12
Quantidade de Dados e Contetido Perdas Liquidas Cumulativas - Carros e Utilitarios
(jan 2005 a jul 2013)
A Moody’s recebeu dados atualizados de perda bruta e 2005 e 2006 —ommee 2007
liquida compreendendo o periodo entre 2005 e julho 2013, 2008 =+ = 2009 = — 2010
assim como dados dindmicos de inadimpléncia. <00 TToomam e 202
»  Perdas liquidas sao calculadas considerando-se o valor :'EZ:Z PPTTTrE
de venda do veiculo recuperado e eventuais 360% 8T e
recuperagoes adicionais. 3.00%
2.50%
»  Os dados recebidos compreendem um ciclo completo 2.00%
de originagio até o vencimento da carteira de ::28:;: )
financiamento de veiculos. 050%

0.00% mmﬁJ

0 4 812162024283236404448525660646872768084889296

Fonte: Banco Volkswagen, Moody's
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FIGURA 13
Taxa de Pré-Pagamento Dinamica - Carteira CDC
(jul 2010 a dez 2012)

Taxa de Pré-|

Taxa de Pré-Pagamento - Média Movel de 6 Meses
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Fonte: Banco Volkswagen, Moody's

Premissas do Modelo Empregado

Distribuicao das Perdas: O primeiro passo da andlise ¢
definir a distribuicio de perdas da carteira de recebiveis a ser
securitizada. Devido ao grande nimero de recebiveis, a
Moody’s utiliza uma distribui¢do continua como proxy da
distribuigio das perdas: uma distribui¢ao log normal.

Para determinar o formato da curva, 2 parimetros sio
necessarios: a média das perdas e a volatilidade em torno
desse valor. Tais pardmetros sdo, em geral, obtidos a partir
dos dados histéricos; ajustes podem ser realizados com base
em elementos analiticos adicionais.

Premissas do Modelo

Distribui¢ao das Perdas Lognormal
Perda Média 5%
Definigao de Perda 180 dias
Desvio Padrao em relagdao a Média 50%
Periodo de Ocorréncia de Perda Seno 6-22-43
Recuperagdo 25%
Defasagem para Recuperagao 12 meses
Valores Residuais N/A

Taxa de Pré-Pagamento 15%

Taxa de Desconto 15,00%
Taxas (de acordo com o modelo) 1,03%

CDI 1,4%

Obtengio das premissas da taxa de perda: A Moody’s
baseou sua andlise principalmente nos dados histéricos de
performance disponibilizados pelo originador, os quais sao
representativos da carteira securitizada por meio desta
operagdo. A andlise histérica foi complementada com a
avaliagio de (i) tendéncias gerais do mercado brasileiro e (ii)
outras consideragées qualitativas.

Os niveis de perda histéricos na carteira do Banco
Volkswagen como um todo apresentam baixa perda liquida
cumulativa, a qual apresenta um pico em torno de 3,20%.

ASSET-BACKED SECURITIES

O desvio padrio da distribuicdo da perda foi definido a
partir da andlise dos dados histéricos da carteira, bem como
por meio da comparagio com operagoes dotadas de
caracterfsticas semelhantes.

Periodo de Ocorréncia de Perda: A Moody’s testou diversas
curvas de temporizagio das perdas para avaliar a robustez
dos ratings. Nos cendrios-base, a temporizagio de perdas
assumida ¢ a na forma seno 6-22-43.

Trancheamento das Cotas: A Moody’s empregou uma
distribuicio log normal para descrever a distribuigio de
perdas da carteira. A referida distribuigio foi entdo aplicada
a inimeros cendrios de perda dos ativos para aferimento do
nivel de perdas para as cotas.

A Moody’s analisou a alocagdo dos fluxos decorrentes da
carteira de recebiveis entre as partes na transagio, e em que
medida as diversas caracteristicas estruturais da operagao
provéem protegio adicional aos cotistas ou agem como
fatores de risco.

Para determinar o rating atribuido as cotas, a Moody’s
utilizou uma metodologia de perda esperada que reflete a
probabilidade de perda de cada série de cotas multiplicada
pela severidade de perda das cotas. Para alocagio das perdas
das cotas de acordo com sua prioridade de pagamentos e
tamanho relativo, 2 Moody’s utilizou um modelo de fluxo
de caixa (ABSCORE) que reproduz diversas caracteristicas
especificas da transagio: os principais parimetros adotados
encontram-se descritos acima. Por meio da ponderagio da
severidade de perda das cotas em cada cendrio com sua
probabilidade de ocorréncia, o modelo calculou o nivel de
perda esperada para cada série, bem como a prazo médio
esperado. A Moody’s entio comparou os valores
encontrados para cada classe de cotas com os valores
apresentados na tabela de perdas idealizadas de Moody’s.

Os ratings atribuidos s cotas sao baseados nas seguintes
andlises:

»  Caracteristicas da carteira a ser securitizada;
»  Ambiente macroecondmico;
»  Dados especificos de desempenho do originador;

»  Protegio por meio do suporte de crédito e suporte de
liquidez contra perdas e atrasos na carteira de direitos
creditérios;

» O papel da contraparte dos swaps; e

»  Estrutura geral e legal e integridade da operagio.
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Tabela de Benchmark

Nome da Operagdo

Driver Brasil Two FIDC

Driver Brasil One FIDC

Pais Brasil Brasil

Data de Fechamento TBD 12/07/2012

Moeda de Emissao BRL BRL

Valor da Cotas Classificadas 940.000.000 930.000.000

Originador Banco Volkswagen S.A. Banco Volkswagen S.A.
Rating de Longo Prazo N/A N/A
Rating de Curto Prazo N/A N/A

Agente de Cobranga Banco Volkswagen S.A. Banco Volkswagen S.A.
Rating de Longo Prazo N/A N/A
Rating de Curto Prazo N/A N/A

Informagédo da Carteira

Data de corte 31/07/2013 31/10/2011

Moeda da carteira securitizada BRL BRL

Saldo da Carteira Securitizada ("Carteira total")

1.000.009.948

1.000.006.445

Informagdes sobre os Contratos (% carteira total)

Recebiveis decorrentes de financiamento de veiculos % 100,00% 100,00%
Recebiveis decorrentes de operagdes de leasing % 0,00% 0,00%
Parcela de contratos bullet / pagamentos do tipo “balloon” 0.44% 1,66%
%
Contratos com taxa pés-fixada % 0,00% 0,00%
Contratos com taxa pré-fixada % 100.00% 100%
Rendimento inicial médio ponderado (carteira total) 17.43% 19.64% (Julho 17, 2012)
Rendimento minimo para carteiras adicionais % a.a. N/A N/A
Média Ponderada do Prazo Original da Carteira (em meses) 47,09 47,88
Média Ponderada do Seasoning da carteira (em meses) 14,18 12,5
Prazo médio ponderado remanescente da carteira (em 35,33
meses) 32,19
Parcela da carteira em atraso > 30 dias 0.00% 0,00%
Numero de Contratos 58.021 55.465
Informacéo sobre os devedores (% carteira total)
Nuamero de devedores (*) 57,156 53.829
Concentragdo por devedor (grupo econémico) % (*) 0,0093% 0,0095%
Devedores - pessoa juridica % 10,19% 13,09%
Devedores - pessoa fisica % 89,81% 86,91%
Estratificagdo dos Veiculos (% carteira total)
12 maior fabricante / marca VW VW
22 maior fabricante / marca Audi Outros
32 maior fabricante / marca Seat Audi
Representatividade do 12 maior fabricante / marca 95,50% 94,55%
22 maior fabricante / marca 0,23% 5,24%
32 maior fabricante / marca 0,0017% 0,21%
Veiculos Novos % 90,66% 89%
Veiculos de Demonstragdo % N/A N/A
Veiculos Usados % 9,34% 1%

Estratificacdo Geografica (% carteira total)

12 maior regido

Estado de Sao Paulo

Estado de S&o Paulo

22 maior regido

Estado de Minas Gerais

Estado de Minas Gerais

3 2 maior regido

Estado do Rio de Janeiro

Estado do Parana

Representatividade da 12 maior regido 25,37% 28,15%
2 2 maior regido 9,12% 10,57%
3 2 maior regido 7,90% 7,40%

Premi: do Modelo - Ativo

Defini¢do para perda (bruta) na transacdo

Atrasos superiores a 180 dias

Atrasos superiores a 180 dias

Distribuicdo das Perdas Lognormal Lognormal
Taxa média de perda bruta - carteira inicial 5% 5%
Taxa média de perda liquida - carteira inicial 3,75% 3,75%
CoV 50% 50%
Taxa média de recuperagdo 25% 25%
Intervalo para recuperagéo (em meses) 12 12
Taxa de Pré-Pagamento 15% 15%
Caracteristicas da Estrutura
Periodo Revolvente (em anos) 0 0
Principal available to pay interest? Sim Sim
Risco de Compensacao (Set-off Risk) Nzo N&o
Risco de Compensacao (Set-off Risk) Fator Mitigante 1 N/A N/A
Fator Mitigante 2 N/A N/A

Risco de fungibilidade

Sem risco de fungibilidade

Limitado a cobranga dos direitos creditérios
inadimplentes
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Tabela de Benchmark

Nome da Operagdo Driver Brasil Two FIDC Driver Brasil One FIDC
Risco de fungibilidade - Fator Mitigante 1 Pagamentos regulares séo realizados na contas de
cobranga de titularidade do fundo
Fator Mitigante 2 N/A N/A
Fator Mitigante 3 N/A N/A
Agente de Cobranga Substituto Nao Nao
Agente de Cobranga Substituto acionado caso rating do N/A N/A
Agente de Cobranga Original seja inferior a
Existéncia de Swap? A ser firmado logo aps o inicio da operagao A ser firmado logo apés o inicio da operagao

Estrutura de Capital (% carteira total)

Representatividade Cotas Aaa
Cotas Aal
Cotas Aa2
Cotas Aa3
Cotas A1
Cotas A2
Cotas A3
Cotas Baal
Cotas Baa2 / Aaa.br 90% 87,5%
Cotas Baa3
Cotas Bal
Cotas Ba2 / A1.br 4% 5,5%
Cotas Ba3
Cotas B1
Cotas B2
Cotas B3
Cotas Caal ou com ratings inferiores
Cotas sem Rating 6% 8,3%
Cotas Sub. Retidas pelo Cedente 6% 8,3%

(Equity)

Suporte de Crédito (% carteira total)

Razdo de Garantia Inicial 10% 12,5%
Reserva de Liquidez (% carteira) 1% 1%
Excesso de Spread Liquido a.a. (cobertura da taxa de perda 1.98% 0,76%
esperada)

(*) Essa informagao foi fornecida em 5 de Agosto de 2013.
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Resultados da Analise de Sensibilidade em Relagdo
aos Parametros

A sensibilidade aos parAmetros indica a variacao dos niveis de
rating que uma operagio estruturada classificada pela Moody’s
pode ter caso certos parimetros utilizados na atribuicio inicial
de rating fossem diferentes. A andlise assume que as atividades
do fundo ainda ndo tenham sido iniciadas. O objetivo dessa
andlise ndo ¢ mostrar como os ratings migrariam ao longo do
tempo, mas indicar como o rating inicial atribuido oscilaria
conforme a variagio dos pardmetros utilizados.

A sensibilidade aos parimetros foi calculada de acordo com o
disposto a seguir: a Moody’s testou nove diferentes cendrios
obtidos a partir da combinacio das taxas de perda: 5%
(cendrio base), 7,5% (cendrio base + 2,5%), 10% (cendrio
base + 5%) e desvio padrio: 50% (cendrio base), 55% (cendrio
base + 5%), 60% (cendrio base + 10%). O cendrio de 5% /
50% ¢ o cendrio base utilizado na atribui¢ao dos ratings.

A Moody’s também testou nove diferentes cendrios obtidos a
partir da combinacio das taxas de perda: 5% (cendrio base),
7,5% (cendrio base + 2,5%), 10% (cendrio base + 5%) e taxa
de recuperagio: 25% (cendrio base), 20% (cendrio base - 5%),
15% (cendrio base - 10%). O cendrio de 5% / 25% é o
cendrio base utilizado na atribuigio dos ratings.

As tabelas abaixo apresentam a sensibilidade aos pardmetros
com relagdo a ambas as classes de cotas classificadas na
presente operagdo. Resultados em escala global.

TABELA 1*
Cotas Seniores

Desvio Padrao expresso como % da taxa de
perda média (% a.a.)

50% 55% 60%
Taxa de 50/: Aaa.br/Baa2 (0)* Baa2 (0) Baa2 (0)
Perda Média 7.5% Baa2 (0) Baa2 (0) Baa2 (0)
em % a.a. 10% Baa3 (1) Baa3 (1) Ba1(2)
TABELA 2*

Cotas Mezanino

Desvio Padrdo expresso como % da taxa de
perda média (% a.a.)

50% 55% 60%
Taxa de 5% A1.br/Ba2 (0)* Ba3 (1) Ba3 (1)
Perda Média 7.5% B3 (4) B3 (4) Caal (5)
em % a.a. 10% Caa2 (6) Caa2 (6) Caa2 (6)
TABELA 3*

Cotas Seniores

Taxa de Recuperagdo

25% 20% 15%
5% Aaa.br/Baa2 (0)*  Baa2 (0) Baa2 (0)
Taxa de -
Perda Média 7.5% Baa2 (0) Baa2 (0) Baa2 (0)
em%a.a. 10% Baa3 (1) Bal(2) Bal(2)

ASSET-BACKED SECURITIES

TABELA 4*
Cotas Mezanino

Taxa de Recuperagao

25% 20% 15%
Taxa de 5% A1.br/Ba2 Ba3 (1) Ba3 (1)
*
Perda Média (0)
em % a.a. 7.5% B3 (4) Caal (5) Caal (5)
10% Caa2 (6) Caa3 (7) Caa3 (7)

* Resultados considerando as premissas no cenario base estdo marcados com um ' *'. As
alterages nos resultados do modelo (em niimero de niveis, escala global) estao indicadas
entre parénteses. Os ratings sao apresentados acima na Escala Global. Favor consultar
Apéndice 3 para o Mapeamento para a Escala Nacional.

Pior Cendrio: No momento em que os ratings foram
atribuidos, o modelo indicava que as cotas seniores teriam
atingido Bal (escala global) se a média das perdas fosse de
10% com um desvio padrio de 60%. Sob as mesmas
premissas, as cotas mezanino teriam atingido Caa2 (escala

global).

Monitoramento

A Moody’s monitorard o desempenho da operagao de maneira
continua, utilizando informagées presentes em relatérios
periédicos de servicos de cobranga ("periodic servicing reports”)
para determinar se o desempenho estd em linha com as
expectativas, principalmente no que diz respeito a0 aumento
das perdas, inadimpléncias, recompras ou outras métricas que
evidenciam uma possivel deteriora¢io da qualidade de crédito
da carteira.

Nivel de Vinculo com o Originador: O originador atua como
agente de cobranga dos direitos creditérios inadimplentes,
entdo a performance da carteira estd vinculada a qualidade da
cobranga dos recebiveis em atraso, a arrecadagao dos valores
relacionados aos recebiveis inadimplidos, como também a
capacidade para conduzir as recuperagbes em caso de
inadimpléncia. Nao havia sido apontado agente de cobranca
de direitos creditérios inadimplentes substituto até a data
deste relatério.

Contrato de Swap de Taxa de Juros

»  Conforme disposto na documentagao do fundo, a
contraparte do swap de taxa de juros serd o Banco
Bradesco S.A., Itad Unibanco S.A., Banco Santander
(Brasil) S.A. ou HSBC Bank S.A. — Banco Multiplo
conforme regulamento, o que estd em linha com os
ratings preliminares atribuidos as cotas seniores.

» O risco de ndo haver uma contraparte substituta introduz
vinculo com a contraparte original. Tal risco poderia
emergir nas seguintes situagdes: (i) valor de mercado
positivo do swap para o fundo em caso de default da
contraparte ou (ii) em caso de rescisio do contrato, o
fundo ficaria exposto ao risco de descasamento de taxas
de juros.

15 24 DE OUTUBRO DE 2013

RELATORIO DE PRE-VENDA: DRIVER BRASIL TWO BANCO VOLKSWAGEN FIDC

314



OODY'S INVE

RS SERVICE

A minuta do contrato global de derivativos revisada pela

Moody’s inclui um nimero de eventos de inadimplemento e

de rescisao que possibilitam o cancelamento do contrato de

swap; um eventual cancelamento do contrato exporia o fundo

ao risco de taxa de juros.

»

Os principais eventos de inadimplemento e de rescisio
aplicdveis tanto para o fundo como para a contraparte do
swap incluem (i) quebra do contrato, (ii) falsas
declaragées, (iii) insolvéncia e (iv) dissolucdo.

Eventos de rescisao adicionais aplicdveis somente ao
fundo incluem a (v) substitui¢io do administrador e/ou
gestor, (vi) alteragées ao regulamento, e (vii) queda do PL

do fundo.

Caso o patriménio liquido do fundo venha a cair mais de
15% em um perfodo de 30 dias tteis consecutivos (exceto
em razio da amortizagdo das cotas do fundo ou
pagamento de despesas), a contraparte do swap possui a
prerrogativa de rescindir o contrato de swap. Fator
mitigante: A queda do PL poderia ser causada por um
stbito aumento do nivel de provisionamento dos direitos
creditérios. A Moody’s considera esse risco como remoto,
tendo em vista as premissas do modelo: taxa média de
perda bruta de 5% ao longo da operagio e desvio padrio
de 2,5%.

Os fatores mitigantes dos eventos de (i) a (vi) residem
principalmente no bom posicionamento de mercado dos
participantes da operagdo, os quais sio institui¢des
financeiras com elevado rating, como também na

importancia estratégica do Driver Brazil Two FIDC para
o cedente, o Banco Volkswagen.

O fator mitigante relativo ao evento nimero (vi) —
alteragbes no regulamento — reside no fato de que
alteragoes no regulamento do fundo dependem da
aprovagio dos cotistas em assembléia geral.

Na opinido da Moody’s, embora a inclusio de eventos de
inadimplemento e rescisdo seja compativel com os ratings
preliminares atribuidos s cotas seniores e mezanino -
tendo em vista que a ocorréncia de tais eventos é remota -
o efeito desses eventos ¢ considerado negativo.

ASSET-BACKED SECURITIES

Representac¢des e Garantias

O Relatério de Representagdes ¢ Garantias baseado na Norma
17g-7 (Rule 17g-7 Report of Representations and Warranties) é
incorporado a este documento por referéncia, e pode ser
encontrado no enderego

https://moodys.com/viewresearchdoc.aspx?docid=PBS SF341
900
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Moody's Pesquisa Relacionada
Para uma explicagio detalhada da abordagem da Moody’s para este tipo de transagdo, bem como para transagées semelhantes,
consulte o seguinte relatorio:

Metodologias Utilizadas:
»  Moody’s Approach to Rating European Auto ABS: More Rubber Set to Hit European Roads, November 2002 (SF17579)

»  The Lognormal Method Applied to ABS Analysis, June 2000 (SF8827)

Credit Opinion:
»  Volkswagen Financial Services AG

Para acessar qualquer um desses relatérios, clique nos links acima. Note que essas referéncias sdo atuais na data de publicagdo deste relatorio, e que outros
documentos mais recentes podem estar disponiveis. Pode ser que nem todas as pesquisas estejam disponiveis a todos os clientes.
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Apéndice 1: Sumario das Politicas de Aprovacao e Procedimentos do Originador

Capacidade do Originador

Vendas e Praticas de Mercado

Canais de Originagdo: 700 concessionarias

Volume de Originagdo: 20.000-25.000 propostas por més
Tempo Médio de Relacionamento entre a Concessionaria e N/D

o Originador:

Praticas para Aprovacao de Crédito

% de recebiveis com aprovagdo automatica: 5%

% de financiamentos manualmente aprovados (sem 95%

aprovagdo automatica):

% de financiamentos aprovados por funcionario em tempo Aprox. 55
integral (FTI) por dia:

Tempo médio de experiéncia em aprovagao de crédito ou  N/D
tempo de empresa:

Taxa de aprovagao: 66% para pessoas juridicas, 53% para pessoas fisicas

% de excegbes em relagdo s praticas de aprovagao de 5%

crédito:

Politicas para Aprovacgdo de Crédito Scorecards validados com periodicidade trimestral.

Fonte para verificagdo de histérico de crédito: Base de dados interna / Consultas externas: SPC/USEFONE, SERASA

Método utilizado para avaliagao da capacidade de Calculo de capacidade de pagamento

pagamento do devedor:

Renda considerada para calculo dos valores de Renda liquida

financiamento:

Demais exposigbes do proponente levadas em Informagdes recebidas dos bureau de crédito (ex. SERASA) em relacdo a outros financiamentos.
consideragao (demais operagdes de financiamento):

Método empregado para verificagdo da renda: N/D

Ticket maximo do financiamento: N/D

Deposito médio requerido: N/D

Gestao de Risco de Crédito

A quem o Gerente de Risco reporta: Aos correspondentes conselhos executivos e de gestdo e aos comités supervisores.
Capacidade de monitoramento do desempenho de Sim: tipo de veiculo (novo/usado), prazo original, tipo de cliente (pessoa fisica e juridica)

financiamentos com caracteristicas especificas:

* FTI: Funcionario em tempo integral

Estabilidade do Originador

Controle de Qualidade e Auditoria

Responsaveis pelo Controle de Qualidade: Managing Director / Setor de Gestao de Risco realiza analise de portfolio, de provisao, atrasos e perdas e validagées
de scorecard
Numero de arquivos por analista responsavel pela N/D

aprovacao de crédito verificados por més:

Qualidade da Gestdo e do Quadro de Funcionarios

Giro dos responsaveis pela aprovacao do crédito: N/D

Treinamento de novos e funcionarios em exercicio: Programa de treinamento inicial e continuado

Tecnologia

Frequéncia dos testes dos planos de contingéncia: N/D
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Apéndice 2: Sumario dos Procedimentos do Agente de Cobranca

Capacidade do Agente de Cobranga

Administracdo dos Recebiveis:

Empresas/Areas envolvidas na Administracao dos Setor de cobranga administrativa e Escritorios de Advocacia para Cobranga judicial

Recebiveis:

Praticas de Cobranca no Estagio Inicial de Atraso: Contato por meio telef6nico ou por vias extra-judiciais

Empresas/Areas envolvidas no ultimo estégio inicial de Setor de cobranga administrativa

cobranga:

Definicdo das Estratégias de Cobranca por Faixa de Atraso:

Estratégia de Cobranga para Atrasos entre 1-29 dias: As atividades de cobranga sdo iniciadas no 12 dia de atraso por meio de contato telefénico. No 122 dia de atraso,

uma carta é enviada.

Estratégia de Cobranga para Atrasos entre 30 - 59 dias:  N/A

Estratégia de Cobranca para Atrasos entre 60 -89 dias:  » 61 dias de atraso: os recebiveis inadimplidos sdo encaminhados para os escritérios de cobranca judicial
»  71dias de atraso (apds atraso na 22 parcela seguida): envio de notificagdo legal
»  Agdo Judicial
»  Retomada do veiculo
» Leildo
Aperfeicoamento dos dados caso o devedor ndo seja N/D
encontrado:

Mitigacdo das Perdas e Praticas de Gestdo de Ativos:
Transferéncia do financiamento para a equipe final de Apos 30 dias de inadimpléncia

cobranga:

Empresas/Areas envolvidas no ultimo estagio de cobranca: 17 escritdrios de advocacia com 152 Agentes Cobradores e Departamento Interno de Cobranga (2 FTI)
Taxa de financiamento por Agente Cobrador (FTI) N/D

Periodo decorrido entre a inadimpléncia do sacado e a N/D

venda do veiculo:

Taxa Média de Recuperaggo (no veiculo): N/D

Canal Utilizado para Venda de Veiculos Recuperados: N/D

Taxa Média de Recuperagdo (apés alienagdo do veiculo):  N/D

Estabilidade do Agente de Cobranga

Gestdo e Funcionarios:

Experiéncia Média ou Tempo de Empresa: N/D

Treinamento dos novos contratados na atividade de N/D
cobranca (exclusive treinamento introdut6rio):

Controle de Qualidade e Auditoria:
Responsabilidade sobre o Controle de Qualidade: Gestao de Riscos
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INVESTORS SERVICE ASSET-BACKED SECURITIES

Apéndice 3: Mapeamento para a Escala Nacional

Mapeamento dos Ratings na Escala Nacional da Moody s para Ratings na Escala Global (Agosto de 2010)

Escala Global Escala Nacional - Rating de Longo Prazo Escala Nacional - Rating de Curto Prazo
Superior a Baa2 Aaa.br BR-1
Baa3 Aaa.br to Aal.br BR-1
Bal Aal.br to Aa2.br BR-1
Ba2 Aaz.br to Al.br BR-1
Ba3 A2.br to A3.br BR-1to BR-2
B1 Baal.br to Baa3.br BR-2 to BR-3
B2 Baa3.br to Ba2.br BR-3 to BR-4
B3 Baz.br to B1.br BR-4
Caal B1.br to Caal.br BR-4
Caa2 Caa2.br BR-4
Caa3 Caa3.br BR-4
Ca Ca.br BR-4
C C.br BR-4
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provenha de fontes que a MOODY'S considera confiaveis, incluindo, quando apropriado, terceiros independentes. Contudo, a
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* Este documento foi escrito em inglés e posteriormente traduzido para diversas outras linguas, inclusive portugués. Em caso de
divergéncia ou conflito entre as versoes, a versao original em Inglés prevalecera.
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Declaragdes do Administrador e do Coordenador Lider
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Bradesco
BEM DTVM

DECLARACAQ

BEM DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., sociedade
regularmente constituida e em funcionamento no Brasil, devidamente autorizada e
habilitada pela Comisso de Valores Mobiliarios ("CVM’) a administrar carteiras de
valores mobiliarios pelo Ato Declaratério CVM n.° 3.067, de 6 de setembro de 1994, com
sede na Cidade de Osasco, Estado de Sdo Paulo, Cidade de Deus, Vila Yara, Prédio
Prata, 4° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n.? 00.066.670/0001-00, neste ato
representada na forma do seu estatuto social, na qualidade de administradora do DRIVER
BRASIL TWO BANCO VOLKSWAGEN FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS FINANCIAMENTO DE VEICULOS ("Fundo”), vem, nos termos do artigo
56 da Instrugdo CVM n.° 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada, declarar
que: (i) & responsavel pela veracidade, consisténcia, qualidade e suficiéncia das
informaces prestadas por ocasido do registro do Fundo perante a CVM e fornecidas ao
mercado durante o periodo da distribui¢io publica de cotas seniores e cotas subordinadas
mezanino da primeira emissdo do Fundo (“Cotas Seniores”, “Cotas Subordinadas
Mezanino® e “Oferta’, respectivamente); (i} o prospecto de distribuico publica de cotas
seniores e cotas subordinadas mezanino da primeira emisséo do Fundo (“Prospectc”)
contém as informagbes relevantes necessarias ao conhecimento pelos investidores, da
Oferta, das Cotas Seniores, das Cotas Subordinadas Mezanino, do Fundo, da politica de
investimento do Fundo, além dos riscos inerentes ao investimento no Fundo pelos
investidores e (ili) o Prospecto foi elaborado de acordo com as normas pertinentes.

Osasco, 23 de agosto de 2013.

BEM DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA,

) M/ 7 e
zoff'/ /49,1¢ahiao&i{iiun0nmsaka Nomer ™
afgo:

Cargo:  né - Andre de Asgs Garcls
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DECLARACAQ

BANCO ITAU BBA S.A., instituigio financeira com sede na Cidade de Séo Paulo, Estado
de Sao Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n.? 3.400, 4° andar — parte, inscrita no
CNPJ/MF sob o n.? 17.298.092/0001-30, neste ato representado na forma do seu estatuto
social, na qualidade de coordenador lider da distribuicdo publica de cotas seniores e cotas
subordinadas mezanino do DRIVER BRASIL TWO BANCO VOLKSWAGEN FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS FINANCIAMENTO DE VEICULOS
("Oferta” e “Fundo”, respectivamente), administrado pela BEM DISTRIBUIDORA DE
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., sociedade regularmente constituida e em
funcionamento no Brasil, devidamente autorizada e habilitada pela Comissdo de Valores
Mobiliarios (“CVM”) a administrar carteiras de valores mobiliarios pelo Ato Declaratério
CVM n.2 3.067, de 6 de setembro de 1994, com sede na Cidade de Osasco, Estado de
Sao Paulo, Cidade de Deus, Vila Yara, Prédio Prata, 4° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o
n.2 00.066.670/0001-00 (“Administrador”), vem, nos termos do artigo 56 da Instrugdo da
CVM n.2 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada, declarar que (i) tomou
todas as cautelas e agiu com elevados padroes de diligéncia para assegurar que (a) as
informagdes prestadas pelo Administrador sejam verdadeiras, consistentes, corretas e
suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisdo fundamentada a respeito
da Oferta, e (b) as informagbes fornecidas ao mercado durante todo o periodo de
realizagdo da Oferta, inclusive aquelas eventuais ou periédicas e que integram o
prospecto de distribuicdo publica de cotas seniores e cotas subordinadas mezanino da
primeira emissdo do Fundo (“Cotas Seniores”, “Cotas Subordinadas Mezanino” e
“Prospecto”, respectivamente), sejam suficientes, permitindo aos investidores uma
tomada de deciséo fundamentada a respeito da Oferta; (i) o Prospecto contém as
informagdes relevantes necessarias ao conhecimento, pelos investidores da Oferta, das
Cotas Seniores, das Cotas Subordinadas Mezanino, do Fundo e da Politica de
Investimento do Fundo, além dos riscos inerentes ao investimento no Fundo pelos
investidores; e (iii) o Prospecto foi elaborado de acordo com as normas pertinentes.

S&o Paulo, 21 de agosto de 2013
BANCO ITAU BBA S.A.

|
Nome:/ A Nome: Eduardo Coranthi
Ji#8o Do Bizse Diretor
Cargo: Dirator
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Banco Volkswagen S.A.

Relatorio dos auditores independentes
sobre a aplicacao de procedimentos
previamente acordados

Outubro de 2013
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Minuta

pwe

Aos Administradores,

Banco Volkswagen S.A.

De acordo com a solicitagdo de V.Sas., aplicamos os procedimentos a seguir relacionados, que foram
previamente acordados com a administracido do Banco Volkswagen S.A., com o objetivo de auxilia-los na
revisdo da carteira de recebiveis, por meio de recélculo e verificacao sobre, os dados relativos as
caracteristicas de performance dos pagamentos dos recebiveis, bem como levantar informacoes sobre
procedimentos operacionais e respectivos controles relacionados aos processos de originacio e cobrancga
dos recebiveis, para a data-base 31 de julho de 2013.

Nossos trabalhos foram realizados de acordo com as normas brasileiras e internacionais para servicos desta
natureza ( NBC TSC 4400 - Trabalhos de Procedimentos Previamente Acordados sobre Informacoes
Contabeis e ISRS 4400 - International Standards on Related Services). A suficiéncia desses procedimentos
é de responsabilidade exclusiva da administracao da Instituicao.

Consequentemente, ndo estamos expressando opiniao quanto a suficiéncia dos procedimentos descritos a
seguir em relacgao aos propositos para o qual este relatorio foi solicitado ou para qualquer outro propésito.

‘ PricewaterhouseCoopers, Av. Francisco Matarazzo 1400, Torre Torino, Sdo Paulo, SP, Brasil 05001-903, Caixa Postal 61005
T: (11) 3674-2000, F: (11) 3674-2000, www.pwc.com/br
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Minuta

Procedimentos realizados

a)

PwC

Descric¢iao do procedimento

Obtenha os arquivos magnéticos elaborados sob a responsabilidade da administragao do Banco Volkswagen S.A. e proceda a totalizagdo das informacoes
confrontando-as com os fornecidos pelo Banco Volkswagen S.A., considerando exclusivamente os dados constantes nesses correspondentes arquivos
magnéticos, que compreendem as operagoes ativas em julho de 2013, contratadas nos tltimos 79 meses, apenas com garantia de Automoéveis e Utilitarios
Leves, desconsiderando as baixas para prejuizo.

Item Descricdo Tabelas/Graficos
o1 Caracteristica geral da carteira de recebiveis: Tabela 1
Distribuigdo da Produgio Mensal em Volume Financeiro e Valor Liberado da Quantidade de Contratos no Periodo —
02 ) Tabela 2
Segregado em Novos, Semi-novos e Usados
03 Distribui¢do da Producdo Mensal em Volume Financeiro e Valor Liberado da Quantidade de Contratos no Periodo Griéfico1
o4 Evolugio Mensal do Tiquete Médio das Operacdes e do Valor Liberado Grafico 2
Distribui¢do da Produgao Mensal em Volume Financeiro e Valor Liberado da Quantidade de Contratos do Periodo — .
05 y Tabela 3 e Grifico 3
Segregado por Garantia
06 Evolugio Mensal do Tiquete Médio das Operacdes e do Valor Liberado — Segregado por Garantia Tabela 4
07 Distribui¢ao das Operacoes em Faixas de Valor (em Valores Liberados) Gréfico 4
08 Distribui¢ao das Operacoes em Faixas de Valor (em Valores Liberados) — Segregados por Garantia Tabela 5
09 Distribuicdo das Operacdes por Quantidade de parcelas Grifico 5
10 Evolugdo da Quantidade de Média de Parcelas Gréfico 6
11 Distribui¢ao das operagdes por quantidade de parcelas — Segregados por Garantia Tabela 6
12 Distribuicdo das Operagdes por Estado (UF) Tabela 7 e Grafico7
13 Distribuicdo das Operagges por Estado (UF) — Segregados por Garantia Tabela 8
14 Distribui¢ao percentual de financiamento praticada Tabela 9
15 Distribuicdo mensal da taxa média praticada Tabela 10
16 Distribui¢do da Carteira por Rating de Atraso (Resolugio 2682) Tabela 11
17 Distribui¢ao da produgdo mensal por Rating Atraso (Resolugdo 2682) em setembro de 2011 Tabela 12
18 Aging List da producéo anual Tabela 13
19 Aging List por Garantia Tabela 14
20 Aging 1° Payment Default and 2° Payment Default Tabela 15
Resultados obtidos

Obtivemos os arquivos magnéticos e procedemos as totalizacdes, dos itens 1 a 22 acima relacionados confrontamos com as informacgoes do Banco
Volkswagen S.A. e ndo identificamos divergéncias.
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Minuta

Carteira de recebiveis
Tabela 1 - Caracteristicas gerais da carteira de financiamentos.

. . ~ 1° de janeiro de 2007 a
Periodo das informagdes: J 7

31de julhode 2013
Somatoério do valor das parcelas: R$ 19.032.705 mil
Somatoério do valor liberado: R$ 14.026.957 mil
Média mensal de originagdo (Valor futuro): R$ 240.920 mil
Média mensal de originagao (Valor liberado): R$ 177.556 mil
Quantidade de contratos: 522.074
Média de contratos originados (més): 6.988
Tiquete médio das operagdes (Valor futuro): R$ 34.474,92
Tiquete médio das operagdes (Valor liberado): R$ 25.407,75
Prazo médio das operagoes: 43 parcelas
Valor médio das parcelas: R$ 928,98
PwC 4
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Minuta

Carteira de recebiveis

Tabela 2 — Distribui¢do da producido mensal em volume financeiro e valor liberado da quantidade de contratos no periodo — Em R$ mil

Novos Semi-novos Usados
Somatério Somatério Somatorio

do valor Somatério Quantidade do valor Somatério Quantidade do valor Somatério Quantidade
Més de das do valor de das do valor de das do valor de

origem parcelas % liberado % parcelas % liberado % parcelas % liberado %
jan.2007 - 0,0% - 0,0% - - 0,0% - 0,0% - 21 0,0% 14 0,0% 1
fev.2007 81 0,0% 56 0,0% 1 - 0,0% - 0,0% - - 0,0% - 0,0% -
mar.2007 32 0,0% 23 0,0% 1 - 0,0% - 0,0% - - 0,0% - 0,0% -
abr.2007 26 0,0% 22 0,0% 1 - 0,0% - 0,0% - - 0,0% - 0,0% -
mai.2007 - 0,0% - 0,0% - - 0,0% - 0,0% - 29 0,0% 18 0,0% 1
jun.2007 97 0,0% 61 0,0% 3 27 0,0% 18 0,0% 1 - 0,0% - 0,0% -
jul.2007 201 0,0% 120 0,0% 3 51 0,0% 36 0,0% 1 16 0,0% 1 0,0% 1
80.2007 237 0,0% 173 0,0% 5 77 0,0% 51 0,0% 3 - 0,0% - 0,0% -
set.2007 97 0,0% 67 0,0% 2 82 0,0% 53 0,0% 2 24 0,0% 16 0,0% 1
out.2007 439 0,0% 312 0,0% 1 205 0,0% 193 0,0% 8 - 0,0% - 0,0% -
nov.2007 761 0,0% 517 0,0% 16 443 0,0% 283 0,0% 13 - 0,0% - 0,0% -
dez.2007 1722 0,0% 1.087 0,0% 37 285 0,0% 187 0,0% 9 - 0,0% - 0,0% -
jan.2008 1.626 0,0% 992 0,0% 40 306 0,0% 195 0,0% 9 - 0,0% - 0,0% -
fev.2008 920 0,0% 531 0,0% 22 437 0,0% 278 0,0% 1 32 0,0% 21 0,0% 1
mar.2008 699 0,0% 412 0,0% 16 129 0,0% 79 0,0% 4 - 0,0% - 0,0% -
abr.2008 1.004 0,0% 622 0,0% 25 210 0,0% 133 0,0% 6 - 0,0% - 0,0% -
mai.2008 1138 0,0% 729 0,0% 23 249 0,0% 162 0,0% 7 - 0,0% - 0,0% -
jun.2008 1335 0,0% 854 0,0% 31 274 0,0% 206 0,0% 8 - 0,0% - 0,0% -
jul.2008 2.435 0,0% 1561 0,0% 54 518 0,0% 339 0,0% 15 16 0,0% 12 0,0% 1
280.2008 6.481 0,0% 4.267 0,0% 150 2.019 0,1% 1.268 0,1% 55 17 0,0% 73 0,0% 4
set.2008 6.584 0,0% 4.337 0,0% 160 1.476 0,1% 936 0,1% 43 71 0,0% 45 0,0% 3
out.2008 11.305 0% 7.357 0,1% 278 5.157 0.3% 3.458 0,3% 153 129 0,0% 82 0,0% 5
nov.2008 11.235 0,1% 6.841 0,1% 278 2.908 0,2% 1.793 0,2% 88 120 0,0% 67 0,0% 5
dez.2008 11.804 0% 7177 0,1% 284 4.304 0.3% 2.641 0,3% 126 204 0,1% 122 0,1% 8
Jjan.2009 10.317 0,1% 6.365 0,0% 248 4.618 0,3% 2771 0,3% 137 307 0,1% 185 0,1% 1
fev.2009 16.539 0,1% 10.549 0,1% 415 4.035 0,3% 2.487 0,2% 16 435 0,1% 270 0,1% 15
mar.2009 32.762 0,2% 20.797 0,2% 804 5770 0,4% 3.561 0,3% 168 454 0,1% 286 0,1% 21

PwC 5
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Carteira de recebiveis

Tabela 2 — Distribui¢do da producio mensal em volume financeiro e valor liberado da quantidade de contratos no periodo — Em R$ mil (cont.)

Novos Semi-novos Usados
Somatério Somatorio Somatério

do valor Somatério Quantidade do valor Somatério Quantidade do valor Somatério Quantidade
Més de das do valor de das do valor de das do valor de

origem parcelas % liberado % parcelas % liberado % parcelas % liberado %
abr.2009 31424 0,2% 20.432 0,2% 758 5116 0,3% 321 0,3% 145 457 0,1% 285 01% 19
mai.2009 36.414 0,2% 23.823 0,2% 915 6.155 0,4% 3.011 0,4% 193 407 0,1% 257 0,1% 19
jun.2009 48.554 0,3% 31.944 0,3% 1195 7.216 0,5% 4.630 0,4% 204 847 0,2% 548 0,2% 37
jul.2009 57.616 0,3% 38.711 0,3% 1430 10.352 0,7% 6.753 0,6% 328 1.087 0,3% 712 0,3% 54
2g0.2009 109.686 0,6% 75.651 0,6% 2.016 12733 0,8% 8.601 0,8% 432 3.772 1,1% 2.503 1,1% 186
set.2009 150.510 0,9% 104.091 0,8% 4.059 14.119 0,9% 9.415 0,9% 469 4.270 1,2% 2.831 1,2% 217
out.2009 119.896 0,7% 82.884 0,7% 3.082 13.577 0,9% 9.117 0,9% 460 4.103 1,2% 2727 1,2% 214
nov.2009 137.048 0,8% 96.387 0,8% 3.619 12.797 0,8% 8.634 0,8% 437 3.517 1,0% 2.346 1,0% 188
dez.2009 164.778 1,0% 116.705 0,9% 4451 15.041 1,0% 10.167 1,0% 478 5178 1,5% 3.484 1,5% 265
jan.2010 117.381 0,7% 83.223 0,7% 3.192 12.886 0,8% 8.605 0,8% 419 4.001 1,2% 2.750 1,2% 212
fev.2010 113.282 0,7% 79.231 0,6% 2.983 12153 0,8% 8.213 0,8% 397 4.001 1,1% 2.603 1,2% 202
mar.2010 166.980 1,0% 114.896 0,0% 4134 18.935 1,2% 12.476 1,2% 575 5.194 1,5% 3.502 1,5% 256
abr.2010 106.001 0,6% 73.872 0,6% 2,606 17.936 11% 11.883 11% 539 5.491 1,6% 3.705 1,6% 264
mai.2010 112,131 0.7% 77.233 0,6% 2737 14.663 0,9% 9.741 0,9% 450 4.607 1.3% 3.038 1.3% 223
jun.2010 126.274 0,7% 86.489 0,7% 3.032 15.725 1,0% 10.524 1,0% 471 4.789 1,4% 3.150 1,4% 220
jul.2010 156.218 0,9% 108.379 0,9% 3.877 17.316 11% 11.690 11% 522 5774 17% 3.823 17% 275
ago.2010 233.580 1,4% 168.001 1,3% 6.356 19.130 1,2% 13.038 1,2% 579 7.228 2,1% 4.850 2,1% 359
set.2010 246.518 1,4% 178.239 1,4% 6.713 19.547 1,2% 13.330 1,3% 599 6.498 1,9% 4.373 1,9% 327
out.2010 212.187 1,2% 153.368 1,2% 5.728 19.795 1,3% 13.551 1,3% 616 5702 1,6% 3.866 17% 204
nov.2010 259.006 1,5% 184.007 1,4% 6.613 21.030 1,3% 14.352 1,4% 636 5.270 1,5% 3.579 1,6% 267
dez.2010 447.432 2,6% 314.267 2,5% 10.880 47.084 3,0% 31562 3,0% 1.358 9.804 2,8% 6.606 2,9% 489
jan.20m1 239.609 1,4% 168.393 1,3% 6.170 29.115 1,9% 19.276 1,8% 892 9.272 2,7% 6.103 2,7% 448
fev.2011 262.768 1,5% 189.376 1,5% 6.999 29.334 1,9% 19.361 1,8% 855 8.841 2,5% 5883 2,6% 428
mar.2011 245.223 1,4% 173.442 1,4% 6.458 28.773 1,8% 18.464 1,8% 869 7.401 2,1% 4.708 2,0% 369
abr.2011 198.791 1,2% 140.086 1,1% 5.191 18.556 1,2% 11970 1,1% 564 5.801 1,7% 3.663 1,6% 269
mai.2011 275.303 1,6% 191.172 1,5% 7.223 25.547 1,6% 16.315 1,6% 735 6.826 2,0% 4.318 1,9% 328
jun.2011 254.425 1,5% 176.342 1,4% 6.659 27.840 1,8% 17.743 1,7% 790 7.749 2,2% 906 21% 366
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Tabela 2 — Distribui¢do da producio mensal em volume financeiro e valor liberado da quantidade de contratos no periodo — Em R$ mil (cont.)

Novos Semi-novos Usados
Somatério Somatério Somatério

do valor Somatério Quantidade do valor Somatério Quantidade do valor Somatério Quantidade
Més de das do valor de das do valor de das or de

origem parcelas % liberado % tratos parcelas % liberado % parcelas % liberado %
jul.2o11 251.022 1,5% 174.313 1.4% 6.402 25105 1,6% 16.116 1,5% 730 6.834  2,0% 4.358 1,9% 330
ago.2011 372.709 2,2% 262.005 2,1% 9.551 32.695 2,1% 21.030 2,0% 953 8.055 2,3% 5.169 2,2% 374
set.2011 350.047  2,0% 248106 1,9% 9.105 28312 18% 18.279 1,7% 808 9329  2,7% 5930  2,6% 394
out.2011 300305  18% 218.750 17% 7.926 24.903 1,6% 15.916 1,5% 704 8173 2,3% 5196 2,3% 340
nov.2011 348441 2,0% 244.199 1,9% 8.604 34.085  2.2% 21999 2% 956 9.953  2,9% 6385  2,8% 412
dez.2011 444747 2,6% 311431 2,4% 10.904 53.205  3,4% 34030 3,2% 1455 12750 3,7% 8247 3,6% 539
jan.2012 395183 2,3% 282,683  2,2% 9.763 52406 3.4% 34108 3,2% 1.494 13.955  4,0% 8990  3,.9% 602
fev.2012 378799 2.2% 273.802 2% 9.771 46794 3.0% 30436 2,9% 1352 13467 3.9% 8.688  3,8% 581
mar.2012 390.256  2,3% 282747 2,2% 10.086 49834 3.2% 32794 3% 1476 13.662  3,9% 8856  3,9% 593
abr.2012 327.439 1,9% 239.023 1,9% 8.623 44753 2,9% 29.404  2,8% 1312 1256 3.2% 7261 3,2% 512
mai.2012 448.008 2,6% 325.077 2,6% 12.241 67.630 4,3% 44.892 4,3% 2.081 14.971 4:3% 9.778 4,3% 686
jun.2012 533165  31% 380.764 3% 14.957 51978  3.3% 35570 3.4% 1712 9174 2,6% 6128 27% 447
jul.2012 551370 3.2% 408.886  3,2% 15.673 51040 3,3% 35166 3,3% 1763 8827  25% 5935  26% 448
g0.2012 764944 4.5% 583.503  4.6% 23.298 51807  3,3% 36016  3.4% 1.858 6.997  2,0% 4734 21% 380
set.2012 472887 2,8% 364.240  2,9% 14155 37.608  2,4% 26324 25% 1.346 6272 1,8% 4.263 1,9% 353
out.2012 738.814  4.3% 577.047  4.5% 22732 43.903  2,8% 30516 2,9% 1568 7741 2,2% 5257 2,3% 423
nov.2012 601982 3,5% 468.940  3,7% 18.269 38670  2,5% 27.323  2,6% 1435 6.074 17% 4148 1,8% 340
dez.2012 711889 4,2% 555213 4,4% 21.865 38322 2,5% 26942 2,6% 1402 5.844 17% 4040  1,8% 333
jan.2013 557243 3,3% 432324 3.4% 16.928 44932 29% 31833 3,0% 1.648 5.356 1,5% 3.701 1,6% 322
fev.2013 432243  2,5% 335776 2,6% 13.095 32157 21% 22853  2.2% 1189 4768 14% 3.259 1,4% 263
mar.2013 584.236  3.4% 472763 3.7% 19.104 39.555  2.5% 28819  2,7% 1478 4.322 1,2% 2.973 1.3% 247
abr.2013 605420 3,5% 494.022  3,9% 19.266 40333 2,6% 28.448  2,7% 1458 5649  1,6% 3.886 1,7% 308
mai.2013 648132 3,8% 546.410  4,3% 22714 33595 2% 23453  2,2% 1.200 5497 16% 3.736 1,6% 298
jun.2013 572026 3,3% 471521 3.7% 19.412 34351 2,2% 23.675  2,3% 1217 4519 13% 3.037 1,3% 254
jul.2013 580.649  3.4% 456.978  3,6% 17.714 39776 2,5% 27.242  2,6% 1.396 5281 15% 3.550 1,5% 284
Total 17.120.048 100,0% 12.746.086 100,0% 485132 1.563.980 100,0%  1.050.935 100,0% 50.006  348.678 100,0% 220.936 100,0% 16.936
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Gréfico 1 — Distribuigao da produ¢io mensal em volume financeiro e valor liberado da quantidade de contratos no periodo (cont.)
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Gréfico 2 — Evolucdo mensal do ticket médio das operaces e do valor liberado (cont.)
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Tabela 3 — Distribui¢do da produgio mensal em volume financeiro e valor liberado da quantidade de contratos no periodo em R$ mil

e Utilitarios leves

Somatério
do valor orie
Més de das do valor de
origem parcelas liberado
jan.2007 21 0,0% 14 0,0% 1
fev.2007 81 0,0% 56 0,0% 1
mar.2007 32 0,0% 23 0,0% 1
abr.2007 26 0,0% 22 0,0% 1
mai.2007 29 0,0% 18 0,0% 1
jun.2007 124 0,0% 79 0,0% 4
jul.2007 268 0,0% 167 0,0% 5
g0.2007 314 0,0% 224 0,0% 8
set.2007 203 0,0% 136 0,0% 5
out.2007 734 0,0% 505 0,0% 19
nov.2007 1.204 0,0% 800 0,0% 29
dez.2007 2.007 0,0% 1.274 0,0% 46
jan.2008 1.932 0,0% 1187 0,0% 49
fev.2008 1.389 0,0% 830 0,0% 34
mar.2008 828 0,0% 401 0,0% 20
abr.2008 1214 0,0% 755 0,0% 31
mai.2008 1.387 0,0% 891 0,0% 30
jun.2008 1.609 0,0% 1.060 0,0% 39
jul.2008 2.969 0,0% 1912 0,0% 70
2g0.2008 8.617 0,0% 5.608 0,0% 209
set.2008 8.131 0,0% 5.318 0,0% 206
out.2008 16.591 0,1% 10.897 0,1% 436
nov.2008 14.263 0,1% 8.701 0,1% 371
dez.2008 16312 0,1% 9.940 0,1% 418
jan.2009 15.242 0% 9.321 0,1% 396
fev.2009 21.009 0,1% 13.306 0,1% 546
mar.2009 38.986 0,2% 24.644 0,2% 993
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Tabela 3 — Distribui¢do da produ¢@io mensal em volume financeiro e valor liberado da quantidade de contratos no periodo em R$ mil (cont.)

e Utilitarios leves

Somatério
do valor ori Q
Més de das do valor de
origem parcelas % liberado %
abr.2009 36.997 0,2% 23.928 0,2% 922
mai.2009 42.976 0,2% 27.991 0,2% 1127
jun.2009 56.617 0,3% 37.122 0,3% 1.456
jul.2009 69.055 0,4% 46.176 0,3% 1.812
280.2009 126191 0.7% 86755  0,6% 3534
set.2009 168.899 0,9% 116.337 0,8% 4745
out.2009 137.576 0,7% 94.728 0,7% 3.756
nov.2009 153.362 0,8% 107.367 0,8% 4.244
dez.2009 184.997 1,0% 130.356 0,0% 5.194
jan.2010 134.358 0,7% 94.668 0,7% 3.823
fev.2010 120.436 0,7% 90.137 0,6% 3.582
mar.2010 191109 1,0% 130.874 0,0% 4.965
abr.2010 129.428 0,7% 89.460 0,6% 3.409
mai.2010 131.401 0,7% 90.012 0,6% 3.410
jun.2010 146.788 0,8% 100.163 0,7% 3.723
jul.2010 179.308 0,0% 123.892 0,0% 4.674
280.2010 250.938 1.4% 185.889 1,3% 7.294
set.2010 272.563 1.4% 195.942 1,4% 7.639
out.2010 237.684 1,2% 170.785 1,2% 6.638
nov.2010 285,306 1,5% 201.938 1.4% 7.516
dez.2010 504.320 2,6% 352.435 2,5% 12.727
jan.2011 277.996 1,5% 193.772 1.4% 7.510
fev.2011 300.943 1,6% 214.620 1,5% 8.282
mar.2011 281.397 1,5% 196.614 1,4% 7.696
abr.2011 223.148 1,2% 155.719 11% 6.024
mai.2011 307.676 1,6% 211.805 1,5% 8.286
jun.2011 290.014 1,5% 198.991 1,4% 7.815
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Tabela 3 — Distribui¢do da produ¢@io mensal em volume financeiro e valor liberado da quantidade de contratos no periodo em R$ mil (cont.)

PwC

Somatério
do valor ori

Més de las do valor de

origem parcelas % liberado %
jul.2o11 282.961 1,5% 194.787 1,4% 7.462
ago.2011 413.459 2,2% 288.204 2,1% 10.878
set.2011 387.688 2,0% 272.315 1,9% 10.307
out.2011 342.471 1,8% 239.862 1,7% 8.970
nov.2011 392.479 21% 272.583 1,9% 10.062
dez.20m1 510.702 2,7% 353.708 2,5% 12.898
jan.2012 461544 2,4% 325.781 2,3% 11.859
fev.2012 439.060 2,3% 312,926 2,2% 11704
mar.2012 453.752 2,4% 324307 2,3% 12155
abr.2012 383.448 2,0% 275.688 2,0% 10.447
mai.2012 530.699 2,8% 379.747 2,7% 15.008
jun.2012 594.317 3.1% 431.462 3.1% 17.116
jul.2o12 611.237 3,2% 449.987 3,2% 17.884
ago.2012 823.748 4,3% 624.343 4,5% 25536
set.2012 516.857 2,7% 394.827 2,8% 15.854
out.2012 790.458 4,2% 612.820 4,4% 24723
nov.2012 646.726 3,4% 500.411 3,6% 20.044
dez.2012 756.055 4,0% 586.195 4,2% 23.600
jan.2013 607.531 3,2% 467.858 3,3% 18.898
fev.2013 469.168 2,5% 361.888 2,6% 14.547
mar.2013 628.113 3.3% 504.555 3.6% 20.829
abr.2013 651.402 3.4% 526.356 3,8% 21.032
mai.2013 687.224 3,6% 573.599 41% 24.212
jun.2013 610.896 3,2% 498.233 3,6% 20.883
jul.2013 625.706 3,3% 487.770 3,5% 19.304
Total 19.032.706  100,0% 14.026.957 100,0% 552.074
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Gréfico 3 — Distribuigao da producio mensal em valor liberado da quantidade de contratos no periodo — segregado por tipo de garantias em R$ mil (cont.)
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Tabela 4 — Evolucdo mensal do tiquete médio das operacdes e do valor liberado — segregada por garantia em R$

PwC

is e Utilitarios leves
Més de Ticket médio valor Ticket médio total
origem liberado parcelas
jan.2007 13.801 21.099
fev.2007 56.275 80.880
mar.2007 23.390 32194
abr.2007 22253 25.806
mai.2007 17.697 28.832
jun.2007 19.804 30.956
jul.2007 33.341 53.566
g0.2007 28.007 39.205
set.2007 27.004 40.819
out.2007 26,567 38.601
nov.2007 27.582 41527
dez.2007 27.690 43.629
jan.2008 24.216 39.448
fev.2008 24.422 40.827
mar.2008 24.586 41.420
abr.2008 24.384 39.163
mai.2008 20.681 46.249
jun.2008 27.181 41.256
jul.2008 27.312 42.417
280.2008 26.833 41.225
set.2008 25.811 39.470
out.2008 24.993 38.052
nov.2008 23.454 38.444
dez.2008 23.779 39.024
jan.2009 23.538 38.490
fev.2009 24.370 38.479
mar.2009 24.819 39.261
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Tabela 4 — Evolucdo mensal do tiquete médio das operacdes e do valor liberado — segregada por garantia em R$ (cont.)

PwC

is e Utilitarios leves
Més de Ticket médio valor Ticket médio total
origem liberado parcelas
abr.2009 25.052 40.128
mai.2009 24.836 38.133
jun.2009 25.496 38.885
jul.2009 25.483 38.110
2g0.2009 24549 35.708
5et.2009 24.518 35595
out.2009 25.220 36.629
nov.2009 25.299 36.136
dez.2009 25.097 35.618
jan.2010 24763 35.145
fev.2010 25.164 36.135
‘mar.2010 26.350 38.491
abr.2010 26.242 37.967
mai.2010 26.397 38.534
jun.2010 26.904 39.427
jul.2010 26507 38.363
ago.2010 25.485 35.637
set.2010 25.650 35.681
out.2010 25728 35.807
nov.2010 26.868 37.960
dez.2010 27.692 39.626
jan.2011 25.802 37.017
fev.2011 25.014 36.337
mar.2011 25.548 36.564
abr.2011 25.850 37.043
mai.2011 25.562 37132
jun.2011 25.463 37.110
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Tabela 4 — Evolucdo mensal do tiquete médio das operacdes e do valor liberado — segregada por garantia em R$ (cont.)

PwC

is e Utili leves

Més de Ticket médio valor Ticket médio total
origem liberado parcelas
jul.2om 26104 37.920
ago.2011 26.494 38.009
set.2011 26.420 37.614
out.2011 26.740 38.180
nov.2011 27.090 39.006
dez.2011 27.423 39.505
jan.2012 27.471 38.919
fev.2012 26.737 37.514
mar.2012 26.688 37.331
abr.2012 26.389 36.704
mai.2012 25.303 35361
jun.2012 25.208 34723
jul.2012 25161 34.178
2g0.2012 24.450 32.258
set.2012 24.904 32.601
out.2012 24.787 31973
nov.2012 24.966 32.265
dez.2012 24.839 32.036
jan.2013 24.757 32.148
fev.2013 24.877 32.252
mar.2013 24.224 30.156
abr.2013 25.026 30.972
mai.2013 23.691 28.384
jun.2013 23.858 29.253
jul.2013 25151 32.263
Total 25.408 34.475
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Gréfico 4 — Distribuicao das operagdes em faixas de valor (em valores liberados) em R$ mil (cont,)
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Tabela 5 — Distribui¢do das operagoes em faixas de valor (em valores liberados) - segregados por garantia em R$ mil

is e Utilitarios leves

Somatério Quantidade
Faixas de valor do valor de
(em R$) liberado % %
Até R$ 10.000,00 156.910 1,1% 20.396 3,7%
Acima de R$ 10.000,00 até R$ 20.000,00 2.585.850 18,4% 161.319 20,2%
Acima de R$ 20.000,00 até R$ 30.000,00 5.693.693 40,6% 231539 41,9%
Acima de R$ 30.000,00 até R$ 40.000,00 3.280.748 23,5% 96.685 17,5%
Acima de R$ 40.000,00 até R$ 50.000,00 1.042.201 7,4% 23.810 4,3%
Acima de R$ 50.000,00 até R$ 60.000,00 427.141 3,0% 7.907 1,4%
Acima de R$ 60.000,00 até RS 70.000,00 297.524 2,1% 4.605 0,8%
Acima de R$ 70.000,00 até R$ 80.000,00 165.946 1,2% 2.213 0,4%
Acima de R$ 80.000,00 até R$ 90.000,00 106.863 0,8% 1.268 0,2%
Acima de R$ 90.000,00 até R$ 100.000,00 72.408 0,5% 767 0,1%
Acima de R$ 100.000,00 até R$ 200.000,00 174.402 1,2% 1513 0,3%
Acima de R$ 200.000,00 até R$ 300.000,00 8.414 0,1% 35 0,0%
Acima de R$ 300.000,00 até R$ 400.000,00 5368 0,0% 16 0,0%
Acima de R$ 400.000,00 489 0,0% 1 0,0%
Total 14.026.957 100,0% 552.074 100,0%
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Gréfico 5 — Distribuico das operagdes por quantidade de parcelas (cont.)
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Gréfico 6 —Evolucdo da quantidade média de parcela
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Tabela 6 —Distribuigdo das operagdes por quantidade de parcelas — segregado por garantias em R$ mil

is e Utilitarios Leves

Somatério

do valor Quantidade

das de
Quantidade de parcelas parcelas % %
Até 5 parcelas 44723 0.2% 735 01%
De 6 a 10 parcelas 39.883 0,2% 1.257 0,2%
De 11 a15 parcelas 424.860 2,2% 22250 4,0%
De 16 a 20 parcelas 202.966 11% 7.575 14%
De 21.a 25 parcelas 2.038.111 10.7% 79.520 14,4%
De 26 a 30 parcelas 63.764 0,3% 1602 0,3%
De 31.a 35 parcelas 23.436 0,1% 538 0,1%
De 36 a 40 parcelas. 3.400.056 17,9% 113.062 20,5%
De 41 a 45 parcelas 6.180 0,0% 195 0,0%
De 46 a 50 parcelas 5143.055 27,0% 148.051 26,8%
De 51 a 55 parcelas 734 0,0% 18 0,0%
De 56 a 60 parcelas 7.609.272 40,0% 176.098 31,9%
Acima de 61 parcelas 35.665 0.2% 1.083 0.2%
Total 19.032.705  100,0% 552.074  100,0%
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Tabela 7-Distribuicio das operagdes por Estado (UF)

Estado

SP

PR

SC
GO
BA
PE
CE
PA
DF
MS
MT
ES
MA
AL
PB
RO

PI
SE

AC
TO
AP
RR

Total

PwC

Somatério

do valor

das
parcelas

4.709.538
1.690.525
1.493.783
1.396.970
1.295.936
1.278.907
1.023.810
915.224
620.220
525.675
457.587
410.055
356.148
349.310
307.289
278.935
256.207
256.160
214.518
200.547
197.447
178.313
169.749
155.094
127.953
103.987

62.818
19.032.705

Quantidade
d

e
contratos

24,7%
8,9%
7,8%
7:3%
6,8%
6.7%
54%
4,8%
3.3%
2,8%
2,4%
2,2%
1,9%
1,8%
1,6%
1,5%
1,3%
1,3%
11%
1,1%
1,0%
0,9%
0,9%
0,8%
0,7%
0,5%

139.027
50.914
41.991
410m
40506
37.130
29.341
27171
18.110
15.429
12.045
10.091
10.067
9.126
9234
7415
7.489
7.503
5.653
5648
5637
2.982
4138
5142
3375
2.449

25,2%
9,2%
7.6%
7:4%
7.3%
6,7%
53%
4,9%
3.3%
2,8%
2,2%
1,.8%
1,8%
17%
17%
13%
1,4%
1,4%
1,0%
1,0%
1,0%
0,9%
0.7%
0,9%
0,6%
0.4%

100,0%

552.074.

100,0%
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Carteira de recebiveis

Gréfico 7 — Distribuic¢do das operagdes por Estado (UF) (cont.)
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Carteira de recebiveis

Tabela 8 —Distribuicdo das operagodes por Estado (UF) — segregado por garantias em R$ mil

is e Utilitarios Leves

Somatério

do valor

das

Estado parcelas
SP 4.709.538
MG 1.690.525
RJ 1.493.783
PR 1.396.970
RS 1.205.936
sc 1.278.907
GO 1.023.810
BA 915.224
PE 620.220
CE 525.675
PA 457.587
DF 410.055
MS 356148
MT 349310
ES 307.289
MA 278.935
AL 256.207
PB 256.160
RO 214.518
RN 200.547
Pl 197.447
SE 178.313
AM 169.749
AC 155.094
TO 127.953
AP 103.987
RR 62.818
Total 19.032.705

PwC

98,5%
99,1%
99,7%
100,0%

Quantidade
de

139.027
50.914
41.991
41011
40.506
37130
29.341
27171
18.110
15.429
12.045
10.091
10.067
9.126
9234
7.415
7.489
7.503
5.653
5648
5637
4.982
4138
5142
3375
2.449

99,7%

552.074
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Carteira de recebiveis

Tabela 9 — Distribuig@o percentual de financiamento praticada em R$ mil

Somatério Somatério
Més de do valor do valor % de
origem liberado da garantia i
jan.2007 14 16 87,5%
fev.2007 56 56 100,0%
mar.2007 23 29 79,3%
abr.2007 20 22 100,0%
mai.2007 18 27 66,7%
jun.2007 79 109 72,5%
Jjul.2007 167 185 90,3%
g0.2007 224 276 81,2%
set.2007 136 155 87.7%
out.2007 505 601 84,0%
nov.2007 800 921 86,9%
dez.2007 1274 1755 72,6%
jan.2008 1187 1.669 71,1%
fev.2008 830 1105 75:1%
mar.2008 491 677 72,5%
abr.2008 755 1.097 68,8%
mai.2008 891 1.099 81,1%
jun.2008 1.060 1410 75,2%
jul.2008 1912 2.440 78,4%
g0.2008 5.608 7.204 77,8%
set.2008 5.318 7.157 74,3%
out.2008 10.897 15.561 70,0%
nov.2008 8.701 12.928 67,3%
dez.2008 9.940 14.022 70,9%
jan.2009 9.321 13.264 70,3%
fev.2009 13.306 18.219 73,0%
mar.2009 24.644 33529 73,5%
PwC 25
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Tabela 9 — Distribuig@o percentual de financiamento praticada em R$ mil (cont.)

Somatério Somatério
Més de do valor do valor % de
origem liberado da garantia i
abr.2009 23.928 31778 75:3%
mai.2009 27.991 37.913 73,8%
jun.2009 37.122 50.256 73,0%
jul.2009 46.176 61.401 75,2%
2g0.2009 86.755 118.822 73,0%
set.2009 116.337 161.674 72,0%
out.2009 94728 129.596 731%
nov.2009 107.367 149.906 71,6%
dez.2009 130.356 183.665 71,0%
jan.2010 94.668 134.908 70,2%
fev.2010 90.137 128.547 70,1%
mar.2010 130.874 178.328 73,4%
abr.2010 89.460 121.991 73,3%
mai.2010 90.012 123.906 72,6%
jun.2010 100.163 136.250 73,5%
jul.2010 123.892 167.635 73,0%
ago.2010 185.889 265.334 70,1%
set.2010 195.942 284.454 68,9%
out.2010 170785 247.039 60,1%
nov.2010 201.938 288.996 69.9%
dez.2010 352.435 493.527 71,4%
jan.2011 193.772 287.542 67,4%
fev.2o11 214.620 327.037 65,6%
mar.2011 196.614 298.703 65,8%
abr.2011 155.719 238724 65,2%
‘mai.2011 211.805 320458 66,1%
jun.2011 198.991 206.756 67,1%
PwC 26
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Carteira de recebiveis

Tabela 9 — Distribuig@o percentual de financiamento praticada em R$ mil (cont.)

Somatério Somatério
Més de do valor do valor % de

origem liberado da garantia
jul.2on 194787 286.216 68,1%
ago.2011 288.204 421.925 68,3%
set.2011 272.315 397.533 68,5%
out.2011 239.862 351.408 68,3%
nov.2011 272.583 401.535 67,0%
dez.2011 353708 518.189 68,3%
jan.2012 325.781 479.707 67,9%
fev.2012 312.926 465.692 67,2%
mar.2012 324.397 480.283 67,5%
abr.2012 275.688 415734 66,3%
mai.2012 379.747 576.069 65,9%
jun.2012 431.462 645.983 66,8%
jul.2012 449.987 677.241 66,4%
2g0.2012 624.343 1.000.470 62,4%
set.2012 394.827 632.316 62,4%
out.2012 612.820 989.828 61,9%
nov.2012 500.411 809.867 61,8%
dez.2012 586.195 953.656 61,5%
jan.2013 467.858 750.790 62,3%
fev.2013 361.888 577.287 62,7%
mar.2013 504555 849.804 59,4%
abr.2013 526.356 875.001 60,1%
mai.2013 573.599 986.063 58,2%
jun.2013 498.233 849.977 58,6%
jul.2013 487.770 805.380 60,6%
Total 14.026.957 21.598.813 64,9%

PwC
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Tabela 10 — Distribui¢do mensal da taxa média praticada

Automéveis e

rios Leves
Més de
origem Taxa ao més - %
jan.2007 2,46%
fev.2007 1,59%
mar.2007 1,84%
abr.2007 1,25%
mai.2007 2,20%
jun.2007 1,60%
jul.2007 1,90%
80.2007 1,54%
set.2007 1,65%
out.2007 1,59%
nov.2007 1,53%
dez.2007 1,59%
jan.2008 1,65%
fev.2008 1,76%
mar.2008 1,73%
abr.2008 1,60%
mai.2008 1,60%
jun.2008 1,50%
jul.2008 1,62%
2g0.2008 1,63%
set.2008 1,66%
out.2008 1,72%
nov.2008 2,00%
dez.2008 1,97%
jan.2009 1,83%
fev.2009 1,60%
mar.2009 1,67%
PwC 28
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Tabela 10 — Distribui¢ao mensal da taxa média praticada (cont.)

Més de
origem Taxa ao més - %
abr.2009 1,62%
mai.2009 1,59%
jun.2009 1,56%
jul.2009 1,50%
2g0.2009 1,49%
set.2009 1,48%
out.2009 1,47%
nov.2009 1,46%
dez.2009 1,46%
jan.2010 147%
fev.2010 1,46%
mar.2010 1,42%
abr.2010 1,44%
mai.2010 1,50%
jun.2010 1,49%
jul.2010 1,48%
ago.2010 145%
set.2010 1,41%
out.2010 1.41%
nov.2010 1,40%
dez.2010 1,44%
jan.2011 1,52%
fev.2011 1,50%
mar.2011 1,61%
abr.2011 1,63%
mai.2011 1,62%
jun.2011 1,64%

PwC

355
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Tabela 10 — Distribui¢ao mensal da taxa média praticada (cont.)

Automéveis e
Utilitarios Leves

Més de
origem Taxa ao més - %
jul.2o11 1,64%
ago.2011 1,62%
set.2011 1,63%
out.2011 1,63%
nov.2011 1,63%
dez.2011 1,63%
jan.2012 1,62%
fev.2012 1,61%
mar.2012 1,61%
abr.2012 1,61%
mai.2012 1,55%
jun.2012 1,45%
jul.2012 1,42%
ago.2012 1,35%
set.2012 1,35%
out.2012 1,28%
nov.2012 1,27%
dez.2012 1,25%
jan.2013 1,28%
fev.2013 1,27%
mar.2013 1,21%
abr.2013 1,22%
mai.2013 1,22%
jun.2013 1,24%
jul.2013 133%
Total 1,42%

PwC
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Tabela 11 — Distribui¢do da carteira por rating atraso (resolugao n° 2.682) em R$ mil

Somatério

do valor Somatério Quantidade

das % do valor % de %
Rating % d liberado % % lad

AA 15.904.656 83,6% 83,6% 11.849.545 84,5% 84,5% 473.496 85,8% 85,8%
A 1.448.545 7,6% 91,2% 1.027.940 7,3% 91,8% 38.441 7,0% 92,7%
B 504.273 2,6% 93,8% 348.128 2,5% 94,3% 12.445 2,3% 95,0%
C 369.522 1,9% 95,8% 256.042 1,8% 96,1% 8.945 1,6% 96,6%
D 141.286 0,7% 96,5% 95.976 0,7% 96,8% 3.387 0,6% 97,2%
E 119.940 0,6% 97,1% 81.796 0,6% 97,4% 2.804 0,5% 97,7%
F 97.621 0,5% 97,7% 66.607 0,5% 97,9% 2.302 0,4% 98,1%
G 89.766 0,5% 98,1% 61.351 0,4% 98,3% 2.054 0,4% 98,5%
H 357.096 1,9% 100,0% 239.572 1,7% 100,0% 8.199 1,5% 100,0%

Total 19.032.705 14.026.957 552.073

PwC 31
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Tabela 12 — Distribuicdo da carteira por rating atraso (resolugio n® 2.682) em R$ mil

6rio do valor liberado do valor das parcelas
Meés de
origem AA A B C D E F G H Total AA A B C D E F G H Total

jan.2007 14 - - - - - - - - 134 21 - - - - - _ _ R 21
fev.2007 560 - - - - - - - - 56 81 - - - - - - , - 8
mar.2007 23 - - - - - - - - 23 32 - - - . . R ~ _ 32
abr.2007 22 - - - - - - - - 22 26 - - - - - , - . 26
‘mai.2007 18 - - - - - - - - 18 29 - - - - - R R - 29
jun.2007 56 - - - - - - - 23 79 88 B - - - - - - 36 124
jul.20o7 121 - - - - - - - 45 166 193 - - - - - - - 75 268
ago.2007 18 - - - - - - - 206 224 26 - - - - - - - o8y 313
set.2007 16 - - - - - - - 120 136 24 - - - - - - - 180 204
out.2007 45 - - - - - - - 459 504 34 - - - - - - - 699 733
nov.2007 42 - - - - - - - 758 800 60 - - - - - - - 1145 1.205
dez.2007 601 - 35 23 - - - - 615 1274 976 - 64 4 - - - - 926 2.007
jan.2008 423 48 - 20 - - 42 29 625 1187 731 85 - 33 - - 70 45 969 1933
fev.2008 363 - - - - - - m 357 831 643 - - - - - - 161 584 1388
mar.2008 254 - 20 - - - 90 30 98 492 439 - 36 - - - 43 51 160 829
abr.2008 299 25 - 33 - 58 73 61 208 757 507 41 - 56 - 78 18 92 321 1.213
‘mai.2008 158 - 29 30 105 29 79 6 344 890 266 - 49 46 156 44 101 180 544 1386
jun.2008 327 - 16 263 65 25 19 52 292 1.059 551 - 25 401 99 37 28 83 384 1.608
jul.2008 514 427 193 249 28 89 56 a 315 1.912 821 666 290 393 42 128 86 64 480 2.970
ago.2008 3.992 528 239 200 16 103 53 37 338 5.606 6.128 812 376 201 184 164 87 58 515 8.615
set.2008 4.074 372 221 95 25 90 142 73 224 5316 6.165 584 348 162 41 139 209 u7 365 8.130
out.2008 7492 1330 246 498 328 m2 220 133 537 10.896 w419 2024 371 764 502 175 346 205 785 16.501
nov.2008 5.870 674 563 483 167 9 201 - 68 8.702 9.604 1126 930 812 267 161 342 - 1020 14.262
dez.2008 6.812 879 397 282 153 102 258 u5 941 9.939 1205 1456 668 461 257 161 437 198 1469 16.312
jan.2009 6960 1059 323 324 10 m 62 18 346 9.322 1417 1702 540 53 180 188 100 29 550 15.242
fev.2000 9.830 774 674 479 209 101 146 134 958 13.305 1551 1230 1066 766 340 161 239 209 1489 2101
mar.2009 18473 2.026 785 710 306 137 333 361 1514 24.645 20.310 3169 1242 1104 460 217 513 556  2.416 38.987
PwC 32

358



Minuta

Carteira de recebiveis

Tabela 12 — Distribuicdo da carteira por rating atraso (resolucio n® 2.682) em R$ mil (cont.)

do valor liberado do valor das parcelas

Més de
origem AA A B C D E F G H Total AA A B C D E F G H Total

abr.2009 17.069 2.277 1213 696 375 560 139 1.264 26.372 3.514 1914 1085 593 853 506 209 1.953 36.999
mai.2009 21.012 2310 1428 795 505 333 337 916 27.990 32.307 3.562 2192 1225 740 506 541 517 1.385 42.975
jun.2009 27186 3.260 1435 1501 578 628 537 497 14n 37123 41508 4998 2203 2372 873 953 795 768 2147 56.617
jul.2009 29011 6979 2327 2110 857 865 660 405  2.063 46177 45023 10269  3.444 3120 1282 1271 963 588 3.087 69.056
2g0.2000 66.926 8157 4.084 2126 1090 684 708 657 2322 86.754 97120 11922 5988 319 1586 1022 1036 980  3.418 126.101
Set.2009 92.802  10.644 3.602 2682 1022 1182 692 630 2989 116.335 134545 15467 5428 3.919 1498 1740 983 932 4387  168.899
out.2009 74517  8.400 3.024 2506 751 814 812 1203  2.6n 94.728 108101 12259  4.419 3663 1090 1197 1184 1912 3751 137.576
1ov.2009 85540  9.839  3.38 2425 1053 900 778 581 313 107.367 120508 14144 4532 3.801 1497 1299 1149 787 4.464 153.361
dez.2009 104.267  9.067 5110 3523 1084 1340 1028 865  4.073 130.357 147588 12939  7.270 5033 1598 1949 1496 1252 5874  184.999
jan.2010 76.015  7.431 3.220 2383 900 960 419 705 2635 04.668  107.638 10.602 4585 3411 1208 1397 612 1044 3772 134.359
fev.2010 75540 4079 2049 2.047 803 939 506 816 2.457 90136 108392 5908  4.248 3.002 1152 1348 717 1142 3526 120.435
mar.2010 101933 12467  4.433 2938 1601 1232 1169 772 4329 130874  148.932 18181 6473 4318 2314 1804 1659 L1001  6.327 191.109
abr.2010 66302 7.788 3.879 3263 1209 1610 748 915 3746 89.460 95674 1.361 5607 5002 1738 2339 1038 1319 5349 129.427
mai.2010 68.316 8740 3.028 2670 1697 751 816 817 3a77 90.012 99.629 12760 4514 3.921 2468 1101 1187 1174 4637 131400
jun.2010 75119 8200 4011 3.416 1619 1446 1267 981 4.105 100.164 110.495 12018 5806 4959 2345 2042 1824 1371 5839 146.789
jul.2010 92449 11412 5350 3796 1916 1851 949 1546  4.623  123.802  133.835 16603  7.664 5476 2754 2693 1391 2252 6550  179.308
2g0.2010 146.027 16566 5839 4.816 1863 1645 2,091 1374 5668 185889 203170 23201 871 6891 2617 2375 2909 1939 8123  259.936
set.2010 154105 19.058  6.871 4296 2047 1502 1373 1314 5287 195943 213799 26.491  9.672  6.045 2914 2270 1968 1845  7.560 272564
out.2010 136.284 13.322 5685 3.418 2603 1839 1372 1067 5196 170786  188.895 18707  8.074 4819 3712 2607 1961 1491  7.417  237.683
nov.2010 160151 19.270 5709 513 1784 1946 1350 1204 5402 201938 225997 27.234 8100 7.322 2587 2786 1927 1698  7.653 285304
dezoolo  280.394 22810 18533 8733 4221  3.020 2952 1886  9.885 352434  398.850 33.301 27101 12774 6.256 4411 4332 2764 14431 504.319
jan.2011 149794 17708 6342 5655 2539 2204 1759 1295  6.385 193.771 213.391 25744 9318 8380 3750 3466 2581 1899  9.466  277.995
fev.2011 173.995 13.054 8.209 5446 2361 1709 1665 1928  6.253  214.620 241729 18.416 12154 8.066 3512 2501 2520 2935 941l 300.944
mar.2011 153.909 17.360  7.240 5479 2199 1821 1644 1546  5.416 196614  218.085 25412 10711 8227 3.328 2745 2443 2312 8134 281397
abr.2011 121685 11817 5380 5985 1730 L5766 1457  L119  4.967 155.716 172736 17.653  7.000 8516 2630 2333 2207 1637  7.536 223148
mai.2011 162761 19.888 7794 6891 2839 1982 1455 1757  6.439 211806 233.978 20.601 11.885 10.058 4.433 2902 2257 2641  9.919  307.674

junson 153530 17079 7582 6913 2218 1860 1268 1615 6924 198980 220438 25348 11201 10.088 3319 2827 1963 2300 12441 200015

PwC 33
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Tabela 12 — Distribuicdo da carteira por rating atraso (resolucio n® 2.682) em R$ mil (cont.)

do valor liberado orio do valor das parcelas
Més de
origem AA A B C D E F G H Total AA A B C D E F G H Total
jul.2011 149.728 19.396  7.355 5407 1975 2457 1261 1319 5890 194.788 216104 28315 10911  8.004 3.024  3.631 1905 1998  9.069 282.961
ago.2011 221101 28258 8536 10.823 2999 2704 2365 2211 9.207 288.204 314.048 41626 12.806 15705 4480  3.999  3.630  3.400  13.765 413.459
set.2o011 209.865 25551 10040 8501 3.060 2479 2227 1900  8.692 272.315 204.682  37.270 15170 12.447 4679 3752 3476  2.848  13.363 387.687
out.2011 179.788 25466 7.289 10.226 2.633 2295  3.623 1603  6.939 239.862 254428  37.289 10790 14.319 4005 3437 5098 2415 10.689 342.470
nov.2011 207.960 27.698 9.032  9.782 3.006 2.457 1.982 2.421 8.246 272.584 295.785 41598  13.397 14.007  4.466 3.692 3.119 3.707  12.709 392.480
dez.2om1 275.610 20.881 15607 8774 3.532 3424 2090  3.308  1L.301 353.707 44388 23653 13.282 5420 5000 3178  4.965  17.342 510704
jan.2012 252.982 29523 10988 11870 3.410 2920 3133 2390  8.556 325781 42818 16208 17.049 5180  4.332 4504  3.532  13.041 461545
fev.2012 254.583 18342 14.634 7762 2840 2794 2281 2366  7.324 312.926 26.902 21646 11437 4278 4269 3421 3499  1.076 439.063
mar.2012 256786 20.807 11610 8259 3.675 2809 1990 1660  7.801 324.397 43355 17178 12209 5468  4.223 2991 2454 11870 453.754
abr.2012 224.915 19.402  10.670 5493 2.538 2.654 1.429 1753 6.835 275.689 28.044 15662 8302 3727  3.836 2127 2579 10.306 383.447
mai.2012 301324 42072 10453 6934 2943 2401 2244 2699  8.678 379.748 60.848 15220 10179 4409 3569  3.227  3.825 12802 530.698
jun.2o12 373.557 27.925 10240 6810 1867 1937 1753 1689 5682 431.460 39317 14.842 9852 2763 2720 2447 2380 8102 594.317
jul.2012 383.755 36186 10.061  6.863 2453 2328 1347 1348 5645 449.986 49452 13999 9.535 3448 3347 1872 1835  7.933 611.240
ago.2012 542.564 51922 9465 6120 2170 1800 1310 982 8.009 624.342 71020 13242 8546 3054 2550 1814 1343 11028 823.749
set.2012 352.492 23406  7.296 4033 1776 1024 1371 694 2734 394.826 32013 9.651 5625 2535 1440 1842 978 3.979 516.857
out.z012 544.145 45364 8.041  7.369 1976 1670 1257 934 2.063 612.819 60.839  1L129 9727 2713 2345 1746 1312 3.000 790.459
nov.2012 447.252 35143 7738 3.862 2341 1023 887 726 1440 500.412 47.075 10.645 5319  3.255 1476 1294 1037  2.081 646.726
dez.2012 536.473 32976 7.930 3710 1369 1174 752 1.000 813 586.197 44042 10745 5177 1887 1603 1044 1375 1195 756.057
jan.2013 419.875 32.989 6.826  3.683 1514 1.227 769 976 - 467.859 44.924 9.391 5162 2.090 1673 1.093 1.337 - 607.529
fev.2013 331247 21490 4268 2261 945 1089 591 - - 361.891 28.037 59013 3144 1375 1466 825 - - 469168
mar.2013 467.815 23.038 5400  6.885 754 663 - - - 504.555 29.945 7.275 8759 1052 971 - - - 628.111
abr.2013 493.527 23.246 5334 3.009 1124 26 - - - 526.356 30125  7.191 4180 1557 39 - - - 651.402
mai.2013 537.438 28624 5425 2115 - - - - 573602 35756 6ou 2979 - - - - - 687.224
jun.2013 462512 33.079 2644 - - - - - - 498.235 41910 3.399 - - - - - - 610.895
jul.201; 487.740 32 - - - - - - - 487.772 625.666 38 - - - - - - - 625.704
Total  11.849.545 1.027.940348.128 256.042 95.976 81796 66.607 61.351 239.572 14.026.957 15.904.656 1.448.545 504.273 369.522 141.286 119.940 97.621 89.766 357.096 19.032.705
PwC 34
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Tabela 13 — Aging List em R$ mil

200° 2008 2009 2010
Somatério do Somatério Somatério do Somatério do
valor das %  do valor das % wvalor das % valor das %

Faixas parcelas % parcelas % parcelas % parcelas %
Total sob andlise (somatério do valor) 5.187.787 76.289.916 1.055.157.030 2.608.974.016
(-) Descontos (64.742) (233.280) (1.626.331) (5.844.097)
(-) Parcelas pagas parcialmente (61.854) (121.481) (674.524) (1.619.666)
(-) Parcelas a vencer apos 31 de julho de 2013 (55.888) (4.021.863) (187.883.344) (868.495.200)

Parcelas vencidas e/ou liquidadas até 31 de julho de 2013 5.005.303 100,00% 71.913.202 100,00% 864.972.831 100,00% 1.733.015.054 100,00%

Parcelas antecipadas acima de 1a 15 dias 823.684 16,46% 16,46% 18.782.273  26,12% 26,12% 269.359.933  31,14% 31,14% 520.763.538  30,05% 30,05%
Parcelas antecipadas acima de 16 a 30 dias 87.792 1,75% 18,21% 2.126.300  2,96% 29,07% 29.061.283  3,36% 34,50% 57.189.500  3,30% 33,35%
Parcelas antecipadas acima de 31 a 60 dias 43420 0,87% 19,08% 661147  0,92% 20,09% 7.642.524  0,88% 35,38% 17105556 0,09% 34,34%
Parcelas antecipadas acima de 61 a 90 dias 25.659  0,51% 19,59% 198.541  0,28% 30,27% 2.371.684  0,27% 35,66% 5.379.987  0,31% 34,65%

Parcelas antecipadas acima de 91 a 120 dias 25556  0,51% 20,10% 121019 0,17% 30,44% 1341713 0,16% 35,81% 3161713 0,18% 34,83%
Parcelas antecipadas acima de 121 a 150 dias 21603  043% 20,53% 92.975  0,13% 30,57% 985.066  0,11% 35,03% 2.232.808  0,13% 34,96%
Parcelas antecipadas acima de 151 a 180 dias 22977 0.46% 20,99% 84.999  0,12% 30,60% 820209 0,00% 36,02% 1831672 011% 35,06%

Parcelas antecipadas acima de 180 dias 179.797  3,59% 24,59% 722,019  1,00% 31,69% 5.951.913  0,69% 36,71% 17.985.085  1,04% 36,10%
Parcelas liquidadas no vencimento 949546 18,97% 43,56% 16.524.341 22,08% 54.67% 225.923.505 26,12% 62,83% 456.838.609 26,36% 62,46%
Parcelas liquidadas com atraso de 1a 15 dias 1.205.112  24,08% 67,63% 17.927.300  24,93% 79,60% 214.517.829 24,80% 87,63% 441.508.903  25,48% 87,04%
Parcelas liquidadas com atraso de 15 a 30 dias 407.384  8,14% 75.77% 5.267.322  7,32% 86,92% 47.414.204  548% 93,11% 92.532.535  5.34% 93,28%
Parcelas liquidadas com atraso de 30 a 60 dias 458.048  9,15% 84,92% 4.517.118  6,28% 93,20% 20.601100  3,42% 96,53% 51127223 2,05% 96,23%
Parcelas liquidadas com atraso de 60 a 9o dias 182.871  3,65% 88,58% 1312502 1,83% 95,03% 8.055.277  0,93% 97,47% 15.146.834  0,87% 97,10%
Parcelas liquidadas com atraso de 90 a 120 dias 134117 2,68% 91,26% 637.356  0,89% 95,92% 3.875.026  0,45% 97,91% 7.317.765  0,42% 97.52%
Parcelas liquidadas com atraso de 120 a 150 dias 70522 1,41% 92,67% 407.934  0,57% 96,48% 2255801  0,26% 98,17% 4.356.855  0,25% 97,78%
Parcelas liquidadas com atraso de 150 a 180 dias 69.850  1,40% 94,06% 289741 0,40% 96,89% 1353533 0,16% 98,33% 2733.019  0,16% 97,03%
Parcelas liquidadas com atraso acima de 180 dias 150.861  3,19% 97,25% 770541 1,07% 97.96% 2934137 0,34% 98,67% 6.250.646  0,36% 98,20%
Parcelas vencidas de 1a 15 dias 570 0,01% 97,27% 204116 0,28% 98,24% 2.630.367  0,31% 98,97% 6.632.736  0,38% 98,68%
Parcelas vencidas de 15 a 30 dias 801 0,02% 97,28% 131.366  0,18% 98,42% 1188167  0,14% 99,11% 3.381.458  0,20% 98,87%
Parcelas vencidas de 30 a 60 dias 570 0,01% 97,30% 197.743  0,27% 98,70% 1.557.193  0,18% 99,29% 4.133.004  0,24% 99,11%
Parcelas vencidas de 60 a 9o dias - 0,00% 97,30% 122,360 0,17% 98,87% 1.084.506  0,13% 99,42% 2.926.416  0,17% 99,28%
Parcelas vencidas de 90 a 120 dias - 0,00% 97,30% 109.121  0,15% 99,02% 944997  0,11% 99,53% 2487182 0,14% 99,42%
Parcelas vencidas de 120 a 150 dias - 0,00% 97.30% 97.633  0,14% 99,16% 763.876  0,09% 99,62% 2.010.050  0,12% 99,54%
Parcelas vencidas de 150 a 180 dias 689  0,01% 97,31% 92.337  0,13% 99,28% 735709 0,09% 99,70% 1.856.282 0,11% 99,65%
Parcelas vencidas acima de 180 dias 134.697  2,69%  100,00% 514287  072%  100,00% 2503195 0,30%  100,00% 6125679  035%  100,00%

PwC 35

361



Minuta

Carteira de recebiveis

Tabela 13 — Aging List em R$ mil

2011 2012 2013 Total
Somatério do Somatério do Somatério do Somatério do
valor das % valor das % wvalor das wvalor das %

Faixas parcelas % parcelas % parcelas % parcelas %
Total sob anélise (somatorio dovalor)  4.025.230.500 7.036.867.111 4.280.581.551 9.097.287.911
(-) Descontos (14.861.626) (25.079.475) (5.443.464) (5 015)
(-) Parcelas pagas parcialmente (2.775.239) (1.743.486) (201.251) (7.197.500)
(-) Parcelas a vencer apos 31 de julho de 2013 (1.900.941.300) (4.840.275.944) (3.887.671.695) (11.689.345.235)

Parcelas vencidas e/ou liquidadas até 31 de julho de 2013 2.106.652.335 100,00% 2.169.768.205 100,00% 396.265.142 100,00% 7.347.592.162 100,00%

Parcelas antecipadas acima de 1 a 15 dias 570.908.850  27,10% 27,10% 681.484.614  31,41% 31,41% 134.245.691  33,88% 33,88% 2.196.368.583 29,89% 29,89%
Parcelas antecipadas acima de 16 a 30 dias 70.586.774  3,35% 30,45% 84.043.229  3,87% 35,28% 15.279.300  3,86% 37.73% 258.374.177  3,52% 33,.41%
Parcelas antecipadas acima de 31 a 60 dias 18.068.601  0,86% 31,31% 21654702 1,00%  36,28% 4626687  1,17%  38,00% 69.802727  0,05% 34,36%
Parcelas antecipadas acima de 61 a 90 dias 5692146 0,27% 31,58% 5.663.416  0,26% 36,54% 1465931 0,37% 39,27% 0.797.364  0,28% 34,64%

Parcelas antecipadas acima de 91 a 120 dias .399.087  0,16% 31,74% 2.933.533 0,14%  36,68% 801570  0,20% 39.47% 11785990  016%  34,80%
Parcelas antecipadas acima de 121 a 150 dias 2401727  on% 31,85% 1.924.615  0,09% 36,76% 530.551  0,13% 39,61% 8190.334  0,1% 34,91%
Parcelas antecipadas acima de 151 a 180 dias 2.051.992  0,10% 31,95% 1457748 0,07%  36,83% 429.230  ou% 39.72% 6.608.916  0,00%  3500%

Parcelas antecipadas acima de 180 dias 31.930.764  1,52% 33.47% 48.615814  224%  39,07% 1181771 2,82% 42,54% 16,576,162 1,59% 36,59%
Parcelas liquidadas no vencimento 559.641.745 26,57%  60,03% 606.290.175  27,94% 67,01% 116.133.782  20,31% 71,84% .982.301.703  26,98% 63,57%
Parcelas liquidadas com atrasode 1 15 dias 573.035.213  27,20% 87,23% 540.895.868  24,93% 91,04% 93.385.658  23,57% 0541% 1882475884 25,62% 89,10%
Parcelas liquidadas com atraso de 15 a 30 dias 110580978  5,25% 92,48% 75.500.870  3,48% 95.42% 6.758.913  1,71% 97,12% 338.462.207  4,61%  93,80%
Parcelas liquidadas com atraso de 30 a 60 dias 62.070.859  2,95% 95,43% 31560109  1,45%  96,88% 1463190 0,37% 97,49% 180.797.647  2,46% 96,26%
Parcelas liquidadas com atraso de 60 a 9o dias 18.301.924  0,87% 96,30% 7.432.089  0,34% 97,22% 127.404  0,03% 97.52% 50.558.902  0,69% 96,95%
Parcelas liquidadas com atraso de 9o a 120 dias 8.180.763  0,39% 96,60% 3.130.585  0,14% 97,36% 24530 0,01% 97.52% 23300142 0,32% 97,26%
Parcelas liquidadas com atraso de 120 a 150 dias 4919772 0,23% 96,92% 1627.167  0,07% 97,44% 14912 0,00% 97.53% 13.653.053  0,19% 97,45%
Parcelas liquidadas com atraso de 150 a 180 dias 3.270.165  0,16% 97,08% 955.513  0,04% 97,48% - 0,00% 97,53% 8.671.821  0,12% 97:57%
Parcelas liquidadas com atraso acima de 180 dias 7.970.506  0,38% 97,45% 1568.382  0,07% 97,56% - 0,00% 97.53% 19.654.073  0,27% 97,83%
Parcelas vencidas de 1 a 15 dias 13131302 0,62%  98,08% 17.936.497 0,83%  98,38% 6.983.742  1,76% 99,29% 47.528.330  0,65%  98,48%
Parcelas vencidas de 15 a 30 dias 5.972.656  0,28% 98,36% 6.202.733 98,67% 1.289.984  0,33% 99,62% 18.167.256  0,25% 98,73%
Parcelas vencidas de 30 a 60 dias 8.167.950  0,39% 98,75% 7.237.973 33 99,00% 951.684  0,24% 99,86% 22.246.118  0,30% 99,03%
Parcelas vencidas de 60 a 90 dias 5202.064 0,25%  99,00% 4783786 0,22% 99,22% 303.008  0,08% 99.93% 14422141 0,20% 99,23%
Parcelas vencidas de 90 a 120 dias 4.395.039  0,21% 99,20% 3.905.941  0,18% 99,40% 165.496  0,04% 99,97% 12.007.776  0,16% 99.39%
Parcelas vencidas de 120 a 150 dias 3.659.548  0,17% 99.38% 3.168.109  0,15% 99,55% 73.262  0,02% 99,99% 9.772.477  0,13% 99,52%
Parcelas vencidas de 150 a 180 dias 3.268.013  0,16% 99.53% 2774525  0,13% 99.68% 28.843 0,01%  100,00% 8.756.400  0,12% 99,64%
Parcelas vencidas acima de 180 dias 9.833.908  0,47%  100,00% 7.020.213  0,32%  100,00% - 0,00%  100,00% 26.221.979  0,36%  100,00%
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Carteira de recebiveis

Tabela 14 — Aging List segregado por garantia em R$ mil

is e utilitarios leves

Somatério
do valor das %
Faixas parcelas %
Total sob analise (somatério do valor) 19.097.287.911
(-) Descontos (53.153.015)
(-) Parcelas pagas parcialmente (7.197.500)
(-) Parcelas a vencer ap6s 31 de julho de 2013 (11.689.345.235)
Parcelas vencidas ¢/ou liquidadas até 31 de julho de 2013 7.347.592.162 100,00%

Parcelas antecipadas acima de 1 a 15 dias 2.196.368.583 29,89% 29,89%
Parcelas antecipadas acima de 16 a 30 dias 258.374.177  3,52% 33,41%
Parcelas antecipadas acima de 31 a 60 dias 69.802.727  0,95% 34,36%
Parcelas antecipadas acima de 612 90 dias 20.797.364  0,28% 34,64%

Parcelas antecipadas acima de 91 a 120 dias 11785.990  0,16% 34,80%
Parcelas antecipadas acima de 121 a 150 dias 8.190.334  0,11% 34,91%
Parcelas antecipadas acima de 151 a 180 dias 6.698.916  0,09% 35,00%

Parcelas antecipadas acima de 180 dias 116.576.162  1,59% 36,59%
Parcelas liqui i 1.982.301.703  26,98% 63,57%
Parcelas liquidadas com atraso de 1a 15 dias 1.882.475.884  25,62% 89,19%
Parcelas liquidadas com atraso de 15 a 30 dias 338.462.207  4,61% 93,80%
Parcelas liquidadas com atraso de 30 a 60 dias 180.797.647  2,46% 96,26%
Parcelas liquidadas com atraso de 60 a 9o dias 50.558.902  0,69% 96,95%
Parcelas liquidadas com atraso de 90 a 120 dias 23300142 0,32% 97,26%
Parcelas liquidadas com atraso de 120 a 150 dias 13.653.053  0,19% 97,45%
Parcelas liquidadas com atraso de 150 a 180 dias 8.671.821  0,12% 97,57%
Parcelas liquidadas com atraso acima de 180 dias 19.654.073  0,27% 97,83%
Parcelas vencidas de 1 a 15 dias 47.528.330  0,65% 98,48%
Parcelas vencidas de 15 a 30 dias 18167.256  0,25% 98,73%
Parcelas vencidas de 30 a 60 dias 22246118 0,30% 99,03%
Parcelas vencidas de 60 a 90 dias 14422141 0,20% 99,23%
Parcelas vencidas de 90 a 120 dias 12.007.776  0,16% 99,39%
Parcelas vencidas de 120 a 150 dias 9772477 0,13% 99,52%
Parcelas vencidas de 150 a 180 dias 8.756.400  0,12% 99,64%
Parcelas vencidas acima de 180 dias 26221979 0,36% 100,00%
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Tabela 15 — Aging List 1st payment default e 2nd payment default em R$ mil

First payment default Demais Second payment default Demais
Somatério Somatério
do valor Somatério do do valor Somatério do
das valor das % das % valor das %

Faixas parcelas % parcelas % parcelas % parcelas %
Total sob analise (somatériodo valor)  65.671.490 19.031.616.420 86.459.180 19.010.828.731
() Descontos (10.165) (53142.849) (30.296) (53122.719)
(-) Parcelas pagas parcialmente (4.122) (7.193.378) (5.069) (7.192.431)
(-) Parcelas a vencer apos 31 de julho de 2013 (60.797.345) 11.628.547.890) (76.078.131) (11.613.267.104)

Parcelas vencidas e/ou liquidadas até 31 dejulho de 2013 4.850.858  100% 7.342.732.303 100,00% 10.345.685 100,00% 7.337.246.477 100,00%

Parcelas antecipadas acima de 12 15 dias 56.997  1,17% 117% 2196311586  20,01% 20,01% 418.963  4,05% 4,05%  2.195.949.620  29,93% 20,03%
Parcelas antecipadas acima de 16 a 30 dias 27.531  0,57% 1,74% 258.346.646  3.52% 33,43% 46.454  0,45% 4.50% 258.327.723  3,52% 33.45%
Parcelas antecipadas acima de 31 a 60 dias 12714 0,26% 2,00% 69.790.013  0,95% 34,38% 16,915  0,16% 4,66% 69.785.812  0,95% 34,40%
Parcelas antecipadas acima de 61 a 9o dias 3.077  0,06% 2,06% 20.794.287  0,28% 34,66% 8814 0,09% 475% 20.788.549  0,28% 34,68%

Parcelas antecipadas acima de 91 a 120 dias 343 0,01% 2,07% 11.785.647  0,16% 34,82% 343 0,00% 475% 11785647 0,16% 34,84%
Parcelas antecipadas acima de 121 a 150 dias 1081 0,02% 2,00% 8189253  011% 34,94% 1564 0,02% 477% 8188770  ou% 34,96%
Parcelas antecipadas acima de 151 a 180 dias 1942 0,04% 2,13% 6.606.975  0,09% 35,03% 1539 0,01% 4,78% 6.697.378  0,09% 35,05%

Parcelas antecipadas acima de 180 dias 31006 0,64% 2,77% 116545156 1,59% 36,61% 60.805  0,50% 537% 116515358 1,50% 36,64%

Parcelas liquidadas no vencimento 99.348  2,04% 4,82% 1982202355 27,00% 63,61% 404072 3,01% 9,27%  1981.807.631 27,01% 63,65%

Parcelas liquidadas com atraso de 1a 15 dias 184170 3,79% 8,61% 1.882.201.714  25,63% 89,24%  1158.801 11,20% 2048% 1881316993 25,64% 89,20%
Parcelas liquidadas com atraso e 15 a 30 dias 18392 0,38% 8,08% 338.443.815  4,61% 93.85% 356.004  3,44% 2392% 338106203  4,61% 93,90%
Parcelas liquidadas com atraso de 30 a 60 dias 2.888  0,06% 9,04% 180.794.750  2,46% 96,32% 336.887  3,26% 2717%  180.460.760  2,46% 96,36%
Parcelas liquidadas com atraso de 60 a 90 dias - 0,00% 9,04% 50.558.902  0,69% 97,00% 35.883  0,35% 27,52% 50.523.019  0,69% 97,04%
Parcelas liquidadas com atraso de 90 a 120 dias - 0,00% 9,04% 23.300.142  0,32% 97,32% 1161 0,01% 27,53% 23.298.981  0,32% 97,36%
Parcelas liquidadas com atraso de 120 a 150 dias - 0,00% 9,04% 13.653.053  0,19% 97.51% - 0,00% 27,53% 13.653.053  0,19% 97,55%
Parcelas liquidadas com atraso de 150 a 180 dias - 0,00% 9,04% 8.671.821  0,12% 97,63% 497 0,00% 27.54% 8671325  0,12% 97,67%
Parcelas liquidadas com atraso acima de 180 dias - 0,00% 9,04% 19.654.073  0,27% 97,89% - 0,00% 27,54% 19.654.073  0,27% 97,93%
Parcelas vencidasde 1a 15dias  1.830.201 37,66% 46,70% 45.698.039  0,62% 98,52%  1723.203 16,66% 44,19% 45.805.127  0,62% 98,56%

Parcelas vencidas de 15 a 30 dias 262.970  541% 52,12% 17.904.286  0,24% 98,76% 594.373  575% 49,94% 17.572.882  0,24% 98,80%

Parcelas vencidas de 30 a 60 dias 369.918  7,61% 59,73% 21.876.200  0,30% 99,06%  1.023.308  9,89% 59,83% 21222810 0,29% 99,09%

Parcelas vencidas de 60 a 90 dias 354.553  7:30% 67,02% 14.067.588  0,19% 99,25% 660.352  6,38% 66,21% 13761789 0,19% 99,27%

Parcelas vencidas de 90 a 120 dias 251007  516% 72,10% 11.756.760  0,16% 99.41% 611752 591% 72,12% 11396.024  0,16% 99,43%

Parcelas vencidas de 120 a 150 dias 341420 7,03% 79,21% 9.431.058  0,13% 99.54% 549.556  5,31% 77:44% 9.222.921  0,13% 99,56%

Parcelas vencidas de 150 a 180 dias 206754 6,11% 85,32% 8.450.646  0,12% 99,65% 534.385  517% 82,60% 8.222.015 o,u% 99,67%

Parcelas vencidas acima de 180 dias 713458 14,68%  100,00% 25508521  0,35%  100,00%  1799.964 17,40%  100,00% 24422015 033%  100,00%
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Descric¢iao do procedimento

Obtenha os arquivos magnéticos elaborados sob a responsabilidade da administragao do Banco Volkswagen S.A., proceda:

+ atotalizaciio dos saldos a valor presente das operagoes;
+ exclua as rendas a apropriar para as operagoes com atraso acima de 60 dias.

Confronte o valor total com a somatéria dos contratos extraidos do sistema “CRC” fornecidos pelo Banco Volkswagen S.A. para a data-base

31 de julho de 2013.

Resultados obtidos

Confrontamos os arquivos magnéticos elaborados sob a responsabilidade da administracdo do Banco Volkswagen S.A., procedemos a
totalizagao dos saldos a valor presente das operagdes e confrontamos com os saldos extraidos do sistema “CRC” fornecidos pelo Banco

Volkswagen S.A.
O resultado desses procedimentos esta apresentado abaixo:

Descricio

Valores em
R$ mil

Saldo contabil de operagdes de crédito - CDC financiamento de veiculos em 31 de julho de 2013
() Operacdes de crédito - CDC financiamento veiculos com garantia exceto as de
"Automéveis e Utilitérios Leves" e operacdes com inicio anterior a julho de 2007

R$ 9.938.831 mil

R$ (428.288) mil

Saldo contibil das operacdes de CDC financiamento com garantia de "Automoveis e Utilitarios Leves"

Somatéria do valor das parcelas das operacdes de crédito - CDC financiamento de veiculos com garantia de "Automoveis e
Utilitarios Leves"
(-) Rendas a apropriar das operagoes de crédito

R$ 9.510.543 mil

R$ 19.032.705 mil
R$ (9.482.051) mil

do valor p das Ges de crédito - CDC i de veiculos com ia de
"Automéveis e Utilitarios Leves"

(-) Rendas a apropriar das operagdes com atraso acima de 60 dias

Somatério do valor presente das operacoes de crédito - CDC financiamento de veiculos com garantia de
"Automéveis e Utilitarios Leves" liquido das rendas a apropriar das operacdes com atraso acima de 60 dias

Divergéncia identificada

365

R$ 9.550.654 mil

R$ (40.1110) mil

R$ 9.510.544 mil

R$ 1mil

39



Minuta

Procedimentos realizados

)

PwC

Descric¢iao do procedimento

Solicitar a administra¢do do Banco Volkswagen S.A., informagdes sobre os procedimentos adotados relacionados ao fluxo de cadastro da proposta.
Resultados obtidos

Solicitamos & administra¢io do Banco Volkswagen S.A. as informagdes sobre os procedimentos adotados relacionados ao fluxo de cadastro da proposta
conforme descrito abaixo:

As operagdes de Crédito Direto ao Consumidor (CDC), tém seu inicio através do imput das informagdes do cliente e das condi¢es de financiamento, que sdao
cadastradas nas concessiondrias pelos vendedores ou promotores no sistema Central de Crédito On Line “CCO”, onde o funcionario que realizou o
atendimento serd também responsavel pelo preenchimento da ficha cadastral do cliente que conter4 as seguintes informagoes:

Dados pessoais do cliente - nome, enderego, telefone, profissio, rendimentos etc.

Dados pessoais do conjuge - nome, profissio, rendimentos etc.

Referéncias bancarias ou pessoais.

Dados sobre bens proprios.

Dados da operacdo, tais como descricao do veiculo, valor do veiculo, entrada, Taxa de Cadastro - TC, Custo Efetivo Total - CET, prazo da operagéo,

quantidade de parcelas etc.

Dados sobre seguro do automével.

Este sistema efetua uma busca automética pela op¢ao de plano compativel, caso a operacéo esteja enquadrada, um niimero de proposta é gerado pelo
sistema, caso contrario o sistema efetua um bloqueio que néo permite a continuidade da operacio.

c.1) Descricio do procedimento

Simular junto ao responsével do Banco Volkswagen o cadastramento de uma proposta no sistema “CCO” com condi¢des de financiamento divergentes
as definidas nos planos de financiamento definidos pela administra¢do do Banco Volkswagen S.A.

Resultados obtidos

Simulamos junto ao responsavel do Banco Volkswagen S.A. o cadastramento de uma proposta no sistema “CCO” com as seguintes caracteristicas,
proposta de um Auto, Fox ROCK IN RIO 1.6 VHT 8v (G2)(Total flex), ano 2013 que constava as seguintes informagdes:

- Valor NF — R$ 41.715,00, Valor entrada — R$ 31.000,00, taxa 0,89% e prazo 24 meses.

Constatamos por meio de observagdo que ao alterar a entrada, taxa ou prazo a proposta fica fora dos parametros das tabelas de condigoes de
financiamento emitindo o seguinte alerta: “------------------ TAXA INVALIDA--------=====---- Por favor verificar os campos abaixo: Taxa ao més, Qnde
de Parcelas, Caréncia, Tipo de uso (Novo, Semi, Usado), Tipo de financiamento (caso PECAS, campo CATEGORIA — DADOS DO VEICULO = PECAS)
e Ano de fabricagdo do veiculo”.
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Procedimentos realizados

d) Descricao do procedimento

Solicitar a administra¢ao do Banco Volkswagen S.A., informagdes sobre os procedimentos adotados relacionados ao fluxo de anélise e concessao de crédito.
Resultados obtidos

Solicitamos & administra¢do do Banco Volkswagen S.A. as informagdes sobre os procedimentos adotados relacionados ao fluxo de anélise e concessio de
crédito conforme descrito abaixo:

Ap6s o enquadramento da operacdo e do niimero de proposta gerado,as informacoes sao transferidas para o sistema “PCR”, onde a proposta passa por uma
anélise, onde o responsavel pela anélise de crédito devera conferir as informacoes recebidas e efetuar uma anélise da operagdo, o sistema “PCR” gera o "credit
score", o qual determinar4 a classifica¢do do cliente nos diversos niveis de "rating". A guia de risco "credit score" de pessoas fisicas e juridicas (até R$ 2
milhdes) considera entre outras informacges: idade do veiculo, grau de comprometimento de renda em relagéo as parcelas do financiamento, atual ocupacio
do proponente, tempo de residéncia, prazo do financiamento, valor da entrada e o seu percentual em relagao ao valor do veiculo a ser financiado.

Durante o processo da anélise de crédito devem ser efetuadas também as seguintes confirmagdes/consultas para os proponentes e avalistas:
Informacdes internas da instituicdo quanto a restrigdes ao crédito, como: histérico do cliente, banco de dados negativo, operagdes em aberto etc.
Informacdes externas de restrigdes ao crédito, como Serasa e Banco Central.

Confirmacao de enderegos e telefones fornecidos pelo proponente e avalistas.
Confirmacao de referéncias pessoais, profissionais, bancérias e comerciais.
Confirmacoes "in loco" quando o analista ou representante considerar necessario.

A andlise de crédito indicara se a aprovacdo deve ou ndo ser rejeitada. O analista poderd aprovar todos os créditos dentro de sua algada ou, quando excedé-la,
recomendard a aprovacao aos superiores obedecendo a tabela de algadas em vigor, existe um campo no sistema onde o analista de al¢ada inferior pode
recomendar ou ndo sua aprovacao de acordo com sua analise preliminar, sendo que tal campo é utilizado apenas como base.

PwC “1
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d.1) Descricio do procedimento

d.2

~

Solicitar aos responsaveis do Banco Volkswagen S.A. os pardmetros utilizados pelo sistema “PCR”, selecionar duas propostas sendo uma de Politica PF
Segmento Pecas e Servigos, da rotina autorizador e uma da Politica PF Veiculos, leves, novo, sendo esta da rotina recusador, e confrontar os
resultados obtidos com os resultados demonstrados pelo sistema “PCR”.

Resultados obtidos

Solicitamos aos responsaveis pelo Banco Volkswagen S.A. os parametros utilizados pelo sistema “PCR” e confrontamos os resultados obtidos com os
resultados demonstrados pelo sistema “PCR”, das propostas selecionadas, conforme demonstrado no quadro abaixo:

Divergéncia entre o sistema “PCR” e 0
resultado obtido com base nos parametros

Proposta Bem financiado Status fornecidos pela administracio
5570264  Veiculo novo Aprovado automaticamente Nao identificamos divergéncias
5570258 Veiculo novo Recusada automaticamente Nao identificamos divergéncias

Descric¢io do procedimento

Selecionar 15 amostras de propostas analisadas pela mesa de operacdes de crédito, sendo os dois primeiros contratos de CDC para os meses de janeiro,
fevereiro, abril, maio, junho e julho de 2013 e os trés primeiros contratos de CDC dos meses de agosto e setembro de 2013 e solicitar aos responséveis
do Banco Volkswagen S.A. as politicas de concesséo de crédito e constatar evidéncia de que foram realizados os aspectos previstos nas politicas,
relativos a comprometimento de renda, caréncia e algada para a provacao do crédito.

Resultados obtidos

Selecionamos 15 amostras de propostas analisadas pela mesa de operagdes de crédito e confrontamos os resultados demonstrados pelos mesmos com a
politica de analise e concessdo de crédito.
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d.2) Descricio do procedimentos (cont.)

Resultados obtidos
Cédigo da Resultado dos

Item Proposta Produto Valor proposto __procedimentos realizados
o1) 5007976 CDC - Financiamento R$ 26.528,49 v

02) 5007978  CDC - Financiamento R$ 435,00 v

03) 5068605 CDC - Financiamento RS 843,00 v

04) 5068606 CDC - Financiamento R$ 17.080,73 v

05) 5145931 CDC - Financiamento R$ 27.766,78 v

06) 5145940 CDC - Financiamento RS 14.586,41 v

07) 5220536 CDC - Financiamento RS 24.748,38 v

08) 5220541 CDC - Financiamento RS 6.569,89 v

09) 5209829 CDC - Financiamento R$ 15.559,89 v

10) 5299830 CDC - Financiamento R$ 15.469,89 v

11) 5372822 CDC - Financiamento R$ 10.076,29 v

12) 5372823 CDC - Financiamento R$ 785,00 v

13) 5522025 CDC - Financiamento R$ 23.319,89 v

14) 5522028 CDC - Financiamento R$ 24.519,89 v

15) 5522029 CDC - Financiamento RS$ 25.719,89 v

Legenda:

¥ Nio identificamos exce¢des nos procedimentos realizados .
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Procedimentos realizado
Solicitar a administra¢ao do Banco Volkswagen S.A., informagdes sobre os procedimentos adotados relacionados ao fluxo de formalizacio das operagoes.
Resultados obtidos

Solicitamos a administracdo do Banco Volkswagen S.A. as informacdes sobre os procedimentos adotados relacionados ao fluxo de formalizagao das operagoes
conforme descrito abaixo:

Apbs a anélise e aprovacao do crédito, o concessionario/promotor, encaminha a matriz toda a documentacio do crédito (contrato, nota(s) promissoria(s)
e/ou cédula de crédito, ficha cadastral e documentos comprobatérios, nota fiscal etc.) devidamente assinados pelo tomador do crédito e representantes da
instituic@o.

Ao receber toda a documentagao relativa ao processo de analise de crédito, contratacdo e pagamento, a matriz providencia a conferéncia, por meio da
aplicacdo de um "check-list", de toda a documentagéo e o seu arquivamento e a inclusdo do gravame do veiculo dado como garantia da operagao no sistema
Megadata que solicita a alienac¢fio do mesmo. Sem a inclusio do gravame no sistema Megadata, nio é possivel dar continuidade ao processo e efetivar o
pagamento.

e.1) Procedimentos realizados

Obter junto a administragao do Banco Volkswagen S.A. 1 proposta com base no sistema de crédito “PCR” e confrontar a documentagao exigida para a
operagdo com o sistema “PCR” com base na documentac@o conferida com base no “checklist”.

Resultados obtidos
Acompanhamos junto o Técnico do Banco Volkswagen, no pagamento de recurso de crédito de nimero 5275756,e analisamos junto ao técnico de
crédito o pagamento da proposta competente a regional do Rio de Janeiro, observamos que o técnico analisa a documentacao do sistema RIX e efetua o

pagamento conforme os mesmos, adicionalmente, observamos que a inclusio de valores pertinentes a servigos e acessorios como, por exemplo,
"Financiamento seguro Banco VW" é feita manualmente pelo proprio analista.
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e.2)

e.3)

Procedimentos realizados

Simular junto ao responsével do Banco Volkswagen S.A., a liberacio para pagamento de uma proposta de financiamento de veiculos no sistema “PCR”
sem a inclusao do gravame no sistema Megadata.

Resultados obtidos

Simulamos junto ao responséavel do Banco Volkswagen S.A. a liberacdo para pagamento da proposta 4347248 referente a financiamento de veiculos no
sistema “PCR” sem a inclus@o do gravame no sistema Megadata, Observamos a seguinte mensagem: “Proposta sem Gravame*e o respectivo
bloqueio da proposta no sistema “PCR”.

Procedimentos realizados

Simular junto ao responsavel do Banco Volkswagen S.A., a alteracdo nas condi¢des contratadas no sistema apos a liberacdo do pagamento no sistema
“PCO” para uma proposta de crédito.

Resultados obtidos
Simulamos junto ao responséavel do Banco Volkswagen S.A., a tentativa de alteragfio da proposta 5299844. Verificamos que a proposta 5299844 na

qual o sistema ja tinha gerado o contrato e a proposta ja tinha sido paga, consultamos a proposta de niimero 5299844, e verificamos que o sistema CCO
emitiu a seguinte mensagem "Proposta PAGO sem permissdo de alteragao"

Procedimentos realizados

Solicitar & administra¢do do Banco Volkswagen S.A., informagdes sobre os procedimentos adotados relacionados ao fluxo de cobranca das operagdes em
atraso.
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Procedimentos realizados (cont.)
Resultados obtidos

Solicitamos & administracao do Banco Volkswagen S.A. as informacdes sobre os procedimentos adotados relacionados ao fluxo de formalizagao das operacoes
conforme descrito abaixo:

Todos os pardmetros de al¢ada e da régua de cobranca sdo inseridos no sistema de cobranca “COB”, conforme aprovacio do Comité de Crédito e cobranca,
pelos analistas da drea de Risco, no sistema COB (Cobran¢a Administrativa e Judicial), sdo registrados todos os eventos relacionados ao assunto.

No histérico do contrato sdo registradas as seguintes ocorréncias:
Todos os contatos efetuados com o cliente, indicando data, horario, pessoa contatada e o resultado do contato.
Data de envio para o Serasa e confirmacao da inclusao efetuada pelo Serasa.

Os contratos em atraso serdo consultados pela matriz por meio dos médulos de cobranga dos sistemas operacionais "COB".

Durante o contato com o cliente, que é realizado por escritorio de advocacia terceirizado, é negociado um prazo para que seja realizado o pagamento. Caso o
cliente ndo tenha condicoes de efetua-lo de imediato, ocorre a proposi¢do de acordo amigavel. Caso o cliente ja tenha efetuado o pagamento, é obtida copia do
comprovante que devera ser encaminhado imediatamente ao departamento de Cobranga para anlise e, posteriormente regularizacio.

Os escritorios de advocacia terceirizados cadastrados executarao os seguintes procedimentos:
Cobranca extrajudicial - conjunto de rotinas adotadas pelo escritério de advocacia terceirizado, conforme politica vigente, durante o prazo estabelecido
no contrato de prestacio de servicos, objetivando receber o valor devido antes das medidas judiciais.
Cobrancajudicial - conjunto de rotinas adotadas pelo escritorio de advocacia terceirizado, conforme politica vigente, para a cobranca mais enérgica da
divida do cliente inadimplente, apds as tentativas sem éxito, da cobranca amigavel.

Comprovando-se a impossibilidade de o cliente quitar o débito, poderéo ser tomadas as seguintes a¢des:
Tentativa de devolucdo amigavel do veiculo.
Retomada judicial, caso nenhuma das solugdes anteriores seja possivel.
O departamento de Cobranca Judicial fornecera também ao escritorio de advocacia contratado as instrugdes/autorizagoes sobre:

as politicas a serem adotadas na condugao do processo;
conforme contrato de prestagao de servigos, serdo cobrados honorarios advocaticios.
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Procedimentos realizados (cont.)
Resultados obtidos

Os sistemas permitem ao Banco que acompanhe detalhadamente a performance dos escritorios de advocacia e que o direcionamento de novos casos de
cobranga seja realizado com base nos indices de desempenho de cada escritorio. A distribuigao dos contratos leva em consideragdo o CEP da regido.

Cabera ao departamento de Cobranca Judicial, monitorar e fazer a gestdo dos escritorios de advocacia terceirizados que controlam os processos judiciais,
desde o seu envio ao advogado até o encerramento, acompanhando a atuacéio dos escritorios de advocacia terceirizados e requisitando providéncias quando
julgar necessario. Deverdo ser sempre atualizados os controles por "status" e comentérios de cobranga, disponiveis nos médulos de cobranca dos sistemas
operacionais.

Os contratos em atraso serdo consultados pela matriz por meio dos médulos de cobranca dos sistemas operacionais "COB".

Os Contratos em atraso, conforme estabelecidos na régua de cobranca sdo encaminhados para cobranca administrativa no 12° dia e negativados no 15° dia de
atraso. Caso nio seja realizado nenhum acordo, no 61° dia o contrato é encaminhado para a cobranca judicial (dependendo do tipo de régua: facil, média ou
dificil recuperacdo) e é efetuada a carta cobranca. No 71° dia é feita a notificagao legal, a partir de entéo, para os Contratos ainda inadimplentes inicia-se o
processo de busca e apreensdo e autuacéo.

Os acordos firmados junto aos clientes inadimplentes sdo aprovados conforme politica de alcadas previamente parametrizada no sistema de cobranga “COB”.

O departamento trabalha com 5 escritérios de cobranga amigavel, 14 escritérios de cobranca judicial e 5 leiloeiros publicos. Sao efetuadas campanhas
motivacionais para recuperacao de crédito para os escritorios de cobranga.

O analista verifica se os escritorios de cobranca receberam os arquivos com os Contratos inadimplentes. H4 um monitoramento refor¢ado para os Contratos
inadimplentes a menos que 90 dias. Semestralmente é realizada uma visita aos escritorios de cobranga para verificar In Loco o desempenho dos servigos e se
as politicas de cobran¢a do Banco Volkswagen estdo sendo seguidas. Anualmente é emitida a Revisdo Anual contendo certificados, estrutura, planos de
contingéncia e informacdes de outros bancos para verificar a situagdo do escritorio contratado.

A cada renegociacio é elaborado um novo contrato, porém a classificac¢do de risco (rating) é mantida conforme contrato anterior. As renegociagoes sdo
aprovadas por diferentes algadas, sendo que os escritérios de cobranca ndo possuem permissdo para a renegociagao de Contratos.
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f.1)

Procedimentos realizados

Solicitar a régua de cobranca aos responsaveis do Banco Volkswagen S.A., selecionar 1 contrato de operacao de crédito em atraso e confrontar com o
status dos contratos selecionados com o sistema “COB”. Constatar que ndo foram excedidos os prazos estabelecidos pela administragao para as acoes
previstas no processo de cobranca.

Resultados obtidos

Solicitamos aos responsaveis do Banco Volkswagen S.A. a régua de cobranga, selecionamos 1 operacao de crédito em atraso e confrontamos com os
sistema “COB” e no identificamos divergéncias. Acompanhamos o fluxo de um contrato de CDC, desde cobranca administrativa até chegar a uma
cobranga judicial. Observamos o contrato n® 18166552 que diz respeito a um contrato em cobranca de média recuperacio. Verificamos que a parcela 51
nio foi paga e seu vencimento foi no dia 24/06/2013. Na 4rea de gerenciamento de arquivo, onde é feito o monitoramento das cobrangas, verificamos
que a parcela 51 foi encaminhada, no dia 08/07/2013, ao escritério de cobranca “LOCALCRED”. Um acordo havia sido feito com o cliente do contrato,
porém, em 28/08/2013 0 mesmo desistiu do acordo com o administrativo havendo, portanto o estorno do acordo. Por conta do estorno do acordo, o
prazo do contrato completou 66 dias de atraso e migrou para cobranga judicial, como manda a Régua de Cobranga, no escritorio “TESHEINER
CAVASSANT”. Analisando o histérico do contrato n° 18166552 comprovamos que houve o envio ao Serasa (Refin) para a negativacao para a parcela 51
que foi enviada para cobranca judicial.
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Em virtude de os procedimentos realizados no se constituirem uma revisio limitada ou exame de auditoria
conduzido de acordo com as normas de auditoria, ndo expressamos nenhum tipo de conclusdo ou parecer sobre
nenhuma das contas ou itens referidos anteriormente. Caso tivéssemos adotado procedimentos adicionais ou
conduzido uma revisdo limitada ou auditoria das informagoes financeiras de acordo com as normas de auditoria,
outros assuntos poderiam ter vindo a nossa atencao que poderiam ter sido relatados.

Esse relatorio foi preparado para a finalidade descrita no primeiro paragrafo desta carta-relatorio e é para uso
exclusivo da administracdo do Banco Volkswagen S.A. e ndo deve ser apresentado ou distribuido a quem nao
tenha concordado com os procedimentos previamente acordados ou ndo tenha responsabilidade quanto a
suficiéncia dos procedimentos e propositos deste relatorio.

Sao Paulo, outubro de 2013

PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes
CRC 25P000160/0-5

Washington Luiz Pereira Cavalcanti
Contador CRC 1SP172940/0-6
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ANEXO G

Demonstragdes Financeiras do Cedente
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VOLKSWAGEN SERVICOS FINANCEIROS

BRASIL

Banco Volkswagen @ RELATORIO ANUAL 2012
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PRINCIPAIS INDICADORES

Desde 1° de janeiro de 2009, o Grupo Volkswagen adotou integralmente os padrdes contabeis internacionais (IFRS) na
elaboracdo de suas demonstracoes financeiras consolidadas, permitindo assim a apresentacao histérica dos principais
indicadores abaixo.

Resultados — R$ mil

Receitas de juros e rendimentos similares 2.894.258 2.622.869 2.053.146 1.684.440
Receita liquida de juros 1.433.928 1.147.705 889.488 613.524
Resultado operacional 434.998 364.969 306.519 128.095
Lucro liquido 284.097 211194 212.572 70.186
Balango patrimonial = R$ mil
Ativos totais 25.165.457 22.738.316 18.971.698 14.983.535
Patriménio liquido 2.495.413 2.211.913 2.000.749 1.788.147
= T
Rentabilidade sobre o patriménio liquido 1,4% 9,5% 10,6% 3,9%
Rentabilidade sobre ativo total 11% 0,9% 11% 0,5%

Provisao para redu¢ao ao
valor recuperavel (% sobre a Carteira de Crédito e Arrendamento Mercantil) 3,0% 3,0% 3,0% 3,5%

indice de qualidade da carteira de crédito
(% nao sujeito a provisao para reducao ao valor recuperavel) 95% 96% 96% 96%
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Resultados - R$ mil

Receitas de intermediacao financeira 3.950.539 3.394.384 3.007.749 2.767.883 211am
Resultado bruto da intermediagao financeira 849.509 774-494 715.882 263.380 497.933
Resultado operacional 129.048 332.296 387.727 99.642 244114
Lucro liquido 58.347 191.019 274.550 63.591 241168

Balango patrimonial - R$ mil

Ativos totais 25.895.096 23.743.532 20.705.056 16.648.164 12.491.808
Patriménio liquido 2.045.549 1.987.202 1.857.676 1.583.096 1.161.305
Rentabilidade sobre o patriménio liquido 2,9% 9,6% 14,8% 4,0% 20,8%
Rentabilidade sobre ativo total 0,2% 0,8% 1,3% 0,4% 1,9%
Margem financeira liquida ajustada (R$ mil) * 1.542.529 1.175.321 980.795 724.992 683.406
Provisdes de crédito
(% sobre a Carteira de Crédito e Arrendamento Mercantil) 4,8% 3,9% 3,8% 4,7% 3,6%
indice de qualidade da carteira de crédito (AA-C) 93% 94% 95% 94% 93%
indice de Basileia 13,4% 141% 12,8% 13,0% 13,0%
* Excluida provisao de crédito
TOTAL DE ATIVOS OPERAGOES DE CREDITOS %
(R$ BILHOES) E ARRENDAMENTO MERCANTIL 223
(R$ BILHOES) 20,6

2008

CAPTACAO

(R$ BILHOES) %

7.5

2008 2009

PATRIMONIO LiQuiDo
(R$ BILHOES)

2010

20m 2012
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MENSAGEM DO PRESIDENTE

Somente uma forte e consistente orientacdo estratégica, calcada em valores e no
compromisso das pessoas, é capaz de gerar tais resultados de forma sustentdvel.
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DIRETORIA DA VOLKSWAGEN SERVICOS FINANCEIROS

(da esquerda para a direita):

Luiz Amato, Managing Director - COO

Paulo Pinho, Gerente Executivo de Operacdes de Campo

Marco Aurélio de Castro, Gerente Executivo de Recursos Humanos

Rodrigo Otévio Rocha Capuruco, Gerente Executivo de Finangas e Administracao

Rafael Teixeira, Managing Director - CFO

Renata Antonucci Giannini, Gerente Executiva de Marketing e Desenvolvimento de Negécios
Décio Carbonari de Almeida, Managing Director - CEO
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Mensagem do Presidente | Relatério Anual 2012

Ha alguns anos, em alinhamento com a matriz, direcionamos nossa atuacao por
meio de uma estratégia consistente que embasa e orienta as metas de negécio
em perfeita sintonia com principios organizacionais e valores, de forma a gerar
resultados de exceléncia e desenvolvimento para as pessoas que trabalham
conosco e para a sociedade.

Os resultados alcancados no ano de 2012 mostram a efetividade dessa orientacao
estratégica, especialmente porque foram alcancados em um ano repleto de
desafios para a industria automobilistica e para a economia brasileira em geral.
Soubemos transformar desafios em oportunidades.

No varejo de automéveis, fizemos 30,9% de penetration — participacao na
comercializacdo de veiculos novos do Grupo Volkswagen — superando a marca
de 27,7% alcancada em 2011. Com a reducdo continua da taxa basica de juros
no pais, nos tornamos mais competitivos gracas a queda no custo de funding.
Internamente, a atuacao em intensa sinergia com o Grupo Volkswagen para
fortalecer e conquistar o cliente final com um atrativo pacote de ofertas e a
forca da marca Volkswagen, potencializou nossa atuagao em todas as frentes,
financiamento, consércio e seguros. Sao fatores que, combinados, deram impulso
para automoveis e comerciais leves.

Os resultados exitosos também se fizeram presentes em caminhdes, que
registrou um penetration de 47,9% (1,8 p.p. superior a 2011), uma performance
sem divida muito interessante em um ano no qual as vendas de veiculos pesados
foi fortemente afetada pela antecipacao de compras realizadas no ano anterior.

O Banco Volkswagen — o maior banco de montadora do Brasil —encerrou o ano
de 2012 tendo negociado 283.749 contratos no financiamento de automéveis,
caminhdes e 6nibus, um recorde histérico, além de concretizar operacdes de
sucesso na colocacao de titulos de Fundos de Direitos Creditérios (FIDCs) e
Letras Financeiras; o Consércio Nacional Volkswagen registrou o melhor
resultado de sua histéria e a Volkswagen Corretora de Seguros também
conseguiu sua melhor participacdo nos negécios com veiculos da marca.
Sao resultados que nos tornam a 32 operagdo mais importante do Grupo
Volkswagen Servigos Financeiros no mundo.

AS CONQUISTAS
DE 2012 TEM QUE
SER CREDITADAS

AO COMPROMISSO,
CONFIANCA E
ENVOLVIMENTO

DE TODOS NOSSOS
FUNCIONARIOS. SAO
PESSOAS FOCADAS
NA ESTRATEGIA
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Podemos dizer, com seguranca e
entusiasmo, que somente uma forte e
consistente orientacao estratégica, calcada
em valores e no compromisso das pessoas,
é capaz de gerar tais resultados de forma
sustentavel. E como isso se materializa em
projetos, acoes, investimentos e atitudes?

Em 20m, implantamos o Business
Transformation, uma das iniciativas
centrais que nos levara a atingir novos e
ousados desafios para 2018. E um programa
de amplo espectro, que num horizonte de
cinco anos realizara mudancas estruturais
e de gestdo de processos inovadores e
de exceléncia, fazendo com que nossos
produtos e servicos gerem resultados ainda
mais alinhados aos objetivos estratégicos,
reforcando e ampliando a atuacdo da
empresa e, por consequéncia, dos produtos
com a marca Volkswagen em um mercado
cada vez mais competitivo.

Fortalecendo ainda mais nossa orientacao
estratégica, realizamos importantes ajustes
no posicionamento da Visdo e Missdo
da Volkswagen Servicos Financeiros no
Brasil, que consolidam ainda mais nosso
alinhamento ao Grupo Volkswagen, ao
cliente final e ao compromisso com a
inovacao que gera rentabilidade.

Investimentos relevantes estdao sendo feitos em
tecnologia, processos, treinamento e comunicacao para
que as estratégias e objetivos sejam compreendidos,
compartilhados e continuem a engajar nossos
funcionarios, gerando resultados superiores.

As conquistas de 2012 tém que ser creditadas, sem nenhuma
davida, ao compromisso, confianca e envolvimento
de todos nossos funcionarios. Sdo pessoas focadas na
estratégia e que, com isso, ganham oportunidades Unicas
de desenvolvimento pessoal e profissional e nos colocaram,
mais uma vez, como uma das Melhores Empresas para
Trabalhar no pais, conforme ranking do Great Place to
Work. Com isso, tornamos nossos talentos ainda mais
capazes e valorizados: desenvolvimento técnico e humano
caminhando lado a lado.

Temos consciéncia de que os excelentes resultados de
2012 também ampliam nossa responsabilidade para o
futuro. Suportados por nosso mapa estratégico e pela
intensa movimentacao em torno de projetos que nos
tragam ainda mais inovacao, eficacia e rentabilidade,
nossas equipes estdo mais preparadas e sensibilizadas
para um 2013 desafiador. Estamos mobilizados em
multiplas e essenciais acdes para o futuro, ao mesmo
tempo em que asseguramos a consolidagdo de nossos
produtos e servicos, teremos um ano de muito trabalho
e com fortes expectativas de desenvolvimento para o
negécio e para as pessoas.

Décio Carbonari de Almeida

CEO Volkswagen Servicos Financeiros Brasil

Banco Volkswagen @
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INSTITUCIONAL

- s S s

A Volkswagen Servicos Financeiros é a subsididria brasileira da Volkswagen Financial
Services AG, pertencente ao Grupo Volkswagen. A empresa atua na comercializacdo
de veiculos comerciais e automaveis de passeio Volkswagen e Audi, e caminhdes e
6nibus MAN, em estreita parceria com as concessiondrias Volkswagen.
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AVolkswagen Servicos Financeiros é constituida pelo Banco Volkswagen, Consorcio Nacional Volkswagen
e Volkswagen Corretora de Seguros e representa a terceira maior operacao de servicos financeiros do
Grupo no mundo.

Seriedade e competéncia, aliadas a uma ampla gama de produtos de servicos financeiros inovadores,
competitivos e rentaveis, facilitam o acesso dos brasileiros a veiculos novos e seminovos e resultam em
mais de cinco décadas de tradicdo.

Estrutura Corporativa

Supervisory
Board

Auditoria
Interna

Responsavel pela
Ouvidoria e
Diretor Presidente
Front Office - CEO

Middle Back
Office Office
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Estrutura da Diretoria Front Office
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Diretor Presidente
Front Office - CEO

) _ MKT e Leasing -
Planejamento Operagoes de Seguros Desenvolvimento Recursos Operacional e Assuntos Crédito Seguros

Estratégico e BI Corporativos de Negécios Humanos Gestio de Frotas Juridicos ao Varejo Massificados

B
Negocios a
Empregados

™ Crédi
Corporativo

Financiamento
-
Adi stra
il de Vendas e Frota ™
la 0

Pub
Cam ; Gerel
Belo Horizonte
clonibys B -

n
Séo Paulo =

Banco Volkswagen @

393

Institucional | Relatério Anual 2012



Estrutura da Diretoria Middle Office
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Estrutura da Diretoria Back Office
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MARCAS COMERCIAIS

Banco Volkswagen

Presente no mercado brasileiro ha 56
anos, o Banco Volkswagen é o maior
banco de montadora do Brasil, com
uma carteira de crédito de RS 22,3
bilhdes e 854 mil clientes ativos. E 0 17°
maior banco do pais em ativos (R$ 25,9
bilhdes), conforme ranking do Banco
Central do Brasil (BACEN), ocupando
ainda a 92 colocacao em empréstimos
e financiamentos e a 132 em receita
de intermediacdao financeira, no
ranking dos 20 Melhores do Mercado
Financeiro, publicado em Maiores
e Melhores da revista de negocios
Exame (julho/2012).

=—= 854 MILCLIENTES ATIVOS =—=

O Banco Volkswagen conta com sete regionais nos
estados do PR, SP, RJ, MG, PE, além do DF, e uma
sub-regional localizada em Porto Alegre. Com esta
estrutura, que permite oferecer melhor suporte as
concessionarias e manter-se mais proxima dos clientes,
atende aproximadamente 700 concessiondrias da
marca Volkswagen (automéveis, caminhdes e 6nibus).

O soélido desempenho e a diversificada carteira
de produtos asseguram ao Banco Volkswagen a
classificacao brAAA (Triple A) para operacdes em escala
nacional ha quatro anos consecutivos pela Standart &
Poor’s, que considera a qualidade dos ativos e gestao
de riscos, expertise em operacoes de risco e suporte
financeiro da matriz.

O Banco Volkswagen valoriza a atuacdo institucional e a parceria com as outras instituicdes do
segmento e esta presente em importantes entidades:

« Associacao Nacional das Empresas Financeiras das Montadoras (Anef)
« Associacdo Nacional das Entidades de Crédito, Financiamento e Investimento (Acrefi)
« Federacao Brasileira de Bancos (Febraban)

« Banco Central do Brasil (BACEN)

« Membro Associado Patrocinador do Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC)

17° MAIOR BANCO DO PAIS EM ATIVOS ==

Banco Volkswagen @
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MARCAS COMERCIAIS

Consércio Nacional Volkswagen

O Consoércio Nacional Volkswagen, presente no Brasil desde 1976, é a maior
administradora de consércio de montadora do pais, segundo dados do Banco Central,
com 220 mil clientes ativos, 1.000 grupos em atividade e aproximadamente 600 mil
veiculos entregues.

Oferece ampla variedade de planos (sem juros, entrada ou taxa de adesdo),
atendendo a diferentes perfis de clientes que desejam adquirir um automovel
Volkswagen zero quildmetro.

Seguros Volkswagen

A Volkswagen Corretora de Seguros foi adquirida pelo Grupo Volkswagen em 2001.
Tem papel estratégico, com a responsabilidade de monitorar o mercado e buscar
alternativas sustentaveis aos negécios de seguros no Brasil, contribuindo, assim, para
oferecer mais beneficios aos clientes e, consequentemente, aumentar as vendas dos
modelos Volkswagen.

Em 2008, com o lancamento da marca Seguros Volkswagen, os produtos
comercializados pela Corretora, garantidos pelas seguradoras parceiras, ganharam
identidade prépria.
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RECONHECIMENTO

O jornal Brasil Econémico reconheceu o Banco Volkswagen pelo seu desempenho em 2012, na categoria “Maior por Ativo
Total” entre os bancos de montadora, com o Prémio Melhores do Brasil. O estudo, que contribuiu para a classificacdo das
empresas participantes, resultou no Relatério Financeiro 2012, que consolida dados mais atualizados do setor e compila
indicadores referentes aos balancos do primeiro semestre de 2012.

CULTURA E SOCIEDADE

A empresa valoriza e reconhece a importancia do investimento nas manifestacdes culturais, esportivas e no apoio as
acoes sociais. Utilizando-se das leis de incentivo vigentes, em 2012, a empresa deu continuidade a politica de apoio a

realizacao de diversas iniciativas.

PROJETOS SOCIAIS

Fundacdo Terra

* GRUPO DE CHORO ICEP

O intuito é promover a iniciacdo
musical e capacitacdo de cadeirantes
para integrar conjuntos regionais -
formados a partir de flauta, cavaquinho
e violdo.

« HOSPITAL GRAACC

O objetivo do projeto € implantar o
servico de radioterapia pediatrica de
alta tecnologia no Hospital do GRAACC,
em S3o Paulo.

« ADID

A instituicdo apoia pessoas com
deficiéncia intelectual para que possam
desenvolver suas aptiddes, tanto no
aspecto psicossocial, quanto artistico,
aplicando-lhes metodologias préprias e
inovadoras desenvolvidas pela entidade.

« FUNDACAO TERRA

Doacdo de um 6nibus para o projeto
“Buscar para Escola”, que visa investir
na prestacao do servico de transporte
de criancas e adolescentes, garantindo
a escolarizacao e protecdo social.

« ASILO PADRE CACIQUE
O objetivo da entidade é proteger
e incluir socialmente os idosos,
estimulando sua vida social e
emocional, oferecendo condicdes
dignas de convivéncia.

« SPAAN

A instituicao busca restaurar o espaco
fisico para acolher o maior nimero de
idosos possivel, proporcionando-lhes
abrigo, protecao e qualidade de vida.

O BENEFICIO DAS ACOES SOCIAIS OCORRE POR MEIO DO FUNDO MUNICIPAL DOS DIREITOS DA CRIANCA
E DO ADOLESCENTE (FUMCAD), QUE TEM COMO OBJETIVO FINANCIAR PROJETOS QUE GARANTAM OS
DIREITOS DA CRIANCA E DO ADOLESCENTE; E DA LEI 12.213/10, DESTINADA A FINANCIAR OS PROGRAMAS
E AS ACOES RELATIVAS AO IDOSO COM VISTAS EM ASSEGURAR OS SEUS DIREITOS SOCIAIS E CRIAR
CONDICOES PARA PROMOVER SUA AUTONOMIA, INTEGRACAO E PARTICIPACAO EFETIVA NA SOCIEDADE
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PROJETOS CULTURAIS

Espetdculo CRUEL

» No Teatro, foram contempladas as montagens de CRUEL, A
CASA DE BERNARDA ALBA, GARAGEM, AZUL RESPLENDOR.

« LIVRO BRASIL CAICARA, obra que pretende apresentar os
bens mais importantes da costa brasileira e, por meio deles,
fazer uma viagem ao passado e presente do pais.

« GRUPO DE DANCA CAMALEAO - Grupo que desenvolve
trabalhos de pesquisa e criacao em danca contemporanea.

e KULTURTOUR - O objetivo do projeto é difundir e
intensificar o sincretismo cultural existente entre as
culturas brasileira e alema. O projeto passara por 17 cidades
para realizar oficinas de teatro, musica e artes plasticas.

* BIENAL DO LIVRO - A cada dois anos, a cidade de S3o Paulo
recebe a Bienal Internacional do Livro. A 222 edicao, que
ocorreu em 2012, homenageou os escritores Jorge Amado
e Nelson Rodrigues, em comemoracao ao centenario de
nascimento dos mesmos.

* CORAL BACCARELLI - Com sede na comunidade paulistana
Helidpolis, o Instituto Baccarelli € uma associacao civil
sem fins lucrativos, que atende a mais de 1.300 criancas e
jovens em programas socioculturais. A organizacao oferece
formacdo musical e artistica de exceléncia por meio de
aulas e pratica em trés orquestras, 26 corais e trés grupos
de camara.
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DE ACORDO COM RANKING
PUBLICADO PELO MINISTERIO
DA CULTURA, O BANCO
VOLKSWAGEN FIGURA ENTRE
AS 50 MAIORES EMPRESAS
INVESTIDORAS EM CULTURA
POR MEIO DA LEI FEDERAL DE
INCENTIVO A CULTURA

(LEI N° 8.313 DE 23 DE DEZEMBRO
DE 1991), CONHECIDA TAMBEM
POR LEI ROUANET

POSICAO

Coral Baccarelli




PROJETOS ESPORTIVOS
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« INSTITUTO CESAR CIELO
Instituto criado em 2010 para atuar no desenvolvimento
da natacdo nacional. Seu idealizador, Cesar Cielo, é o
primeiro e inico campedo olimpico da natacdo brasileira.

« CORRIDA E CAMINHADA GRAACC
Com o objetivo de divulgar os sinais e sintomas do cancer
infantil e também arrecadar recursos para o tratamento
de criancas e adolescentes com cancer, o GRAACC criou
ha 13 anos a Corrida e Caminhada GRAACC, um evento
que estimula a qualidade de vida.

* INSTITUTO OLGA KOS
Criado em 2007, o instituto atende aproximadamente
mil criangas, jovens e adultos com deficiénciaintelectual,
particularmente a Sindrome de Down. O objetivo
do projeto patrocinado é incentivar criancas, pré-
-adolescentes e adolescentes com deficiénciaintelectual
ou em risco social, a pratica das artes marciais.

Alunos do Instituto Olga Kos

UTILIZANDO-SE DA LEI N° 11.438 DE INCENTIVO AO
DESPORTO, SANCIONADA EM DEZEMBRO DE 2006,
0 BANCO VOLKSWAGEN APOIOU A REALIZACAO
DE PROJETOS DESPORTIVOS. A EMPRESA ACREDITA
NA VALORIZACAO DO ESPORTE PARA CONTRIBUIR
COM A INCLUSAO SOCIAL E COM A MELHORIA DA
QUALIDADE DE VIDA DAS PESSOAS
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VOLKSWAGEN NO BRASILENO MUNDO

O Grupo Volkswagen é uma das montadoras de automéveis lideres
no mercado mundial. E formado pelas marcas Volkswagen, Audi, Seat,
Skoda, Bentley, Bugatti, Lamborghini, Porsche, Ducati, Volkswagen
Veiculos Comerciais, Scania e MAN.

Contemplando a producdo de veiculos de luxo, carros populares,
caminhdes e 6nibus, opera 100 unidades fabris em 18 paises europeus e
nove paises nas Américas, Asia e Africa.

O Grupo Volkswagen também atua em outras areas de negdcios:
fabricacao de motores diesel de grandes aplicagdes maritimas e
industriais, turbocompressores, turbomaquinas (vapor e turbinas a
gas), compressores e reatores quimicos, e também na producao de
transmissdes de veiculos, unidades especiais de engrenagens para
turbinas edlicas, guias e acoplamentos, bem como sistemas de teste
para o setor de mobilidade.
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RUMO A LIDERANCA GLOBAL

Em sua totalidade, o Grupo Volkswagen vem demonstrando solidez e forca num ambiente cada vez mais competitivo.
No ano passado, produziu um carro a cada 18 segundos e superou a marca de 9,34 milhdes de unidades em todo o

mundo, 1 milhdo a mais que no ano anterior, assumindo a vice-lideranca global.

Em 2012, o faturamento do conglomerado, com suas 12 marcas, atingiu 192 bilhdes de euros, 21% superior a 2011.

60 anos de Compromisso com o Brasil

Com 22 modelos comercializados no pais, o Brasil € o segundo
maior mercado da montadora em escala global, onde foram
produzidos 852 mil carros da marca no ano de 2012, uma
expansao de 10,7% em relacdo ao ano anterior. Também no ano
passado, a Volkswagen obteve seu melhor resultado histoérico,
com 768.395 unidades comercializadas, incluindo veiculos de
passeio e comerciais leves.

Em 2013, a Volkswagen do Brasil completa 60 anos de presenca
no pais como maior fabricante do segmento e também a
maior empregadora do setor, com 24 mil empregados no pais
e mais de 600 concessionarias de automoveis, distribuidas no
territorio nacional.

Desde 1953, mais de 20 milhdes de veiculos ja foram produzidos
no Brasil, pais que recebeu a primeira operacao da Volkswagen
fora da Alemanha e deu inicio a expansio global da marca. E a
maior exportadora do setor automotivo brasileiro, com mais de
trés milhoes de unidades destinadas a 147 paises.

A marca também registra a lideranca em vendas de um modelo
especifico no mercado nacional: em 2012, o Volkswagen Gol
comemorou 26 anos consecutivos de lideranca em vendas no
pais, e mais de 7 milhdes de unidades produzidas. Somados aos
24 anos de lideranca do Fusca, a marca contempla meio século
no topo do ranking de carros mais vendidos do Brasil.

A Volkswagen do Brasil é pioneira em diversas tecnologias e a
Gnica a operar com quatro unidades fabris no pais, sendo uma
delas exclusiva para producao de motores.

2no1 01 IvDYACAT
Volaswagen
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AUDI BRASIL

A Audi iniciou a importacao e a venda de veiculos no Brasil em
1994, e consolidou mais fortemente sua presenca no pais em
2005, com a criacao da Audi Brasil Distribuidora de Veiculos,
estabelecendo uma trajetéria de sucesso no pais. Em 2012, a Audi
Brasil bateu seu recorde de vendas pelo quarto ano consecutivo
no pais, foram 1.455.100 veiculos entregues. Com o objetivo de
manter esse desempenho e acompanhar o forte potencial do
mercado brasileiro, a empresa prevé 10 lancamentos para 2013.

11,7% de aumento nas entregas mundiais
1.455.100 veiculos vendidos,
152.000 a mais do que em 2011

404



A MAN Latin America foi criada oficialmente em 2009 com a
integracio da Volkswagen Caminhdes e Onibus ao Grupo MAN.
A empresa é a maior fabricante de caminhdes da América do
Sul e a segunda maior no segmento énibus. E lider brasileira em
vendas de caminhdes acima de 5,5 toneladas de Peso Bruto Total,
titulo mantido ha 10 anos consecutivos.

Sua fabrica esta localizada em Resende, no Estado do Rio de
Janeiro, e opera sob o inovador formato de Consdrcio Modular:
sete empresas parceiras juntam-se a companhia para fazer a
montagem de conjuntos completos de pecas direto na linha
de producdo. O controle de qualidade do produto é de total
responsabilidade da MAN Latin America.

MAN LATIN AMERICA

« Mais de 40 modelos de veiculos montados
na fabrica de Resende (RJ) e comercializados
em mais de 30 paises da América Latina,
da Africa e do Oriente Médio

« 100 mil veiculos por ano é a capacidade
de producao

* Mais de 30% de participacao: lider no mercado
de caminhoes no Brasil ha oito anos

« Vice-lider de vendas no mercado de 6nibus
no Brasil com os produtos Volkswagen
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UMA EMPRESA ORIENTADA PELA ESTRATEGIA

As conquistas do ano de 2012 tém, em sua origem, uma plataforma consistente que reiine
a estratégia mundial WIR 2018, a estratégia brasileira (traduzida no Mapa Estratégico)
e os principios que definem o que é importante para a empresa.
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O MAPA ESTRATEGICO DA VOLKSWAGEN SERVICOS FINANCEIROS
INTEGRA-SE AOS VALORES, MISSAO E VISAO E SE CONFIGURA COMO O MAIS
IMPORTANTE INSTRUMENTO PARA A GESTAO DOS NEGOCIOS E DAS PESSOAS
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O Mapa posiciona de forma clara e direta os objetivos estratégicos
que orientam a gestdo e atuacdo dos funcionarios, em todo o pais,
para cumprir as metas de rentabilidade, crescimento, participacao de
mercado e desenvolvimento de capital humano.

A Volkswagen Servicos Financeiros investe em treinamento e
comunicacao para que o conjunto de estratégias se traduza em atitudes
capazes de gerar os resultados esperados. Sao acdes que mobilizam a
lideranca e promovem o alinhamento dos funcionarios em todo o pais.
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VISAO E MISSAO

No final de 2012, a Volkswagen Servicos Financeiros revisou seu posicionamento estratégico no Brasil, expresso
na ado¢ao de uma nova Missao e uma nova Visao. Essas atualiza¢des fortalecem a identidade e asseguram o
caminho para o alcance das aspiracoes de hoje e de longo prazo.

MISSAO VISAO

Fortalecer os negécios do Grupo Volkswagen por
meio de servicos financeiros inovadores, competitivos
e rentaveis, superando as expectativas dos clientes,
concessionarias, colaboradores e acionistas.

Ser a melhor solucao em
servicos financeiros para os
clientes e concessionarias
do Grupo Volkswagen.

Banco Volkswagen @
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— VALORES

O FS Way - conjunto de valores da organizacao — é parte integrante e fundamental da plataforma
de principios organizacionais da Volkswagen Servicos Financeiros e a base do Mapa Estratégico que
posiciona os objetivos. Os valores personificam o jeito de ser da empresa, dando consisténcia e dimensao
ética para que as a¢des do dia a dia ndo somente gerem transformacao e inovacao mas, principalmente,
resultados que tragam perenidade e sustentabilidade aos negécios por muitos e muitos anos.

« Compromisso com o cliente: orientacao pelo cliente e enfoque nas oportunidades
de mercado sao fontes vitais do DNA da Volkswagen Servicos Financeiros.

* Responsabilidade: todos sao responsaveis pelo sucesso e, portanto, todos sao,
acima de tudo, responsaveis pelo trabalho benfeito e pelo alcance dos objetivos.

« Confianca: o clima de efetiva confianca é fundamental para o nosso ambiente e
resultados de trabalho.

« Entusiasmo: o entusiasmo nos faz enxergar mais longe e agir com a confianca e
a certeza do sucesso.

« Coragem: a coragem impulsiona nosso caminho e contribui para superarmos
nossos limites.

l—- MAPA ESTRATEGICO

Conhecer a direcao a ser seguida é fundamental para o alcance dos objetivos. Por consequéncia,
compartilhar os elementos da estratégia é também condicdo para executa-la de forma a superar as
expectativas e gerar valor para acionistas, clientes, funcionarios e para a sociedade.

Baseado na metodologia do Balanced Scorecard, o Mapa Estratégico da Volkswagen Servicos
Financeiros integra-se aos Valores, Missdo e Visao e se configura como o mais importante instrumento
para a gestao dos negocios e das pessoas que integram a empresa.

Para que seja bem-sucedido, como comprovam os resultados do ano de 2012, € monitorado pela
area de Planejamento Estratégico e Business Intelligence, que por meio do Ciclo de Gestao de
Estratégia identifica e compartilha as necessidades de ajustes dos objetivos estratégicos e promove
um trabalho permanente de alinhamento e comunicacao para que todos os profissionais estejam
focados e engajados.
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———= O alinhamento ocorre principalmente por meio do sistema de gestdo de desempenho no qual objetivos
individuais sdo vinculados a objetivos do Mapa Estratégico, tornando a execucao da estratégia uma tarefa
diaria de todos.

FINANCEIRA
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CENARIO MACROECONOMICO

O ano de 2012 comegou com a Selic em 10,5% e fechou em
7,25% em dezembro, o menor indice da historia.
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Cenario Macroeconémico | Relatério Anual 2012

Em 2012, o Brasil foi impactado diretamente pela crise na Europa,
o periodo de recuperacio dos Estados Unidos e a desaceleracao na
China. A expectativa dos especialistas era de efeitos mais brandos
relativos ao desaquecimento da economia global. No entanto,
o Produto Interno Bruto (PIB) com crescimento de apenas 0,9%
mostrou o quanto o cenario nacional foi afetado, apesar da queda
nao se explicar somente por fatores externos.

O indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) encerrou
0 ano em 5,84%, mais uma vez dentro da meta estipulada pelo
governo para ainflagdo. O indice Geral de Pregos do Mercado (IGP-M),
calculado pela Fundacgao Getulio Vargas (FGV), teve média de 7,82%.
No mercado de trabalho, o indice de desemprego atingiu seu menor
nivel histérico, fechando o ano com uma taxa de 4,6%. Segundo o
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), a média anual
de desocupacao foi de 5,5%. Em nimeros correntes, isso significa
aproximadamente 1,3 milhdes de novos postos de trabalho em 2012.

De modo geral, os paises emergentes se destacaram positivamente.
(O crescimento do PIB ocorreu em todos os paises que compdem o
BRICS (Brasil, Russia, india, China e Africa do Sul). A China liderou
novamente com incremento de 7,8%, em seguida a india com 5%
e Russia com 3,4%. A Africa do Sul com 2,5% e o Brasil com 0,9%
tiveram desempenho abaixo da expansao mundial, que foi de 3,2%
no periodo.

Na Europa, o baixo desempenho na geracao de riquezas e os sérios
problemas de endividamento publico continuaram no foco dos
investidores. Os dados apontaram que a divida publica média dos
paises membros da Zona do Euro atingiu o percentual bruto de
93% do PIB em 2012, aumentando cerca de 6,4% em relacao ao ano
anterior. A Alemanha registrou um timido crescimento de 0,7%,
o Reino Unido e a Franca praticamente estagnaram no nivel de
produto. O destaque negativo continua para os paises denominados
PIGS (Portugal, Itdlia, Grécia e Espanha), que se mantiveram em
estado de recessao.
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Com o agravamento da crise global, foi necessario que os principais bancos A BOA NOTICIA VEIO

centrais do mundo interviessem no mercado para auxiliar a recuperacao JUSTAMENTE DO MERCADO
da economia, mantendo juros em niveis extremamente baixos. No Brasil, A

desde agosto de 201, o Comité de Politica Monetaria (Copom) deu inicio AUTOMOBILISTICO, CUJA

ao processo de afrouxamento monetario com substancial reducdo da COMERC_IALIZACAO DE
Taxa Selic, que baliza a taxa de juros basica da economia. O ano de 2012 AUTOMOVEIS E COMERCIAIS
comecou com a Selic em 10,5% e fechou em 7,25% em dezembro, o menor LEVES BATEU NOVO RECORDE

indice da historia.

Os dados publicados pelo IBGE sobre o comportamento da producdo industrial brasileira em 2012 mostram que a reducao
do Imposto sobre Produtos Industrializados (IP1) trouxe beneficios para os setores que receberam a medida, porém, apesar
da melhora no comportamento dos indicadores no segundo semestre, nio foi suficiente para gerar um crescimento mais
significativo devido a fatores como os altos indices de inadimpléncia e comprometimento da renda das familias.

Em 2012 houve queda de 2,7% na producao industrial brasileira. O desempenho negativo foi uma constante em todas
as categorias e o maior impacto veio da producao de veiculos automotores (-13,5%), com destaque para a reducao na
fabricacao de veiculos pesados (caminhdes, 6nibus, autopecas e veiculos para transporte de mercadorias), com queda
também na comercializacao (-19,33%), fortemente impactada pela antecipacao de compras ocorridas no final de 2011
devido a implantacao da legislacao dos motores com tecnologia Euro 5.

Como formas de reacdo ao recuo de crescimento, a incerteza de demanda futura e ao aumento na inadimpléncia, foram
introduzidos no Brasil alguns instrumentos de restricdo de crédito, principalmente para financiamento de veiculos e
crédito consignado, que afetaram as vendas de automéveis, 6nibus e caminhdes.

Porém, no encerramento do ano, a boa noticia veio justamente do mercado automobilistico, cuja comercializacdo de
automoveis e comerciais leves bateu novo recorde (3,634 milhdes de emplacamentos), com crescimento de 6% no ano.
Para 2013 a previsao é de nova rodada de crescimento nas vendas — tanto para automéveis e veiculos leves quanto para
caminhdes e 6nibus — devido a estimativa de 6% de evolugao da massa salarial, baixa taxa de desemprego, foco do
governo no estimulo ao crescimento e expectativa de evolugao nas vendas de veiculos no segmento corporativo.

Contribuiu para esse resultado o cenario do crédito para financiamento de veiculos, fortemente marcado pelas
medidas governamentais para incentivo do setor automotivo. Com a reducdo da aliquota do Imposto Sobre Produtos
Industrializados (IPI), durante grande parte do ano, as vendas de automdveis se mantiveram aquecidas e a ANEF
(Associacdo Nacional das Empresas Financeiras das Montadoras) verificou a consolidacao do saldo das carteiras de
financiamento para a aquisicao de veiculos no ano em R$ 201,6 bilhdes, que representaram um crescimento de 0,3% na
comparacao anual.
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ESTRATEGIA EM ACAO:
RESULTADOS RECORDES EM 2012

A Volkswagen Servicos Financeiros registrou o melhor resultado na trajetéria da empresa,
com um expressivo crescimento nos volumes das operacoes e na participacdo de mercado.
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Os excelentes resultados atingidos pelas unidades de negécio da
Volkswagen Servicos Financeiros mostram que os profissionais,
orientados pela estratégia, estdo conseguindo colocar em pratica
projetos e acdes fundamentais para os objetivos de curto e longo
prazo da companhia, em especial o conjunto de objetivos do WIR 2018
e, com isso, consolidam nossa posicao no Grupo Volkswagen.

A Volkswagen Servicos Financeiros totalizou 659.740 negécios em
2012, um aumento de 24,6% em relacao ao ano anterior.

Em 2012, 0 Banco Volkswagen teve a participacao de 32% das vendas
totais de veiculos novos do Grupo Volkswagen no Brasil.

Os ntimeros refletem novas e melhores condicdes de competitividade
de nossas empresas, que trabalham juntas para fortalecer os negécios
do Grupo Volkswagen, com foco no cliente ao oferecer a melhor
opcao em direcao a mobilidade, disponibilizando alternativas viaveis
e competitivas que vao desde a venda do veiculo com financiamento
ou consorcio, até cobertura de seguro e manutencao.

Algumas iniciativas internas tiveram muita importancia para os
avancos registrados, tais como 0 Go 40, e 0s novos seguros de protecao
financeira, por exemplo.

32% DAS VENDAS

TOTAIS DE VEICULOS NOVOS DO
GRUPO VOLKSWAGEN NO BRASIL

aumento de

24,6%

659.740 negacios
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Go 40: conjunto de acdes realizadas em parceria com a Volkswagen do Brasil, objetivando
aumento do penetration e fidelidade do cliente a marca, que possibilitou, no segundo
semestre do ano, a oferta de taxas subsidiadas para varejo e frotistas, acoes de Customer
Relationship Management (CRM) e campanhas de midia para o Consércio, inéditas no

segmento, em metrd e 6nibus.

Novos Seguros de Protecao Financeira: criacio de um programa de remuneracao variavel,
realizacao de treinamentos exclusivos para as concessionarias e lancamento de trés novos
produtos (plano basico, normal e plus). Essas acdes trouxeram incremento de 10 pontos em

penetration (de 16,9% para 29,5%).

BANCO VOLKSWAGEN

O Banco Volkswagen criou solucbes para aumentar
o volume de crédito, essencial para aquecer o setor
automotivo e a economia em geral. As medidas de
estimulo do governo com a reducao no IPI e IOF foram
positivas, sobretudo para atrair os consumidores as
concessionarias. Por sua vez, o Banco Volkswagen
desenvolveu planos com condicdes e taxas atrativas,
fazendo crescer as operacdes de financiamento e
gerando resultados expressivos.

Com isso, o Banco atingiu o recorde histérico de 283.749
contratos de financiamento de automoveis, caminhdes
e Onibus, crescimento de 16,4% em relacao ao ano
anterior. Um recorde histérico que movimentou R$ 10
bilhdes em novos negécios e que possibilitou que o
volume da carteira de crédito atingisse R$ 22,3 bilhdes
(crescimento de 8%) e 93% da composicao da mesma
entre as classificacoes de risco AA, A, Be C.
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crescimento de

%

R$ 22,3 BILHOES

EM CARTEIRAS DE CREDITO

R$ 10 BILHOES EM
NOVOS NEGOCIOS
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259.975
SEGMENTACAO DA PARTICIPACAO DO BANCO
comerdaisieves NAS VENDAS TOTAIS DE VEICULOS VOLKSWAGEN

= 3%9%
OMoL em automoveis

total de contratos:

23.774
caminhdes
e 6nibus
300
250

200

100

50

283.749

0,
47,9%
em caminhoes
AW -

243.770

219.477

183.921

2008 2009 2010 20m 2012
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CONSORCIO NACIONAL VOLKSWAGEN

150 -

120

(¢]
Em 36 anos de atuacdo no Brasil, o ?
Consoércio Nacional Volkswagen atingiu
o melhor resultado no ano de 2012, com
a comercializacao de 144.952 novas cotas. 60
Este nimero, que corrobora para o titulo
de maior administradora de consoércio
de montadora do pais, representa um
aumentode 55,19% em relacdo ao mesmo

periodo do ano anterior. 30

MELHOR RESULTADO NO ANO
DE 2012, COM A COMERCIALIZACAO o
DE 144.952 NOVAS COTAS

2008

VOLKSWAGEN CORRETORA DE SEGUROS

As principais modalidades de seguros da marcatambém atingiram
os melhores indices de participacdo desde 2008. Cascos fechou
o ano com 89.356 apdlices vendidas, ao passo que Protecao
Financeira registrou 67.354 negécios. As duas modalidades de
seguro alcancaram, respectivamente, 7,7% e 25,1% de todos os
veiculos da marca comercializados no ano passado.

2009 2010 20m

89.356

APOLICES VENDIDAS

2012
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ESTRATEGIA EM ACAO:
BACK OFFICE

Zelar pelo cumprimento dos objetivos e metas da Volkswagen
Servicos Financeiros conforme estipulados no mapa estratégico e no
WIR 2018 € a principal responsabilidade da Diretoria de Financas.
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Os excelentes resultados comerciais da Volkswagen Servicos Financeiros em
2012 estao amparados por uma série de iniciativas relevantes na gestao de risco,
aprimoramento dos mecanismos de compliance e governanca corporativa, analises
e controles financeiros internos e diversificacao de captacao de recursos, e fizeram
parte dos desafios da area que é responsavel por conceber, planejar e executar todo
o resultado financeiro da empresa.

Em 2012, a drea realizou uma série de iniciativas e mudancas que incluiram
reestruturacao de departamentos e processos, investimentos em treinamento e
qualificacao de funcionarios e contratacdo de novos profissionais.

Para 2013, os desafios contemplam a consolidacao dos indices de penetration, a
alocacao de recursos de forma inteligente para nao perder as oportunidades
vislumbradas por um mercado altamente potencial e competitivo, a consolidacao
nao somente das ferramentas, mas da nova cultura de analise de crédito e a
continuidade da estratégia de diversificacao de funding em consonéncia com a
gestdo precisa de custos.
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DIRETORIA DE FINANCAS

Responsavel por conceber, planejar e executar todo o resultado
financeiro daempresa, a Diretoria de Financas esta estruturada

em trés grandes focos de atuacao.

1

. [

[

Financas & Administracao Tesouraria “

Gerencia o fluxo de caixa.

Administra os resultados Capta recursos para as
financeiros, estrutura a operacdes da empresa de
aplicagao de capitais e forma diversificada
garante o melhor (depédsitos, securitizacao e
aproveitamento fiscal. mercado de capitais) e com

custo atraente e otimizado.

Analisa, atua e monitora os
riscos de crédito e operacionais.

TESOURARIA

O ano de 2012 caracterizou-se como um periodo de maior énfase
na diversificacdo de fontes de captacdo e implementacdo de
novos sistemas.

Os dois grandes destaques na estratégia de diversificacao de
fontes de captacao foram a implementacao do Asset Backed
Securitization (ABS), ou Fundo de Investimentos em Direitos
Creditérios (FIDC) e a primeira emissao de Letras Financeiras.

Por outro lado, para suportar as atividades diarias e melhorar
processos e controles internos, a Tesouraria implementou dois
grandes sistemas: o de alocacdo de resultados de Tesouraria e o
sistema de gestao SAP no préprio departamento.

OS DOIS GRANDES
DESTAQUES NA ESTRATEGIA
DE DIVERSIFICACAO DE
FONTES DE CAPTACAO
FORAM A IMPLEMENTAGAO
DO FUNDO DE
INVESTIMENTOS EM
DIREITOS CREDITORIOS (FIDC)
E A PRIMEIRA EMISSAO DE
LETRAS FINANCEIRAS
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CAPTACAO DE RECURSOS

Em 2012, a Volkswagen Servicos Financeiros manteve foco na diversificacao de suas fontes
de captacao (funding), buscando alcancar, como meta para 2018, a proporcao de um terco de
captacoes advindas de securitizacao, um terco proveniente de mercado de capitais e um terco
originario de depésitos.

4% ~Bs

13% coss

21% Interbancario
Empréstimos do
o
8% cuerior

3% letra

Fonte: Tesouraria da Volkswagen Servicos Financeiros (dez/2012)

FUNDO DE INVESTIMENTOS EM DIREITOS CREDITORIOS (FIDC)

Implementacao do produto Asset Backed Securitization (ABS), ou Fundo de Investimentos em
Direitos Creditérios (FIDC). Com uma captacao de R$ 1 bilhdo, com prazo de vencimento de cinco
anos, o FIDC foi desenvolvido no Brasil para responder a orientacao estratégica de diversificar e
balancear as formas de captacao de recursos da matriz.

A demanda pelo produto ultrapassou em 2,4 vezes o valor da oferta, o total de investidores
interessados superou as expectativas e sua estrutura, em alguns aspectos, foi considerada
referéncia pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), sendo hoje benchmark para o mercado.
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LETRAS FINANCEIRAS

O Banco Volkswagen realizou em junho de 2012 a sua primeira emissdo publica de letras
financeiras. Os papéis foram emitidos com prazo de dois anos e valor de R$ 300 milhdes.
Com uma forte procura, superou a oferta em quase quatro vezes, os juros a serem pagos
a investidores foi reduzido de 109% para 107,3% da taxa de Depdsito Interfinanceiro (DI).
A captacao ocorreu conforme Instrucao 476 da Comissao de Valores Mobilidrios (CVM). No
segundo semestre, nova emissao privada de R$ 170 milhdes foi realizada.

EMPRESTIMOS EM MOEDA ESTRANGEIRA (4131)

Em2012,aVolkswagen Servicos Financeiros passouacaptarrecursos pormeiode operacoes de
empréstimo em moeda estrangeira com o mercado, capturando oportunidades diretamente
ligadas a linhas de crédito externas. Para isso, novas parcerias foram estabelecidas com
contrapartes que possuem grande atuacdo no mercado internacional. Este foi mais um
produto que contribuiu para o aumento das fontes de captacao, diversificacao e reducao
dos custos de funding.

CAPTACAO DE RECURSOS EXTERNOS (MEDIUM TERM NOTES)

Em 2012, R$ 171.375.000 foi 0 volume de recursos externos captado pela Volkswagen Servicos
Financeiros em operacdes com a subsididria holandesa da Volkswagen Financial Services.

SISTEMA DE ALOCACAO DE RESULTADOS DE TESOURARIA

Com um investimento de mais de R$ 1 milhdo, a implementacdo do sistema possibilitou
realizar projecoes do resultado da tesouraria para os préximos anos, contribuindo para
aumentar o alinhamento e a assertividade na analise para que o Grupo Volkswagen alcance
a rentabilidade planejada.

GESTAO SAP TESOURARIA

O objetivo desse trabalho foi disponibilizar todos os instrumentos financeiros da empresa nesse
sistema, gerando maior alinhamento com as atividades da matriz que, agora, acompanha a
movimentacao financeira da Volkswagen Servicos Financeiros diariamente.

Banco Volkswagen @
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RISCO

O aprimoramento de ferramentas, controles e analises de gestao de risco de crédito e operacionais para
atender as demandas geradas pelo crescimento da empresa de forma segura, perene e sustentavel e o
alinhamento as diretrizes e normas da matriz conduziram os trabalhos de gestado de risco, com destaque para:

SCORING

Implementacao de modelos de perfis de clientes para classificacdo mais precisa de risco
de crédito, ampliando o detalhamento das ferramentas de scoring até entdo disponiveis.
Com isso, a entrada de crédito foi revisitada e sofreu mudancas importantes, melhorando
substancialmente as possibilidades de segmentacdao da analise por perfil e produto,
gerando ganhos de eficiéncia e eficacia e eliminando boa parte da subjetividade na analise
de concessao de crédito.

MARISK

Finalizacdo dos 70 projetos do programa, com implementacdo de normas e procedimentos
que devem ser seguidos pela Volkswagen Servicos Financeiros no Brasil, assegurando a
melhora no processo de gerenciamento de risco conforme requerimentos minimos exigidos
pelo Banco Central Alemao (BaFin).

GESTAO DE INADIMPLENCIA

Implantacdo de ferramentas que permitem qualificar e dar suporte ao processo de tomada
de decisdo e realizacdo de campanhas e acdes de cobranca. Estruturacdo da area de
Gerenciamento de Portfélio, responsavel pelo acompanhamento de resultados, tendéncias
e projecoes.

GESTAO DE RISCOS OPERACIONAIS

Implementacao de processos para captura de perdas operacionais e indicadores-chave de
risco, com reporte a alta direcao através de comité especifico. Avaliacdo continua de riscos
operacionais em processos internos e prestadores de servicos terceirizados. Capacitacao
de cerca de 9oo funciondrios da matriz em Sao Paulo e regionais sobre conceitos de riscos
operacionais, importancia da gestao de riscos e o papel de cada funciondrio no processo.
Gestao de Fraudes focada na prevencdo e na busca de identificacdo de oportunidades de
melhoria continua.
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GOVERNANCA CORPORATIVA

A Volkswagen Servicos Financeiros adota uma série de agdes diferenciadas de boa governanca corporativa
alinhadas as melhores praticas de mercado e conforme regras do Instituto Brasileiro de Governanca
Corporativa (IBGC), do codigo de Governanca Corporativa alemao (Kodex) e do Acordo de Basileia Il
publicado pelo Bank for International Settlements (BIS).

Em conformidade com a lei e as regulamentacdes do setor, a Volkswagen Servicos Financeiros realiza
auditorias internas e conta com auditores independentes para assegurar a adequagao dos processos e
controles e o cumprimento dos seus objetivos estratégicos.

As boas praticas de Governanca Corporativa estao refletidas em inimeras melhorias nos processos
decisérios, no aprimoramento do modelo de prestacdo de contas, no aumento da confianca e no maior
equilibrio de interesses dos stakeholders. Sua adocao sustenta o crescimento, contribui para uma maior
competitividade e permite trabalhar com melhores indicadores de desempenho e com uma estrutura
organizacional mais bem definida.

DIFERENCIAIS COMPETITIVOS E ATIVOS INTANGIVEIS

Praticas que agregam valor « Governanca Corporativa
ao negocio e fortalecem
a sustentabilidade da « Garantia, confianca e tradicao da marca Volkswagen

empresa no longo prazo
« Parceria com as empresas do Grupo Volkswagen

« Relacionamento com clientes

e Alinhamento as melhores praticas internacionais no setor financeiro
« Estrutura em regionais

« Diversificacao do funding

« Tecnologia em suporte ao crescimento

Banco Volkswagen
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GESTAO COLEGIADA

A Volkswagen Servicos Financeiros conta com uma estrutura de gestao colegiada composta por Conselho de
Administracao, Comités Executivo e de Auditoria e 11 Comités de Gestao.

Au
Interdependente

A
Interna

CONSELHO DE
ADMINISTRACAO

Delibera sobre decises
estratégicas, de investimento,
de financiamento e de gestao de
riscos, visando proteger e valorizar
o patriménio da empresa e
propiciar sistematica criagao
de valor de longo prazo,
considerados os interesses das
demais partes interessadas.

Matriz

Alemanha

Fixacao das diretrizes
estratégicas e supervisao

Conselho
de Administracao

Comité
Executivo

L

11 Comités
Gerenciais

—_—

Proposicao de iniciativas e
gestao diaria da operacao a
fim de executar a estratégia

COMITE EXECUTIVO COMITE DE AUDITORIA

Monitora a qualidade e integridade
das demonstracoes financeiras,
efetividade do sistema de controles
internos e do gerenciamento de
riscos, aderéncia e cumprimento das
exigéncias legais e regulamentares,
atuagdo e independéncia dos
trabalhos das auditorias internas e
externas e a implementacao
das recomendacoes feitas
pelas auditorias.

Delibera sobre assuntos relacionados
as estratégias e diretrizes da
empresa, bem como matérias
envolvendo as principais decisoes
de investimento e financiamento.
Prioriza o portfélio de projetos
estratégicos, assegura a
existéncia dos comités e
monitora as decisdes tomadas no
Conselho de Administracao.

430



COMITES DE GESTAO

Comité de Governanca Corporativa, Compliance e Controles Internos (GCCI)

Avalia e propde acdes para o aprimoramento das boas praticas de governanca corporativa, aprova estratégias
relacionadas a disseminagao da cultura em conformidade com as normas aplicaveis a instituicao, controles internos e
prevencao e combate aos crimes de lavagem de dinheiro e financiamento ao terrorismo. Aprova as matrizes de risco e
planos de acao identificados no mapeamento dos diversos processos da instituicao.

Financas
Aprova politicas e estratégias financeiras, contabeis e tributarias da empresa, inclusive sobre divulgacao de informagoes
ao mercado. Define a estratégia de gestao de capital, visando assegurar a sua adequagao em relagao a complexidade das
operacdes. Realiza efetivo acompanhamento dos aspectos regulatorios e o resultado das auditorias interna e externa,
além das fiscalizagoes de 6rgaos regulatorios.

Riscos Integrados

Define a estratégia e alcance de risco da instituicdo. Aprova politicas e planos de iniciativas de riscos de crédito,
mercado, liquidez, operacional e valor residual assegurando a adequada gestao dos riscos. Avalia os impactos dos riscos
relevantes no resultado final e atua para garantir a seguranca necessaria para um crescimento sustentavel.

Crédito e Cobranca

Aprova politicas de crédito e cobranca que assegurem a qualidade do portfélio, bem como os processos operacionais
que impactem diretamente no adequado cumprimento destas politicas, gerando um ambiente operacional seguro e
alinhado com a estratégia estabelecida para o Risco de Crédito da instituicao.

Tesouraria
Analisa e decide estratégias para operacdes da Tesouraria, com base no cendrio econdémico, limites operacionais,
matching da carteira, fluxo de caixa e estratégia de captacao/aplicagao.

Pessoas e Desenvolvimento Organizacional
Valida e recomenda propostas de projetos, processos e acdes de recursos humanos tais como: programas de
desenvolvimento, treinamento, recrutamento e selecao, cargos e salarios e estrutura organizacional.

Produtos e Negécios
Aprova qualquer mudanca nos produtos, servicos e/ou relacionamento e estratégia de clientes, bem como propostas de
novos produtos, clientes e/ou servigos (excluindo produtos de Tesouraria).

Preco e Comercializacao
Aprova estratégias de competitividade para todos os produtos financeiros (exceto Tesouraria) com base nas condigoes
de concorréncia, market share, margem e informacdes da economia, aprovando todas as variaveis de comercializagao
dos produtos como: condi¢des de taxas, prazos, comissionamentos, gerais e especiais, dentre outras. Aprova campanhas
de vendas de seguros e formatagao de remuneracao.

Banco Volkswagen @
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Conduta
Promove e estimula a adequagao e manutencao das praticas, politicas e procedimentos relacionados aos principios
de conduta da empresa. Aprova a criacao e alteracao do Cédigo de Conduta e de praticas, politicas e procedimentos
correlatos, como por exemplo, as de anticorrupcao e de medidas disciplinares.

Tecnologia da Informacao
Informa e delibera sobre questdes importantes da area de Tecnologia da Informacao. Apresenta questdes e projetos de
interesse comum da empresa e delibera sobre questdes importantes relacionadas ao tema de Seguranca da Informacao.

Remuneracao
Elabora e supervisiona a implementacdo e a operacionalizacao da politica de remuneracao dos administradores,
propondo ao Conselho de Administracao as diversas formas de remuneracao fixa e variavel, além de beneficios e
programas especiais de recrutamento e desligamento.

GOVERNANCA EM GESTAO DE RISCOS

Os procedimentos de gestao de riscos atendem aos requerimentos do Acordo de Basileia Il que se baseiam em
trés pilares: Capital (guardar), Supervisao (fiscalizar) e Transparéncia e Disciplina de Mercado (divulgacao de
dados) - e aos 25 principios basicos sobre contabilidade e supervisao bancaria.

CONTROLES INTERNOS E COMPLIANCE

Na Volkswagen Servicos Financeiros, o controle interno e o compliance sao cumpridos rigorosamente,
pela alta administracdo e por todos os niveis hierarquicos. Os processos de controles internos buscam
assegurar que todos os funcionarios trabalhem de forma a atingir seus objetivos com eficiéncia e
integridade, sem custos excessivos ou inesperados nem colocando interesses individuais acima das
prioridades corporativas. Além disso, todas as atividades devem ser praticadas em conformidade com leis
e regulamentos nacionais e internacionais e com politicas e procedimentos internos.

A administracdo da Volkswagen Servicos Financeiros € a principal responsavel pela avaliacao dos riscos,
pelodesenho e pelaimplementacao de controles internos. A atuacao nesses quesitos esta alinhada com os
principais modelos globais de controles, como o Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway
Commission (Coso) e aos padrdes publicados pelo International Organization for Standardization (1SO) para
processos de Tecnologia da Informacao, atendendo ao previsto na Resolugao n° 2.554/98, do Conselho
Monetario Nacional (CMN).
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As diversas areas  participam
ativamente das atividades de
controles internos e de acordo com a
periodicidade registrada por meio de
procedimentos internos, os testes de
controle e aderéncia sao aplicados.
Os resultados sao reportados ao
Comité de Governanca Corporativa,
Compliance e Controles Internos
(CGCl). Para todos os casos em que
deficiéncias sao encontradas, as
acoes corretivas sao registradas e ha
monitoramento da implantacao.

Com a preocupacao pela avaliacao
dos riscos e controles da instituicao,
contratamos no ano de 2012 uma
empresa especializada para avaliar
o ambiente de controles internos.
Como resultado, obtivemos um rela-
tério de asseguracao da efetividade
dos controles internos relacionados
as demonstragdes financeiras e, para
garantirmos o sucesso dos esfor-
cos voltados ao aprimoramento dos
controles, realizamos o acompanha-
mento periédico das recomendacoes
originadas deste trabalho.

Aintegrado Relatério de Asseguracao
dos auditores independentes sobre
Controles Internos encontra-se ao
final deste Relatério.
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* Acionista = A Volkswagen Servicos Financeiros continua com seu processo de institucionalizacao,
padronizacdo, prestacao de contas (reporting) e definicido de metas com o acionista, atendendo as
necessidades da Financial Services AG e aos 6rgaos reguladores na Alemanha. A empresa adota praticas
internacionais de contabilidade, publicando os resultados consolidados conforme as normas International
Financial Reporting Standards (IFRS), alinhando-as também as normas locais.

« Funcionarios — A empresa possui um Cédigo de Conduta, atualizado a cada dois anos e direcionado a todos os
colaboradores. Além disso, para garantir a confiabilidade da marca Volkswagen, dispe de uma ferramenta para
controle de implantacao das diretrizes de conduta, de um processo de identificacao de conflito de interesses e
de um canal de dentincias de fraudes e subornos.

« Entidades de classe — A empresa esta ativamente engajada nas principais entidades de classe do setor
financeiro. Participa de comités, eventos e outras iniciativas de instituicdes como Associacdo Brasileira das
Empresas de Leasing (Abel), Associagdo Nacional das Entidades de Crédito, Financiamento e Investimento
(Acrefi), Federacao Brasileira de Bancos (Febraban).
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« Cliente - O relacionamento como meio para atingir a exceléncia na prestacao de servicos, a fidelizacao
e a avaliagao positiva do mercado é um fator valorizado pela Volkswagen Servigos Financeiros, tendo a
satisfacao do cliente como um dos principais direcionadores estratégicos. Realiza pesquisas de mercado
periédicas, aplicadas por instituicao independente (Ipsos/Alfacom). O Banco Volkswagen esta entre os
lideres em satisfacao do cliente, com 87% de aprovacao, em levantamento realizado em 2012.

« Partes relacionadas — A gestio de transacoes com partes relacionadas é realizada de maneira transparente,
garantindo a igualdade e os interesses dos seus acionistas, investidores e outras partes interessadas. As
informacdes relativas a operagdes desta natureza sao objeto de avaliacao do Comité Executivo.

RELACIONAMENTO COM O IBGC

0 Banco Volkswagen é Membro Associado Mantenedor do Instituto Brasileiro de Governanca
Corporativa (IBGC), titulo destinado acompanhiasidentificadas pelo Conselho de Administracao
do instituto como pertencentes ao seleto grupo de empresas que assumiram um compromisso
com a boa governanca, posicionando-se favoravel a causa e incorporando as melhores praticas
como meta de administracao da organizacao.

Banco Volkswagen @
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ESTRATEGIA EM ACAOQ:
MIDDLE OFFICE: O CAMINHO DA TRANSFORMACAO

Criada ao final de 2011 com o objetivo de aprimorar a estrutura interna de sistemas e processos,
a diretoria de Middle Office estruturou-se, em 2012, como provedora de estratégia e servicos de
gestdo de qualidade e produtividade para as dreas de negocio da Volkswagen Servicos Financeiros.
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A diretoria engloba, hoje, todas as areas, departamentos e atividades que suportam a atuacao da
organizacao, como Administracdo, Operacdes, Servicos a Clientes, Cobranca, Tecnologia da Informacao
(T1) e o programa Business Transformation (BT).

O OBJETIVO DE MIDDLE OFFICE E REDUZIR AS TAREFAS OPERACIONAIS

DAS AREAS, POSSIBILITANDO, ASSIM, QUE SE CONCENTREM EM PROJETOS E
ACOES QUE GEREM VALOR AGREGADO E FOCO NOS RESULTADOS.

OS AVANCOS DE 2012

Areorganizacao interna, com ajustes de cultura, processos, sistemas e modelos operacionais, permitiu
resultados imediatos e expressivos.

« Aumentode produtividadeemtodasasareasjaimpactadasdiretamente, comos profissionais
mais liberados para se concentrarem no desempenho de suas atividades-chave.

« Com a migracao de atributos operacionais para a diretoria, Marketing, por exemplo, péde
focar mais no desenvolvimento e na gestao de produtos, de canais e da marca.

» Outros departamentos como Gestdo de Risco, Tesouraria, Seguros, Gestao de Frotas, TI,
entre outros, também passaram por mudancas significativas, com novos sistemas, processos
e controles para fazer a gestao desses instrumentos, o que permitiu maior assertividade na
execucao diaria.

Com modelos de gestdo e operacdo ajustados e o trabalho focado na entrega de qualidade
relacionados a alta performance e as estratégias da organizacao, a perspectiva para 2013 é de que,
com a concretizacao e alavancagem de resultados gerados pelos novos projetos e, consequentemente,
novos produtos e servicos, a diretoria de Middle Office continue atuando com o desafio de gerar
fortalecimento organizacional com inovacdo e apoio ao crescimento dos negécios.
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MIDDLE OFFICE

A atuagdo da diretoria de Middle Office permite as areas
envolvidas desenvolver suas atividades de forma a
concentrarem esforcos em trazer resultados a organizacao
de maneira mais assertiva e alinhada as estratégias da

Centraliza os processos
operacionais internos, como
gestao de fornecedores,
compras e contas a pagar.

Cobr

Realiza a recuperacao dos
clientes inadimplentes por
meio de estratégias mais
assertivas, a partir da analise
de perfil e comportamento.

Volkswagen Servicos Financeiros.

Conheca as areas que compdem a diretoria:

-

L =

Servicos a Clientes

Responsavel pelo atendimento
a clientes internos e externos,
com tempo de resposta e
qualidade adequados.

Business Transformation

Programa voltado ao
desenvolvimento e
implementacao de qualidade
e inovacao em processos que
suportem os objetivos de
crescimento e rentabilidade
da empresa para
05 préximos 10 anos.

L

el

peracoes

Concentra processos
operacionais relacionados
aos produtos e aos servicos

da organizacao.

Tecnologia da Informacao

Aprimora, suporta e gera
sistemas que colaboram para
maximizar a performance de

produtos e servigos.
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BUSINESS TRANSFORMATION

O Middle Office é responsavel por um dos principais processos de transformacao da Volkswagen
Servicos Financeiros, o Business Transformation.

Criado para otimizar os processos de geracao de negdcios, garantir a confiabilidade de
sistemas, integracao e escalabilidade, aprimorar os controles e governanca, além de gerir
projetos focados na nova arquitetura de informacao (Tl), é fundamental para o alcance
das metas do WIR 2018 e prové suporte para o crescimento da organizagao nos préximos
10 anos, a fim de aumentar o indice de penetration em 35%, o Cost Income Ratio (relagdo
custos-rendimentos), em 30%, e o Return on Equity (retorno sobre o patriménio), em 30%.

O Businesss Transformation contempla diversos projetos que estdo sendo desenvolvidos para
criarem solugdes praticas e inovadoras nas diversas areas da empresa. Cada projeto é vital para o
fortalecimento do negécio e, por isso, conta com metas, visdao e metodologia préprias, além de uma
equipe especifica que cuida das fases de concepcao, planejamento e execucao.

O trabalho, que tem a integracao das pessoas a criacao dos projetos e novos processos como filosofia-
-mestra, agrega funcionarios alocados de outras areas, novos contratados e o auxilio de consultorias
especializadas. Essa somatéria de experiéncias e conhecimentos visa estimular a criatividade, as
melhores praticas e incentivar a visao de futuro para a organizacao, permitindo a Volkswagen Servicos
Financeiros elevar seu patamar de competitividade e acelerar seu crescimento no mercado.

O Business Transformation é um instrumento estratégico muito forte e o desafio em 2013 é obter os
resultados dos grandes investimentos realizados em novos processos, sistemas e servicos que trarao
impactos expressivos nos negécios da companhia.

Conheca algumas das principais iniciativas, estruturais e operacionais, geradas no ambito do
Business Transformation durante o ano de 2012:
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PMO - PROJECT MANAGEMENT OFFICE

Uma nova maneira de fazer a gestdo de projetos na empresa de forma padronizada,
incluindo aqueles dentro do escopo do Business Transformation, garantindo a sinergia
entre as dreas e a otimizacdo dos recursos financeiros e humanos. Com o PMO é possivel
gerenciar as variaveis que podem influenciar a viabilidade das acdes, como aprovacao,
pontos de controle, prazos e custos, e informar a organizagao sobre seu desempenho, por
meio de dados coletados e analisados no Portfélio de Projetos.

Em 2012, foi criado o escritério de projetos, a contratacdo e o treinamento de mais de 70
pessoas a partir do desenho completo do método, dando origem ao Manual de Gestao de
Projetos, uma metodologia robusta que integra pessoas, processos, prioridades e controle e
permitira certificar a entrega dos projetos com o mais alto padrao de qualidade, de acordo
com as necessidades especificas de cada um.

CHANGE MANAGEMENT

Com o objetivo de criar métodos de gestao de mudancas para orientar os processos gerados
pelo Business Transformation, a equipe de Change Management busca criar condicdes e
ambiente favoravel para minimizar possiveis impactos nas areas e na rotina diaria de
trabalho das pessoas. Com isso, objetiva reduzir o timing do ciclo de aceitacao das mudancas,
atuando para assegurar o entendimento, adaptacao, aceitacao e engajamento de todos aos
NOVOs processos.

A partir de dados obtidos por meio de entrevistas e acompanhamento dos projetos, realiza
acoes preventivas de alinhamento da lideranca, comunicacao e treinamento, possibilitando
maior interacdo entre as areas e os projetos.

Banco Volkswagen @
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BPM - BUSINESS PROCESS MANAGEMENT

Implementacao de um novo método de gestao por processos, com otimiza¢ao, padronizacao
e melhoria continua dos mesmos, garantindo assertividade das iniciativas as estratégias da
empresa, visdo global de processos, produtividade e exceléncia operacional e evolucao da
maturidade na gestao por processos.

Em 2012, foi concluida a implantacao do Escritério de Processos, da metodologia e do modelo
de valor. Em 2013, o BPM entra em sua segunda fase, com a aplicagdo da metodologia
nas novas iniciativas, engajamento das areas de negécio e trabalho intensivo para a
disseminacado da nova cultura de gestao por processos.

NOVA PLATAFORMA DE CREDITO

A Plataforma de Crédito é o projeto do Business Transformation de maior complexidade e
impacto aoenvolvertoda a cadeia de operagoes, da originacao até o pagamento, impactando
praticamente todas as areas da empresa. O objetivo é aumentar a produtividade e gerar
aprovacdes de decisdes de crédito mais rapidas e assertivas, além de prevenir fraudes com
mais eficacia.

O trabalho em 2012 concentrou-se na realizacao da fase de concepgao e planejamento,
prevendo-se para o préximo ano o inicio da fase de execucao, com implementacao total
estimada para o segundo semestre de 2014.

Mesmo sendo um processo de longo prazo, possibilitou resultados mais imediatos com as
chamadas Quick Wins — melhorias rapidas que foram antecipadas devido ao baixo esforco
em alteracdo de métodos e sistemas, tais como: consoércio (automatizacao do tratamento
de ACAP), analise de crédito (consultas automaticas a bureaus — Crivo), reanalise de crédito
(reordenacao da fila de reanalise de crédito), e melhoria para frotistas.
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INTERNET BANKING

Alinhado aos padrdes de identidade visual da marca e da matriz, na Alemanha, o
novo site da Volkswagen Servicos Financeiros e da Audi Finance foi desenvolvido para
facilitar o acesso a informacdo e prover ao internauta mais autonomia de navegacao.
Com orientacdes sobre os produtos, canais de atendimento e contatos, proporciona
interatividade com a organizacao ao permitir compartilhar contetidos nas midias sociais.
Com a nova ferramenta, a administracao passou a ser realizada pela area de Marketing,
facilitando seu processo de atualizacao.

Aandi Fnanwe, o carninhes man ripeda
para o Audi dos seus sonhos

e

ENTERPRISE RESOURCE PLANNING (ERP)

Levantamento de processos e definicdo do escopo de negécios para expandir o uso do
sistema SAP nos processos administrativos e financeiros, melhorando o ambiente de
controles internos e a geragdo de informacgdes gerenciais.

Banco Volkswagen @
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PESSOAS FOCADAS NA ESTRATEGIA

O desafio da drea de Recursos Humanos, direcionado pela Visdo da empresa,
é promover e contribuir com os resultados da organizacdo, por meio das
atividades de gestdo, desenvolvimento e satisfacdo das pessoas.
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As estratégias implementadas ao longo de 2012 visam PILARES DE ATUACAO ESTRATEGICA

muito além do desempenho econdmico-financeiro.
Envolvem gente. A Volkswagen Servicos Financeiros esta

comprometida com a evolucio de seus profissionais, | ~ ESTRATEGIA E CULTURA CORPORATIVA
desenvolvendo um trabalho consistente na area de - DESENVOLVIMENTO PESSOAL

Recursos Humanos (RH), investindo na gestio e no | - TREINAMENTO, DESENVOLVIMENTO
desenvolvimento de pessoas. A empresa acredita PROFISSIONAL E COMUNICA(;AO

que inovacdo e superacao sao possiveis por meio da
participacao efetiva dos funcionarios, que todos os dias
transformam projetos em realidade, ideias em processos,
metas de curto, médio e longo prazo em conquistas.

A gestdo de pessoas orienta-se além do foco
tradicional no ambiente interno e na satisfacao dos
funcionarios. Esta direcionada para os objetivos e
performance do negécio.

ESTRATEGIA SUSTENTADA POR VALORES — FS WAY

O comportamento e as atitudes de todos os funcionarios sdo muito importantes para que os objetivos sejam
atingidos de forma consistente. Nesse sentido, o FS Way, plataforma que reline os valores fundamentais que
orientam o cotidiano de trabalho para que as metas sejam concretizadas, recebe investimentos constantes em
treinamento e comunicacgao. Na pratica, os valores levam a empresa a uma atuacao ética e sélida, com crescimento
sustentavel e com coragem para inovar e efetivar os desafios propostos.

SEGUNDO PESQUISA GREAT PLACE TO WORK® (2012), 89% DOS FUNCIONARIOS JA

PERCEBEM OS VALORES DO FS WAY NAS ACOES COTIDIANAS DA EMPRESA
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PERFIL DE FUNCIONARIOS

A Volkswagen Servicos Financeiros chegou ao fim de 2012 com 914 funcionarios, um aumento de 10,65% em relacao
ao mesmo periodo em 2011.

EVOLUCAO DO NUMERO DE FUNCIONARIOS

55%

BRASILIA

45%

Mulheres
CAMPINAS

BELO HORIZONTE
“\_ RIO DE JANEIRO
\_SAO PAULO

CURITIBA

PORTO ALEGRE
MAPA GERENCIAL DE HEADCOUNT — REGIONAIS
—— EEE ][] ][]y
39 58 51 37 47 53 Al 19 345
ESTAGIARIO
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Superior completo
28%

Superior cursando

Especializacao ou acima

TEMPO MEDIO DE PERMANENCIA NA EMPRESA: 11 ANOS
MOVIMENTACAO: 156 ADMISSOES EM 2012, 69 DEMISSOES
iNDICE DE TURNOVER: 7,5%

80% 53% 62%

Homens Homens Homens

20% 47% 38%

Mulheres Mulheres Mulheres
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ENTRE AS MELHORES

A Volkswagen Servicos Financeiros faz parte de um dos principais grupos empresariais do mundo, o Grupo
Volkswagen. Isso proporciona beneficios de valor aos funcionarios e uma forte sinergia com a matriz, na
Alemanha. A estratégia global WIR 2018 tem como um dos objetivos ter um time “top de linha” e ser a
melhor empresa para se trabalhar.

Em 2012, a empresa foi reconhecida, pela segunda vez consecutiva, como uma das melhores empresas

para trabalhar no Brasil. O ranking é elaborado pelo Instituto Great Place to Work® (GPTW) em parceria
com a revista Epoca.

Dessa forma, todos fazem parte de uma organizacao que gera aprendizado coletivo e internacionalizado, tanto
para a organiza¢ao em si quanto para as pessoas, que podem colocar em pratica os conhecimentos adquiridos.
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ALGUNS DESTAQUES DA PESQUISA DE CLIMA ORGANIZACIONAL

* 90% DOS FUNCIONARIOS PARTICIPARAM DA PESQUISA, iNDICE SUPERIOR A MEDIA DAS OUTRAS
EMPRESAS QUE FAZEM PARTE DO GUIA GPTW, QUE E DE 70%.

« 87% DOS PROFISSIONAIS ENTREVISTADOS ESTAO SATISFEITOS COM A ORGANIZACAO, UM
AUMENTO DE 3 PONTOS PERCENTUAIS EM RELACAO A 2011.

* 46 E A POSICAO QUE A VOLKSWAGEN SERVICOS FINANCEIROS OCUPA NO RANKING DAS 100
MELHORES EMPRESAS PARA TRABALHAR NO BRASIL, SUBINDO SETE POSICOES EM RELACAO A 2011.

DESENVOLVIMENTO PROFISSIONAL E HUMANO

A exceléncia na gestao de pessoas é fundamental para ampliar os negécios e a participacao no mercado.
Esse processo envolve um trabalho intenso e constante. Alguns fatores sdo imprescindiveis para o sucesso.
Um deles é contar com profissionais capacitados. Para isso, a empresa investe em novas ferramentas de
desenvolvimento e treinamento, propiciando aos funcionarios a possibilidade de expandir ao maximo seu
potencial e estar preparado para as demandas atuais e futuras da organizacao.

FS SCHOOL

A FS School, universidade corporativa da Volkswagen Servicos Financeiros, tem como principal
objetivo o aprimoramento profissional dos funcionarios por meio dos programas de educacao que
sdo oferecidos. Os cursos sao alinhados por area de especializacao e voltados ao desenvolvimento de
expertises estratégicas para o negocio.

Em 2012, destacaram-se os novos treinamentos de Risco Operacional, Governanca Corporativa e
Gerenciamento de Projetos, realizados com o intuito de promover a sustentabilidade do negécio; em
média, cada funcionario participou de mais de duas iniciativas de educagao corporativa no ano (2.076
participantes no ano).
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Um dos destaques da FS School é a Escola de Lideranca, que contempla uma linha estruturada de
preparacao dos gestores por meio da internalizacao dos valores e compreensao das estratégias da
empresa. Isso proporciona aos participantes a capacidade continua de desenvolver a organizacao em
técnicas, otimizacdo de recursos e maximizacao de oportunidades. Com 21 participantes em 2012, a
Escola de Lideranca estimula forte integracdo entre eles, com o compartilhamento de conhecimento e
desafios internos. A iniciativa reverte positiva e diretamente na performance da lideranca que, com o
auxilio de suas equipes, gerou os excelentes indicadores da empresa em 2012.

Ainda como parte da FS School, os profissionais da organizacao que necessitam do idioma estrangeiro
para o exercicio de suas atividades tém subsidio financeiro para realizarem cursos de idiomas no
escritorio central ou em escolas de inglés parceiras e préximas as regionais.

INVESTIMENTO EM TREINAMENTO E DESENVOLVIMENTO
Em RS mil

3.059
2.173

1.672
1.172

2009 2010 201 2012

GLOBAL AGENT

Oanode 2012 consolidou o programa Global Agent, intercambio de melhores praticas entre a subsidiaria
brasileira e as operacdes de servicos financeiros mundiais. Foram aprovados quatro participantes para
acompanhar in loco casos de sucesso de outros paises, em uma rica experiéncia com duracao de até
trés meses para, posteriormente, aplicar o conhecimento adquirido nas atividades da empresa. Um dos
funcionarios aprovados realizou o intercambio no préprio ano, conhecendo melhor uma das areas de
Recursos Humanos Internacional, que fica na matriz.
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COMUNICACAO ESTRATEGICA E TRANSPARENTE

Em 2012, consolidou-se 0 modelo de comunicacao interna desenvolvido desde o ano anterior, com
veiculos mais abrangentes e atrativos. Todos os funcionarios sdo informados rotineira e periodicamente
com noticias sobre negocios, praticas e projetos da organizacdo. Outro destaque da comunicacio da
Volkswagen Servicos Financeiros é o Projeto Conversando, que promove reunides periédicas entre
gestores e funcionarios, abre espaco para o didlogo sobre temas relacionados ao negécio e desempenho
da empresa, novos projetos, atualidades e sugestoes de melhoria do clima organizacional. A empresa
compreende que a transparéncia na comunicacao é um elemento fundamental para a constituicao de
um excelente lugar para se trabalhar.

CANAIS DE COMUNICACAO INTERNA

 Revista Caminhos, publicacao corporativa impressa,
bimestral, com 24 paginas.

» Newsletter Em tempo, informativo online mensal.

» Newsletter Sua Gestao RH, informativo online
direcionado as liderancas.

« Boletim eletrénico Acontece, semanal, pauta
as novidades e informagdes de RH e outras a¢bes
pontuais da semana.

» Newsletter do Business Transformation,
informativo eletrénico mensal.

« FS TV, tv corporativa voltada aos funcionarios da
matriz (SP).
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GERACAO E DISSEMINACAO DAS MELHORES PRATICAS

A subsidiaria brasileira participou ativamente da HR
Conference 2012, o encontro mundial da Volkswagen
Servicos Financeiros para debater assuntos relacionados a
area, que ocorreu em Hannover, na Alemanha. A conferéncia
abordou temas como: preparacao de novos lideres, o RH
como parceiro do negécio, os principios direcionados a
lideranca de Servicos Financeiros. Na ocasido, o programa de
consolidagao dos valores realizado no Brasil foi apresentado
como benchmark.

Também destaque no calendario de eventos da
organizacao a quarta participacdo do Brasil no Works
Council Meeting, em Paris, na Franca, teve como principal
objeto de debate a melhoria das relacdes de capital e
trabalho. Além dos profissionais de Recursos Humanos,
estiveram presentes os representantes dos funcionarios
das empresas de Servicos Financeiros da Volkswagen de
todo o mundo.

EM DEZEMBRO DE 2012, A VOLKSWAGEN
SERVICOS FINANCEIROS RECEBEU O

PREMIO OPINIAO PUBLICA (POP) PELO CASE
“CONSOLIDACAO DE IMPLANTAGAO DOS
VALORES CORPORATIVOS - FS WAY 2012”,

NA CATEGORIA “RELACOES PUBLICAS NAS
ORGANIZACOES PRIVADAS OU MISTAS”.

O PREMIO POP E ORGANIZADO PELO CONSELHO
REGIONAL DE RELAGOES PUBLICAS SAO PAULO/
PARANA (CONRERP/22 REGIAO)

Banco Volkswagen @
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CUIDANDO DOS FUNCIONARIOS

Pessoas produtivas tém a saude fisica e mental bem-cuidadas. A Volkswagen Servicos Financeiros
acredita nisso, por isso incentiva o desenvolvimento intelectual, a pratica de atividades fisicas e os
bons habitos alimentares.

« Programa Viver Saudavel Nutricao — um médico,
uma nutricionista e academia de ginastica estao
sempre a disposicao dos funcionarios que desejam
manter a saude em dia. No acompanhamento
nutricional evolutivo de 2012, foram observados
resultados positivos para 9o% dos testes para
patologias (colesterol, diabetes) e 80% de casos
para reducao de peso.

« Bem-Estar — em 2012 a empresa reestrutur
todos os seus escritorios na Matriz propiciando
um ambiente mais confortavel, incluindo a
acessibilidade. Neste ano, algumas regionais
também foram adequadas aos novos padroes.

« Alinhado as melhores praticas, a empresa

ampliou o beneficio do tiquete-refeicio aos
funcionarios do campo; na Matriz, as instalacdes
do restaurante foram reestilizadas.

« O Cine Saude, transmitido diariamente durante
o horario de almogo, tem o objetivo de divulgar
informag6es atualizadas sobre os mais diversos
assuntos de saude.

« A Ginastica Laboral propicia uma forma de
orientacao de postura e relaxamento para os
profissionais que trabalham durante horas
sentados.

« Varias acoes de satide foram realizadas durante
todo o ano, como a vacinacao contra a gripe, a
semana da saude, sabado saudavel da familia,
campanha de visao, palestras para as gestantes.
A empresa também realiza campanhas de
prevencao da dengue, da AIDS, e itens de interesse
do funcionario e familia sao frequentemente
difundidos na comunicacao interna.

« Com os acordos de banco de horas e horario
movel, os funcionarios podem se planejar
com mais facilidade e atender melhor as
suas necessidades pessoais sem interferir nas

necessidades do negécio. O Coral Corporativo,
vertente do Programa Encontros de Cultura, traz
ao mesmo tempo momento de descontracio e o
relaxamento aos participantes através da musica.

¢ Encontros de Cultura - visa a promocao
do desenvolvimento cultural entre os
funciondrios. Foram realizadas atividades
que incluiram palestras com personalidades e
especialistas, como apresentacdes artisticas
e concessao de ingressos para pecas teatrais.
Ao todo, foram realizadas 12 grandes acoes dos
Encontros de Cultura.
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BANCO VOLKSWAGEN S.A.
DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM IFRS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES
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BALANCO PATRIMONIAL CONSOLIDADO EM IFRS - ATIVO
Em milhares de reais

Em 31 de dezembro

Nota explicativa 2012 m

ATIVO CIRCULANTE

Caixa e equivalentes de caixa 6 1.294.282 728.222
Instrumentos financeiros derivativos 7 124.533 34.227
Operacdes de crédito e arrendamento mercantil 8 10.096.337 10.388.925

Ativos fiscais

Imposto de renda e contribuicao social - correntes 203.955 176.770
Outros ativos 9 369.764 218.946
Outros valores e bens 57.646 8.765

12.146.517 11.555.855
NAO CIRCULANTE
Instrumentos financeiros derivativos 7 22762 11.638
Operacdes de crédito e arrendamento mercantil 8 11.554.367 9.925.527

Ativos fiscais

Imposto de renda e contribuicao social - correntes 89471 45.724
Imposto de renda e contribuicao social - diferidos 16 885.810 813.070
Outros ativos 9 423.789 346.936
Outros valores e bens 7.500 7.500
Imobilizado 10 22.355 25.393
Intangivel n 13186 6.673
13.018.940 11.182.461

Total do ativo 25.165.457 22.738.316

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragdes financeiras consolidadas.

460



BALANCO PATRIMONIAL CONSOLIDADO EM IFRS - PASSIVO E PATRIMONIO LiQuiDO

Em milhares de reais

Em 31 de dezembro

Nota explicativa 2012 m

PASSIVO CIRCULANTE
Depésitos 12 7.028.481 4.240.541
Obrigacdes por empréstimos e repasses 13 4.740.808 4.071.79€
Instrumentos financeiros derivativos 7 360 21.259
Tributos a recolher 18.325 16.71C
Imposto de renda e contribuicao social a recolher 312.712 183.183
Outros passivos 17 386.751 372.755
Divida subordinada 18 26.278
Provisdes para passivos contingentes 19 893 4.808
12.514.608 8.911.052
NAO CIRCULANTE
Depésitos 12 222.858 2.061.701
Obrigacdes por empréstimos e repasses 13 6.220.208 6.581.232
Recursos de letras financeiras 14 611.400
Instrumentos financeiros derivativos 7 2.535 6.561
Imposto de renda e contribuicao social diferidos 16 503.503 657.704
Tributos a recolher 38.378 38.127
Outros passivos 17 82.902 64.029
Divida subordinada 18 1.586.533 1.511.49C
Provisdes para passivos contingentes e obrigacdes tributarias 19 887.19 694.507
10.155.436 11.615.351

Total do passivo

PATRIMONIO LiQUIDO

CAPITAL SOCIAL E RESERVAS ATRIBUIDOS AOS ACIONISTAS

22.670.044 20.526.403

20

Capital social de domiciliados no pais 1.307.883 1.307.883
Reserva de lucros 1.140.857 875.609
2.448.740 2.183.492

PARTICIPACAO DOS ACIONISTAS NAO-CONTROLADORES 46.673 28.421
TOTAL DO PATRIMONIO LiQUIDO 2.495.413 2.211.913
Total do passivo e patriménio liquido 25.165.457 22.738.316

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras consolidadas.
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DEMONSTRAGCAO DO RESULTADO CONSOLIDADO EM IFRS

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Exercicios findos
em 31de dezembro

Receitas de juros e rendimentos similares 21 2.894.258 2.622.869
Despesas de juros e encargos similares 21 (1.460.330) (1.475.164)
Receita liquida de juros 1.433.928 1.147.705
Receita de comissoes na venda de seguros 60.068 51.104.
Receita de prestacdo de servicos 100.783 4.739
Resultado variagao cambial - (341)
Provisdo para reducao ao valor recuperavel de ativos financeiros (479.606) (357.562)
Despesas gerais e administrativas 22 (386.975) (298.391)
Outras receitas operacionais 23 158.663 140.457
Outras despesas operacionais 24 (451.863) (322.742)
Lucro antes do Imposto de Renda e Contribuicao Social 434.998 364.969
Imposto de renda e contribuicao social corrente 15 (377-842) (215.293)
Imposto de renda e contribuicao social diferido 15 226.941 61.518
Lucro liquido do exercicio 284.097 211194
Atribuivel a:

Acionistas do Banco 265.248 193.607
Participacao dos nao controladores 18.849 17.587
Lucro basico por acao atribuido aos acionistas do Banco 25 0,85 0,66

(expresso em reais por acao)

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras consolidadas.
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DEMONSTRAGAO DO RESULTADO ABRANGENTE CONSOLIDADO EM IFRS

Em milhares de reais

Exercicios findos
em 31de dezembro

2012 20m

LUCRO LiQUIDO DO EXERCICIO 284.097 211194

Outros componentes do resultado abrangente

Hedge de fluxos de caixa - (30)

Reserva para ganhos/perdas atuariais (597) -

Total do resultado abrangente do exercicio 283.500 21164

Atribuivel a:

- Acionistas do Banco 265.248 193.577

- Acionistas ndo controladores 18.252 17.587
283.500 21164

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras consolidadas.
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DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA CONSOLIDADOS EM IFRS

Em milhares de reais

FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS

Exercicios findos

em 31de

Nota explicativa

Lucro liquido 284.097 211194
Ajustes ao lucro liquido:
Provisao para reducao ao valor recuperavel de ativos financeiros 8 479.606 357.562
Depreciacao e amortizagao 22 13.461 11539
Perda/(ganho) na alienacao de imobilizado / ativo intangivel 8304 6.503
Provisdo para passivos contingentes e obrigacdes tributarias 19 217.720 140.863
Despesa de juros de dividas subordinadas 150.073 132,577
Tributos diferidos 16 (226.941) (39.936)
FLUXOS DE CAIXA ANTES DAS VARIACOES NOS ATIVOS E PASSIVOS OPERACIONAIS (i) 926.320 820.302
Reducao/(aumento) liquido nos instrumentos financeiros derivativos (126.354) (55.434)
Redugao/(aumento) nas operagdes de crédito e arrendamento mercantil (1.815.857) (3.633.006)
Redugao/(aumento) em outros ativos e outros valores e bens (27.539) 97.425
Aumento/(reducao) em depésitos 949.098 289.637
Aumento/(reducao) em obrigagdes por empréstimos e repasses 307.988 2.144.M
Aumento/(reducao) em recursos de letras financeiras 611.400
Aumento/(reducao) em tributos a recolher 1.863 2.024
Aumento/(reducdo) em outros passivos 32.869 63.539
Aumento/(reducdo) em provisGes para passivos contingentes (29.023) (58.836)
Ganhos/(perdas) atuariais (597) -
Pagamento de imposto de renda e contribuicao social (190.116) (163.851)
Caixa liquido nas atividades operacionais 640.052 (494.089)
Fluxos de caixa das atividades de investimento
Aquisicdes de imobilizado / ativos intangiveis (25.240) (24.264)
Caixa liquido das atividades de investimento (25.240) (24-264)
Fluxos de caixa das atividades de financiamento
Aumento/(pagamento) de obrigacdes por dividas subordinadas (48.752) 779.51C
Caixa liquido das atividades de financiamento (48.752) 779.510
Aumento/(redugao) liquido de caixa e equivalentes de caixa 566.060 261.157
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 728.222 467.065
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio 6 1.294.282 728.222
566.060 261.157
Informagoes complementares sobre o fluxo de caixa
Juros recebidos 2.720.159 2.654.782
Juros pagos 806.400 740.626

(i) Inclui os valores de juros recebidos e pagos conforme demonstrado acima.
As notas explicativas sao parte integrante das demonstracdes financeiras consolidadas.
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DEMONSTRAGAO DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUIDO CONSOLIDADO EM IFRS

Em milhares de reais

aos acionistas da controladora

Reserva de lucros

ital Subvel Reserva Ajustes de Lucros Parti a0 Total do

CEP',tal de incentivos Legal especial de (prejuizos) Total dosn

Eece fiscais lucros acumulados controladores
Em 1° de janeiro de 20m 907.883 18.515 54.682 1.008.805 30 - 1.989.915 10.834 2.000.749
Efeito hedge contabil - R R R R R R
resultado abrangente o) (30) o)
Aumento de capital 400.000 - - (400.000) - - - - -
Lucro liquido do exercicio - - - - - 193.607 193.607 17.587 211194
Destinacao do resultado - - 9.550 184.057 - (193.607) -
Em 31 de dezembro de 201 1.307.883 18.515 64.232 792.862 - - 2183.492 28.421 2.211.913
Aumento de capital - - - - - - -
Lucro liquido do exercicio - - - - - 265.248 265.248 18.849 284.097
Ganhos / (Perdas) Atuariais - - - - - - - (597) (597)
Destinagao do resultado - - 2.917 262.331 - (265.248) - - -
Em 31 de dezembro de 2012 1.307.883 18.515 67.149  1.055.193 - - 2.448.740 46.673  2.495.413

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracdes financeiras consolidadas.
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012
Em milhares de reais

1. INFORMACOES GERAIS

O Banco Volkswagen S.A. (0 “Banco”) e suas controladas (conjuntamente, o “Grupo”) esta autorizado a operar com as
carteiras de investimento, de crédito, financiamento e investimento e de arrendamento mercantil, e atua, principalmente,
no segmento de veiculos produzidos e importados pela Volkswagen do Brasil Industria de Veiculos Automotores Ltda,
MAN Latin America Industria e Comércio de Veiculos Ltda e Audi Brasil Distribuidora de Veiculos Ltda. As operacdes do
Grupo sdo conduzidas no contexto de um conjunto de empresas no Brasil que atuam junto a Volkswagen, MAN Latin
America e Audi Brasil.

0 Banco é uma sociedade anénima com sede em Sao Paulo (SP) e sua controladora final é a Volkswagen AG, localizada
na cidade de Wolfsburg, na Alemanha.

A emissao dessas demonstracdes financeiras consolidadas do Grupo foi autorizada pela Diretoria, em 20 de marco de 2013.
2. RESUMO DAS PRINCIPAIS POLITICAS CONTABEIS

As principais politicas contabeis aplicadas na preparacao destas demonstracdes financeiras consolidadas estao
definidas abaixo. Essas politicas vém sendo aplicadas de modo consistente em todos os exercicios apresentados, salvo
disposicao em contrario.

2.1. BASE DE PREPARACAO

As demonstracdes financeiras consolidadas do Banco foram preparadas e estdo sendo apresentadas de acordo com as
Normas Internacionais de Relatério Financeiro (International Financial Reporting Standards — IFRS) e as interpretacdes
IFRIC, emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB).

Elas foram preparadas considerando o custo histérico como base de valor e ajustadas para refletir ativos financeiros
disponiveis para venda, ativos e passivos financeiros (inclusive instrumentos derivativos) mensurados ao valor justo
contra o resultado do exercicio.

A preparacao de demonstracdes financeiras em conformidade com o IFRS requer o uso de certas estimativas contabeis
criticas e também o exercicio de julgamento por parte da administracao do Banco no processo de aplicacdo das politicas
contabeis do Grupo. Aquelas areas que requerem maior nivel de julgamento e possuem maior complexidade, bem como
as areas nas quais premissas e estimativas sao significativas para as demonstracdes financeiras consolidadas, estao
divulgadas na Nota 3.
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2.2. CONSOLIDACAO
Controlada

Controlada é a entidade, inclusive Sociedades de Propésito Especifico (SPE), na qual o Banco tem o poder de determinar
as politicas financeiras e operacionais geralmente acompanhadas de uma participacao acionaria de mais da metade dos
direitos de voto. Uma SPE pode desenvolver diversos tipos de atividade e pode ter a forma de uma companhia, fundacao,
sociedade ou uma outra que nio seja uma forma societaria usual, como por exemplo um FIDC — Fundo de Investimento
em Direitos Creditérios.

As controladas sao integralmente consolidadas a partir da data em que o controle é transferido para o Grupo e deixam
de ser consolidadas a partir da data em que o controle cessa. O método de contabilizacdo de compra é usado para
contabilizar a aquisicao de controladas pelo Grupo. O custo de uma aquisicao € mensurado como o valor justo dos ativos
ofertados, dos instrumentos patrimoniais (ex.: acdes) emitidos e dos passivos incorridos ou assumidos na data da troca.
Os custos diretamente atribuiveis a aquisicao sao considerados como despesas no momento em que forem incorridos.
Os ativos identificaveis adquiridos, as contingéncias e os passivos assumidos em uma combinacao de negécios sao
inicialmente mensurados pelo seu valor justo na data de aquisicao, independentemente da proporcio de qualquer
participacao minoritaria. O excedente do custo de aquisicao que ultrapassar o valor justo da participacdo do Grupo nos
ativos liquidos identificaveis adquiridos é registrado como agio. Se o custo da aquisicao for menor do que o valor justo
dos ativos liquidos da controlada adquirida, a diferenca é reconhecida diretamente na demonstracdo do resultado.

Cinco empresas nacionais e uma SPE foram integralmente consolidadas na data da demonstracdo financeira. As
operacoes entre as empresas do Grupo, bem como os saldos, os ganhos e as perdas ndo realizados nessas operacoes,
foram eliminados. As politicas contabeis das controladas foram ajustadas para assegurar consisténcia com as politicas
contabeis adotadas pelo Grupo.

Escopo de consolidacao

Além do Banco, as demonstracdes financeiras consolidadas incluem as empresas abaixo:

« Consoércio Nacional Volkswagen—Administradora de Consércio Ltda, empresa que administra os recursos provenientes
das cotas dos grupos de consércio de veiculos Volkswagen, na qual o Banco tem participacao de 99,99996%, sendo assim
controle direto;

« Volkswagen Servicos Ltda, empresa prestadora de servicos de assessoria técnica para o Banco, na qual o mesmo nao

tem participacdo direta, mas possui poder de determinar as politicas financeiras e de negécios que irdo gerar beneficios
ao Grupo proveniente de suas atividades;

Banco Volkswagen @
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» Volkswagen Corretora de Seguros Ltda, empresa de corretagem de seguros, para qual o Banco ndo participa
diretamente, porém possui poder de determinar as politicas financeiras e de negdcios que irdao beneficiar o Grupo com
recursos provenientes de suas atividades;

« As empresas Assivalo Prestacao de Servicos Auxiliares do Setor de Seguros Ltda e Multimarcas Corretora de Seguros S/C
Ltda, apesar de estarem inativas s3o consolidadas pelo fato de o Banco possuir o poder de determinar as politicas financeiras
e de negdcios de sua controladora (Volkswagen Corretora de Seguros Ltda);

« Driver Brasil One Banco Volkswagen Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Financiamento de Veiculos, uma
SPE na qual o Banco adquiriu quotas subordinadas durante o exercicio e retém a maioria dos riscos residuais relativos a
sua atividade.

2.3. CONVERSAO EM MOEDA ESTRANGEIRA
(a) Moeda funcional e moeda de apresentacao

Os itens incluidos nas demonstracdes financeiras de cada uma das empresas do Grupo sao mensurados usando a
moeda do principal ambiente econémico, no qual cada empresa atua (“a moeda funcional”). As demonstracdes
financeiras consolidadas estao apresentadas na moeda em reais, que é a moeda funcional do Banco e, também, a moeda
de apresentacao do Grupo.

(b) Transagdes e saldos

As operacoes em moeda estrangeira sdo convertidas em moeda funcional, utilizando as taxas de cambio vigentes nas
datas das transacoes ou da avaliagao, na qual os itens sao remensurados. Os ganhos e as perdas cambiais resultantes da
liquidacao dessas transacdes e da conversao pelas taxas de cdmbio do final do exercicio, referentes a ativos e passivos
monetarios em moedas estrangeiras, sdo reconhecidos na demonstracdo do resultado, exceto quando diferidos no
patriménio como operacdes de hedge de fluxo de caixa qualificadas.

2.4. ATIVOS E PASSIVOS FINANCEIROS
2.4.1. CLASSIFICACAO
O Grupo classifica seus ativos financeiros sob as seguintes categorias: mensurados ao valor justo por meio do resultado,

empréstimos e recebiveis e disponiveis para venda. A classificacao depende da finalidade para a qual os ativos financeiros
foram adquiridos. A administracao determina a classificacao de seus ativos financeiros no reconhecimento inicial.
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(a) Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado

Os ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado sdo ativos financeiros mantidos para negociacao.
Um ativo financeiro é classificado nessa categoria se foi adquirido, principalmente, para fins de venda no curto prazo. Os
ativos dessa categoria sdo classificados como ativos circulantes.

Os derivativos também sdo categorizados como mantidos para negociacao, a menos que tenham sido designados
como instrumentos de hedge.

(b) Empréstimos e recebiveis

Incluem-se nessa categoria os empréstimos concedidos e os recebiveis que s3o ativos financeiros nao derivativos com
pagamentos fixos ou determindveis, ndo cotados em um mercado ativo. Sdo incluidos como ativo circulante, exceto
aqueles com prazo de vencimento superior a 12 meses apds a data do balanco, que sao classificados como ativos nao
circulantes. Os empréstimos e recebiveis do Banco compreendem operacdes de crédito e arrendamento mercantil, caixa
e equivalentes de caixa e demais contas a receber registradas em outros ativos (Nota 5). Os empréstimos e recebiveis sao
contabilizados pelo custo amortizado, usando o método da taxa efetiva de juros.

(c) Ativos financeiros disponiveis para venda

Os ativos financeiros disponiveis para venda sdo aqueles que nao foram classificados em nenhuma das categorias
anteriores e ndo sao derivativos. Eles s3o apresentados como ativos ndo circulantes, a menos que a administracao
pretenda alienar o investimento em até 12 meses ap6s a data do balanco.

(d) Passivos financeiros

Os passivos financeiros sao aqueles que nao foram classificados em nenhuma das categorias anteriores e nao sao
derivativos. Apés o reconhecimento inicial, sdo mensurados pelo custo amortizado, utilizando o método da taxa efetiva
de juros, exceto os instrumentos financeiros derivativos e passivos financeiros objetos de hedge.

(e) Instrumentos financeiros derivativos e atividades de hedge

Inicialmente, os derivativos sao reconhecidos pelo valor justo na data em que um contrato de derivativos é celebrado
e sdo, subsequentemente, remensurados ao seu valor justo. No inicio da operacao, os derivativos sdo classificados
de acordo com a inten¢do da administracao em utiliza-los como instrumento de protecao (hedge). O Grupo adota a
contabilidade de hedge (hedge accounting), na qual os derivativos utilizados para proteger exposicdes a risco e que sejam
considerados efetivos na reducdo do risco associado a exposicao a ser protegida, sao classificados como hedge de acordo
com sua natureza:
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Hedge de valor justo— Os ativos e passivos financeiros, bem como os respectivos instrumentos financeiros relacionados,
sao contabilizados pelo valor justo com os ganhos e as perdas realizados e ndo realizados reconhecidos diretamente na
demonstracao do resultado;

Hedge de fluxo de caixa — A parcela efetiva de hedge dos ativos e passivos financeiros, bem como os respectivos
instrumentos financeiros relacionados, sdo contabilizados pelo valor justo com os ganhos e as perdas realizados e nao
realizados, deduzidos quando aplicavel, dos efeitos tributarios, reconhecidos em conta especifica do patriménio liquido.
A parcela nao efetiva do hedge é reconhecida diretamente na demonstracao do resultado.

O Grupo documenta, no inicio da operacao, a relacdo entre os instrumentos de hedge e os itens protegidos por hedge,
assim como os objetivos da gestdo de risco e a estratégia para a realizacdo de operacdes de hedge. O Grupo também
documenta sua avaliacdo, tanto no inicio do hedge como de forma continua, de que os derivativos usados nas operacoes
de hedge sao altamente eficazes na compensacao de variagdes no valor justo ou nos fluxos de caixa dos itens protegidos
por hedge.

Os valores justos dos instrumentos derivativos usados para fins de hedge estao divulgados na Nota 7. O valor justo total
de um derivativo de hedge é classificado como ativo ou passivo nao circulante, quando o vencimento remanescente do
item protegido por hedge for superior a 12 meses, e como ativo ou passivo circulante, quando o vencimento remanescente
do item protegido por hedge for inferior a 12 meses.

2.4.2. RECONHECIMENTO, MENSURACAO E DESRECONHECIMENTO

As compras e vendas regulares de ativos financeiros sdo reconhecidas na data da negociacao. Os ativos financeiros nao
mensurados pelo valor justo por meio do resultado sao inicialmente reconhecidos pelo valor justo, acrescidos dos custos
de transacao. Os ativos financeiros mensurados pelo valor justo por meio do resultado sdo inicialmente reconhecidos
pelo valor justo, sendo os respectivos custos de transacao reconhecidos como despesa na demonstracao do resultado.

Ativos financeiros sdo desreconhecidos quando os direitos sobre o recebimento dos fluxos de caixa se expiram, ou
quando o Grupo tenha transferido substancialmente todos os riscos e beneficios inerentes & propriedade do ativo.
Passivos financeiros sdo desreconhecidos quando eles forem extintos, ou seja, quando forem pagos, cancelados ou
expirados.

Ativos financeiros disponiveis para venda e os ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado
sao, subsequentemente, contabilizados pelo valor justo. Os empréstimos e recebiveis sdo contabilizados pelo custo
amortizado por meio da utilizacao do método da taxa efetiva de juros. Os ganhos ou perdas provenientes de alteracoes
no valor justo de ativos financeiros avaliados ao valor justo por meio do resultado sao incluidos no resultado do periodo
quando ocorrem. Os ganhos ou perdas provenientes de alteracdes no valor justo de ativos financeiros disponiveis para
venda sao reconhecidos diretamente em conta especifica do patriménio liquido até o ativo financeiro ser desreconhecido
ou até sofrer perda por reducio ao valor recuperavel. Nesse caso, o ganho ou perda acumulado na conta especifica do
patriménio liquido deve ser transferido para o resultado do periodo como ajuste de reclassificacdo. Os juros calculados
por meio da utilizacao do método da taxa efetiva de juros sao reconhecidos no resultado do exercicio.
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O valor justo dos ativos financeiros cotados em mercado ativo é baseado nos precos atuais de oferta de compra. Se
o mercado para um ativo financeiro nio for ativo, o Grupo estabelece o valor justo por meio da utilizacao de técnicas
de avaliacdo. As técnicas de avaliacdo incluem o uso de transacoes de mercado recentes entre partes independentes
com conhecimento do negécio e interesse em realiza-lo, sem favorecimento, fluxo de caixa descontado, modelos de
precificacdo de opgdes e outras técnicas de avaliacao geralmente utilizadas pelos participantes de mercado.

2.5. COMPENSACAO DE INSTRUMENTOS FINANCEIROS

Ativos e passivos financeiros sdo compensados e o valor liquido é reportado no balanco patrimonial somente quando
ha um direito legalmente aplicavel de compensar os valores reconhecidos e ha uma intencao de realiza-los numa base
liquida, ou realizar o ativo e liquidar o passivo simultaneamente.

2.6. PROVISAO PARA REDUCAO AO VALOR RECUPERAVEL DE ATIVOS FINANCEIROS
(a) Empréstimos e recebiveis

De acordo com as normas do IFRS, o modelo de mensuracao de provisdo para operacoes de crédito se baseia nos
conceitos de “perdaincorrida”, que requer a identificacao de evidéncia objetiva de perda por reducao ao valor recuperavel
como resultado de um ou mais eventos ocorridos ap6s o momento do reconhecimento do ativo financeiro.

0 Banco avalia em cada data de balanco a existéncia de qualquer evidéncia objetiva de que um ativo ou um grupo de
ativos financeiros estejam deteriorados. Um ativo ou um grupo de ativos financeiros esta deteriorado e as perdas por
reducao ao valor recuperavel sao incorridas caso exista a evidéncia objetiva de perda, como resultado de um ou mais
eventos que ocorreram apds o reconhecimento inicial do ativo (“evento de perda”) e se esse evento (ou eventos) de perda
tiver um impacto nos fluxos de caixa futuros estimados que possa ser confiavelmente estimado.

Os critérios que o Banco utiliza para determinar se ha evidéncia objetiva de perda por reducao ao valor recuperavel incluem:

« Inadimpléncia nos pagamentos do principal ou juros;

« Dificuldades financeiras do emissor (por exemplo, indice patrimonial ou
porcentagem da receita liquida de vendas);

« Violacao de clausulas ou termos de empréstimos;

« Inicio de processo de faléncia;

« Deterioracao da posicao competitiva do emissor;

« Deterioracao do valor da garantia, entre outros.

Apolitica operacional exige a revisao dos ativos financeiros individualmente relevantes, no minimo uma vez por ano, ou
mais frequentemente quando circunstancias individuais assim o exigirem. Provisdes para reducio ao valor recuperavel
sobre contas individualmente avaliadas sao determinadas através de uma avaliagao caso a caso das perdas na data do
balanco patrimonial. Esta avaliagao inclui as garantias (incluindo as provaveis despesas decorrentes de todo processo até
a execucao das garantias) e os recebimentos antecipados nesta conta individual.
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Provisdes para reducao ao valor recuperavel das operagdes coletivamente avaliadas sao estabelecidas para: (i) carteiras
de ativos homogéneos que nao sejam individualmente significativos; e (i) perdas que foram incorridas, mas ainda nao
identificadas, através do uso da experiéncia histérica e julgamento embasado na experiéncia de especialistas.

O Banco avalia inicialmente se existe evidéncia objetiva de perda por reducdo ao valor recuperavel alocada
individualmente para ativos financeiros que sejam individualmente significativos e coletivamente para ativos
financeiros que nao sejam individualmente significativos. Se nao houver evidéncia objetiva de perda por reducdo ao
valor recuperavel para um ativo financeiro individualmente avaliado, seja significativo ou ndo, este é incluido num grupo
de ativos financeiros com caracteristicas semelhantes de risco de crédito e avaliado coletivamente. Os ativos que sao
individualmente avaliados e para os quais uma perda por reducdo ao valor recuperavel é ou continua a ser reconhecida,
nao sao incluidos na avaliacdo coletiva.

O montante da perda é mensurado como a diferenca entre o valor contabil do ativo e o valor presente dos fluxos de
caixa futuros estimados (excluindo as perdas de crédito futuras que ndo tenham sido incorridas) descontado a taxa
efetiva de juros, original do ativo. O valor contabil do ativo é reduzido através do uso de uma conta de provisao (redutora)
e o montante da perda é reconhecido no resultado. O Banco pode mensurar a provisdo para reducdo ao valor recuperavel
com base no valor justo do instrumento financeiro usando o preco de mercado observavel.

O célculo do valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados de ativo financeiro para o qual exista garantia reflete
os fluxos de caixa que podem ser resultantes da execu¢do da garantia menos custos para obter e vender a garantia caso
a execucao da garantia seja provavel ou ndo.

Para fins de avaliagao coletiva de provisao para reducao ao valor recuperavel, os ativos financeiros sao agregados com
base em caracteristicas semelhantes de risco de crédito. Essas caracteristicas sao relevantes para estimar os fluxos de
caixa futuros para os grupos de tais ativos por poder representar um indicador de dificuldade do devedor em pagar os
montantes devidos de acordo com as suas condicdes contratuais.

Os fluxos de caixa futuros num grupo de ativos financeiros que sejam coletivamente avaliados para fins de provisao
para reducdo ao valor recuperavel sdo estimados com base nos fluxos de caixa contratuais de ativos no Banco e na
experiéncia de perda histérica para os ativos com caracteristicas de risco de crédito semelhantes. A experiéncia de perda
historica é ajustada com base na data corrente observavel para refletir os efeitos de condigdes correntes que nao tenham
afetado o periodo em que a experiéncia de perda histérica é baseada e para excluir os efeitos de condi¢des no periodo
histérico que ndo existem atualmente.

A metodologia e as premissas utilizadas para estimar os fluxos de caixa futuros s3o revistas regularmente pelo Banco
para reduzir diferenca entre estimativas de perda e a experiéncia de perda atual.

Quando um empréstimo ou recebivel é incobravel ele é baixado contra provisdo para reducao ao valor recuperavel.
Os valores de empréstimos e recebiveis recuperados ap6s sua baixa sao reconhecidos diretamente na demonstracao do
resultado, em “outras receitas operacionais”.
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Caso, num periodo subsequente, o montante de reducdo ao valor recuperavel for diminuido e a diminuicao puder
estar relacionada objetivamente com um evento que ocorra apés o reconhecimento da perda por reducao ao valor
recuperavel (tais como a melhoria de rating de crédito do devedor), a perda reconhecida anteriormente é revertida
na conta de provisao para reducao ao valor recuperavel de ativos financeiros com contrapartida na demonstragao do
resultado.

(b) Empréstimos renegociados

Os empréstimos sujeitos a avaliacao por provisao para reducao ao valor recuperavel coletivamente ou que sejam
individualmente significativos, e cujos termos e condicdes foram renegociados nao sdo considerados mais como
vencidos, mas sdo tratados como novos empréstimos. Embora os mesmos nao sejam mais considerados como
vencidos, sua provisao é calculada baseada no evento de perda identificado, neste caso a renegociacao.

(c) Ativos categorizados como disponiveis para venda

O Banco avalia em cada data de balanco a existéncia de evidéncias objetivas de que um ativo ou um grupo de ativos
financeiros estejam deteriorados. Um declinio significativo ou prolongado no valor justo de um ativo financeiro
categorizado como disponivel para venda abaixo do seu custo, é considerado para determinar se os ativos estao
deteriorados. Quando tal evidéncia objetiva existe para os ativos financeiros disponiveis para venda, a perda cumulativa
(que é mensurada como a diferenca entre o custo de aquisicao e o valor justo corrente, menos qualquer perda por
“provisao para reducao ao valor recuperavel” anteriormente reconhecida no resultado) é reclassificada do patriménio
liquido e reconhecida no resultado. As perdas por “provisao para reducao ao valor recuperavel” reconhecidas no resultado
para um investimento de um titulo patrimonial classificado como disponivel para venda n3o sio revertidas por meio do
resultado.

2.7. RECEITAS E DESPESAS DE JUROS

Receitas e despesas de juros para todos os instrumentos financeiros com incidéncia de juros sao reconhecidos dentro
de “receitas de juros e rendimentos similares” e “despesas de juros e encargos similares” na demonstracao do resultado
usando o método da taxa efetiva de juros, exceto aqueles mantidos para negociacao ou designados ao valor justo por
meio do resultado.

Método da taxa efetiva de juros € o método utilizado para calcular o custo amortizado de ativo ou de passivo financeiro,
exceto daqueles mantidos para negociacao ou designados ao valor justo por meio do resultado, e de alocar a receita ou a
despesa de juros no periodo relevante. A taxa efetiva de juros é a taxa de desconto que é aplicada sobre os recebimentos
ou pagamentos futuros sendo estimada na aquisicao do instrumento financeiro considerando a expectativa de sua
vigéncia ou que resulta no valor contabil liquido do ativo ou passivo financeiro. Ao calcular a taxa efetiva de juros, o
Banco estima os fluxos de caixa considerando todos os termos contratuais do instrumento financeiro (por exemplo,
opgdes de pagamentos antecipados), mas nao considera perdas de crédito futuras. O calculo inclui todas as comissdes
pagas ou recebidas entre as partes do contrato, os custos de transacdo e os outros prémios ou descontos.
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Quando o valor de um ativo ou um grupo de ativos financeiros similares for reduzido em decorréncia de perda por
reducdo ao valor recuperavel, a receita de juros é reconhecida usando a taxa efetiva de juros, utilizada para descontar os
fluxos de caixa futuros para fins de mensuracdo da “provisdo para redugao ao valor recuperavel”.

2.8. RECEITA DE COMISSOES NA VENDA DE SEGUROS

Receita de comissdes é reconhecida conforme o regime contabil de competéncia no periodo em que os servicos
sao prestados.

2.9. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Caixa e equivalentes de caixa incluem o caixa, os depdsitos bancarios, investimentos de curto prazo de alta liquidez,
com prazo original igual ou inferior a 9o dias e com baixo risco de mudanca de valor.

Dentre estes investimentos estao os ativos financeiros adquiridos com compromissos de revenda, registrados como
empréstimos e adiantamentos a instituicdes de crédito (Nota 6). A diferenca entre o preco de venda e de recompra é
tratada como juros e reconhecida ao longo do prazo do contrato com base na taxa efetiva de juros.

2.10. OPERACOES DE CREDITO E ARRENDAMENTO MERCANTIL

As operacdes de crédito e arrendamento mercantil sio demonstradas ao custo amortizado usando o método da taxa
efetiva de juros. As taxas de origem de operacoes de crédito e arrendamento mercantil e certos custos de transacao
na data de aquisicao sao diferidos e reconhecidos como ajustes da receita financeira durante a vida das respectivas
operacoes. A receita de juros é registrada segundo regime de competéncia e adicionada ao montante de principal das
operacoes de crédito e arrendamento mercantil em cada periodo.

2.11. ATIVO IMOBILIZADO

Os itens do imobilizado estdo demonstrados pelo custo histérico deduzidos da depreciacdo. O custo histérico inclui
gastos diretamente atribuiveis a aquisicao ou construcao dos bens.

Os custos subsequentes sao incluidos no valor contabil do ativo ou reconhecidos como um ativo separado, conforme
apropriado, somente quando for provavel que fluam para o Grupo os beneficios econémicos futuros associados ao item
e que seu custo possa ser mensurado com seguranca. Todos os outros reparos e manutencdes sao reconhecidos no
resultado do exercicio como despesas operacionais, quando incorridos.
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A depreciacao é calculada pelo método linear, com base em taxas anuais que contemplam a vida Gtil econémica dos
bens a seguir:

« Méveis, utensilios e equipamentos: 10 anos;
« Veiculos: 5 anos;
« Sistema de processamento de dados: 5 anos.

Os valores residuais e a vida Util dos ativos sao revisados e ajustados, se apropriado, ao final de cada exercicio.

Os ganhos e as perdas de alienacdes sao determinados pela comparacdo dos recursos recebidos com o valor contabil e
sao reconhecidos no resultado.

2.12. ATIVOS INTANGIVEIS
Softwares

Os custos associados a manutencao de softwares sao reconhecidos como despesa, conforme incorridos. Os custos para
aquisicao de software sao reconhecidos como intangiveis quando o mesmo possa ser vendido ou utilizado. Os custos
de desenvolvimento que sdo diretamente atribuiveis ao projeto e aos testes de produtos de software identificaveis e
exclusivos sao reconhecidos como ativos intangiveis quando os seguintes critérios sao atendidos:

« E tecnicamente vidvel concluir o software para que ele esteja disponivel para uso;

« A administracdo pretende concluir o software e usa-lo ou vendé-lo;

- O software gerara beneficios econdmicos futuros provaveis, que podem ser demonstrados;

« O gasto atribuivel ao software durante seu desenvolvimento pode ser mensurado com seguranga.

Os valores reconhecidos como ativos intangiveis com vida util finita (definida) sdo amortizados durante sua vida util
estimada de 5 anos.

2.13. PROVISAO PARA REDUCAO AO VALOR RECUPERAVEL DE ATIVOS NAO FINANCEIROS

Os ativos que tém uma vida util indefinida nao estao sujeitos a amortizacao e sao testados anualmente para identificar
eventual necessidade de reducdo ao valor recuperavel (impairment). Os ativos que estdo sujeitos a amortizacio sao
revisados para a verificacdo de impairment sempre que eventos ou mudancas nas circunstancias indicarem que o valor
contabil pode nao ser recuperavel. Uma perda por impairment é reconhecida pelo valor ao qual o valor contabil do ativo
excede seu valor recuperavel, o qual representa o maior valor entre o valor justo de um ativo menos seus custos de venda
e o seu valor em uso. Para fins de avaliacdo do impairment, os ativos sdo agrupados nos niveis mais baixos para os quais
existam fluxos de caixa identificaveis separadamente (Unidades Geradoras de Caixa (UGC)). Os ativos nao financeiros,
exceto o agio, que tenham sido ajustados por impairment, sao revisados subsequentemente para a analise de uma
possivel reversao do impairment na data de apresentacdo do relatério.
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2.14. PROVISOES

As provisdes para acoes judiciais sao reconhecidas quando: o Grupo tem uma obrigacao presente ou nao formalizada
(constructive obligation) como resultado de eventos passados; é provavel que uma saida de recursos seja necessaria
para liquidar a obrigacdo; e o valor foi estimado com seguranca. Nao sio reconhecidas provisdes relacionadas as perdas
operacionais futuras.

Quando houver uma série de obrigacdes similares, a probabilidade de liquida-las é determinada pelo Grupo, levando-
se em consideragao a classe de obrigagdes como um todo. Uma provisdo é reconhecida mesmo que a probabilidade de
liquidacao relacionada com qualquer item individual incluido na mesma classe de obrigacdes seja pequena.

As provisdes sdao mensuradas pelo valor presente dos gastos que devem ser necessarios para liquidar a obrigacao,
usando uma taxa que reflita as avaliacdes atuais do mercado do valor temporal do dinheiro e dos riscos especificos
da obrigacao.

2.15. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL CORRENTE E DIFERIDO

O Imposto de Renda Pessoa Juridica (IRPJ) é calculado a aliquota de 15%, mais um adicional de 10%, e a Contribuicao
Social sobre o Lucro Liquido (CSLL), a aliquota de 15%, para instituicdes financeiras e equiparadas e 9% para subsidiarias
nao financeiras, depois de efetuados os ajustes determinados pela legislacao fiscal.

As despesas de IRPJ e CSLL sdo reconhecidas na demonstracao consolidada do resultado, exceto quando resulta de
uma transacao registrada diretamente no patriménio liquido, sendo, nesse caso, o efeito fiscal reconhecido também no
patriménio liquido.

As despesas com IRPJ e CSLL corrente sao calculadas como a soma do imposto corrente resultante da aplicacdo da
aliquota adequada ao lucro real do exercicio (liquido de quaisquer ajustes previstos para fins fiscais) e das mutacoes
nos ativos e passivos fiscais diferidos reconhecidos na demonstracao consolidada do resultado.

Os créditos tributarios de IRPJ e CSLL, calculados sobre prejuizo fiscal, base negativa de CSLL e adicdes temporarias, sao
registrados na rubrica “Imposto de renda e contribuicdo social diferidos” no ativo, e a provisao para as obrigacdes fiscais
diferidas principalmente sobre superveniéncia de depreciagao é registrada na rubrica “Imposto de Renda e contribuicao
social diferidos” no passivo.

Os créditos tributarios sobre adicdes temporarias serdo realizados quando da utilizacdo e/ou reversido das
respectivas provisdes sobre as quais foram constituidos. Os créditos tributarios sobre prejuizo fiscal e base negativa
de CSLL serdo realizados de acordo com a geracao de lucros tributaveis. Tais créditos tributarios sao reconhecidos
contabilmente com base nas expectativas atuais de sua realizacdo, considerando os estudos técnicos e as analises
realizadas pela administracao.
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2.16. BENEFICIOS A EMPREGADOS
(a) Obrigacdes de pensao

A Volkswagen Servicos Ltda, empresa do Grupo, é uma das patrocinadoras do plano de previdéncia complementar
administrado por entidade constituida para essa finalidade, a Volkswagen Previdéncia Privada. Como patrocinadora e
solidariaaoplano,aempresaéresponsavel por proveros recursos necessariosamanutencaodos planos previdenciarios da
Volkswagen Previdéncia Privada, que é patrocinada também pelas empresas Volkswagen do Brasil Industria de Veiculos
Automotores Ltda e MAN Latin America Industria e Comércio de Veiculos Ltda (esta tltima de forma nao solidaria). O
Grupo possui um plano de previdéncia de contribuicdo variavel, sendo de contribuicao definida durante o processo de
acumulacao de recursos dos participantes. No momento de solicitar o beneficio previdenciario, o participante pode
escolher entre uma renda mensal vitalicia (parte de beneficio definido do plano) ou uma renda mensal por percentual
de saldo que pode variar entre 0,5% a 1,5% do patriménio do participante (parte de contribuicao definida).

Um plano de beneficio definido é um plano de pensdo que define um valor para a pensdo a ser paga, normalmente
em virtude de um ou mais fatores como idade, tempo de servico ou compensacao. Um plano de contribuicao definida é
um plano de pensdo segundo o qual o Grupo paga contribuicdes fixas a uma entidade separada (um fundo) e nao tera
obrigacdes legais ou implicitas de pagar contribuicdes adicionais se o fundo nao possuir ativos suficientes para pagar
todos os beneficios aos funcionarios relativos ao servico dos periodos corrente a anteriores.

O passivo relacionado aos planos de pensao de beneficio definido é o valor presente da obrigacdo de beneficio
definido na data do balanco menos o valor de mercado dos ativos do plano, ajustados por ganhos ou perdas atuariais
e custos de servicos passados. A obrigacao de beneficio definido é calculada anualmente por atuarios independentes
usando o método de crédito unitario projetado. O valor presente da obrigacdo de beneficio definido é determinado
pela estimativa de saida futura de caixa, usando-se as taxas de juros de titulos publicos, cujos prazos de vencimento
aproximam-se dos prazos do passivo relacionado.

Os ganhos e as perdas atuariais advindos de ajustes pela curva de aprendizagem, mudancas nas premissas atuariais e
emendas aos planos de pensao sao apropriados ou creditados ao resultado pela média do tempo de servico remanescente
dos funcionarios relacionados.

Para os planos de contribuicao definida, o Grupo paga contribuicdes a planos de pensao de administracdo publica
ou privada em bases compulsérias, contratuais ou voluntarias. Assim que as contribuicdes tiverem sido feitas, o Grupo
ndo tem obrigacdes relativas a pagamentos adicionais. As contribuicdes regulares compreendem os custos periédicos
liquidos do periodo em que sao devidas e, assim, sdo incluidas nos custos de pessoal classificados como “despesas gerais
e administrativas” na demonstracdo do resultado.
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(b) Beneficios de rescisao

Os beneficios de rescisao sao pagos sempre que o vinculo empregaticio do funcionario é encerrado antes da data
normal de aposentadoria ou sempre que um funcionario aceitar a demissao voluntaria em troca desses beneficios. A
empresa reconhece os beneficios de rescisdo quando esta demonstravelmente comprometida com o encerramento do
vinculo empregaticio de funcionarios, segundo um plano formal e detalhado sem possibilidade de desisténcia ou com a
concessao de beneficios de rescisdo devido a uma oferta de demissao voluntaria.

(c) Participagao nos lucros
Uma conta passiva para beneficios de funcionarios, na forma de participacao nos lucros, é reconhecida em “Outros
passivos” como “Salarios, gratificacdes e encargos a pagar” quando o Grupo esta contratualmente obrigado ou quando

ha uma pratica passada que criou uma obrigagdo nao formalizada (constructive obligation).

A expectativa é de que as contas passivas de participagao nos lucros e planos de bénus sejam liquidadas em até 12
meses e sejam medidos pelos valores que se espera que sejam quitados.

2.17. DEPOSITOS, OBRIGACOES POR EMPRESTIMOS E REPASSES, RECURSOS DE LETRAS FINANCEIRAS, DIVIDA
SUBORDINADA E OUTROS RECURSOS

Sao inicialmente mensurados a valor justo mais custos de transacao, e, subsequentemente, mensurados pelo seu custo
amortizado utilizando-se o método da taxa efetiva de juros.

2.18. PATRIMONIO LiQUIDO

(a) Capital Social

O capital social é composto por acdes ordinarias nominativas, sem valor nominal.

(b) Reserva de lucros

A reserva de lucros € composta pelas seguintes contas:

- Subvencao de incentivos fiscais — refere-se a parcela do lucro liquido decorrente de subvencdes para investimentos
previstas em lei;

- Reserva Legal - objetiva exclusivamente aumentar o capital social ou compensacao de prejuizos;

- Reserva especial de lucros — refere-se ao saldo do lucro liquido remanescente apés a destinacao da reserva legal,
e que pode ser utilizada para futuro aumento de capital social, absorcao de prejuizos ou distribuicao de dividendos.
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(c) Lucro por agao

O Banco apresenta dados de lucro por acao basico, calculado dividindo-se lucro liquido atribuivel aos acionistas do
Banco pelo nimero médio ponderado de a¢des ordinarias em poder dos acionistas durante o exercicio.

(d) Dividendos a pagar

Dividendos sobre a¢6es sao reconhecidas no momento em que sdo aprovados pela Assembleia Geral de Acionistas.
Por deliberacao dos acionistas ndo foram propostos dividendos relativos aos exercicios de 2012 e 2011.

2.19. NORMAS NOVAS, ALTERACOES E INTERPRETACOES DE NORMAS QUE AINDA
NAO ESTAO EM VIGOR

As seguintes novas normas, alteracdes e interpretacdes de normas foram emitidas pelo IASB mas nao estao em vigor
para o exercicio de 2012. A adogao antecipada dessas normas, embora encorajada pelo IASB, nao foi permitida, no Brasil,
pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC).

« IAS1-“Apresentacao das Demonstracdes Financeiras”. A principal alteracdo é a separacao dos outros componentes do
resultado abrangente em dois grupos: os que serao realizados contra o resultado e os que permanecerao no patriménio
liquido. A alteracao da norma é aplicavel a partir de 1° de janeiro de 2013. O impacto previsto na sua adocao é somente
de divulgacao.

« IAS 19 - “Beneficios a Empregados” alterada em junho de 2011. Os principais impactos das alteracdes sao: (i) eliminagao
da abordagem de corredor, (ii) reconhecimento dos ganhos e perdas atuariais em outros resultados abrangentes
conforme ocorram, (jii) reconhecimento imediato dos custos dos servicos passados no resultado, e (iv) substituicao do
custo de participacao e retorno esperado sobre os ativos do plano por um montante de participacao liquida, calculado
através da aplicacao da taxa de desconto ao ativo (passivo) do beneficio definido liquido. A administracao esta avaliando
o impacto total dessas alteraces no Grupo. A norma é aplicavel a partir de 1° de janeiro de 2013.

« IFRS 9 - “Instrumentos Financeiros”, foi emitido em novembro de 2009 e outubro de 2010. O IFRS 9 requer a
classificacao dos ativos financeiros em duas categorias: mensurados ao valor justo e mensurados ao custo amortizado.
A determinacdo é feita no reconhecimento inicial. A base de classificacao depende do modelo de negécios da entidade
e das caracteristicas contratuais do fluxo de caixa dos instrumentos financeiros. Com relacao ao passivo financeiro, a
norma mantém a maioria das exigéncias estabelecidas pelo IAS 39. A principal mudanca é a de que nos casos em que a
opcao de valor justo é adotada para passivos financeiros, a porcao de mudanca no valor justo devido ao risco de crédito da
prépria entidade é registrada em outros resultados abrangentes e ndo na demonstracao dos resultados, exceto quando
resultar em descasamento contabil. O Grupo estd avaliando o impacto total do IFRS 9. A norma é aplicavel a partir de 1°
de janeiro de 2015.
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« IFRS 10 — “Demonstracdes Financeiras Consolidadas”, apoia-se em principios ja existentes, identificando o conceito
de controle como fator preponderante para determinar se uma entidade deve ou nio ser incluida nas demonstracoes
financeiras consolidadas da Controladora. A norma fornece orientacées adicionais para a determinacdo do controle. O
Grupo esta avaliando o impacto total do IFRS 10. A norma é aplicavel a partir de 1° de janeiro de 2013.

«IFRS11-"“Acordos em Conjunto”,emitidaem maio de 2011. Anorma prové uma abordagem mais realista paraacordos em
conjunto ao focar nos direitos e obrigacdes do acordo em vez de sua forma juridica. Ha dois tipos de acordos em conjunto:
(i) operacdes em conjunto — que ocorre quando um operador possui direitos sobre os ativos e obrigacdes contratuais e
como consequéncia contabilizara sua parcela nos ativos, passivos, receitas e despesas; e (ii) controle compartilhado —
ocorre quando um operador possui direitos sobre os ativos liquidos do contrato e contabiliza o investimento pelo método
de equivaléncia patrimonial. O método de consolidacdo proporcional ndo sera mais permitido com controle em conjunto.
O Grupo avaliou que a adogao do IFRS 11 ndo trard impacto, devido a inexisténcia de acordos em conjunto (joint ventures).
A norma é aplicavel a partir de 1° de janeiro de 2013.

« IFRS 12 — “Divulgacao sobre Participacdes em Outras Entidades”, trata das exigéncias de divulgacao para todas as
formas de participacao em outras entidades, incluindo acordos conjuntos, associagdes, participacdes com fins especificos
e outras participagdes nao registradas contabilmente. O Grupo esta avaliando o impacto total do IFRS 12. A norma é
aplicavel a partir de 1° de janeiro de 2013.

« IFRS 13 — “Mensuracao de Valor Justo”, emitida em maio de 2011, o objetivo da norma é aprimorar a consisténcia e
reduzir a complexidade da mensuragdo ao valor justo, fornecendo uma definicao mais precisa e uma Unica fonte de
mensuracao do valor justo e suas exigéncias de divulgacdo para uso em IFRS. O Grupo esta avaliando o impacto total do
IFRS 13. A norma é aplicavel a partir de 1° de janeiro de 2013.

Nao ha outras normas IFRS ou interpretacdes IFRIC que ainda ndo entraram em vigor que poderiam ter impacto
significativo sobre o Grupo.

3. ESTIMATIVAS E JULGAMENTOS CONTABEIS CRITICOS

As estimativas e os julgamentos contabeis sao continuamente avaliados e baseiam-se na experiéncia histérica e em
outros fatores, incluindo expectativas de eventos futuros, consideradas razoaveis para as circunstancias.

Com base em premissas, o Grupo faz estimativas com relacdo ao futuro. Por definicao, as estimativas contabeis
resultantes raramente serdo iguais aos respectivos resultados reais. As estimativas e premissas que apresentam um risco
significativo, com probabilidade de causar um ajuste relevante nos valores contabeis de ativos e passivos para o préximo
exercicio social, estao contempladas a seguir:
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(a) Provisdo para reducao ao valor recuperavel em operagdes de crédito e arrendamento mercantil

O Banco examina sua carteira de crédito com o objetivo de avaliar possiveis perdas, pelo menos a cada més. Ao
determinar se uma perda/provisao para reducao ao valor recuperavel deve ser registrada na demonstracao do resultado,
o Banco avalia a existéncia ou ndo de dados observaveis que indiquem uma diminuicao mensuravel nos fluxos de caixa
futuros estimados de uma carteira de empréstimos antes que a diminuicao possa ser identificada em uma operacao
isolada naquela carteira. Esta evidéncia pode incluir dados observaveis indicando que houve uma mudanca adversa
na situacao dos pagamentos de devedores em um determinado subportfélio. O Banco usa estimativas baseadas na
experiéncia histérica de perda em ativos com caracteristicas de risco de crédito similares aos da sua carteira para projetar
os fluxos de caixa futuros.

(b) Valor justo de derivativos e outros instrumentos financeiros

O valor justo de instrumentos financeiros que ndo sdo cotados em mercados ativos é determinado através de técnicas
de avaliacao (por exemplo, modelos) que sao validadas e periodicamente revisadas por pessoal qualificado independente
da area que as criou. Antes de serem utilizados, todos os modelos sao certificados e validados para assegurar que os
resultados reflitam dados reais e precos de mercado comparativos.

(c) Obrigacdes de pensao

O valor atual de obrigagdes de planos de pensao depende de uma série de fatores que sao determinados com base em
calculos atuariais, que utilizam uma série de premissas. Entre as premissas usadas na determinacao do custo (receita)
liquido para os planos de pensao, estad a taxa de desconto. Quaisquer mudancas nessas premissas afetardo o valor
contabil das obrigacdes de pensao.

O Grupo determina a taxa de desconto apropriada ao final de cada exercicio. Esta é a taxa de juros que é utilizada para
determinar o valor presente de futuras saidas de caixa estimadas, que devem ser necessarias para liquidar as obrigacoes
de pensao. Ao determinar a taxa de desconto apropriada, o Grupo considera as taxas de juros de titulos publicos, cujos
os prazos de vencimento aproximam-se dos prazos das respectivas obrigacoes de pensdo.

4. GESTAO DE RISCO FINANCEIRO

As atividades do Grupo o expdem a diversos riscos financeiros: risco de crédito, risco de mercado (incluindo risco de
moeda, risco de taxa de juros de valor justo e risco de taxa de juros de fluxo de caixa), e risco de liquidez. O programa
de gestdo de risco do Grupo se concentra na imprevisibilidade dos mercados financeiros e busca minimizar potenciais
efeitos adversos no desempenho financeiro do Grupo. O Grupo usa instrumentos financeiros derivativos para proteger
certas exposicoes a risco.

Com o intuito de obter sinergia ao longo do processo de gerenciamentos dos riscos financeiros, o Grupo possui comités
gerenciais que atuam nestes riscos. A estrutura de gerenciamento de riscos do Grupo permite que os riscos sejam
efetivamente identificados, mensurados, mitigados, acompanhados e reportados, envolvendo os comités funcionais e a
alta administracao.
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4.1. RISCO DE CREDITO

O Grupo esta exposto ao risco de crédito, que é o risco pelo qual uma contraparte causa perda financeira ao falhar
na liquidacdo de uma obrigacdo. Mudancas significativas na economia ou na salde financeira de um segmento
especifico de atividade econémica que represente uma concentracdo na carteira mantida pelo Grupo podem resultar em
perdas que sao diferentes daquelas provisionadas na data do balango patrimonial. Portanto, a administracao controla
cuidadosamente a exposicao ao risco de crédito.

Exposicoes a este tipo de risco decorrem principalmente de operacgdes de crédito diretas, indiretas (repasses por meio
de agentes financeiros), e de outros instrumentos financeiros. Ha também o risco de crédito em acordos financeiros nao
registrados no balanco patrimonial, como compromissos de empréstimo. O controle e a gestao dos riscos de crédito sao
realizados pela area de Riscos.

As operacdes do Grupo sao cursadas basicamente no mercado brasileiro, em reais.

Para os ativos financeiros reconhecidos no balanco, a exposicao ao risco de crédito é igual ao seu valor contabil. Para as
garantias financeiras concedidas, a exposicdo maxima ao risco de crédito € o montante maximo que o Banco teria que
pagar se as garantias fossem exigidas. Para as linhas de crédito, a exposicdo maxima ao risco de crédito é o montante
total das linhas comprometidas.

Atabela a seguir apresenta a exposicao maxima para risco de crédito, antes de considerar as garantias e ap6s provisoes
para reducao ao valor recuperavel, apresentados pelo valor liquido quando adequado.

Em 31de dezembro

Exposi¢cao Maxima ao Risco de Crédito

Caixa e equivalentes de caixa 1.294.282 728.222
Instrumentos financeiros derivativos 147.295 45.865
Operacdes de crédito e arrendamento mercantil 21.650.704 20.314.452
Outros ativos 249.838 163.683
23342.119 21.252.222
Outras garantias prestadas 4.346 4.649
Linhas de crédito 1197.318 862.570
Total da exposicao maxima ao risco de crédito 24.543.783 2219.441
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4.1.1. MENSURAGAO DO RISCO DE CREDITO
(a) Operacdes de crédito e arrendamento mercantil

Ao mensurar o risco de crédito e operacdes de crédito e arrendamento mercantil, o Banco considera trés componentes
com relagao a contraparte: (i) a probabilidade de inadimpléncia por parte do cliente ou contraparte com respeito as suas
obrigacdes contratuais; (ii) as exposicdes atuais com a contraparte; e (i) o provavel indice de perdas por inadimpléncia
(obrigacdes nao cumpridas) liquidas de recuperacoes.

(i) Para fins de avaliacao de probabilidade de inadimpléncia, o Banco segmenta as operacdes de sua carteira de
crédito entre Retail e Corporate. No segmento Retail a probabilidade de inadimpléncia é avaliada segundo critérios
estatisticos baseados no histérico de taxas de inadimpléncia. Para o segmento Corporate o Banco avalia a probabilidade
de inadimpléncia de contrapartes por meio de ferramentas que foram desenvolvidas internamente e combinam analise
estatistica com a analise de demonstrativos financeiros pela equipe de crédito. A escala de classificacdo, mostrada
abaixo, reflete as varias probabilidades de inadimpléncia para cada classificacao. Isto significa que, em principio, as
exposicoes migram entre as categorias e a avaliacao da probabilidade de inadimpléncia também muda. As ferramentas
de classificacao sao mantidas sob analise e atualizadas quando necessario. Regularmente, o Banco valida o desempenho
da classificacao e de seu poder de previsao com relacao a eventos de inadimpléncia.

Classificacoes internas

CLASSIFICACAO DESCRIGAO DO GRAU DE RISCO

1 Capacidade de pagamento muito boa

2 Capacidade de pagamento muito boa a boa

3 Capacidade de pagamento boa

4 Capacidade de pagamento boa a satisfatoria

5 Capacidade de pagamento satisfatoria

6 Capacidade de pagamento satisfatéria a suficiente
7 Capacidade de pagamento suficiente a insatisfatoria
8 Capacidade de pagamento insatisfatéria

9 Capacidade de pagamento insatisfatoria a insuficiente
10 Inadimpléncia |

n Inadimpléncia Il

12 Inadimpléncia Il

(i) As exposicdes atuais com a contraparte baseiam-se nos saldos devidos ao Banco.

(iii) O provavel indice de perdas por inadimpléncia, liquidas de recuperagdes, considera todo o valor inadimplente
deduzido das garantias e acrescido das provaveis despesas decorrentes de todo o processo até a execucao dessas garantias.
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(b) Demais operagées no mercado financeiro

A politica de risco de crédito para aplicacdes segue os parametros estabelecidos pela matriz Volkswagen Financial
Services AG (VWFS AG), que estabelece que os recursos disponiveis em caixa somente podem ser investidos em bancos
de primeira linha previamente aprovados e com limites individuais também pré-definidos pela VWFS AG.

Os componentes do caixa e equivalentes de caixa e instrumentos financeiros derivativos sao mantidos junto a
instituicdes financeiras com rating AA e A.

As captacdes possuem uma estratégia definida onde se busca a diversificacdo de fontes funding como forma de
garantir a liquidez do Banco, além da reducao dos custos atribuidos a estas fontes.

Os instrumentos financeiros sao utilizados pelo Banco de forma a otimizar o gerenciamento de seus ativos e passivos
dentro dos limites estabelecidos pela matriz (Assets Liabilities Management — ALM).

4.1.2. CONTROLE DO LIMITE DE RISCO E POLITICAS DE MITIGACAO

0 Banco administra, limita e controla concentracdes de risco de crédito particularmente, em relacao a contrapartes e
grupos individuais. A administracdo estrutura os niveis de risco que assume a grupos de devedores, estabelecendo limites
sobre a extensdo de risco aceitavel com relacdo a um devedor especifico. Esses riscos sdo monitorados rotativamente e
sujeitos a revisdes anuais ou mais frequentes, quando necessario e sdo aprovados pelas alcadas competentes.

Aexposicao ao risco de crédito é também administrada através de analise regular dos tomadores, efetivos e potenciais,
quanto aos pagamentos do principal e dos juros e da alteracao do limites quando apropriado.

Uma das formas de mitigacao de risco de crédito é a tomada de garantias sobre a liberacdo de recursos. O Banco
implementa orientacdes sobre a aceitacdo de classes especificas de garantias ou mitigacdo do risco de crédito. Os
principais tipos de garantias para operacdes de crédito sdo:

« Alienacoes fiduciarias;

« Penhor mercantil;

« Hipotecas;

« CDB - Certificado de Depésitos Bancarios;
« Cartas de fianca.

A ferramenta interna de classificacao auxilia o Banco a determinar a evidéncia objetiva de provisdo para reducio ao
valor recuperavel, com base nos critérios descritos na Nota 2.6 (a).
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4.1.3. OPERACOES DE CREDITO E ARRENDAMENTO MERCANTIL

O saldo das operagdes de crédito e arrendamento mercantil estdo resumidos abaixo. Para estas operagdes, o Grupo
detém garantias e outras melhorias de crédito, as quais sdo demonstradas abaixo:

Operagdes de crédito e arrendamento mercantil

Nao vencidos e sem evento de perda (a) 18.953.181
Vencidos sem evento de perda (b) 2.350.722
Com evento de perda () 1.021.501
Valor bruto 22.325.404
Menos - provisao para reducao ao valor recuperavel (674.700)
Valor liquido 21.650.704

Operagdes de crédito e arrendamento mercantil

Valor
contabil

Nao vencidos e sem evento de perda (a) 18.287.972
Vencidos sem evento de perda (b) 1.736.438
Com evento de perda (c) 917.415
Valor bruto 20.941.825
Menos - provisao para reducao ao valor recuperavel (627.373)
Valor liquido 20.314.452

Em 31de dezembro de 2012

Tipo de garantia

Valor o q

543.028

26.038

569.065

14.361.850 14.904.878
1.781.269 1.781.269
774.047 800.084

16.917.166 17.486.231

Em 31de dezembro de 2011

Tipo de garantia

585.547

6:574

592.121

14.333.763 14.919.310
1.627.124 1.627.124
812.631 819.205

16.773.518 17.365.639
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(a) Operacdes de crédito e arrendamento mercantil ndo vencidas e sem evento de perda

A qualidade das operacdes classificadas nessa categoria é avaliada por referéncia ao sistema interno de classificacao
adotado pelo Banco, definido na Nota 4.1.1(a)(i). Em 31 de dezembro de 2012, aproximadamente 46,15% (2011 - 29,03%)
estavam classificadas entre os niveis de rating 1 a 4, aproximadamente 42,67% (2011 - 58,10%) estavam classificadas
entre os niveis de rating 5 a 6 e 11,18% (2011 —12,87%) estavam classificados entre os niveis de rating 7 a 9, evidenciando a
adequacao e consisténcia da politica de avaliacao de crédito do Banco.

Em comparacdo a 2011, houve uma mudanca de ratings oriundas de um novo modelo para os clientes retail e corporate
non-dealers. Clientes com repeticao e/ou novos negdcios foram reavaliados e refletiram niveis de risco adequados com
o novo modelo, implicando em melhor distribuicao da classificacao de risco desses clientes, gerando efeito na provisao
para reducdo ao valor recuperavel.

(b) Operacdes de crédito e arrendamento mercantil vencidas sem evento de perda

Demonstramos abaixo a analise por faixa de dias vencidos dos contratos de operacoes de crédito e arrendamento
mercantil que ndo estdao marcados como deteriorados na analise coletiva e que nao estdo sujeitos a perda por reducao
no valor recuperavel pela analise individual.

Para efeitos desta analise, um ativo é considerado em atraso e incluido no quadro abaixo quando qualquer pagamento
é recebido em atraso ou nao recebido sob estritas condi¢des contratuais. O montante incluido nesta categoria refere-se
ao ativo financeiro total, ou seja, ndo apenas a parcela em atraso, mas o valor contratual acrescido de juros.

As operagoes de crédito e arrendamento mercantil para os clientes que ndo sao individualmente significativos e que
nao tenham sido classificados como deteriorados estao sendo apresentados nesta categoria.

As operacdes de crédito e arrendamento mercantil individualmente significativos podem ser apresentados nesta
categoria quando ap6s realizada a analise individual nao foi identificada necessidade de constituicao de perda por
reducado ao valor recuperavel individual e dessa forma o mesmo é direcionado para a analise de perda coletiva.
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Em 31de dezembro de 2012

i

Vencidos de o1a 30 dias 1.785.357 59.913 1.845.270
Vencidos de 31a 60 dias 312.382 18.915 331.297
Vencidos de 61a go dias 170.555 3.600 174.155
2.268.294 82.428 2.350.722

Em 31de dezembro de 20m

Operacées Arrendamento Total
de crédito mercantil

Vencidos de o1a 30 dias 1.243.399 99.81 1.343.210
Vencidos de 31a 60 dias 254.454 27.386 281.840
Vencidos de 61a go dias 106.844 4.544 111.388

1.604.697 131.741 1.736.438

(c) Operacdes de crédito e arrendamento mercantil com evento de perda

Aanalise do valor bruto das operagdes de crédito e arrendamento mercantil deteriorados (“impaired”), definidos
por operacdes vencidas acima de 9o dias ou que apresentaram outras evidéncias objetivas de reducao ao seu
valor recuperavel.

Em 31de dezembro de 2012 Em 31de dezembro de 2011

Operacoes QArrendamentof§  Oper: s Arrendame

de crédito mercantil de crédito mercant
“Impaired” - coletivo 669.951 31.888 684.064 64.392
“Impaired” - individual 278.606 41.056 86.144 82.815
948.557 72.944 770.208 147.207
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(d) Operacdes de crédito e arrendamento mercantil por ramo de atividade

Em 31 de dezembro

Rural 44.495 35.827
Industria 1.159.555 1.060.011
Comércio 5.505.883 5.482.886
Intermediario financeiro 1.049 4.224
Servicos 6.985.763 7.228.176
Pessoas fisicas 8.617.397 7.120.763
Habitacao 11.262 9.938

22.325.404 20.941.825
(e) Concentracao das operacdes de crédito e arrendamento mercantil

Em 31de dezembro
Dez maiores devedores 729.132 33 717.091 3.4
Cinquenta seguintes maiores devedores 1.257.024 56 1.403.725 6,8
Cem seguintes maiores devedores 1.205.212 5.4 1.336.187 6,4
Demais devedores 19.134.036 85,7 17.484.822 83,4
22.325.404 100,0 20.941.825 100,0
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(f) Operacdes de crédito e arrendamento mercantil renegociados

O saldo em 31 de dezembro de 2012 das operacdes de crédito e arrendamento mercantil renegociados é de R$ 114.156
(2011 = R$ 177.581).

(g) Bens retomados

Os ativos sdo classificados como bens apreendidos e reconhecidos como ativo quando da efetiva posse. Os ativos
recebidos quando da execuc¢ao das operacdes de crédito e arrendamento mercantil, inclusive iméveis, sao registrados
inicialmente pelo menor valor entre: (i) o valor justo do bem menos os custos estimados para sua venda, ou (ii) o valor

contabil das operacoes de crédito e arrendamento mercantil.

Reducdes posteriores no valor justo do ativo sdo registradas como provisao para reducao ao valor recuperavel, com um
débito correspondente no resultado. Os custos da manutencao desses ativos sao lancados a despesa conforme incorridos.

A politica de venda destes bens contempla a realizagao de leildes periédicos que sao divulgados previamente ao mercado.

Os saldos de bens retomados vinculados a operacoes de crédito e arrendamento mercantil estao apresentados abaixo:

Em 31de dezembro

Veiculos

Valor inicial do bem 71.213 14176
Menos — provisao para reducao ao valor recuperavel (15.486) (5.410)
Valor liquido 55.727 8.766
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4.2. RISCO DE MERCADO

Risco de mercado € o risco que consiste na possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes da oscilacao de precos e
taxas de mercado em funcao de descasamentos de prazos, moedas e indexadores nas posicoes detidas pelo Banco. Sao
classificadas como fonte de risco de mercado as operacdes sujeitas a variacao das taxas de cambio e das taxas de juros.

As carteiras sao segregadas de acordo com a natureza e caracteristicas de suas operagdes:

- Carteira de negociagao: é composta por operacdes com instrumentos financeiros, detidas com intencdo de negociacao,
objetivando alcancar resultado positivo na negociacao de tais instrumentos financeiros;

« Carteira de ndo negociagao: é composta por operacoes com instrumentos financeiros, detidas até o vencimento, sem
intencao de negociacao.

Devido a natureza e caracteristica de suas operacdes, o Banco nao possui operacoes integrantes da carteira de negociacao.
4.2.1. TECNICAS DE MENSURACAO DO RISCO DE MERCADO
(a) Valor em risco (“Value at Risk”)

O VaR é uma estimativa baseada em estatistica de perdas que podem ser ocasionadas a carteira atual de investimentos
por mudangas adversas nas condicoes do mercado. Ele expressa o valor “maximo” que o Banco pode perder levando em
conta um nivel de confianca (99%). Existe, portanto, uma probabilidade estatistica (1%) de que as perdas reais possam ser
maiores do que a estimativa baseada no VaR. Este modelo pressupde um “periodo de manutencao das posicdes” (1 dia).
Além disso, pressupde também que a movimentacao ocorrida ao longo desse periodo seguira um padrao similar ao das
movimentacdes que tenham ocorrido no periodo de 1 dia. O VaR é utilizado para a mensuracao de risco das operacdes
financeiras da carteira de ndo negociacao sujeitas a variacao de taxas de juros prefixadas denominadas em Real e TILP.
Esses limites s3o diariamente monitorados pela area de Risco de Mercado e Liquidez.

(b) Testes de estresse

O teste de estresse consiste em quantificar a perda de uma carteira caso uma situacao adversa de mercado especifica
ocorra. Em conformidade com a Circular BACEN n° 3365/07, mensalmente a area de Risco de Mercado realiza os testes
de estresse conforme determinacdo do Banco Central do Brasil. Em complemento a esses cenarios, trimestralmente
sdo realizados testes de estresse considerando cendrios historicos e hipotéticos, os quais sao apresentados ao Comité
de Tesouraria.
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4.2.2. ANALISE DE SENSIBILIDADE

(a) Carteira de ndo negociacdo — metodologia “Value at Risk” (VaR)

12 meses findos em 12 meses findos em
31de dezembro de 2012 31de dezembro de 201
[ |
Risco de taxa de juros pré-fixadas e TILP 15.000 21.895 8.913 14.208 23.689 5.740
VaR total 15.000 21.895 8.913 14.208 23.689 5.740

4.2.3. RISCO DE CAMBIO

O Banco esta exposto aos efeitos de flutuacao nas taxas de cambio vigentes sobre sua situacao financeira e seus fluxos
de caixa. O risco de cdmbio € monitorado através da apuracao da exposicao cambial em moeda estrangeira. O Banco
controla a exposicao a esse fator de risco através da atuacao nos mercados de derivativos cambiais. Como resultado
dessa atividade, a exposicao tem sido consideravelmente inferior a 5% do Patriménio de Referéncia, o que implica em
parcela de capital alocado para o risco de cdmbio com valor igual a zero, conforme normativos do Banco Central do Brasil.

(a) Politica de risco cambial e hedge accounting

A politica de risco cambial e hedge accounting segue a politica estabelecida pela matriz, que exige que as empresas do
Grupo administrem seu risco cambial em relacao a sua moeda funcional.

0 Banco administra seu risco cambial decorrente de operagdes de empréstimos em moeda estrangeira através de
instrumentos derivativos (swaps) com objetivo de eliminar o risco cambial de seus livros (hedge accounting).
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(b) Concentragdes de risco de moeda - instrumentos financeiros registrados e nao registrados no balanco patrimonial

A tabela abaixo resume a exposicao do Banco ao risco de taxa de cambio, incluindo os instrumentos financeiros

derivativos ao valor justo, categorizados por moeda e expressos em Reais.

Em 31de dezembro

T

Euros Euros
Ativo
Instrumentos financeiros derivativos 1.375.860 1.797.176
Total de ativos financeiros 1.375.860 1.797.176
Passivo
Empréstimo no exterior 1.375.860 1.797.176
Total de passivos financeiros 1.375.860 1.797.176
Total de ativos - derivativos 147.269 45.865
Total de passivos - derivativos - (27.820)
Posicao financeira liquida registrada no balango patrimonial 147.269 18.045

Em 31de dezembro

Délar Délar
Ativo
Instrumentos financeiros derivativos 253.671 -
Total de ativos financeiros 253.671 -
Passivo
Empréstimo no exterior 253.671 -
Total de passivos financeiros 253.671 -
Total de ativos - derivativos 26 -
Total de passivos - derivativos (2.535) -
Posicao financeira liquida registrada no balanco patrimonial (2.509) -
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4.2.4. EXPOSICAO FINANCEIRA

Em 31de dezembro de 2012 Em 31de dezembro de 2011

Fatores de risco

Pré-fixado 16.990.300 7.423.338 14.504.140 7.443.630
Pos-fixado 2.770.134 7.718121 2.921.401 4.998.542
TILP 3.778.376 3.665.936 4.205.947 4.097.148
Euro 147.269 1.375.860 18.045 1.797.176
uss 26 256.207

23.686.105 20.439.462 21.649.533 18.336.496

4.3.RISCO DE LIQUIDEZ

Esse risco consiste na possibilidade do Grupo nao possuir recursos financeiros suficientes para honrar seus
compromissos em razao dos descasamentos entre pagamentos e recebimentos, considerando as diferentes moedas e
prazos de liquidacao de seus direitos e obrigacdes.

4.3.1. PROCESSO DE GESTAO DO RISCO DE LIQUIDEZ

O gerenciamento de risco de liquidez é realizado diariamente pela area de Risco de Mercado e Liquidez. Ha limites
estabelecidos (colchdo de liquidez) na politica de risco de liquidez do Banco e caso esses sejam extrapolados é
realizado o reporte ao Comité de Tesouraria. Sao elaborados diariamente relatérios como: fluxo de caixa, projecao de
caixa para os préximos go dias e caixa efetivo versus limite estabelecido, os quais sdo disponibilizados a Tesouraria
para tomada de decisdo.

4.3.2. ABORDAGEM DE CAPTACAO DE RECURSOS

A tesouraria do Grupo tem como principal objetivo prover liquidez para assegurar que suas obrigacdes financeiras
sejam cumpridas, garantindo a sustentabilidade do negdcio através da diversificacdo de suas fontes de captacao.
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4.3.3. FLUXOS DE CAIXA PARA INSTRUMENTOS FINANCEIROS

A tabela a seguir apresenta os fluxos de caixa de acordo com ativos e passivos financeiros, descritos pelo prazo de
vencimento contratual remanescente a data do balanco patrimonial. Os valores divulgados nesta tabela representam os
fluxos de caixa contratuais nao descontados, cujo risco de liquidez é administrado com base nas entradas de caixa nao

descontadas esperadas.

Em 31de dezembro de 2012

Caixa e equivalentes de caixa 1.294.282 - 1.294.282
Instrumentos financeiros derivativos - 132.496 14.433 - 146.929
Operagdes de crédito e arrendamento mercantil 3.790.081 8.876.899 13.742.086 23.532 26.432.598
Outros Ativos 249.838 - - - 249.838
ATIVO 5.334.201 9.009.395 13.756.519 23.532 28.123.647

Depositos 2.422.600 4.838.241 627.024 - 7.887.865
Obrigacdes por empréstimos e repasses 968.329 3.967.068 6.871.094 21.957 11.828.448
Recursos de letras financeiras - - 679.848 - 679.848
Instrumentos financeiros derivativos 8.732 - 25.253 - 33.985
Outros Passivos 338.441 - 66.371 - 404.812
Divida Subordinada - 27.862 746.001 2.775.507 3.549.370
PASSIVO 3.738.102 8.833.171 9.015.591 2.797.464 24.384.328
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Em 31de dezembro de 20m

Caixa e equivalentes de caixa 728.222 - - - 728.222
Instrumentos financeiros derivativos - 8.619 - - 8.619
Operagdes de crédito e arrendamento mercantil 4.782.722 6.686.197 10.931.540 7.220 22.407.679
Outros Ativos 163.683 - - - 163.683
ATIVO 5.674.627 6.694.816 10.931.540 7.220 23.308.203

Depésitos 1.467.321 2.969.304 2.657.043 - 7.093.668
Obrigacdes por empréstimos e repasses 885.264 3.353.091 7.377-545 4.788 11.620.688
Instrumentos financeiros derivativos 17.687 74.483 34.996 - 127166
Outros Passivos 273335 40.204 - - 313.539
Divida Subordinada - - 602.368 2.727.316 3.329.684
PASSIVO 2.643.607 6.437.082 10.671.952 2.732.104 22.484.745

Os ativos disponiveis para cumprir todas as obrigacdes e cobrir os compromissos de empréstimo em aberto incluem
caixa e equivalentes de caixa, operacdes de crédito e arrendamento mercantil. A administracao também poderia
cobrir saidas de caixa inesperadas vendendo titulos e acessando fontes de recursos adicionais, tais como mercados

lastreados em ativos.
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4.4. VALOR JUSTO DE ATIVOS E PASSIVOS FINANCEIROS

Instrumentos financeiros mensurados ao valor justo

Ao determinar e divulgar o valor justo dos instrumentos financeiros, o Grupo utiliza a hierarquia a seguir:

Nivel 1: precos cotados em mercados ativos para o mesmo instrumento sem modificacao.

Nivel 2: precos cotados em mercados ativos para instrumentos semelhantes ou técnicas de avaliacao, para as quais,

todos os inputs significativos sdo baseados nos dados de mercados observaveis.

Nivel 3: técnicas de avaliacao, para as quais, qualquer input significativo nio se baseia em dados de mercados observaveis.

Para a precificacdo a valor justo dos seus instrumentos financeiros derivativos e passivos financeiros mensurados ao
valor justo, o Grupo utiliza-se do nivel 2 na hierarquia acima, isto é, por meio de precos cotados em mercados ativos para
instrumentos semelhantes, divulgados na BM&Fbovespa.

Comparativo do valor contabil e valor justo

Atabela a seguir demonstra o valor contabil dos ativos e passivos financeiros apresentados no balanco patrimonial do

Grupo e seus respectivos valores justos:

Em 31de dezembro de 2012

Valor contabil Valor justo

Caixa e equivalentes de caixa (a) 1.294.282 1.294.282
Instrumentos financeiros derivativos (b) 147.295 147.295
Operacoes de crédito e arrendamento mercantil (c) 21.650.704 21.990.927
Outros ativos (a) 249.838 249.838
Total de ativos financeiros 23.342.119 23.682.342
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Em 31de dezembro de 2012

Valor contabil Valor justo

Captagdes com bancos (d) 4.319.393 4.328.876
Depositos a prazo (d) 2.931.947 3.058.355
Obrigagdes por empréstimos e repasses (f) 8.600.822 8.600.822
Empréstimo no exterior (b) 1.629.531 1.629.531
Transferéncia de ativos financeiros sem desreconhecimento (d) 730.663 730.663
Recursos de letras financeiras (g) 611.400 611.400
Instrumentos financeiros derivativos (b) 2.895 2.895
Divida subordinada (e) 1.612.812 1.739.220
Outros passivos (a) 404.812 404.812
Total de passivos financeiros 20.844.275 21.106.574

Em 31de dezembro de 2012

Valor contabil Valor justo

Caixa e equivalentes de caixa (a) 728.222 728.222
Instrumentos financeiros derivativos (b) 45.865 45.865
Operacoes de crédito e arrendamento mercantil (c) 20.314.452 20.221.766
Outros ativos (a) 163.683 163.683
Total de ativos financeiros 21.252.222 21.159.536
Captagdes com bancos (d) 3.661.442 3.690.776
Depésitos a prazo (d) 2.640.800 2.647.228
Obrigagdes por empréstimos e repasses (f) 8.855.852 8.855.852
Empréstimo no exterior (b) 1797176 1.797.176
Instrumentos financeiros derivativos (b) 27.820 27.820
Divida subordinada (e) 1.511.490 1.511.490
Outros passivos (a) 376.4M 376.41
Total de passivos financeiros 18.870.991 18.906.753
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(a) O valor contabil aproxima-se do valor justo devido a caracteristica de curto prazo desses instrumentos financeiros.

(b) O valor contabil de instrumentos financeiros derivativos, inclusive os utilizados para hedge, bem como dos itens
objetos de hedge, corresponde ao valor justo destes instrumentos financeiros.

(c) Para operagdes de crédito a taxa variavel, o valor contabil aproxima-se do valor justo. Para operagdes de crédito e
arrendamento mercantil a taxa fixa, o valor justo foi determinado através do desconto dos fluxos de caixa estimados
pela taxa média atual de juros praticada pelo Banco para operacdes similares.

(d) O valor contébil das captacdes com bancos, depdsitos a prazo e transferéncia de ativos financeiros sem
desreconhecimento, realizadas a taxa variavel, aproxima-se do seu valor justo. Para as captacdes com bancos e depdsitos
a prazo a taxa fixa, o valor justo foi determinado através do desconto dos fluxos de caixa estimados pela taxa média
atual de juros na captacao de operagdes similares pelo Banco.

(e) O valor contabil das dividas subordinadas é baseado em taxas contratuais, as quais foram definidas por estudos
macroecondmicos para determinacao de taxas fixas de juros para operacdes de longo prazo. Em 2012, as premissas
macroecondmicas foram revisadas e a taxa média atual para operacdes similares de longo prazo foi revista. Desta forma,
o valor justo foi determinado através do desconto dos fluxos de caixa estimados pela taxa média atual. Em 201, o valor
contabil aproximava-se do valor justo devido a similaridade das premissas macroeconémicas de longo prazo, utilizadas
na determinacao da taxa de mercado.

(f) As obrigacdes por empréstimos e repasses referem-se a financiamentos do Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES), na modalidade FINAME, indexadas a TILP, cujo valor contabil aproxima-se do valor justo.

(g) O valor contabil das captacdes com recursos de letras financeiras a taxa variavel aproxima-se do seu valor justo.

4.5. GESTAO DE CAPITAL

A adequacao do capital e o uso de capital regulatério sdo monitorados pelo Banco, através de técnicas baseadas
em orientacdes estabelecidas pelo Comité Basileia, na forma implementada pelo Banco Central do Brasil, para fins de
supervisao. As informacdes exigidas sao mensalmente submetidas ao 6rgao competente.

O capital regulatério do Banco esta dividido em dois niveis:

(a) Patriménio de Referéncia nivel I: capital social, lucros acumulados e reservas criadas por apropriacao de lucros
acumulados; e
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(b) Patriménio de Referéncia nivel II: divida subordinada qualificada nos termos de ntcleo de subordinagao, com

resgate final no vencimento, devidamente aprovadas pelo Banco Central do Brasil.

Os ativos ponderados pelo risco sao determinados de acordo com a natureza de cada ativo e sua contrapartida, além de
refletir uma estimativa de riscos de crédito, mercado e outros riscos associados. Um tratamento similar é adotado para
exposicao nao registrada contabilmente, com alguns ajustes efetuados para refletir a natureza, mais contingente das

perdas potenciais.

O Risco Operacional foi calculado pelo método da abordagem padronizada alternativa.
Apresentamos a evolucao do Patriménio de Referéncia Exigido para o Banco:

Capital de nivel |

Em 31de dezembro

Capital social 1.307.883 1.307.883
Reservas bancarias em geral 737667 679319
Total de capital qualificado para nivel | 2.045.550 1.987.202

Capital de nivel Il

Instrumentos de dividas subordinadas 966.244 987.904
Total de capital qualificado para nivel Il 966.244 987.904

Total de capital regulatério 3.011.794 2.975.106

Ativos ponderados pelo risco

Exposicao Ponderada pelo Risco — EPR 21.749.371 20.532.788
Patriménio de Referéncia Exigido — PRE 2.479.614 2.344.770

Parcela Exposicao Ponderada por fator de Risco — PEPR 2.392.431 2.258.607
Parcela Risco Operacional - POPR 73.987 70.143
Risco da Carteira de nao negociacao Risco Banking — RBAN 13196 16.020
Valor da Margem 532.180 630.336

indice de Basileia 13,43% 14,10%
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de suportar a estratégia de longo prazo do Banco.

5. INSTRUMENTOS FINANCEIROS POR CATEGORIA

(a) Ativos apresentados no balanco patrimonial

Em 31 de dezembro de 2012

Emprés

Em conformidade com a Resolucao CMN n° 3.988/1, o Banco implementou uma estrutura para gerenciamento de
capital, cujo objetivo € monitorar e controlar o capital mantido pelo Banco, avaliar a necessidade de capital para fazer
face aos riscos a que o Banco esta sujeito e realizar o planejamento de metas e de necessidade de capital, considerando
os objetivos estratégicos do Banco. As atividades funcionais do gerenciamento de capital sdo realizadas nas areas
da diretoria de Back Office; as decisdes sobre politicas e estratégias para gestao do capital e seu monitoramento sao
realizadas em comités gerenciais, cabendo ao comité executivo o papel de supervisao para assegurar que o nivel de
capital aprovado e requerido esta sendo seguido. O plano de capital é realizado para um horizonte de cinco anos, a fim

mos Mensur{ados Derivativos Disponivel
e recebiveis ao valor justo [EIERE]

Caixa e equivalentes de caixa 1.294.282 1.294.282
Instrumentos financeiros derivativos - - 147.295 - 147.295
Operacdes de crédito e arrendamento mercantil 21.650.704 - - - 21.650.704
Outros Ativos 249.838 - - - 249.838

23.194.824 - 147.295 23.342.119

Em 31 de dezembro de 2011

Emprés

mos Mensurados
e recebiveis ao valor justo

Derivativos lifperiivel
[EIERE]

tal

Caixa e equivalentes de caixa 728.222 - - - 728.222
Instrumentos financeiros derivativos - - 45.865 - 45.865
Operacdes de crédito e arrendamento mercantil 20.314.452 - - - 20.314.452
Outros Ativos 163.683 - - - 163.683

21.206.357 - 45.865 21.252.222
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(b) Passivos apresentados no balanco patrimonial

Mensurados OUtTOS Total

Em 31de dezembro de 2012 aovalorjusto fiﬁzisclz;jr:)s
Captacoes com bancos - 4-319:393 4-319-393
Depositos a prazo - 2.931.947 2.931.947
Obrigacdes por empréstimos e repasses - 8.600.822 8.600.822
Empréstimo no exterior (i) 1.629.531 - 1.629.531
Transferéncia de ativos financeiros sem desreconhecimento - 730.663 730.663
Recursos de Letras Financeiras - 611.400 611.400
Instrumentos financeiros derivativos 2.895 - 2.895
Divida subordinada - 1.612.812 1.612.812
Outros passivos - 404.812 404.812

1.632.426 19.211.849 20.844.275

Outros
passivos Total
financeiros

Mensurados

ao valor justo

Em 31de dezembro de 2011

Captacoes com bancos - 3.661.441 3.661.441
Depésitos a prazo - 2.640.801 2.640.801
Obrigagdes por empréstimos e repasses - 8.855.852 8.855.852
Empréstimo no exterior (i) 1.797.176 - 1.797.176
Instrumentos financeiros derivativos 27.820 - 27.820
Divida subordinada - 1.511.490 1.511.490
Outros passivos - 376.41 376.41

1.824.996 17.045.995 18.870.991

(i) Mensurado ao valor justo por se tratar de item objeto de hedge.
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6. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 31 de dezembro

Disponibilidades 28.868 15.131

Empréstimos e adiantamentos a instituicdes de crédito

Aplicagdes no mercado aberto — operagdes compromissadas (i) 1.213.397 713.086
CDBs - Certificados de depdsitos bancarios (ii) 9 5
Titulos e valores mobiliarios (iii) 52.008 -
1.294.282 728.222

(i) As operagdes compromissadas que compdem as aplicacdes no mercado aberto possuem vencimento de até 30 dias,
sao garantidas por titulos do governo brasileiro e efetuadas com instituicdes de 12 linha.

(ii) Representados por aplicacdes em certificados de depésito bancario, com rendimento indexado pelo Dl e vencimento
até 2016 (2011 — vencimento até 2013), porém com liquidez imediata. O valor justo e o custo amortizado para estas
operacoes, nas datas bases, sao semelhantes.

(iii) Corresponde a uma aplicacao em cotas de fundo de investimento para remuneracao de caixa que sera repassado
no curto prazo.

7. INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVATIVOS
O Grupo usa os seguintes instrumentos derivativos:

Swaps de moeda e taxa de juros sdo compromissos de troca de um conjunto de fluxos de caixa por outro e resultam
em uma troca econémica de moedas ou taxas de juros (por exemplo, fixa ou variavel) ou em uma combinagdo das
mesmas (ou seja, swaps de moeda e de taxa de juros). N3o ocorre a troca do principal, exceto em certos swaps de
moeda. O risco de crédito do Banco representa o custo potencial para repor os contratos de swaps se as contrapartes
nao cumprirem suas obrigacdes. Este risco é continuamente monitorado com relacdo ao valor justo atual, a proporcao
do valor nocional dos contratos e a liquidez do mercado. Para controlar o nivel do risco de crédito assumido, o Banco
avalia as contrapartes dos contratos conforme descrito em Nota 4.1.1 (b).
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Os valores nocionais de certos tipos de instrumentos financeiros fornecem uma base de comparacao com instrumentos
reconhecidos no balanco patrimonial, embora nao necessariamente indiquem os valores de fluxos de caixa futuros
envolvidos ou o valor justo atual dos instrumentos e, portanto, ndo indicam a exposicao aos riscos de crédito ou preco.
Os instrumentos derivativos tornam-se favoraveis (ativos) ou desfavoraveis (passivos) em decorréncia de flutuacdes nas
taxas de juros do mercado ou nas taxas de cambio relativas aos termos de seus contratos.

Assim, os derivativos sdo utilizados para adequar a composicao e volatilidade das posicoes cambiais e de taxas de juros
do passivo financeiro externo do Banco, com vistas a tornar o produto de crédito “cesta de moedas”, representativo da
composicao da exposicao cambial externa do Banco, mais atrativo aos tomadores de recursos.

Em virtude do perfil das operagdes passivas do Banco, as operacdes de protecdo financeira tém sido realizadas no
mercado de balcdo e registradas na Central de Custddia de Liquidagao Financeira de Titulos — CETIP.

Em 31de dezembro, o portfélio de derivativos é formado por operacdes de swap de taxa de juros e de variacao cambial,
conforme abaixo:

2012
Valor i « Receita
; At P
i
Swap - Pré x DI 726.963 448 - 1.896
Swap - DI x Pré 726.963 - (808) (2.625)
Swap de variacao cambial - hedge de valor justo 1.421.920 147.295 (2.535) 85.433
147.743 (3:343) 84.704
201
Valor " - Receita
A P
i
Swap de taxa de juros - hedge de fluxo de caixa - - - 126
Swap de variagao cambial - hedge de valor justo 1.681.958 45.865 (27.820) (12.662)
45.865 (27.820) (12.536)
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Hedge contabil

Em 31 de dezembro, o portfélio de derivativos de swap de variacao cambial foi classificado como hedge de valor justo
com valor de nocional de R$ 1.421.920 (2011 - R$ 1.681.958) e com vencimento até 2015, para operacao pré-fixada em Euro e
Délar versus DI pés-fixado ou pré-fixado, com objetivo de proteger a exposicao da captacdo em empréstimos no exterior.

Em 31 de dezembro de 2012 e 2011 ndo ha parcela inefetiva relacionada a essas operacdes de hedge.

Em 31 de dezembro

2012 20m

HEDGE DE VALOR JUSTO

Receitas/(despesas) provenientes do risco protegido do objeto de hedge (Euro) (242.211) (141.589)

Receitas/(despesas) do instrumento de hedge referente a parcela do risco protegido (Euro) 242.575 141.558
Parcela inefetiva do hedge de valor justo 364 (31)

Receitas/(despesas) do instrumento de hedge referente ao risco assumido (pré ou pos-fixada) (157.142) (162.334)
Resultado com hedge de valor justo (156.778) (162.365)

HEDGE DE FLUXO DE CAIXA

Receitas/(despesas) do instrumento de hedge de fluxo de caixa - 126
Resultado com hedge contabil (Nota 21) (156.778) (162.239)

Em 31 de dezembro de 2012, ndo ha saldo em outros resultados abrangentes relacionados ao hedge de fluxo de caixa.

8. OPERACOES DE CREDITO E ARRENDAMENTO MERCANTIL

Em 31de dezembro

2012 20m

Operagdes de crédito e arrendamento mercantil - por classe

CDC - Crédito Direto ao Consumidor 10.235.350 8.370.619
BNDES Finame 8.698.782 8.481.862
Arrendamento mercantil 476.220 964.352
Crédito rotativo e capital de giro 2.839.995 2.988.946
Outros 75.057 136.046
Valor bruto 22.325.404 20.941.825
Menos - provisdo para reducdo ao valor recuperavel (674.700) (627.373)
Valor liquido 21.650.704 20.314.452
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(a) Movimentacao da conta de provisao para perdas em operacdes de crédito

Saldo i
01/01/2012

Baixas

Saldo final
31/12/2012

CDC - Crédito Direto ao Consumidor 156.997 (254.796) 368.519
BNDES Finame 323.753 (158.949) 171.791
Arrendamento mercantil 87.770 (3.961) 47.936
Crédito rotativo e capital de giro 51.263 (14.573) 84.848
Outros 7.590 - 1.606
627.373 (432.279) 674.700
o1/01/20m 31/12/20m
CDC - Crédito Direto ao Consumidor 134183 (156.546) 179.360 156.997
BNDES Finame 245.370 (85.341) 163.724 323.753
Arrendamento mercantil 83.993 (2.058) 5.835 87.770
Crédito rotativo e capital de giro 52.728 (14.506) 13.041 51.263
Outros 11.988 (4398) 7.590
528.262 (258.451) 357.562 627.373

(b) Valor presente de operacdes de arrendamento mercantil financeiro — arrendador

O valor presente dos pagamentos minimos futuros a receber de operagdes de arrendamentos mercantil financeiro de
veiculos esta demonstrado abaixo, por faixa de vencimento:

Até1ano
De1a5anos

Acima de 5 anos

Até1ano
De1a5anos

Acima de 5 anos

Em 31de dezembro de 2012

Pagamentos Rendas Valor
minimos futuros a apropriar presente

481.949 (170.291) 311.658
254.477 (89.916) 164.561
2 101)
736.428 (260.208) 476.220

Em 31 de dezembro de 201

784.242 (216.006) 568.236

546.668 (150.570) 396.098

24 (6) 18
1.330.934 (366.582) 964.352
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9. OUTROS ATIVOS

Em 31 de dezembro

Devedores por depdsitos em garantia 243158 200.970
Devedores diversos pais — principalmente valores em transito 249.838 163.683
Despesas antecipadas 287.732 188.829
Outros 12.825 12.400
793.553 565.882
10. ATIVO IMOBILIZADO
Instalacdes,
Veiculos méveis e Total
equipamentos

EM 1° DE JANEIRO DE 2011 de uso

Custo 12110 6.766 10.699 29.575
Depreciagao acumulada (1.876) (4.688) (5.749) (12.313)
Valor contabil liquido em 31 de dezembro de 2011 10.234 2.078 4.950 17.262
Aquisicoes 14.021 1.071 6.884 21.976
Alienacdes (7.424) (278) (872) (8.:574)
Baixa de depreciacao 1731 167 431 2.329
Depreciagao do periodo (3143) (470) (3.987) (7.600)
Movimentacao liquida em 31 de dezembro de 20m 5185 490 2.456 8431
Custo 18.707 7.559 16.71 42.977
Depreciagdo acumulada (3-288) (4-991) (9:305) (17.584)
Valor contabil liquido em 31 de dezembro de 2011 15.419 2.568 7.406 25.393
Aquisicoes 12.641 780 1414 14.835
Alienagoes (10.424) (749) (1.013) (11.81)
Baixa de depreciacdo 3.421 224 360 3.630
Depreciacao do periodo (4.048) (466) (5178) (9.692)
Movimentacao liquida em 31 de dezembro de 2012 1.590 (2m) (4.417) (3.038)
Custo 20.924 7.590 17.487 46.001
Depreciacao acumulada (3.919) (5-233) (14.498) (23.646)
Valor contabil liquido em 31 de dezembro de 2012 17.009 2.357 2.989 22.355
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11. ATIVO INTANGIVEL

Custos de
desenvolvimento
Softwares de softwares Total
gerados

EM 1° DE JANEIRO DE 2011 internamente

Custo 22330 - 22330
Amortizacao acumulada (13.748) - (13.748)
Valor contabil liquido 8.582 - 8.582
Aquisicoes 2.288 - 2.288
Baixas (1.758) - (1.758)
Baixa de amortizacao 1.500 - 1.500
Amortizacdo (3-939) - (3.939)
Movimentacao liquida em 31 de dezembro de 2011 (1.909) - (1.909)
Custo 22.860 - 22.860
Amortizacao acumulada (16.187) - (16.187)
Valor contabil liquido em 31 de dezembro de 20m 6.673 - 6.673
Aquisicoes 6.608 3.797 10.405
Baixas (359) - (359)
Baixa de amortizacao 236 - 236
Amortizacio (3.769) - (3.769)
Movimentacao liquida em 31 de dezembro de 2012 13.186 3.797 13.186
Custo 29.108 3.797 32.905
Amortizacao acumulada (19.719) - (19.719)
Valor contabil liquido em 31 de dezembro de 2012 9.389 3.797 13.186
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12. DEPOSITOS

A carteira de depésitos esta custodiada na Central de Custédia de Liquidacao Financeira de Titulos — CETIP e é composta
como segue:

Em 31 de dezembro

Depdsitos interfinanceiros 4.319.392 3.661.441
Depésitos a prazo 2.931.947 2.640.801
7.251.339 6.302.242

13. OBRIGACOES POR EMPRESTIMOS E REPASSES
(a) Obrigagdes por repasses — FINAME

Referem-se as obrigacdes por recursos obtidos para repasses junto a Agéncia Especial de Financiamento Industrial -
FINAME, basicamente indexados a TJLP.

Em 31de dezembro

Até go dias 847.946 814.331
De 91a 365 dias 2.415.880 2.318.454
De1a3anos 4.186.959 4.085.078
Acima de 3 anos 1.150.037 1.295.508
8.600.822 8.513.371
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(b) Obrigacdes por empréstimo no exterior

O Grupo realizou operagdes de captacdo por meio de empréstimos no valor EUR 500.000 (2011 — EUR 728.000), com
o Grupo Volkswagen no exterior, sendo que o valor contabil em 31 de dezembro de 2012 é de R$ 1.375.860 (2011 é de RS
1.797.176). Também foram realizadas operacdes de captacdo por meio de empréstimos no valor de USD 125.000, sendo
que o valor contabil em 31 de dezembro de 2012 é de R$ 253.671, com taxas de juros pré-fixadas que variam de 1,6% a 3,5%
ao ano, conforme apresentado abaixo:

Em 31de dezembro

Até go dias 5176

De 91a 365 dias 1.169.606 767.401

De1a3anos 454.749 1.029.775
1.629.531 1.797.176

(c) Transferéncia de ativos financeiros sem o desreconhecimento

O Grupo efetuou cessoes de crédito oriundas de suas operacdes de crédito. O ativo cedido foi registrado em rubrica
especifica de operacdes de crédito por se tratar de cessao com retencdo substancial dos riscos e beneficios. Em 31 de
dezembro, a posicdo de obrigacdes por operacdes de transferéncia de ativos financeiros foi de R$ 730.663 (2011 — RS
342.481).

14. RECURSOS DE LETRAS FINANCEIRAS

Referem-se a obrigacdes representadas por letras financeiras emitidas pelo Grupo, custodiadas na Central de
Custddia de Liquidagao Financeira de Titulos — CETIP, no montante de R$ 611.400 com vencimento em 2014 (2011 - nil).
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15. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL

Em 31de dezembro

Lucro antes do Imposto de Renda e Contribuicao Social 434.998 364.969
Imposto de Renda e Contribuicao Social as aliquotas vigentes (173.998) (141.119)
Efeitos do Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre: - -
Adicdes e exclusdes permanentes (36.475) (19.948)
Adicoes e exclusoes temporarias 70.733 -
Incentivo fiscal 79 4137
Ajuste de provisao do exercicio anterior (10.953) 2.958
Outras (287) 197
Total Imposto de Renda e Contribuicao Social (150.901) (153.775)

16. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL DIFERIDOS

Em 31de dezembro

ATIVO

Provisdo para reducao ao valor recuperavel 269.879 251.31
Provisdo para passivos contingentes e obrigacoes tributarias 321.105 273.681
Prejuizo fiscal / base negativa CSLL 28.715 87.368
Créditos baixados como prejuizo 196.130 135.271
Outras 69.981 65.439
Total de Imposto de Renda e Contribuicao Social - diferidos 885.810 813.070
PASSIVO

Superveniéncia de depreciacao 431.570 609.537
Comissoes diferidas 71.933 48167
Total de Imposto de Renda e Contribuigao Social — diferidos 503.503 657.704
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Movimentacao e composicao de Imposto de Renda e Contribuicio Social diferidos nos periodos apresentados é a seguinte:

Em 31de I . Em 31de
dezembro Ccnstltulfao/ Realizagdo dezembro
reversao
de 20m de 2012

ATIVO
Provisao para reducao ao valor recuperavel 251.311 191.568 (173.000) 269.879
Provisdo para passivos contingentes e obrigacoes tributarias 273.681 68.123 (20.699) 321.105
Prejuizo fiscal / base negativa CSLL 87.368 8.459 (67.112) 28.715
Créditos baixados como prejuizo 135.271 174.761 (113.902) 196.130
Outras 65.439 24.005 (19.463) 69.981
Imposto de Renda e Contribuicao Social - diferidos 813.070 466.916 (394.176) 885.810
PASSIVO
Superveniéncia de depreciacao 609.537 - (177.967) 431.570
Comissoes diferidas 48167 23.766 - 71.933
Imposto de Renda e Contribuicao Social - diferidos 657.704 23.766 (177.967) 503.503

Em31de e o Em31de

. Constltutgao/ Realizacio dezembro

reversao
de 2011 de 2012

ATIVO
Provisdo para reducao ao valor recuperavel 213145 143.386 (105.220) 251.311
Provisdo para passivos contingentes e obrigacdes tributarias 218.189 58.913 (3.421) 273.681
Prejuizo fiscal / base negativa CSLL 182.130 20.256 (115.018) 87.368
Créditos baixados como prejuizo 129.953 107.792 (102.474) 135.271
Outras 55.849 34.057 (24.467) 65.439
Imposto de Renda e Contribuicao Social - diferidos 799-266 364.404 (350.600) 813.070
PASSIVO
Superveniéncia de depreciacao 673.614 - (64.077) 609.537
Comissoes diferidas 10.221 55.901 (17.955) 48167
Imposto de Renda e Contribuicao Social - diferidos 683.835 55.901 (82.032) 657.704
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As aliquotas desses impostos, definidas atualmente para determinacao desses créditos diferidos, sdo de 25% para o

imposto de renda e de 15% para a contribuicao social.

Os créditos tributarios foram calculados e reconhecidos sobre diferencas temporarias, principalmente de provisdes
para reducao ao valor recuperavel de operacoes de crédito e arrendamento mercantil, provisdes para contingéncias
e prejuizos fiscais, considerando as expectativas de geracao de lucros tributaveis, com base em estudos técnicos que
consideram as projecoes da administracao quanto a sua realizacao, conforme discriminamos abaixo:

Periodo de realizacdes 2013 2014 2015 2016

2017

Total

Imposto de renda e contribuicao social 275.659 229.254 120.152 69

17. OUTROS PASSIVOS

260.676

885.810

Em 31 de dezembro

Contratos de financiamento a pagar 184.854 157.252
Saldos nao reclamados de grupos consorcio liquidados 64.841 60.373
Provisao para obrigacdes contratuais 51.947 48.633
Recebimentos em transito a processar 24135 26.802
Salarios, gratificacdes e encargos a pagar 42.437 29.892
Contas a pagar 101.439 113.832

469.653 436.784.
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18. DiVIDA SUBORDINADA

Vencimento
CDB SUBORDINADO

Valor da operacao Saldo

Até1ano 16.000 - 26.278 -
De1a3anos 170.000 156.000 240.437 230.055
De 3a5anos - 170.000 - 218.435
186.000 326.000 266.715 448.490
LETRA FINANCEIRA SUBORDINADA
De3as5anos 265.986 210.633 335.037 245.274
De 5a10 anos 290.522 271.999 343.760 292.469
Acima de 10 Anos 593.253 496.877 667.299 525.257
1.149.761 979.509 1.346.096 1.063.000
1.335.761 1.305.509 1.612.811 1.511.490

Foram emitidas notas de negociacao sob a condicao de dividas subordinadas nos termos de niicleo de subordinagao
com resgate final no vencimento, as quais sao utilizadas como Nivel Il do patriménio de referéncia (Nota 4.5) e foram

devidamente aprovadas pelo Banco Central do Brasil.

As operacdes no montante de R$ 1.090.226 sdo remuneradas a taxas pré-fixadas que variam de 8,9% a 11,0% ao ano
(2011 - R$ 829.227 a taxas de 9,2% a 11% ao ano) e, no montante de R$ 522.585 a taxas pos-fixadas que variam de 112,0% a
120,0% DI (2011 — R$ 682.264, a taxas de 112,0% a 125,0% DI).
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19. PROVISOES PARA PASSIVOS CONTINGENTES E OBRIGACOES TRIBUTARIAS

O Grupo é parte envolvida em processos trabalhistas, civeis e tributarias em andamento, e esta discutindo essas
questdes tanto na esfera administrativa como na judicial, as quais, quando aplicaveis, sao amparadas por depdsitos
judiciais. As provisdes para as eventuais perdas decorrentes desses processos sao estimadas e atualizadas pela
administracao, amparadas pela opiniao de seus consultores legais externos.

Trabalhistas Civeis Obrigagoes tributarias
EM 1° DE JANEIRO 42.674 40.463 64.993 76.257 591.648 500.890
Constituicao/(reversao) 16.425 10.070 18.723 23.375 153.540 77.41
Baixa por pagamento (18.176) (7.859) (10.770) (34.639) (77) (16.339)
Atualizacao monetaria - - - - 29.032 20.686
Em 31de dezembro 40.923 42.674 72.946 64.993 774143 591.648

A natureza das obrigacdes tributarias e passivos contingentes pode ser sumariada como segue:

Obrigacdes trabalhistas — tratam-se de reclamacées trabalhistas que envolvem pedidos como vinculo empregaticio,
equiparacao salarial, horas extras, salario utilidade e adicional de transferéncia, provisionados considerando a expectativa
de éxito e histérico de perdas do Grupo.

Reclamacdes civeis — as principais acdes estdo relacionadas as reclamacdes de clientes, Orgéos e Entidades diversas de
Defesa do Consumidor buscando rever clausulas contratuais sob a alegacao de abusividade, provisionadas considerando
a expectativa de éxito e histérico de perdas do Grupo.

Obrigacdes tributarias — referem-se, principalmente, a discussao quanto a adequada interpretacdo da Lei n® 9.718/98,
relativa a inclusao na base de calculo do Programa de Integracdo Social - PIS e Contribuicao para o Financiamento da
Seguridade Social — COFINS e de outras receitas além daquelas alcancadas pelo conceito de faturamento e quanto a
discussdo da inconstitucionalidade da majoracao da aliquota da CSLL pago pelas instituicdes financeiras de 9% para 15%.
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Passivos contingentes, classificados como perdas possiveis niao provisionados

O Grupo tem acdes de naturezas tributaria e civel, envolvendo riscos de perda classificados pela administracao como
possiveis, com base na avaliacdo de seus consultores juridicos, para as quais nao ha provisdo constituida, conforme

composicao a seguir:

Em 31 de dezembro

2012 20m

TRIBUTARIAS

IRPJ (i) 57.856 56.675

CPMF (ii) 43.767 42.002

INSS (jii) 20.160 19.408

IRPJ/CSLL (iv) 87.317

Outros 1.946 668
211.046 118.753

CIVEIS

Acio revisional 28.739 19.993
28.739 19.993

TRABALHISTAS

Reclamacdes trabalhistas 21.252 28.988
21.252 28.988

(i) Cobranca de IRPJ dos periodos base de 1991 e 1992, cuja discussao decorre dos efeitos da Lei n® 8.200/91.

(ii) Discussao acerca da aplicacao da aliquota zero da CPMF incidente sobre captacao de recursos para operacdes de

arrendamento mercantil.

(iii) Discussao acerca da defini¢ao do responsavel tributario pelo recolhimento do INSS incidente sobre o pagamento de

bonificacdes em razdo da intermediacao de contratos de financiamento.

(iv) Discussao de IRPJ/CSSL referente amortizacio de agio dos periodos de 2008 a 2010, decorrente da incorporacao da

Volkswagen Leasing S.A. — Arrendamento Mercantil pelo Banco.

De acordo com a caracteristica desses casos ndo ha previsao para desembolso de caixa.
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Ativos contingentes nao registrados contabilmente

O Grupo possuiativos contingentes nao registrados contabilmente relacionados a discussoes tributarias, cujo montante

atualizado é de R$ 78.323 (2011 - R$ 71.615).
20. PATRIMONIO LIQUIDO

Capital social

O capital social subscrito do Banco em 2012 esta representado por 312.956.418 (2011 — 312.956.418) acdes ordinarias,
nominativas, sem valor nominal. Aos acionistas é assegurado um dividendo minimo de 25% sobre o lucro liquido do

exercicio, ajustado ap6s destinagdes previstas na legislagdo societaria brasileira.

Por deliberacdo dos acionistas ndo foram propostos dividendos relativos ao exercicio de 2012.

21. RECEITA E DESPESAS DE JUROS

RECEITA DE JUROS E RENDIMENTOS SIMILARES

Em 31 de dezembro

2012 20m

Operacoes de crédito e arrendamento mercantil 2.815.315 2.570.920
Aplicacdes no mercado aberto 74.287 47340
Aplicagoes em certificados de depésitos bancarios 5 672
Outros 4.651 3.938
2.894.258 2.622.870
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Em 31de dezembro

DESPESA DE JUROS E ENCARGOS SIMILARES

Captacdo no mercado (408.804) (404.691)
Empréstimos e repasses (478.349) (424.088)
Depositos a prazo (196.259) (282.966)
Recursos de letras financeiras (22.882) -
Passivos mensurados a valor justo e derivativos utilizados para hedge (156.778) (162.239)
Outros instrumentos financeiros derivativos (729) -
Operacdes de venda de ativos financeiros (43.335) (64.571)
Divida subordinada (149.421) (132:578)
Outros 3773) (4.032)

(1.460.33 (1.475.165)

22. DESPESAS GERAIS E ADMINISTRATIVAS

Em 31de dezembro

Salarios e encargos sociais (113.631) (85315)
Despesas com servicos técnicos especializados (82.749) (67.531)
Despesas com registro de contratos (40.225) (31.485)
Participacao dos empregados no lucro e bonificacdes (32197) (19.993)
Despesas com propaganda e publicidade (16.667) (9.628)
Despesas de comunicacoes (15.978) (15.937)
Beneficios a empregados (18.996) (15.689)
Depreciacao e amortizacao (13.461) (11.539)
Despesas com arrendamento mercantil operacional (9.636) (7.886)
Despesas com viagem (7:319) (7.043)
Despesas com promogoes e relacdes publicas (9.612) (4149)
Treinamento (3.987) (2792)
Outras despesas administrativas (22.517) (19.404)

(386.975) (298.391)
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23. OUTRAS RECEITAS OPERACIONAIS

Em 31de dezembro

Recuperacao de encargos e despesas 144.212 99.565
Atualizacdo de impostos a compensar 4375 10.430
Resultado na alienacdo de bens - 12.779
Outras 10.076 17.683

158.663 140.457

24. OUTRAS DESPESAS OPERACIONAIS

Em 31 de dezembro

2012 20m

Despesas com provisoes operacionais (i) 129.780 75.501
Despesas tributarias 42.836 46.739
Despesas com busca e apreensao 41.240 30.691
Despesa com comissoes 80.981 55.227
Descontos concedidos 67.146 47.975
Variagcao monetaria passiva de impostos 29.971 30.369
Despesas com honorarios advocaticios e custas judiciais e administrativas 17.419 13.831
Prémios e bonificacdes com vendas 10.497 7.451
Resultado na alienacdo de bens 11.540 -
QOutras 20.453 14.958

451.863 322.742

(i) Refere-se, principalmente, a despesas com provisdes de passivos contingentes e obrigacdes tributarias.
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25. LUCRO POR ACAO

A tabela a seguir demonstra o célculo do lucro liquido por acao basico atribuido aos acionistas do Banco para os
exercicios findos em 31 de dezembro de 2012 e 2011:

Em 31 de dezembro

2012 20m

NUMERADOR

Lucro liquido do exercicio 265.248 193.607
DENOMINADOR

Média ponderada do niimero de agdes ordinarias 312.956.418 295.141.570
Lucro liquido basico por agao (em Reais) 0,85 0,66

26. COMPROMISSOS POR OPERACOES DE ARRENDAMENTO MERCANTIL — ARRENDATARIA

O Grupo aluga varios escritorios em condicdes nao cancelaveis como contratos de arrendamento mercantil operacional,
cujo ativo € mantido nas demonstracdes financeiras do locador enquanto o Grupo informa os pagamentos minimos
futuros de locagdo como um gasto durante o prazo da locacao. Os aluguéis tém varios prazos com direito de renovacao.
N3o ha aluguéis contingentes a pagar. As despesas com arrendamento mercantil operacional foram de R$ 9.636 (2011 —
R$ 7.886) e foram classificadas como “despesas gerais e administrativas” (Nota 22).

Os pagamentos minimos futuros de arrendamento mercantil operacional estdao demonstrados a seguir:

Em 31de dezembro

Iméveis Iméveis
Até1ano 10.295 10.780
De1a5anos 16.947 15.250
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27. TRANSACOES COM PARTES RELACIONADAS

Asoperacdes entre asempresasincluidas na consolidacdo (Nota 2.2) foram eliminadas nas demonstracdes consolidadas.

Em 31de dezembro

[ 2oz § zon QN zou J zon |

ativo (passivo) receitas (despesas)

VOLKSWAGEN DO BRASIL INDUSTRIA
DE VEICULOS AUTOMOTORES LTDA

Depositos a prazo (716.564) (616.566) (54.114) (90.767)
CDB subordinado - (206.200) (13.759) (26.093)
Letras Financeiras Subordinadas (1.346.096) (1.063.000) (112.275) (76.777)
MAN LATIN AMERICA INDUSTRIA E COMERCIO DE VEICULOS LTDA

Depositos a prazo (151.356) - (3.783) (7.459)
SCANIA LATIN AMERICA LTDA

Depositos a prazo (585.933) (531102) (44.754) (49.820)
VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES NV - AMSTERDAM

Obrigagdes por empréstimo no exterior (1.375.860) (1.797.176) (243.460) (150.049)

As transacoes com partes relacionadas foram contratadas a taxas compativeis com as praticadas com terceiros,
vigentes nas datas das operagdes. Nao ha lucros ndo realizados financeiramente entre as partes relacionadas.

Remuneracao do pessoal-chave da administracao

O pessoal-chave da administracao inclui os diretores e os membros do Comité Executivo. A remuneracao paga por
servicos destes empregados em 2012 totalizou R$ 10.390 (2011 - R$ 7.732).
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O pessoal-chave da administracao sdo as pessoas com autoridade e responsabilidade pelo planejamento, direcao e
controle das atividades do Grupo. Todas as pessoas da administracao Executiva e da Diretoria representam o pessoal-

chave nos seus negécios com o Grupo.

Em 31 de dezembro

2012 20m

Salarios e encargos 6.053 5147
Participagao nos lucros 4.087 2371
Planos de aposentadoria e pensao 250 214

10.390 7-132

28. OBRIGACOES COM BENEFICIOS DE APOSENTADORIA

Beneficios de plano de pensao

Despesas reconhecidas na demonstracao de resultado

Em 31de dezembro

Beneficios de planos de pensao

(940)

(645)

A movimentacao na obrigacao de beneficio definido durante o exercicio é demonstrada a seguir:

Em 31de dezembro

Valor presente das obrigacdes financiadas (53.888) (45.854)
Valor justo dos ativos do plano 55.220 47.825
Valor presente das obrigagdes nao financiadas 1332 197
DIRETORIA

Décio Carbonari de Almeida Rafael Vieira Teixeira Luiz Roberto Parenti Amato

Fabiana Palazzo Barbosa
Contadora

CRC1SP251437/0-4

Banco Volkswagen
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RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES

Aos administradores
Banco Volkswagen S.A.

Examinamos as demonstracdes financeiras consolidadas do Banco Volkswagen S.A. e suas controladas
(“Instituicao”), que compreendem o balanco patrimonial consolidado em 31 de dezembro de 2012 e as
respectivas demonstracdes consolidadas do resultado, do resultado abrangente, das mutacdes do patriménio
liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, assim como o resumo das principais praticas
contabeis e as demais notas explicativas.

Responsabilidade da administracao sobre as demonstracdes financeiras consolidadas

A administracdo da Instituicido é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacdo dessas
demonstracdes financeiras consolidadas de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS)
e pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboracdo de demonstracoes
financeiras consolidadas livres de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes financeiras consolidadas
com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria.
Essas normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada
e executada com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstracdes financeiras consolidadas
estao livres de distorcao relevante.

Uma auditoria envolve a execucao de procedimentos selecionados para obtencdo de evidéncia a respeito
dos valores e divulgacdes apresentados nas demonstracdes financeiras consolidadas. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliacao dos riscos de distorcao relevante nas
demonstragdes financeiras consolidadas, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliacao
de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracao e a adequada apresentacao
das demonstracdes financeiras consolidadas da Instituicao para planejar os procedimentos de auditoria que
sdo apropriados nas circunstancias, mas nao para expressar uma opinido sobre a eficacia dos controles internos
da Instituicdo. Uma auditoria inclui também a avaliacdo da adequacdo das praticas contabeis utilizadas e a
razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administracdo, bem como a avaliacao da apresentacao das
demonstracdes financeiras consolidadas tomadas em conjunto.
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Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido.

Opinido

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras consolidadas acima referidas apresentam adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira consolidada do Banco Volkswagen S.A. e
suas controladas em 31 de dezembro de 2012, o desempenho consolidado de suas operacdes e os seus fluxos
de caixa consolidados para o exercicio findo nessa data, de acordo com as normas internacionais de relatério
financeiro (IFRS) emitidas pelo “International Accounting Standard Board — 1ASB”.

Sao Paulo, 20 de marco de 2013

PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes
CRC 25P000160/0-5

Luis Carlos Matias Ramos
Contador CRC 15P171565/0-1

Banco Volkswagen @
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BANCO VOLKSWAGEN S.A.

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS LOCAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012
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BALANCO PATRIMONIAL EM 31 DE DEZEMBRO

Em milhares de reais

ATIVO

CIRCULANTE 12.995306 1197285

Disponibilidades 26.161 14.492
Aplicacoes interfinanceiras de liquidez 1.213.397 713.086
Aplicacdes no mercado aberto 1.213.397 713.086
Titulos e valores mobiliarios e instrumentos financeiros derivativos 124.981 34.227
Instrumentos financeiros derivativos 124.981 34.227
Operacoes de crédito 10.690.731 9.643.963
Operacdes de crédito - setor privado 10.679.937 9.881.791
Operacdes de crédito vinculadas a cessao 342.764 -
Provisao para operagées de crédito - setor privado (331.970) (237.828)
Operagdes de arrendamento mercantil (16.212) (29.714)
Arrendamentos a receber - setor privado 191.960 314.682
Rendas a apropriar de arrendamento mercantil (183.985) (304.047)
Provisao para operagdes de arrendamento mercantil - setor privado (24187) (40.349)
Outros créditos 741.945 662.646
Créditos tributarios 288.709 327.478
Diversos 453.236 335168
Outros valores e bens 214.303 158.585
Despesas antecipadas 158.576 149.819
Outros valores e bens 55.727 8.766
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 11.234.823 10.065.488

Titulos e valores mobiliarios e instrumentos financeiros derivativos 112.750 1.638
Carteira propria 89.988 -
Instrumentos financeiros derivativos 22762 11.638
Operacdes de crédito 10.175.432 9.335.698
Operacdes de crédito - setor privado 10.490.929 9.802.118
Operagoes de crédito vinculadas a cessao 347.757 -
Provisao para operagées de crédito - setor privado (663.254) (466.420)
Operacdes de arrendamento mercantil (48.664) (63.678)
Arrendamentos a receber - setor privado 182.462 346.030
Rendas a apropriar de arrendamento mercantil (180.084) (344.585)
Provisao para operagdes de arrendamento mercantil - setor privado (51.042) (65.123)
Outros créditos 867.344 656.998
Créditos tributarios 639.038 475.448
Diversos 228.306 181.550
Outros valores e bens 127.961 124.832
Despesas antecipadas 127.961 124.832
PERMANENTE 1.664.967 2.480.759

Investimentos 162.663 70.436
Investimento em controlada 162.402 70.170
Outros investimentos 261 266
Imobilizado de uso - liquido de depreciacao 493 2149
Imobilizado de arrendamento 1.489.803 2.403.930
Bens arrendados 1.917.915 2.735.671
Depreciagoes acumuladas (428.112) (331.741)
Intangivel 12.008 4.244
Ativos intangiveis 12.008 4.244
TOTAL DO ATIVO 25.895.096 23.743.532
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BALANCO PATRIMONIAL EM 31 DE DEZEMBRO
Em milhares de reais

PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO

CIRCULANTE 13188141 9.220.790
Depésitos 7.029.936 4.240.540
Depositos interfinanceiros 4.198.635 1.999.103
Depositos a prazo 2.831.301 2.241.437
Obrigacdes por empréstimos no exterior 1.174.782 767.401
Obrigacées por repasses - FINAME 3.263.826 3.132.786
Instrumentos financeiros derivativos - 21.259
Outras Obrigacoes 1.719.597 1.058.804
Cobranca e arrecadacdo de tributos e assemelhados 2.420 4378
Fiscais e previdenciarias 300.517 175.883
Credores por antecipacao de valor residual 795.654 561.896
Provisao para passivos contingentes 893 4.808
Dividas subordinadas 26.279 -
Diversas 593.834 311.839
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 10.497.374 12.353.671

Depésitos 528.739 2.232.956
Depositos interfinanceiros 120.757 1.662.338
Depésitos a prazo 407.982 570.618
Recursos de aceites e emissao de titulos 612.052 -
Recursos de letras financeiras 612.052 -
Obrigacées por empréstimos no exterior 454.749 1.029.775
Obrigacdes por repasses - FINAME 5.336.995 5.380.586
Instrumentos financeiros derivativos 2.536 6.561
Outras obrigacdes 3.562.303 3.703.793
Fiscais e previdenciarias 1.216.695 1.213.160
Credores por antecipagao de valor residual 231.594 900.090
Provisao para passivos contingentes 73.429 64.890
Dividas subordinadas 1.586.533 1.51.491
Diversas 454.052 14162
RESULTADOS DE EXERCICIOS FUTUROS 164.032 181.869

PATRIMONIO LiQUIDO 2.045.549 1.987.202

Capital social de domiciliados no pais 1.307.883 1.307.883
Reserva de lucros 737.666 679.319
TOTAL DO PASSIVO E DO PATRIMONIO LiQUIDO 25.895.096 23.743.532

A integra das demonstracdes financeiras locais com suas notas explicativas, auditadas pela PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, foi

publicada no jornal Valor Econdmico em 28/03/2013.
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DEMONSTRAGAO DO RESULTADO EM 31 DE DEZEMBRO

Em milhares de reais

2° SEMESTRE

EXERCICIOS

RECEITAS DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA 1.985.910 3.950.539 3.394.384
Operacoes de crédito 1.456.528 2.874.193 2.444.279
Operacoes de arrendamento mercantil 467.648 909.742 915.301
Resultado de operacdes com titulos e valores mobiliarios 37.734 79.275 47.34C
Resultado com instrumentos financeiros derivativos 24.000 87.329 (12.536)

DESPESAS DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA (1.450.083) (3.101.030) (2.619.890)
Operacdes de captacao no mercado (367.964) (796.348) (845.989)
Operagoes de empréstimos e repasses (309.043) (720.559) (574.132)
Operacdes de arrendamento mercantil (442.680) (843.809) (767.893)
Operacdes de venda de ativos financeiros (47.294) (47.294) (31.049)
Provisdo para devedores duvidosos (283.102) (693.020) (400.827)

RESULTADO BRUTO DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA 535.827 849.509 774.494

OUTRAS RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS (434.289) (720.461) (442.198)
Rendas de tarifas bancarias 76.312 157.567 145.843
Outras despesas administrativas (199.192) (364.703) (259.940)
Despesas tributarias (10.798) (21.993) (16.802)
Resultado de participagao em controlada (66.918) (63.768) (8.534)
Outras receitas operacionais 46.692 103.675 131.00€
Outras despesas operacionais (280.385) (531.239) (433.771)

RESULTADO OPERACIONAL 101.538 129.048 332.296

RESULTADO NAO OPERACIONAL (21.640) (21.716) 8.642

RESULTADO ANTES DA TRIBUTACAO SOBRE O LUCRO 79.898 107.332 340.938
Imposto de renda (26.379) (24.358) (92.365)
Contribuicao social (29.008) (24.627) (57.554)

LUCRO LiQUIDO DO SEMESTRE / EXERCICIOS 24.5m 58.347 191.019

Lucro liquido por acao do capital social no fim do semestre / exercicios - RS 0,08 0,19 0,61

A integra das demonstragdes financeiras locais com suas notas explicativas, auditadas pela PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, foi

publicada no jornal Valor Econémico em 28/03/2013.
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DEMONSTRACAO DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LiQUIDO EM 31 DE DEZEMBRO
Em milhares de reais

)
Reserva de lucros 5
H
Capital Re a Ajustes de =
Social Legal especial de Valor a(uL;ﬂloasdos Total 2
realizado lucros patrimonial Kl
Em 31 de dezembro de 2010 907.883 18.515 54.682 815.103 30 - 1.796.213 g
Ajustes de avaliacao patrimonial - - - - (30) - (30) %
£
Aumento de capital (AGOE de 29/04/11) 400.000 - - (400.000) - E
Lucro liquido do exercicio - - - - - 191.019 191.019 'g.
Destinacdes: £
Reserva legal - - 9.550 - - (9.550) - §
Reserva especial de lucros - - - 181.469 - (181.469) -
Em 31de dezembro de 2011 1.307.883 18.515 64.232 596.572 - - 1.987.202
Lucro liquido do exercicio - - - - - 58.347 58.347
Destinacoes:
Reserva legal - - 2.917 - - (2.917) -
Reserva especial de lucros - - - 55.430 - (55.430)
Em 31de dezembro de 2012 1.307.883 18.515 67.149 652.002 - - 2.045.549
Em 30 de junho de 2012 1.307.883 18.515 65.924 596.572 - 32.144 2.021.038
Lucro liquido do semestre - - - - - 24.5M 24.5M
Destinagoes:
Reserva legal - - 1.225 - - (1.225) -
Reserva especial de lucros - - - 55.430 - (55.430) -
Em 31de dezembro de 2012 1.307.883 18.515 67.149 652.002 - - 2.045.549

A integra das demonstragoes financeiras locais com suas notas explicativas, auditadas pela PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, foi
publicada no jornal Valor Econémico em 28/03/2013.

Banco Volkswagen @
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DEMONSTRAGAO DO FLUXO DE CAIXA EM 31 DE DEZEMBRO

Em milhares de reais

2° SEMESTRE EXERCICIOS
FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS
Lucro liquido do semestre / exercicios 24.5M 58.347 191.019
Ajustes ao lucro liquido:
Amortizacdes e depreciacoes 1512 2.5m 2.089
Resultado de participagao em controlada 66.918 63.768 8.534
Provisao para devedores duvidosos 283.102 693.020 400.827
Resultado de operacdes de dividas subordinadas 70.841 150.073 132,578
Resultado de obrigacées por empréstimos no exterior 79.994 242.211 150.049
Provisao (reversao) para outros valores e bens 5.875 10172 (1.559)
Ajustes de passivos fiscais e previdenciarias e provisao para passivos contingentes 115.027 204176 164.483
Provisao (reversao) para outras obrigacdes - (8.065) 8.065
Tributos diferidos (152.460) (302.788) (63.300)
Ajustes de avaliacao patrimonial - - (30)
LUCRO LiQUIDO AJUSTADO DO SEMESTRE / EXERCICIOS 495320 1M3.425 992.755
(Aumento) em instrumentos financeiros derivativos (92.688) (191.866) (45.865)
(Aumento) em operacdes de crédito e arrendamento mercantil (1.543.955) (2.128.650) (3.851.126)
(Aumento) redugao em outros créditos e outros valores e bens (77.276) (58.073) 28.899
Imposto de renda e contribuicao social pagos (87.505) (180.707) (159.005)
VARIAGAO ATIVOS (1.801.424) (2.559.296) (4.027.097)
Aumento em depésitos 894154 1.085179 316.043
Aumento em recursos de aceites e emissao de titulos 189.928 612.052 -
Aumento em obrigacdes por repasses — FINAME 257.788 87.449 1.652.584
Aumento (reducdo) em instrumentos financeiros derivativos 1554 (25.284) (9-539)
Aumento (reducao) em obrigacdes por empréstimos no exterior (443.483) (409.855) 682.369
Aumento (redugao) em outras obrigacdes 1.057.385 839.512 (55.313)
Aumento (reducdo) em resultados de exercicios futuros 492 (17.837) (10.193)
VARIAGAO PASSIVOS 1.957.818 2171.216 2.575.951
(=) CAIXA ATIVIDADES OPERACIONAIS 651.714. 725.345 (458.391)
Aumento de investimento em controlada (156.000) (156.000) -
Variagao em outros investimentos 5 5 -
Aquisicao de imobilizado de uso (838) (1184) (1.498)
Aquisicao de ativo intangivel (4.013) (7.434) (2.024)
(=) CAIXA ATIVIDADES DE INVESTIMENTO (160.846) (164.613) (3522)
Aumento (redugao) em obrigagdes de dividas subordinadas (93.031) (48.752) 779.509
(=) CAIXA ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO (93.031) (48.752) 779:509
(=) AUMENTO DE CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 397.837 511.980 317.596
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo 841.721 727.578 409.982
Caixa e equivalentes de caixa no fim do periodo 1.239.558 1.239.558 727.578
(=) AUMENTO DE CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 397.837 511.980 317.596

A integra das demonstracdes financeiras locais com suas notas explicativas, auditadas pela PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, foi

publicada no jornal Valor Econdmico em 28/03/2013.
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RELATORIO DE ASSEGURACAO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE O DESENHO E EFETIVIDADE
OPERACIONAL DOS CONTROLES INTERNOS EM CONEXAO COM AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Aadministracio
Banco Volkswagen S.A.

Fomos contratados pelo Banco Volkswagen S.A. (“Banco”) para realizar um servico de asseguracao razoavel
sobre o desenho e a efetividade dos controles internos relacionados as demonstracées financeiras na data-
-base de 31 de dezembro de 2012 (“Objeto”).

Conforme instrucdes de V.Sas., efetuamos, na extensido mencionada nos paragrafos 6, 7 e 8 deste relatorio,
determinados procedimentos de asseguracao com o objetivo de comprovar a adequada apresentacdo do objeto em
todos os seus aspectos relevantes de acordo com os critérios especificados.

Responsabilidade da administracao

A administracao do Banco Volkswagen S.A. é responsavel pelo planejamento, elaboracao, implantacao e operacao de
controles internos relevantes para a adequada elaboracdo e apresentacao das demonstracdes financeiras na data-base
de 31 de dezembro de 2012 de acordo com os critérios estabelecidos no documento Estrutura Integrada de Controles
Internos do Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission (COSO) e pela avaliacdo da efetividade
de tais controles, incluida na afirmacdo da administracao sobre os controles internos sobre relatérios financeiros, que
acompanha este documento.

Responsabilidade do auditor

Nossa responsabilidade é de expressar uma opinido sobre o desenho e a efetividade dos controles internos
relevantes relacionados as demonstracdes financeiras em 31 de dezembro de 2012 do Banco, com base nos critérios
estabelecidos no COSO.

Conduzimos nosso trabalho de acordo com a Norma Brasileira de Contabilidade (NBC TO 3000) — “Trabalho de
Asseguracao Diferente de Auditoria e Revisdo” (3000), emitida pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC) em
conjunto com o IBRACON - Instituto dos Auditores Independentes do Brasil, para trabalhos de asseguracao que nao
sejam de auditoria de informacdes financeiras histéricas, a qual esta de acordo com a International Standard on
Assurance Engagement (ISAE 3000), norma internacional para trabalhos de asseguracdo. A NBC TO 3000 requer o
cumprimento com os padrdes éticos e o planejamento e a realizacao do servico para obter asseguracao razoavel da
efetividade dos controles relacionados as demonstracoes financeiras em 31 de dezembro de 2012 do Banco, em todos
o0s seus aspectos relevantes.
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Osservico de asseguracao razoavel envolve a execucio de procedimentos para obter evidéncias adequadas e suficientes
de que o ambiente de controles internos relacionados as demonstracdes financeiras na data-base de 31 de dezembro de
2012 do Banco foi elaborado de acordo com os critérios. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do
auditor independente, incluindo a avaliacdo dos riscos dos referidos controles internos ndo cumprir significativamente
comos critérios.

O trabalho compreendeu as seguintes etapas: o planejamento dos trabalhos; a obtencdo de entendimento dos
controles internos sobre as demonstracdes financeiras avaliando o risco de uma insuficiéncia material; e a realizacao de
teste e avaliacdo da eficiéncia do desenho e da eficiéncia operacional dos controles internos sobre os riscos avaliados.

Acreditamos que as evidéncias obtidas sao suficientes e apropriadas para fundamentar nossa opiniao.
Opinido

Em nossa opinido, o Banco Volkswagen S.A. mantinha, em todos os aspectos relevantes, controles internos sobre as
demonstracdes financeiras efetivos em 31 de dezembro de 2012, tendo como base os critérios estabelecidos no COSO.

Os controles internos sobre os relatérios financeiros do Banco sao desenhados para fornecer uma garantia razoavel
com relacdo a confiabilidade das demonstracdes financeiras para fins externos, elaboradas de acordo com os principios
de contabilidade geralmente aceitos. Os controles internos sobre os relatérios financeiros do Banco incluem politicas e
procedimentos que: (a) dizem respeito a manutencio de servicos que, em detalhe razoavel, refletem as operacdes e as
disposicoes de modo preciso e adequado dos ativos do Banco; (b) fornecem garantia razoavel de que as operacdes sao
registradas conforme necessarias para permitir a elaboracao das demonstracoes financeiras de acordo com os principios
de contabilidade geralmente aceitos; e (c) fornecem garantia razoavel com relacao a prevencao ou a deteccao, em
tempo habil, de aquisicao nao autorizada, uso ou alienacao dos ativos do Banco que poderiam afetar materialmente as
demonstracdes financeiras. Devido as suas limitacdes inerentes, os controles internos sobre os relatérios financeiros nao
podem prevenir ou detectar distor¢oes. Além disso, as proje¢des de qualquer avaliagao da eficacia de controles para os
periodos futuros estdo sujeitas ao risco de que os controles possam se tornar inadequados em razao de alteracdes nas
condicdes ou de que o grau de conformidade com as politicas ou os procedimentos possa se deteriorar.

Restrices de uso
Este relatério é para o uso do Banco Volkswagen S.A. e o conhecimento da Alta Administracao da Volkswagen Financial
Services, tendo em vista sua finalidade especifica e extensao descritas no primeiro e segundo paragrafos e, dessa forma,

este relatério pode nao ser adequado para outros propdsitos.

SaoPaulo, 30 de abril de 2013

PricewaterhouseCoopers Marco Antonio Rizzo Couto
Contadores Publicos Ltda. Contador CRC 1SP256460/0-5
CRC25P023173/0-4

Banco Volkswagen @
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Afirmacao da Administracao sobre os controles internos relacionados as demonstracdes financeiras

A administracao do Banco Volkswagen S.A. (“Banco”) é responsavel por estabelecer e manter controles
internos eficientes sobre relatérios financeiros. Nosso ambiente de controles internos sobre relatérios
financeiros é um processo desenhado; e sob a supervisdo da Diretoria Executiva e do Comité Executivo do
Banco, e aprovado pelo Comité de Auditoria e pela nossa administracdo, que visa oferecer garantias razoaveis
a respeito da confiabilidade na preparacao e apresentacao das demonstragdes contabeis para fins externos, de
acordo com os principios contabeis geralmente aceitos. Os controles internos sobre relatérios financeiros do
Banco incluem as politicas e procedimentos que: (i) dizem respeito a manutencao dos registros que refletem
precisa e adequadamente, com detalhamento razoavel, as transacdes e aliena¢des dos ativos do Banco;
(ii) fornecem garantia razoavel de que as transacdes sao registradas conforme necessario para permitir a
elaboracao das demonstracdes contabeis de acordo com os principios contabeis geralmente aceitos; e (jii)
fornecem garantia razoavel em relacdo a prevencao ou deteccao imediata de aquisicao, uso ou destinacao nao
autorizados dos ativos do Banco que poderiam ter efeito material nas demonstracdes contabeis. Devido as
suas limitacdes inerentes, os controles internos sobre relatérios financeiros podem nao prevenir ou detectar
erros em tempo habil. Ainda, projecdes sobre qualquer avaliacdo de efetividade para periodos futuros estao
sujeitos aos riscos de que os controles podem se tornar inadequados devido as mudancas nas condicoes ou de
que o grau de conformidade com as politicas ou os procedimentos pode se deteriorar.

Avaliamos a efetividade dos controles internos sobre os relatérios financeiros em conformidade com os
critérios definidos no documento “Estrutura Integrada de Controles Internos” emitido pelo Committee of
Sponsoring Organizations of the Treadway Commission (COSO) e, com base nessa avaliacao e nos referidos
critérios, a Administracao concluiu que os controles internos sobre as demonstracdes financeiras do Banco sao
efetivos em 31 de dezembro de 2012.
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ANEXO H

Prazo Médio Ponderado das Cotas ¢ Cenarios Hipotéticos de Amortizacdo
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ANEXO H

PRAZO MEDIO PONDERADO DAS COTAS E CENARIOS HIPOTETICOS DE AMORTIZACAO

Este anexo inclui proje¢des e estimativas acerca do desempenho do Fundo. Essas projecdes e
estimativas foram elaboradas com base em dados hipotéticos e levam em consideracdo cenarios
hipotéticos distintos para as operagdes do Fundo, que podem vir a afetar o resultado das
operagdes, as margens ¢ o fluxo de caixa do Fundo, e, consequentemente, as condi¢gdes de
amortizacdo e resgate das Cotas.

Embora acreditemos que as estimativas e declaragdes previstas neste anexo estdo baseadas em
premissas razoaveis, destacamos que essas projecdes e estimativas estdo sujeitas a diversos
riscos e incertezas e podem ser influenciadas por diversos fatores, a exemplo dos fatores de
risco apresentados na secdo “IV. Fatores de Risco” deste Prospecto.

Nio podemos assegurar que atualizaremos ou revisaremos quaisquer dessas projegcdes e
estimativas em razdo da disponibilizacdo de novas informagdes, de eventos futuros ou de
quaisquer outros fatores. As projecdes e estimativas ndo constituem qualquer garantia de
resultado ou desempenho do Fundo, sendo que o resultado ou desempenho futuro do Fundo
pode ser substancialmente diferente das projecdes e estimativas aqui apresentadas.

Tendo em vista os riscos e incertezas envolvidos nas operacdes do Fundo, as projecdes e
estimativas podem ndo vir a ocorrer e, ainda, os resultados futuros e o desempenho do Fundo
podem diferir substancialmente daqueles aqui previstos. Por conta desses riscos e incertezas, o
investidor ndo deve se basear nas projecdes e estimativas a seguir apresentadas para tomar uma
decisao de investimento no Fundo.

Prazo Médio Ponderado das Cotas

O prazo médio ponderado das Cotas se refere ao tempo médio decorrido (sob uma base de
30/360 dias) da Data de Emissdo das Cotas até a Data de Amortizacdo integral (assumindo-se
que ndo haverd perda). O prazo médio ponderado das Cotas sera influenciado, entre outras
coisas, pela taxa a qual os Direitos Creditérios Cedidos Elegiveis sdo pagos, a qual podera ser
na forma de amortizacdo programada, pré-pagamentos ou liquidagdes.

A tabela descrita abaixo foi preparada com base em certas premissas, conforme descritas
abaixo, considerando-se as caracteristicas da média ponderada dos Direitos Creditérios Cedidos

Elegiveis e seu desempenho. Referida tabela assume, entre outras coisas, que:

(a) os Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos estdo sujeitos a uma taxa anual de pré-
pagamento constante, conforme indicado no "CPR";

(b) os Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos s@o totalmente pagos (ndo ha perdas nem
inadimpléncia);

(¢) nenhum Direito Creditorio Elegivel Cedido é recomprado pelo Cedente;

(d) as Cotas sdo emitidas na Data de Emissdo hipotética de 18 de dezembro de 2013;
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(e)
(H
(2)

(h)

)

a Data de Pagamento hipotética ¢ o 4° Dia Util de cada més;
a Opcdo de Recompra Total é exercida;

o saldo inicial de cada classe de Cotas ¢ igual ao valor nominal indicado na capa
deste Prospecto;

a Taxa de Desconto hipotética ¢ de 15,0% ao ano e os pagamentos mensais do
Principal sdo descontados retroativamente até a data de corte preliminar de 30 de
julho de 2013; ¢

a taxa juros hipotética das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino nos
termos do Contrato de Swap € de 12,75% e 13,75%, respectivamente.

Desta forma, o prazo médio ponderado aproximado das Cotas, assumindo-se diversas taxas de
pré-pagamento dos Direitos Creditorios Cedidos Elegiveis, seria o seguinte:

Cotas Subordinadas Mezanino

Cotas Seniores

Prazo 1° pagamento Data de Prazo 1° pagamento Data de
Médio de Valor de Vencimento Médio de Valor de Vencimento
CPR Ponderado Principal Esperada Ponderado Principal Esperada
0,00% Teverciro 2014 Janciro 2017 Setembro 2014 Janciro 2017
5,00%)| 1,33 Fevereiro 2014 Dezembro 2016 1,75 Agosto 2014 Dezembro 2016
7.50% 1,28 Fevereiro 2014 | Novembro 2016 1,69 Agosto 2014 Novembro 2016
10,00%| 1,24 Feverciro 2014 Outubro 2016 1,64 Julho 2014 Outubro 2016
14,50%| 1,16 Fevereiro 2014 Agosto 2016 1,53 Julho 2014 Agosto 2016
15,00% 1,17 Fevereiro 2014 Agosto 2016 1,54 Julho 2014 Agosto 2016
20,00%| 1,10 Feverciro 2014 Junho 2016 1,45 Junho 2014 Junho 2016
25,00%| 1,03 Fevereiro 2014 Maio 2016 1,36 Junho 2014 Maio 2016

Cenarios Hipotéticos para Fluxo de Caixa na Amortizacao das Cotas

Nao obstante as premissas descritas acima, os cenarios hipotéticos relativos ao fluxo de caixa na
amortizagdo das Cotas do Fundo foram preparados levando em conta determinadas premissas
(conforme descritas abaixo) e ndo devem ser consideradas como um parametro fixo sobre a
amortiza¢do das Cotas do Fundo. Desta forma, o real fluxo de caixa na amortizagao das Cotas
do Fundo pode diferir do descrito abaixo.
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1° Cenario Hipotético — Fluxo de Caixa Indicativo 1

Fluxo Detalhado

Cotas Sénior

Cotas Subordinadas

Razio de Garantia

Mezanino
Cotas
.. Pagamento .. Pagamento Cotas .
Periodo Principal Principal Principal Principal Sénior Subordm.adas
Mezanino

dez-2013 | 900.000.000 0| 40.000.000 0| 10,00% 6,00%
jan-2014 | 900.000.000 0| 40.000.000 0| 10,00% 6,00%
fev-2014 | 803.588.164 96.411.836 | 40.000.000 0| 11,48% 7,07%
mar-2014 | 757.126.680 46.461.485 | 40.000.000 0| 12,23% 7,60%
abr-2014 | 715.877.265 41.249.415 | 40.000.000 0| 12,50% 7,61%
mai-2014 | 677.477.914 38.399.351 | 40.000.000 0| 12,50% 7,33%
jun-2014 | 642.599.369 34.878.545 | 40.000.000 0| 12,50% 7,05%
jul-2014 | 607.168.119 35.431.250| 38.164.853 1.835.147 | 12,50% 7,00%
ago-2014 | 572.337.378 34.830.741 | 35.975.492 2.189.361 | 12,50% 7,00%
set-2014 | 538.098.090 34.239.288 | 33.823.309 2.152.184 | 12,50% 7,00%
out-2014 | 504.441.333 33.656.757 | 31.707.741 2.115.568 | 12,50% 7,00%
nov-2014|475.337.190 29.104.143 | 29.878.338 1.829.403 | 12,50% 7,00%
dez-2014 | 446.727.391 28.609.799 | 28.080.007 1.798.330 | 12,50% 7,00%
jan-2015 | 418.604.478 28.122.913 | 26.312.281 1.767.726 | 12,50% 7,00%
fev-2015 | 390.961.102 27.643.376 | 24.574.698 1.737.584 | 12,50% 7,00%
mar-2015 | 363.790.023 27.171.079 | 22.866.801 1.707.896 | 12,50% 7,00%
abr-2015|337.084.109 26.705.914 | 21.188.144 1.678.657 | 12,50% 7,00%
mai-2015 | 315.233.112 21.850.997 | 19.814.653 1.373.491 | 12,50% 7,00%
jun-2015 | 293.755.165 21.477.947 | 18.464.610 1.350.042 | 12,50% 7,00%
jul-2015 | 272.644.634 21.110.531 | 17.137.663 1.326.948 | 12,50% 7,00%
ago-2015|251.895.969 20.748.665 | 15.833.461 1.304.202 | 12,50% 7,00%
set-2015 [ 231.503.701 20.392.267 | 14.551.661 1.281.800 | 12,50% 7,00%
out-2015 | 211.462.444 20.041.257 | 13.291.925 1.259.736 | 12,50% 7,00%
nov-2015 | 196.209.753 15.252.691 | 12.333.184 958.741 | 12,50% 7,00%
dez-2015 | 181.218.551 14.991.201 | 11.390.880 942.304 | 12,50% 7,00%
jan-2016 | 166.484.888 14.733.663 | 10.464.764 926.116 | 12,50% 7,00%
fev-2016 | 152.004.869 14.480.019 | 9.554.592 910.173 | 12,50% 7,00%
mar-2016 | 137.774.659 14.230.210| 8.660.121 894.470| 12,50% 7,00%
abr-2016 | 123.790.479 13.984.180| 7.781.116 879.006 | 12,50% 7,00%
mai-2016 | 113.671.429 10.119.049 | 7.145.061 636.055 | 12,50% 7,00%
jun-2016 | 103.726.613 9.944.816 | 6.519.959 625.103 | 12,50% 7,00%
jul-2016 | 93.953.396 9.773.218 | 5.905.642 614.317 | 12,50% 7,00%
ago-2016 0 93.953.396 0 5.905.642 | 0,00% 0,00%
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Premissas para este 1° Cendario

(a)
(b)
(©
(d)
(e
®
(2
(h)

®

os Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos estdo sujeitos a uma taxa anual de pré-
pagamento constante de 14,50% do "CPR";

os Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos apresentam uma perda liquida de 2,09% durante
o Prazo de Duragao;

nenhum Direito Creditério Elegivel Cedido é recomprado pelo Cedente;

as Cotas sao emitidas na Data de Emissao hipotética de 18 de dezembro de 2013;

a Data de Pagamento hipotética é o 4° Dia Util de cada més;

a Opcao de Recompra Total é exercida;

o saldo inicial de cada classe de Cotas ¢ igual ao valor nominal indicado na capa deste
Prospecto;

a Taxa de Desconto hipotética ¢ de 15,0% ao ano e os pagamentos mensais do Principal
sdo descontados retroativamente até a data de corte preliminar de 30 de julho de 2013; e

a taxa juros hipotética das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino nos termos
do Contrato de Swap ¢ de 12,75% e 13,75%, respectivamente.
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2° Cenario Hipotético — Fluxo de Caixa Indicativo 2

Fluxo Detalhado
Cotas Sénior Cotas Subm:dinadas
Mezanino
Periodo Principal P;iiﬁ?;tlo Principal P;iiﬁ?;tlo
dez-2013 |900.000.000 0 40.000.000 0
jan-2014 | 900.000.000 0 40.000.000 0
fev-2014 | 803.588.164 96.411.836 40.000.000 0
mar-2014 | 757.126.680 46.461.485 40.000.000 0
abr-2014 | 715.877.265 41.249.415 40.000.000 0
mai-2014 |677.477.914 38.399.351 40.000.000 0
jun-2014 | 642.599.369 34.878.545 40.000.000 0
jul-2014 | 592.652.927 49.946.442 40.000.000 0
ago-2014 |553.676.361 38.976.566 40.000.000 0
set-2014 | 515.745.903 37.930.459 40.000.000 0
out-2014 |478.833.454 36.912.448 40.000.000 0
nov-2014 |447.263.819 31.569.635 40.000.000 0
dez-2014 |416.543.845 30.719.974 40.000.000 0
jan-2015 |386.650.790 29.893.055 40.000.000 0
fev-2015 |357.562.471 29.088.318 40.000.000 0
mar-2015 |329.257.251 28.305.220 40.000.000 0
abr-2015 [301.714.023 27.543.228 40.000.000 0
mai-2015 |279.434.579 22.279.444 40.000.000 0
jun-2015 | 257.779.238 21.655.341 40.000.000 0
jul-2015  |236.709.899 21.069.339 40.000.000 0
ago-2015 |216.210.875 20.499.024 40.000.000 0
set-2015 | 196.266.861 19.944.014 40.000.000 0
out-2015 |176.862.931 19.403.931 40.000.000 0
nov-2015 |162.324.040 14.538.890 40.000.000 0
dez-2015 |148.182.654 14.141.386 40.000.000 0
jan-2016 | 134.428.305 13.754.350 40.000.000 0
fev-2016 |120.922.237 13.506.068 40.000.000 0
mar-2016 |107.910.205 13.012.033 40.000.000 0
abr-2016 | 95.255.296 12.654.909 40.000.000 0
mai-2016 | 86.291.829 8.963.467 40.000.000 0
jun-2016 | 77.578.923 8.712.906 40.000.000 0
jul-2016 69.110.038 8.468.885 40.000.000 0
ago-2016 | 60.878.792 8.231.246 40.000.000 0
set-2016 52.878.961 7.999.831 40.000.000 0
out-2016 | 47.372.360 5.506.601 40.000.000 0
nov-2016 | 42.073.379 5.298.981 40.000.000 0
dez-2016 | 36.925.466 5.147.913 40.000.000 0
jan-2017 | 31.887.373 5.038.093 40.000.000 0
fev-2017 | 27.036.279 4.851.095 40.000.000 0
mar-2017 | 22.256.888 4.779.391 40.000.000 0
abr-2017 17.687.269 4.569.619 40.000.000 0
mai-2017 | 15.150.043 2.537.226 40.000.000 0
jun-2017 12.692.295 2.457.747 40.000.000 0
jul-2017 10.286.064 2.406.232 40.000.000 0
ago-2017 7.958.630 2.327.433 40.000.000 0
set-2017 5.737.187 2.221.444 40.000.000 0
out-2017 4.757.536 979.651 40.000.000 0
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Ac Cotas Subordinadas
Cotas Sénior .
Mezanino

Periodo Principal P; rgi?lréli;r;o Principal P; rgi?lr:i;r;o
nov-2017 3.870.506 887.030 40.000.000 0
dez-2017 2.970.959 899.547 40.000.000 0
jan-2018 2.156.865 814.094 40.000.000 0
fev-2018 1.379.955 776.910 40.000.000 0
mar-2018 593.887 786.068 40.000.000 0
abr-2018 0 593.887 39.893.682 106.318
mai-2018 0 0 39.893.682 0
jun-2018 0 0 39.893.682 0
jul-2018 0 0 39.893.682 0
ago-2018 0 0 39.893.682 0
set-2018 0 0 39.893.682 0
out-2018 0 0 39.893.682 0
nov-2018 0 0 39.893.682 0
dez-2018 0 0 39.893.682 0
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Premissas para este 2° Cendrio

(a)
(b)
(©
(d
(e
63)]
(2)
(h)

@

os Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos estdo sujeitos a uma taxa anual de pré-
pagamento constante de 14,5% do "CPR";

os Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos apresentam uma perda liquida de 10,53%
durante o Prazo de Duragao;

nenhum Direito Creditério Elegivel Cedido € recomprado pelo Cedente;

as Cotas sdo emitidas na Data de Emissao hipotética de 18 de dezembro de 2013;

a Data de Pagamento hipotética é o 4° Dia Util de cada més;

a Opgao de Recompra Total ndo € exercida;

o saldo inicial de cada classe de Cotas ¢ igual ao valor nominal indicado na capa deste
Prospecto;

a Taxa de Desconto hipotética ¢ de 15,0% ao ano e os pagamentos mensais do Principal
sdo descontados retroativamente até a data de corte preliminar de 30 de julho de 2013; e

a taxa juros hipotética das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino nos termos
do Contrato de Swap ¢é de 12,75% e 13,75%, respectivamente.
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3° Cenario Hipotético — Fluxo de Caixa Indicativo 3

Fluxo Detalhado
Cotas Sénior ‘ Cotas Subordinadas Mezanino
Periodo Principal P?’?ii?igglto Principal Pagamento Principal
dez-2013 900.000.000 (0] 40.000.000 0
jan-2014 900.000.000 0 40.000.000 0
fev-2014 803.588.164 96.411.836 40.000.000 0
mar-2014 757.126.680 46.461.485 40.000.000 0
abr-2014 715.877.265 41.249.415 40.000.000 0
mai-2014 677.477.914 38.399.351 40.000.000 0
jun-2014 642.599.369 34.878.545 40.000.000 0
jul-2014 592.534.572 50.064.797 40.000.000 0
ago-2014 553.298.280 39.236.292 40.000.000 0
set-2014 514.973.843 38.324.437 40.000.000 0
out-2014 477.540.033 37.433.810 40.000.000 0
nov-2014 445.396.533 32.143.500 40.000.000 0
dez-2014 413.999.988 31.396.545 40.000.000 0
jan-2015 383.333.064 30.666.924 40.000.000 0
fev-2015 353.378.792 29.954.272 40.000.000 0
mar-2015 324.120.561 29.258.231 40.000.000 0
abr-2015 295.542.111 28.578.450 40.000.000 0
mai-2015 272.308.652 23.233.458 40.000.000 0
jun-2015 249.635.941 22.672.711 40.000.000 0
jul-2015 227.489.943 22.145.998 40.000.000 0
ago-2015 205.858.436 21.631.507 40.000.000 0
set-2015 184.729.453 21.128.983 40.000.000 0]
out-2015 164.091.279 20.638.174 40.000.000 0]
nov-2015 148.507.736 15.583.543 40.000.000 0
dez-2015 133.286.231 15.221.504 40.000.000 0
jan-2016 118.418.510 14.867.721 40.000.000 0
fev-2016 103.780.123 14.638.387 40.000.000 0
mar-2016 89.594.649 14.185.474 40.000.000 0
abr-2016 75.739.197 13.855.453 40.000.000 0
mai-2016 65.798.101 9.941.096 40.000.000 0
jun-2016 56.088.595 9.709.506 40.000.000 0
jul-2016 46.605.417 9.483.178 40.000.000 0
ago-2016 37.343.416 9.262.001 40.000.000 0]
set-2016 28.297.547 9.045.869 40.000.000 0
out-2016 21.956.329 6.341.218 40.000.000 0
nov-2016 15.797.410 6.158.919 40.000.000 0
dez-2016 9.782.594 6.014.816 40.000.000 0
jan-2017 3.882.364 5.900.230 40.000.000 0
fev-2017 0 3.882.364 38.146.158 1.853.842
mar-2017 0 0 32.502.460 5.643.698
abr-2017 0 0 27.025.721 5.476.739
mai-2017 0 0 23.785.250 3.240.471
jun-2017 0 0 20.618.383 3.166.868
jul-2017 0 0 17.511.985 3.106.398
ago-2017 0 0 14.477.253 3.034.732
set-2017 0 0 11.521.069 2.956.185
out-2017 0 0 10.000.989 1.520.080
nov-2017 0 0 8.528.413 1.472.576
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Cotas Sénior Cotas Subordinadas Mezanino

Periodo Principal Pg?iiggglto Principal Pagamento Principal
dez-2017 0 0 7.079.504 1.448.909
jan-2018 0 0 5.672.740 1.406.764
fev-2018 0 0 4.298.130 1.374.610
mar-2018 0 0 2.950.218 1.347.912
abr-2018 0 0 1.638.091 1.312.127
mai-2018 0 0 1.202.083 436.007
jun-2018 0 0 776.130 425.954
jul-2018 0 0 377.821 398.309
ago-2018 0 0 0 377.821
Sumario
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Premissas para este 3° Cendrio

(a)
(®)

(©
(d
(e)
(H
(2)

(h)

os Direitos Creditérios Elegiveis Cedidos estio sujeitos a uma taxa anual de pré-
pagamento constante de 14,5% do "CPR";

os Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos apresentam uma perda liquida de 7,97% durante
o Prazo de Duragao;

nenhum Direito Creditorio Elegivel Cedido € recomprado pelo Cedente;

as Cotas sdo emitidas na Data de Emisséo hipotética de 18 de dezembro 2013;

a Data de Pagamento hipotética é o 4° Dia Util de cada més;

a Opg¢do de Recompra Total ndo é exercida;

o saldo inicial de cada classe de Cotas ¢ igual ao valor nominal indicado na capa deste
Prospecto;

a Taxa de Desconto hipotética ¢ de 15,0% ao ano e os pagamentos mensais do Principal
sdo descontados retroativamente até a data de corte preliminar de 30 de julho de 2013; e

a taxa juros hipotética das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino nos termos
do Contrato de Swap ¢é de 12,75% e 13,75%, respectivamente.
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4° Cenario Hipotético — Fluxo de Caixa Indicativo 4

Fluxo Detalhado
Cotas Sénior ’ Cotas Subordinadas Mezanino
Periodo Principal Pg?iigggro Principal Pagamento Principal
dez-2013 900.000.000 0 40.000.000 0
jan-2014 900.000.000 0 40.000.000 0
fev-2014 793.917.423 106.082.577 40.000.000 0
mar-2014 743.376.309 50.541.114 40.000.000 0
abr-2014 700.185.631 43.190.678 40.000.000 0
mai-2014 658.966.629 41.219.003 40.000.000 0
jun-2014 621.587.441 37.379.188 39.071.211 928.789
jul-2014 584.802.780 36.784.661 36.759.032 2.312.179
ago-2014 548.897.321 35.905.459 34.502.117 2.256.915
set-2014 513.853.105 35.044.216 32.299.338 2.202.779
out-2014 479.652.521 34.200.584 30.149.587 2.149.751
nov-2014 450.045.470 29.607.051 28.288.572 1.861.015
dez-2014 421.148.943 28.896.527 26.472.219 1.816.353
jan-2015 392.948.410 28.200.533 24.699.614 1.772.605
fev-2015 365.429.622 27.518.788 22.969.862 1.729.752
mar-2015 338.578.609 26.851.013 21.282.084 1.687.778
abr-2015 312.381.671 26.196.938 19.635.419 1.646.665
mai-2015 290.882.522 21.499.149 18.284.044 1.351.375
jun-2015 269.904.324 20.978.199 16.965.415 1.318.630
jul-2015 249.436.393 20.467.931 15.678.859 1.286.556
ago-2015 229.468.255 19.968.138 14.423.719 1.255.140
set-2015 209.989.639 19.478.616 13.199.349 1.224.370
out-2015 190.990.475 18.999.164 12.005.116 1.194.233
nov-2015 176.456.469 14.534.006 11.091.549 913.566
dez-2015 162.277.453 14.179.017 10.200.297 891.252
jan-2016 148.446.129 13.831.323 9.330.900 869.397
fev-2016 134.955.346 13.490.783 8.482.907 847.992
mar-2016 121.798.088 13.157.258 7.655.880 827.028
abr-2016 108.967.478 12.830.610 6.849.384 806.495
mai-2016 99.632.152 9.335.326 6.262.592 586.792
jun-2016 90.526.749 9.105.404 5.690.253 572.340
jul-2016 0 90.526.749 0 5.690.253
Sumdrio
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Premissas para este 4° Cenario

(a) os Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos estdo sujeitos a uma taxa anual de pré-
pagamento constante de 20% do "CPR";

(b) os Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos apresentam uma perda liquida de 1,09%
durante o Prazo de Duragao;

(¢) nenhum Direito Creditério Elegivel Cedido € recomprado pelo Cedente;

(d) as Cotas sdo emitidas na Data de Emisséo hipotética de 18 de dezembro de 2013;

(e) aData de Pagamento hipotética é o 4° Dia Util de cada més;

() aOpgdo de Recompra Total ¢ exercida;

(g) o saldo inicial de cada classe de Cotas ¢ igual ao valor nominal indicado na capa deste
Prospecto;

(h) a Taxa de Desconto hipotética € de 15,0% ao ano e os pagamentos mensais do Principal
sdo descontados retroativamente até a data de corte preliminar de 30 de julho de 2013; e

@) a taxa juros hipotética das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino nos termos
do Contrato de Swap € de 12,75% e 13,75%, respectivamente.

5° Cenario Hipotético — Fluxo de Caixa Indicativo 5
Fluxo Detalhado

Cotas Sénior | Cotas Subordinadas Mezanino

Periodo Principal Pg?i?gg;lto Principal Pagamento Principal
dez-2013 900.000.000 0 40.000.000 0
jan-2014 900.000.000 0 40.000.000 0
fev-2014 793.917.423 106.082.577 40.000.000 0
mar-2014 743.376.309 50.541.114 40.000.000 0
abr-2014 700.185.631 43.190.678 40.000.000 0
mai-2014 658.966.629 41.219.003 40.000.000 0
jun-2014 621.587.441 37.379.188 39.071.211 928.789
jul-2014 583.350.822 38.236.619 36.667.766 2.403.445
ago-2014 546.175.082 37.175.740 34.331.005 2.336.761
set-2014 510.035.191 36.139.891 32.059.355 2.271.650
out-2014 474.906.676 35.128.515 29.851.277 2.208.078
nov-2014 444.486.243 30.420.433 27.939.135 1.912.142
dez-2014 414.913.943 29.572.299 26.080.305 1.858.830
jan-2015 386.169.737 28.744.207 24.273.526 1.806.779
fev-2015 358.234.027 27.935.710 22.517.567 1.755.959
mar-2015 331.087.655 27.146.372 20.811.224 1.706.343
abr-2015 304.711.890 26.375.765 19.153.319 1.657.905
mai-2015 283.036.125 21.675.765 17.790.842 1.362.477
jun-2015 261.971.756 21.064.370 16.466.796 1.324.046
jul-2015 241.504.280 20.467.475 15.180.269 1.286.527
ago-2015 221.619.522 19.884.758 13.930.370 1.249.899
set-2015 202.303.620 19.315.902 12.716.228 1.214.142
out-2015 183.543.023 18.760.597 11.536.990 1.179.238
nov-2015 169.154.729 14.388.294 10.632.583 904.407
dez-2015 1565.176.205 13.978.524 9.753.933 878.650
jan-2016 141.597.703 13.578.502 8.900.427 853.506
fev-2016 128.409.693 13.188.010 8.071.466 828.961
mar-2016 115.602.858 12.806.835 7.266.465 805.001
abr-2016 103.168.089 12.434.769 6.484.851 781.614
mai-2016 94.095.398 9.072.691 5.914.568 570.283
jun-2016 0 94.095.398 0 5.914.568
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Fluxo Detalhado

Nocional
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Premissas para este 5° Cenario

(a)
(b)
©
(d
(e)
(2)
(h)

()

os Direitos Creditorios Elegiveis Cedidos estdo sujeitos a uma taxa anual de pré-
pagamento constante de 20% do "CPR";

os Direitos Creditoérios Elegiveis Cedidos apresentam uma perda liquida de 3,09% durante
o Prazo de Duragio;

nenhum Direito Creditorio Elegivel Cedido é recomprado pelo Cedente;

as Cotas sdo emitidas na Data de Emissao hipotética de 18 de dezembro de 2013;

a Data de Pagamento hipotética é o 4° Dia Util de cada més;

a Opcao de Recompra Total é exercida;

o saldo inicial de cada classe de Cotas ¢ igual ao valor nominal indicado na capa deste
Prospecto;

a Taxa de Desconto hipotética ¢ de 15,0% ao ano e os pagamentos mensais do Principal
s@o descontados retroativamente até a data de corte preliminar de 30 de julho de 2013; e

a taxa juros hipotética das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino nos termos
do Contrato de Swap é de 12,75% e 13,75%, respectivamente.
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ANEXO I

Composi¢ao da Carteira e Desempenho Historico dos Direitos Creditorios do Cedente
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ANEXO I

COMPOSICAO DA CARTEIRA E DESEMPENHO HISTORICO DOS DIREITOS CREDITORIOS DO CEDENTE

Composigao da Carteira

As caracteristicas indicadas neste anexo sdo baseadas na carteira de Direitos Creditorios Elegiveis do

Cedente em 31/07/2013, conforme sumarizadas abaixo:

Saldo de Valor Principal Descontado total
Quantidade de CCBs

Ticket médio de Valor de Principal Descontado
Intervalo do Valor de Principal Descontado

Meédia ponderada da taxa de juros dos contratos
Intervalos das taxas de juros

Média ponderada do prazo original
Intervalo dos prazos originais

Meédia ponderada do prazo remanescente
Intervalo dos prazos remanescentes

Meédia ponderada do prazo decorrido

R$ 1.000.009.947,83
58.021

R$ 18.302,00
R$ 568,86 — R$ 86.008,27

17,43%
0,00% - 36,87%

47.10 parcelas
6 parcelas — 60 parcelas

32,91 parcelas
3 parcelas — 58 parcelas

14,18 parcelas

Distribuicao por tipo de Namero | Porcentual Saldo do Valor de Porcentual Saldo do Valor de
fluxo de caixa Contratos [ Contratos | Principal Descontado VPD Principal Sem Desconto

Pagamentos Regulares 57.750 99.53% RS 995 630.864,99 99.56% RS 1.210.972.809,26
Pagamentos Baldo 271 047% RS 4.379.082,84 0 44 % RS 5.199 60699
58.021 R$  1.000.009.947,83 00%| RS 1.216.172.416,25

Distribui¢io por tipo de Namero Porcentual Saldo do Valor de Porcentual VPD Saldo do Valor de
veiculo Contratos Contratos Principal Descontado Principal Sem Desconto

Nowos 88,16% RS 90661181542 90,68% RS 1.102.237.441,40
Semi Novos 5.278 9,10% RS  78.904.545,55 7,89% RS 96.784.456,37
Usados 1591 274% RS 14.493.586,86 1,45% RS 17.150.518,48

Total | 58021 100.00% RS 1.000.009.947,83 [ ______100,00% RS __1.216.172.416,25 |
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Distribuigao por tipo de Namero | Porcentual Saldo do Valor de Porcentual Saldo do Valor de
cliente Contratos | Contratos | Principal Descontado VPD Principal Sem Desconto

Pessoa Fisica 52675  90.79% RS 898.151.633.48 89.81% RS 1.097.655.917,54
Pessoa Juridica §.346 9.21% RS 101.858 314,35 10,19% RS 118.516.498,71

Distribulgao por Modelo Numero Porcentual Sa'“g:ﬁ;a':’r % | porcentual Sall‘:l‘:];“;as'g:n"e

Marca & Modelo Coniratos Contratos pa VPD P
Descontado Desconto

VW

AMAROK i RS 4050210387 405% RS 45 575 108,58
BORA RS 498113 40 0.05% RS 583 760,80
CROSSFOX {352 2,35% RS 2835160010 2.84% RS 34432 474 59
EUROVAN 1 0.00% RS 6515 51 0.00% RS 7.062.25
FOX 12395 21.36% RS 204792.30109 2048% RS 24965465205
FUSCA 12 0.02% RS 57765511 0.07% RS 809.893.91
GoL 22.372 35.56% RS 34535318552 3483% RS 42508571226
GOLF 754 130% RS  16.218.839.77 162% RS 19.611.253.96
JETTA 577 0.99% RS  17.423.769,54 174% RS 20,907 035 43
KOMBI 1.081 186% RS 2104262576 210% RS 24 527 485 41
LOGUS 2 0.00% RS 7.653,87 0.00% RS 8.409.04
NEW BEETLE 14 0.02% RS 268 367 45 003% RS 305.080.79
PARAT 22 0.38% RS 275970491 0.28% RS 3.223.642,72
PASSAT 39 007% RE 135838942 0.14% RS 1.529.126.58
POINTER 1 0.00% RS 338337 0.00% RS 3.687.15
POLO 543 094% RE 973592039 0.97% RS 11.788 849,82
POLO CLASSIC 5 0.01% RS 26.191.72 0.00% RS 29.585.94
POLO SEDAN 912 157% RS 1773822133 177% RS 21 465 38558
SANTANA 2 0.04% RS 169 540 31 002% RS 198 925 56
SAVEIRO 2919 503% RS 5120529593 512% RS 61111 432 61
SPACECROSS 220 0.38% RS 498337533 0,50% RS 5.065 838,40
SPACEFOX 142 257% RS 27.74051145 277% RS 33.386.321,54
TIGUAN 177 0.31% RS 5.086.14165 0.61% RS 5.895.353 64
TOUAREG 2 0.00% RS 130.109.05 0.01% RS 144.347 10
VOYAGE 8745 TS R T
OTHER VW 25904 21 0.00% 30.280.45
SubTotal | S oq0  oa7au| RS 95.020.3614 | 95504 RS 1.161.612.087,63 |
Audl Al 0.03% RS 118197749 012% RS 1327 162, 50
A3 13 0.02% RS 272735 45 0.03% RS 3327848
Ad 13 0.02% RS 547.803,79 0.05% RS 817 24544
A5 1 0.00% RS 75280 64 0.01% RS 85 357 86
a3 3 0 01% R$ 143.888,32 0.01% R$ 156.736.95
Qs 7677591 0.01% 85.503.32
_-!E!
Seat CORDOBA 0.00% RS 303191 0.00% RS 319392
IBIZA 0.00% RS 14,855 58 0.00% RS 17.918.53
_—_IEIH
Other Brands OTHER BRANDS 2 957 5,11% R$ 42 673 190,50 4.27% RS 51934 325,22
——-:.m RS 51.934.325,22
ffotar || 58.021|____100.00%| R$ 1.000.009.947,83 | ___100.00%| R$ _1.216.172.416,25 |

Distribui¢do por Saldo de Namero Porcentual Saldo 'f'o \_falor iE Porcentual Saldo do Valor de

Valor de Principal Descontade| Contratos Conftratos Principal VPD Principal Sem Desconto
Descontado
Até R$ 5.000,00 4.668 8,05% R$ 15.743.961,17 1,57% R$ 16.798.097,53
Até R$ 10.000,00 9.688 16,70% R$ 74.138.679,83 7.41% R$ 82.366.888,03
Até R$ 15.000,00 12.430 21,42% R$ 156.258.514,72 15,63% R$ 181.387.017,44
Até R$ 20.000,00 12.061 20,79% R$ 209.343.073,08 20,93% R$ 251.937.858,24
Até R$ 25.000,00 8.217 14,16% R$ 183.694.751,42 18,37% R$ 228.619.583,18
Até R$ 30.000,00 5.130 8,84% R$ 139.868.969.68 13,99% R$ 176.749.827,44
Até R$ 40.000,00 4.282 7,38% R$ 145.776.658,29 14,58% R$ 184.583.272,51
Até R$ 50.000,00 1.073 1,85% R$ 47.000.210,20 470% R$ 58.844.597.44
Até R$ 60.000,00 277 0,48% R$ 14.956.088,80 1,50% R$ 18.650.418,41
Até R$ 70.000,00 132 0,23% R$ 8.497.304,64 0,85% R$ 10.500.778,30
Até R$ 80.000,00 55 0,09% R$ 4.063.881,29 0,41% R$ 4.957.313,43
Até R$ 90.000,00 0,01% R$ 667.854,71 0,07% R$ 766.764,30
-ﬂﬁm 100,00% R$ 1.216.172.416,25
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Saldo do Valor de

Distribuigéo por %de Numero Porcentual .. Porcentual Saldo do Valor de
Entrada Contratos | Contratos Principal VPD Principal Sem Desconto
Descontado

0% 5.464 9,42% RS 143.606.766,12 14,36% RS 177.030.792,99
> 0,00 <= 20,00 % 6.112 10,53% RS 145.818.553,04 14,58% RS 182.055.393,53
> 20,00 <= 40,00 % 18.632 32,11% RS 352.992.036,18 3530% R$ 434.893.444,84
> 40,00 <= 60,00 % 21.084 36,30% RS 300.906.845 22 30,09% RS 357.574.702,58
> 50,00 <= 80,00 % 8. 122 10,55% R$  53.982.340,54 5,40% R$ 61.631.979,28
> 80,00 <= 100% 1, 08% RS 2.703.406, 73 0, 27% 2.986.103, 02
m

Distribuigédo por Namero | Porcentual | Saldo do Valor de Porcentual Saldo do Valor de

Prazo Original Contratos | Contratos |Principal Descontado VPD Principal Sem Desconto
01-12 1.945 3,35% RS 17.242.845,44 1.72% RS 18.043.658,41
13-24 8.066 13,90% RS 114.597.101 42 11,46% RS 127.077.320,53
25-36 12.599 21.711% RS 184.783.163.61 18,48% RS 214.175.884.20
37 -48 16.288 28,07% RS 287.384.770,61 28,74% RS 351.264.203,38
49 - 80 19.125 32,9%6% 396.002.066,75 39,60% 505.611.349,73

58.021 100,00% R$ 1.000.009.947,83 100,00% R$ 1.216.172.416,25

g::t;l:mgao por Numere | Porcentual sald:::ﬁ:':;:}r de Porcentual Saldo do Valor de
Contratos | Contratos VPD Principal Sem Desconto
Remanescente Descontado
01-12 9.921 17,10% RS 67.486.201,36 8,75% RS 71.631.336,52
13-24 16.145 27.83% RS 228.970.064,76 22,90% R$ 258.095.724.81
25- 36 15.214 26,22% RS 283.389.199,65 28,34% RS 339.565.696,69
37-48 11.250 19,39% RS 272.047.456,74 27,20% RS 346.753.203,03
49 - 60 5.491 9.46% 148.117.025,32 14.81% 200.126.455,20

| Resut | 58.021 100,00%) R$ 1.000.009.947,83 100,00%) R$ 1.216.172.416,25

Distribuigdo por Numero | Porcentual | Saldo do Valor de Porcentual Saldo do Valor de

Prazo Decorrido Contratos | Contratos |Principal Descontado VPD Principal Sem Desconto
01-12 27.136 46,77% RS  555.143.353,56 55,51% RS 687.552.638,26
13-24 15.312 26,39% R$  274.319.291,53 27,43% RS 332.470.650,79
25-36 10.466 18.04% R$  130.404.850,52 13.04% RS 151.451.629,59
37-48 4, 365 752% RS 36.592.803,82 3,66% RS 40.848.004,55
49 - 60 742 1.28% RS 3.549.648,40 0,35% 3.848.493,06

| Result | 58.021]  100,00%| R$ 1.000.009.947,83 100,00%| R$ 1.216.172.416,25
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Saldo do Valor de Porcentual Nimero Sald_o d_o UELTTEE
Principal Descontado| Confratos Contratos Principal Sem
Desconto
1 RS 93.213,10 0,01% 9 R$ 99.988,65
2 R3 93.039,64 0,01% 8 R3 99.850,51
3 R3 92.459,33 0,01% 9 R$ 97.603,54
4 RS 91.631,60 0,01% 7 R3 95.330,20
5 RS 91.590,19 0,01% 7 R$ 96.862,49
6 RS 90.845,33 0,01% 5 R$ 96.041,12
7 R3 90.703,98 0,01% 8 R3 96.329,23
8 RS 80.292.07 0,01% 11 R$ 84.030,20
9 R3 90.212,28 0,01% 6 R3 97.503,17
10 RS 89.855,23 0,01% 4 R$ 98.169,58
11 RS 89.367,97 0,01% 7 R3 95.581,76
12 RS 89.013,39 0,01% 3 R$ 96.729,90
13 RS 88.971,94 0,01% 7 R$ 97.117.,43
14 R3 £88.868,08 0,01% 4 R$ 98.528,60
15 RS 88.717.83 0,01% 5 R$ 98.074,12
16 RS 88.346,66 0,01% 7 R$ 94,184,986
17 RS 87.703,60 0,01% 4 R$ 95.603,76
18 RS 87.659,36 0,01% 9 R3 95.870,69
19 R$ 87.641,41 0,01% 8 R$ 94.631,73
86.853,57 0,01% 3 98.479,92
-E.
| __Total | R$ 1.000.009.947,83 | 100,00% __ 58.021 [RS 1.216.172.416,25

Distribuigdo por Nimero | Porcentual | Nimero | Porcentual sa'd:r‘i’:c‘i’a;:" 9e | porcentual saldo do Valor de
Concentragao de Clientes Clientes Clientes Contratos | Contratos Descon':a do VPD Principal Sem Desconto

1 contrato 99,06% RS  975.407.088,12 97,54% RS 1.188.155.741,33
2 contratos 358 0,64% 736 1 27% RS 14.070.323,53 1,41% RS 16.285.542,44
3 contratos 20 0,16% 270 0,47% R$ 4.706.538,22 0,47% R$ 5.296.092,10
4 contratos 40 0,07% 160 0.28% RS 2.819.714,36 0.28% RS 3.178.952,44
5 contratos 17 0,03% 85 0,15% R$ 1.255.798,82 0,13% R$ 1.370.326,90
6 - 10 contratos 19 0,03% 138 0.24% RS 1.660.192,71 0.17% RS 1.791.730,84
> 10 contratos 0,00% 0,02% 90.292, 07 0,01% 94.030, 20
e 0 00%0 50021 | 100.00% s 00000567081 T00.00% RS 12101724155
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Distribuicdo por Taxa de
Juros Contratual

Numero
Contratos

Porcentual
Contratos

Saldo do Valor de

Principal
Descontado

Porcentual VPD

Saldo do Valor de

Principal Sem
De sconto

5,39% R$ 58.734.446,21
0.49% R$ 5.549.248,91
0,23% R$ 2.611.536,25
0.37% RS 4.203.126,02
4,39% R$ 51.558.175,00
11.32% RS 1306.946.748.35
16,96% R$  202.002.441,17
30,89% RS  377.598873,42
18,35% R$ 23025613307
8,16% R$ 99.397.137,15
3,84% R$ 46.314.550,70

== 0=<=25% 3.549 6,12% R$  52.80521527
=25<=50% 251 043% RS  4.914366 44
>50<=75% 118 0,20% RS  2.320.224,97
= 7.5<=10.0 % 230 0,40% RS 3688087 46
= 10,0 <= 12,5 % 3.017 520% R$  43.040450 58
=125+<=150% 7.387 12,73% RS 112.220.464 64
=150 <= 17,5 % 9.670 16,67% RS  165.504.054,24
=175 <= 20,0 % 18.219 31,40% RS 308928 720,37
= 20,0 <= 22.5% 8.707 15,01% R$ 183503827 55
> 225 <= 25,0% 4.489 7,74% R$ 81.601.752,76
=250 % 2.384 411% 38.392.874,55
[ Total | 58.021]  100,00% RS 1.000.009.947.83 |

100,00% R$ 1.216.172.416,25

Saldo do Valor de

4.970.892,05

Distribution by Geographic Numero Porcentual Saldo do Valor de Porcentual VPD
Dlstnbutlon Cnniratos Contra tos Pnnclpal Desconfado Principal Sem Desconto
$

6.082.083,19

100,00%
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?21 1 24% 12.106.194 08 1 21% 14 679745 13

AM 466 0,80% R$ 9.119.571,16 0.91% R$ 11.039.170,20
AP 225 0,39% RS 4.783.903,84 0.48% RS 5.890.966,10
BA 2722 469% RS 45124 032 81 451% RS 54 465380 66
CE 1.802 2.76% RS 27 671.668,82 277% RS 33.658.317 91
DF 1.017 1,75% RS 21.7682.713,84 2,18% RS 26.966.661,97
ES 913 1,87% RS 15.197 457,88 1,52% RS 18.320.779,04
GO 2.879 4,96% RS 50.042.448.01 5,00% RS 60.563.509 51
MA 661 1,14% RS 12.399.480,28 1,24% RS 15.036.774,50
MG 5.605 9.66% RS 91.220.930,21 9.12% RS 110.722.367,37
s 1.042 1,80% RS 18.640.309,52 1,86% RS 23.065.413,57
MT 874 1,51% RS 17185723 65 1.72% RS 21.021.243,78
PA 1.170 2,02% RS 22.553.021,48 2,28% RS 27.339.461 48
PB 788 1,36% RS 13.942.385,58 1,39% RS 17.074.383,18
PE 1.877 3.24% RS 32.878.550,01 3,29% RS 40.007.174,25
Pl 521 0,90% RS 9.337.840,04 0,83% RS 11.653.751,37
PR 4.607 7.94% RS 78.553.161,37 7.868% RS 95.324.92579
RJ 4.281 7.38% RS 79.012.199,05 7.90% RS 96.525.378,11
RN 588 1,02% RS 10.796.284, 36 1,08% RS 13.221.486 12
RO 491 0.85% RS 8008183, 56 0.89% RS 10.839.735,15
RR 158 0.27% RS 3.210.842,24 0.32% RS 3.893.579 11
RS 4.366 7.52% RS 70.541.927,18 7.05% RS 85.920.840,84
5C 4.015 6,92% RS 70.587.024,03 7.06% RS 86.710.498 52
SE 568 0,98% RS 10153134 71 1,02% RS 12.279.290 82
SF’ 15.304 26,38% RS 253.686.309,30 2537% RS 307.229.887 86
296 051% RS$ 5.602.898,83 056% 6.839.611,12

Total | 58021 100.00%R$ 1.000.009.947.83 | 100,00%R§ __1.216.172.416,25 |

Em diz;




Desempenho Historico do Cedente

Este anexo inclui informagdes sobre o desempenho historico do Cedente com relagdo aos Direitos
Creditorios originados de operagdes financeiras entre o Cedente e os Devedores. Essas informagdes foram
elaboradas com base em dados historicos do Cedente, conforme suas operagdes no curso normal dos

negocios.

O desempenho historico dos Direitos Creditorios do Cedente nao constitui qualquer garantia de resultado
ou desempenho futuro para o Fundo. Tendo em vista os riscos e incertezas envolvidos nas operagdes do
Fundo, os resultados futuros e o desempenho do Fundo podem diferir substancialmente do desempenho
historico do Cedente com relagdo as operagdes com Direitos Creditérios. Por conta desses riscos e
incertezas, o investidor ndo deve se basear nas informagdes a seguir apresentadas para tomar uma decisdo

de investimento no Fundo.

Informacdes sobre Pré Pagamento dos Direitos Creditorios
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