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PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES

Aos Administradores e Condéminos do

RC | Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Nao Padronizados Multicarteira
(Administrado pela Pentagono S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios)
Sao Paulo - SP

1. Examinamos a demonstra¢do da composicao e diversificacdo das aplicac6es do RC |
Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Ndo Padronizados Multicarteira
(Administrado pela Pentagono S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios)
(“Fundo™), em 31 de dezembro de 2009, e a demonstracao da evolucdo do patriménio
liquido, correspondente ao periodo de 29 de dezembro a 31 de dezembro de 2009,
elaborados sob a responsabilidade de sua Administracédo. Nossa responsabilidade é a de
expressar uma opinido sobre essas demonstracées contabeis.

2. Nosso exame foi conduzido de acordo com as normas de auditoria aplicaveis no Brasil e
compreendeu: a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevancia dos saldos, o
volume de transacgfes e os sistemas contabil e de controles internos do Fundo; b) a
constatacdo, com base em testes, das evidéncias e dos registros que suportam os valores
e as informacg@es contabeis divulgados; e c) a avaliacdo das praticas e das estimativas
contabeis mais representativas adotadas pela Administracdo do Fundo, bem como da
apresentacédo das demonstracdes contabeis tomadas em conjunto.

3.  Em nossa opinido, as demonstragc8es contabeis referidas no paragrafo 1 representam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, as posicdes patrimonial e financeira
do RC | Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios Ndo Padronizados Multicarteira
em 31 de dezembro de 2009 e a demonstracao da evolucédo do patrimonio liquido,
correspondente ao periodo de 29 de dezembro a 31 de dezembro de 2009, de acordo
com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

4. A efetiva realizacdo dos direitos creditérios, adquiridos pelo Fundo, dependera da
capacidade da Empresa devedora dos créditos em honrar as condi¢gdes de pagamento
acordadas no Contrato de Cesséo e Aquisi¢éo de Direitos Creditérios, firmado em 29 de
dezembrede 2009.

/ /
Séo Paulo, 25/de feverei_r(yée 2010
Orlando Octavio de/reitas Jnior
Sécio-contador /
CRC 1SP17887170-4
BDO Auditores Independentes

CRC 2SP013439/0-5



QUADRO 1

RC | FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
NAO PADRONIZADOS MULTICARTEIRA

(ADMINISTRADO PELA PENTAGONO S.A. DTVM)

DEMONSTRACAO DA COMPOSICAO E DIVERSIFICACAO DAS APLICACOES
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2009
(Valores em milhares de reais)

AplicacBes/especificacéo
Direitos creditorios

Direitos creditorios - a vencer
Total do ativo

Valores a pagar

Remuneracéo da Administracéo
Taxa de custodia

Patriménio liquido

Total do passivo e patrimoénio liquido

As notas explicativas da administradora sao parte integrante das demonstracdes contabeis.

Mercado/ % sobre
realizacéo o0 ativo
9.829 100,00
9.829 100,00
9.829 100,00

3 0,03

0,02

0,01

9.826 99,97
9.829 100,00




QUADRO 2

RC | FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
NAO PADRONIZADOS MULTICARTEIRA

(ADMINISTRADO PELA PENTAGONO S.A. DTVM)
DEMONSTRACAO DA EVOLUCAO DO PATRIMONIO LIQUIDO

PARA O PERIODO DE 29 DE DEZEMBRO (INICIO DAS ATIVIDADES) A 31 DE DEZEMBRO DE 2009
(Valores expressos em milhares de reais, exceto o valor unitario das quotas)

Dezembro de 2009

Patrimonio liquido no inicio do periodc
Representado por:
9.8225 cotas a R$1.000.000.00 cada 9.822

Patrimodnio liquido antes do resultado do periodc 9.822

Composicao do resultado do periodo

Receitas 7
Resultado com direitos creditérios 7
Despesas (3)
Taxa de administracdo 2
Despesas administrativas 1)
Resultado do periodo 4

Patrimonio liquido no final do periodc
Representado por:
9.8225 cotas a R$1.000.381.4766 cada 9.826

As notas explicativas da administradora sdo parte integrante das demonstracdes contabeis.



RC | FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
NAO PADRONIZADOS MULTICARTEIRA

(ADMINISTRADO PELA PENTAGONO S.A. DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS)

NOTAS EXPLICATIVAS A§ DEMONSTRACOES CONTABEIS
REFERENTES AO EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2009
(Valores expressos em milhares de reais)

1. CONTEXTO OPERACIONAL

O RC | Fundo de Investimento em Direitos Creditérios N&o Padronizados Multicarteira foi
constituido sob a forma de condominio fechado, com prazo determinado de duracdo de 10
anos, contados a partir da 12 data de emissdo. A gestéo da carteira do Fundo é realizada
pelo préprio administrador.

O objetivo do Fundo é buscar proporcionar rendimento de longo prazo aos cotistas, por
meio do investimento preponderante dos recursos do Fundo na aquisicdo de Direitos de
Crédito.

Decorridos 90 (noventa) dias do inicio das atividades do Fundo devera ter, no minimo 50% e
no maximo 100% de seu patrimdnio representado por Direitos Creditorios.

As aplicac0es realizadas no Fundo ndo contam com garantia do cedente, da administradora,
do custodiante ou de suas partes relacionadas, ou ainda, pelo Fundo Garantidor de Créditos
(FGOC).

O Fundo, o administrador, o consultor de crédito e o custodiante, bem como seus
controladores, sociedades coligadas, controladas ou sob controle comum, e/ou subsidiarias,
ndo séo responsaveis pela existéncia, certeza, liquidez, exigibilidade, conteudo, exatidao,
veracidade, legitimidade, validade, valor e correta formalizacédo dos Direitos de Crédito e
Ativos Financeiros adquiridos pelo Fundo, tampouco pela solvéncia dos respectivos
devedores.

2. ELABORACAO DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS

Foram preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, complementadas
pelas normas previstas no Plano Contébil das Instituices do Sistema Financeiro Nacional
(Cosif) do Banco Central do Brasil (Bacen) e demais orientagdes emanadas da Comissdo de
Valores Mobiliarios (CVM).

Na elaboracdo dessas demonstracdes contabeis, foram utilizadas premissas e estimativas de
precos, bem como a analise de assessores juridicos, para a contabilizacdo e determinacao
dos valores dos ativos integrantes da carteira do Fundo. Dessa forma, quando da efetiva
liquidagédo financeira desses ativos, os resultados auferidos poder&o vir a ser
substancialmente diferentes dos estimados.



RC | Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Ndo Padronizados Multicarteira
(Administrado pela Pentagono S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios)

3. PRATICAS CONTABEIS

Os Direitos Creditorios que compde a carteira do fundo sdo assim avaliados:

a. Direitos Creditérios a vencer

Sao registrados ao valor de aquisicéo e acrescidos de juros calculados com base na taxa
interna de retorno dos contratos, pelo critério pro rata temporis. A taxa utilizada varia em
funcéo de cada contrato de cessdo. A taxa interna de retorno foi calculada com base no
valor de aquisicéo, valor de vencimento e prazo de recebimento dos Direitos Creditorios.

4. DIREITOS CREDITORIOS

Os direitos de crédito adquiridos ou a serem adquiridos pelo Fundo, e originados de entes
publicos ou privados, e os titulos representativos de crédito, de operacfes de natureza
diversa, inclusive, mas nao se limitando, aqueles decorrentes de operacgdes financeiras,
comerciais, imobiliarias, de arrendamento mercantil, de hipotecas, de prestacdo de
servigos e/ou industriais, de quaisquer segmentos da economia, alvo de investimento pelo
Fundo, bem como todos e quaisquer direitos, garantias, privilégios, preferéncias,
prerrogativas e acbes relacionados a estes, que o integrardo, para todos os fins de direito,
sem quaisquer reservas, sdo, portanto, considerados individualmente um Direito de
Crédito.

Cada Contrato de Cessdo estabelecera, necessariamente, os termos e condicdes que serdo
observados para a realizacdo das operacdes de cessdo de Direitos de Crédito ao Fundo. O
Fundo podera, de acordo com a natureza especifica dos Direitos de Crédito a serem cedidos
ao Fundo, celebrar varios Contratos de Cessédo com termos e condicdes diversos, de forma a
buscar alcancar o objetivo de investimento do Fundo e se enquadrar a Politica de
Investimento do Fundo, sempre no melhor interesse dos cotistas e mediante observancia
dos termos e condicdes previstos no seu regulamento. Ndo ha, portanto, modelo-padréo de
Contrato de Cesséo a ser celebrado entre o Fundo e cada cedente.

COMPOSICAO DOS DIREITOS CREDITORIOS

Data da aquisicdo Data de emissé@o Data do vencimento Saldo em 31/12/2009
29/12/2009 09/12/2009 09/12/2012 1.721
29/12/2009 09/12/2009 09/12/2012 1.430
29/12/2009 02/12/2009 02/12/2012 280
29/12/2009 02/12/2009 02/12/2012 2.001
29/12/2009 02/12/2009 02/12/2012 4.397

9.829
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(Administrado pela Pentagono S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios)

Os rendimentos auferidos com os Direitos Creditorios integrantes da carteira do Fundo,
inclusive desagio apurado na sua aquisi¢éo, sdo reconhecidos em razédo da fluéncia deles no
tempo, computando-se a valorizagdo em contrapartida & adequada conta de receita no
resultado do periodo.

CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

Somente poderéo integrar a Carteira do Fundo direitos de crédito (i) que tenham sido
selecionados e recomendados pelo consultor de crédito e, subsequentemente, (ii) que
tenham sido aprovados e indicados pelo Comité de Investimentos, e (iii) se adéquem aos
objetivos de investimento e a Politica de Investimento do Fundo.

O custodiante sera a instituicdo responsavel por verificar e validar o atendimento dos
Direitos de Crédito aos Critérios de Elegibilidade nas operacfes de aquisicdo de Direitos de
Crédito pelo Fundo, caracterizando a integral conformidade, de forma irrevogavel e
irretratavel, com todas as condi¢es deste Regulamento e da legislacdo aplicavel.

5. RATING

As cotas ndo serdo avaliadas por qualquer agéncia classificadora de risco e a elas ndo sera
atribuido rating.

6.  CLASSES, EMISSAO E AMORTIZACAO DAS COTAS

As cotas do Fundo correspondem a fracdes ideais de seu patrimonio liquido e sdo todas de
uma mesma classe, ndo havendo distin¢cdo ou relacédo entre elas, exceto quando da
hipétese da emissdo de nova série de cotas, quando entao podera haver distingdes entre as
séries quanto ao prazo de amortizagao e de resgate. Cada série de cotas emitida pelo
Fundo devera possuir prazo de amortizacao e resgate definido.

Todas as cotas serdo escriturais e serdo mantidas em conta de dep6sito em nome dos
cotistas mantida pelo custodiante, na qualidade de agente escriturador das cotas.

Os cotistas, reunidos em Assembleia Geral, poderdo deliberar pela emissdo de cotas do
Fundo.

O valor de emissao das cotas, para fins de emisséo e integralizacdo, sera o correspondente
ao valor da cota de abertura do dia da efetiva disponibilidade dos recursos confiados pelo
investidor ao administrador, mediante crédito do respectivo valor na conta-corrente do
Fundo. Entende-se como valor da cota, para fins de emissao e integralizacdo, aquele
resultante da divisdo do patrimdnio liquido do Fundo pelo nimero de cotas do Fundo
emitidas e em circulacdo a época.
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Quadro de emissao de cotas

Quantidade de Valor de cotas
Data da aplicagdo cotas emitidas emitidas
29/12/2009 9,8224 9.822

A distribuicdo de ganhos e rendimentos do Fundo aos cotistas sera feita exclusivamente
mediante a amortizacdo de suas cotas.

Para efeitos de cada distribuicdo, fica estabelecido que devera ser inicialmente amortizado
o valor inicialmente investido - o principal - e, posteriormente, a rentabilidade acumulada
de cada cota no respectivo periodo.

As cotas do Fundo poderédo ser amortizadas pelos cotistas, observado o periodo de caréncia
de 360 (trezentos e sessenta dias) contados da data da sua emissdo (“Periodo de Caréncia™)
e mediante deliberagdo da Assembleia Geral, sendo certo que o administrador podera
interromper qualguer procedimento de amortizagdo que tenha sido deliberado em
Assembleia Geral na ocorréncia de (i) um Evento de Avaliacdo, (ii) um Evento de Liquidacéo
ou (iii) qualquer evento que, na visdo do administrador, possa afetar o Fundo. Nesta
hipdtese, o administrador (i) interrompera os procedimentos de amortizagao e (ii)
convocara uma AGQ para que se discuta e delibere sobre a ocorréncia e os procedimentos.

N&o houve amortizacéo de cotas no periodo.

7. CUSTODIA
As atividades de custddia e controladoria dos Direitos Creditérios e outros ativos do Fundo

serdo exercidas pelo custodiante, o Banco Santander (Brasil) S.A., instituicdo autorizada a
operar pelo Bacen, assim como credenciada pela CVM.

8. ENCARGOS DO FUNDO

a. Taxa de administracdo

Pela administracéo e gestdo do Fundo, o administrador receberda uma remuneracao
constituida de (a) uma quantia de R$10 (dez mil reais) mensais, acrescida de (b) montante
equivalente ao maior valor entre (i) R$7 (sete mil reais) mensais e (ii) o valor
correspondente a 1/12 do percentual de 0,20% (vinte centésimos por cento) ao ano,
incidente sobre o patriménio liquido do Fundo, calculada e provisionada diariamente, com
base no patriménio liquido do Fundo do dia Gtil imediatamente anterior, e 0 seu pagamento
ocorrera até o 5° dia util de cada més calendério (“Taxa de Administracdo™).

No periodo, o montante total de despesas pagas com taxa de administracéo foi de R$2.

N&o poderéo ser cobradas do cotista quaisquer outras taxas, como taxa de performance,
taxa de ingresso e/ou saida
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9.

10.

EVOLUCAO E VALOR DA COTA E RENTABILIDADE

Rentabilidade Rentabilidade
Data Valor (R$) Mensal Acumuldada
29/12/2009 (*) 1,000,000.000000 - -
31/12/2009 1,000,381.476555 0.04 0.04

(*) Inicio das atividades.

A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros.

GERENCIAMENTO DE RISCOS
RISCOS DE MERCADO:

Os ativos financeiros estéo sujeitos as oscilagées de precos e cotacdes de mercado, e a
outros riscos, como riscos de crédito e de liquidez, e riscos decorrentes do uso de
derivativos, de oscilacdo de mercados e de precificacédo de ativos, o que pode afetar
negativamente o desempenho do Fundo e do investimento realizado pelos cotistas. O
administrador, em hipétese alguma, excetuadas as ocorréncias resultantes de comprovado
dolo ou ma-fé de sua parte, sera responsabilizado por qualquer depreciacdo dos bens da
Carteira do Fundo ou por eventuais prejuizos em caso de liquidacdo do Fundo.

Os ativos financeiros estdo sujeitos a oscilagdes nos seus precos em fungdo da reacdo dos
mercados diante de noticias econémicas e politicas, tanto no Brasil como no exterior,
podendo, ainda, responder a noticias especificas a respeito dos respectivos emissores. As
variac6es de precos dos ativos financeiros poderao ocorrer também em funcéo de
alteracdes nas expectativas dos participantes do mercado, podendo inclusive ocorrer
mudancas nos padrdes de comportamento de precos dos ativos financeiros sem que haja
mudancas significativas no contexto econdmico e/ou politico nacional e internacional.
Logo, ndo ha garantia de que as taxas de juros vigentes no mercado se mantenham
estaveis. Além disso, dependendo do comportamento que as taxas de juros venham a ter,
o0s ativos e derivativos integrantes da carteira do Fundo poderdo sofrer oscilagfes
significativas de precos, com reflexos na rentabilidade do Fundo.

Vinculados as condi¢des econdmicas nacionais e internacionais, podem ser afetados pelo
mercado e pelas alteracbes nas taxas de juros e cambio, precos dos papéis e ativos em
geral, incluindo os Direitos de Crédito e outros instrumentos financeiros integrantes da
carteira do Fundo. Nao ha garantia de que a mudanca de tais condi¢des ndo venha a afetar
o valor das posicdes e dos ativos detidos pelo Fundo.
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A precificacéo dos ativos financeiros devera ser realizada de acordo com os critérios e
procedimentos para registro e avaliacao de titulos e valores mobiliarios, instrumentos
derivativos e demais operacdes, estabelecidos na regulamentacdo em vigor e definidos pelo
custodiante. Tais critérios de avaliagdo de ativos, como os de marca¢do a mercado,
poderédo ocasionar variacdes nos valores dos ativos integrantes da carteira do Fundo,
resultando em aumento ou reducéo no valor das cotas do Fundo.

O Fundo aplicara seus recursos tanto em Direitos de Crédito, os quais sdo remunerados, via
de regra, a uma taxa pré-fixada definida a partir da fixacdo da Taxa de Desconto, quanto
em ativos financeiros, sujeitos a oscilagcdes de pre¢cos no mercado. A Taxa de Desconto é
fixada pelo consultor de crédito no momento da aquisi¢cdo dos Direitos de Crédito, no
melhor interesse do Fundo e de seus cotistas. As oscilagBes nos precos dos ativos
financeiros, contudo, podem resultar em descasamentos entre as Taxas de Desconto
obtidas nas aquisi¢c6es dos Direitos de Crédito e a remuneracdo paga aos cotistas.

RISCOS DE CREDITO:

O Fundo néo tera, como regra geral, garantia dos cedentes, dos originadores dos Direitos de
Crédito, do administrador, do consultor de crédito e/ou do custodiante sobre o pagamento
ou pela solvéncia dos devedores dos Direitos de Crédito. O Fundo poderd incorrer em risco
de crédito dos devedores e demais coobrigados dos Direitos de Crédito e sofrerd o impacto
do inadimplemento dos Direitos de Crédito vencidos e ndo pagos, bem como da
impossibilidade de se excutir as eventuais garantias vinculadas aos Direitos de Crédito ou
da insuficiéncia dos recursos obtidos com a excusséo das referidas garantias para a
satisfagdo da totalidade do crédito do Direito de Crédito inadimplido.

Ressalvada a amortizagéo de cotas do Fundo, pelo fato de o Fundo ser um condominio
fechado, o resgate de suas cotas somente podera ocorrer apés o término do prazo de
duracgdo de cada série de cotas, ocasido em que todos os cotistas deverdo ter suas cotas
resgatadas compulsoriamente, ou nas hipoteses de liquidacdo antecipada do Fundo,
conforme previsto neste Regulamento. O administrador e o custodiante encontram-se
impossibilitados de assegurar que as amortizagdes e/ou o resgate das cotas ocorrerao nas
datas originalmente previstas, ndo sendo devido pelo Fundo, pelo administrador, pelo
consultor de crédito e pelo custodiante qualquer multa ou penalidade, de qualquer
natureza.

O Fundo podera ser liguidado conforme o disposto neste Regulamento. Decidindo os
cotistas, em Assembléia Geral de Cotistas, por liquidar antecipadamente o Fundo, o resgate
das cotas podera ser realizado mediante a entrega de Direitos de Crédito e/ou ativos
financeiros. Nessas situacdes, 0s cotistas poderdo encontrar dificuldades (i) para vender os
Direitos de Crédito e/ou ativos financeiros recebidos quando do vencimento antecipado do
Fundo ou (ii) cobrar os valores devidos pelos devedores dos Direitos de Crédito.
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Os ativos financeiros estéo sujeitos a capacidade dos seus emissores em honrar 0s
compromissos de pagamento de juros e principal referentes a tais ativos financeiros.
Alteracdes nas condicdes financeiras dos emissores dos ativos financeiros e/ou na
percepcdo que os investidores tém sobre tais condi¢des, bem como alteragcdes nas
condicbes econdbmicas e politicas que possam comprometer a sua capacidade de
pagamento, podem trazer impactos significativos nos precos e na liquidez dos ativos
financeiros. Mudancas na percepc¢ado da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que
ndo fundamentadas, poderdo também trazer impactos nos precos e na liquidez dos ativos
financeiros.

O Fundo podera incorrer em risco de crédito dos emissores dos ativos financeiros e das
corretoras e distribuidoras de valores mobiliarios que venham a intermediar as operacdes
de compra e venda de ativos financeiros em nome do Fundo, quando da liquidagéo das
operacdes realizadas por meio de tais corretoras e distribuidoras. Na hipdtese de falta de
capacidade e/ou falta de disposicdo de pagamento de qualquer dos emissores de ativos
financeiros ou das contrapartes nas operacfes integrantes da Carteira do Fundo, o Fundo
podera sofrer perdas, podendo inclusive incorrer em custos para conseguir recuperar 0s
seus créditos.

O agente de cobranca, o Fundo, o administrador, o consultor de crédito, o custodiante
e/ou os cedentes ndo seréo responsaveis pela solvéncia dos devedores. Os procedimentos
de (i) cobranca extrajudicial de cada carteira de Direitos de Crédito a vencer e/ou pelos
procedimentos e rotinas de cobranca extrajudicial de cada carteira de Direitos de Crédito
inadimplidos; (ii) administracdo da cobranca judicial; e/ou (iii) execucéo extrajudicial das
Garantias dos Direitos de Crédito, ndo assegurarédo que os valores devidos ao Fundo
relativos a tais Direitos de Crédito serdo pagos/recuperados.

Conforme disposto no item 4.1.1. (ii) do Regulamento, poderdo compor o patriménio do
Fundo Direitos de Crédito que estejam vencidos e pendentes de pagamento quando de sua
cessdo ao Fundo. Dessa forma, caso o Fundo venha a adquirir carteiras de Direitos de
Crédito vencidos e nao pagos, a valorizacédo dos investimentos do Fundo e,
consequentemente, das cotas, estara diretamente associada aos resultados dos esforcos de
cobranca dos Direitos de Crédito a serem realizados pelo agente de cobranga em nome do
Fundo. O Fundo, o administrador, o consultor de crédito, o custodiante e o agente de
cobranca ndo assumem qualquer responsabilidade pela recuperacao dos Direitos de Crédito
ou pela solvéncia dos devedores dos Direitos de Crédito e, com excecdo do agente de
cobranca, tampouco assumem responsabilidade pelo cumprimento, pelo agente de
cobranca, de suas obrigacdes de cobranca dos Direitos de Crédito, de acordo com 0s termos
e condi¢cBes que venham a ser acordados com o Fundo. O Fundo podera sofrer impacto da
nao recuperacao dos pagamentos referentes a Direitos de Crédito que estejam vencidos e
pendentes de pagamento quando de sua cessdo ao Fundo, bem como do eventual
descumprimento, pelo agente de cobranca, de suas obrigac6es para com o Fundo, hip6tese
em que poderdo ocorrer reducdes de ganhos ou perda do capital investido, dos rendimentos
e/ou do valor principal de quaisquer ativos do Fundo.
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RISCOS DE LIQUIDEZ

O investimento do Fundo em Direitos de Crédito apresenta peculiaridades em relagdo as
aplicacdes usuais da maioria dos fundos de investimento brasileiros, haja vista que nado
existe no Brasil mercado secundario com liquidez para os Direitos de Crédito. Caso o Fundo
precise vender seus Direitos de Crédito a terceiros, podera ndo haver mercado comprador
para estes, ou 0 preco de alienagdo de tais Direitos de Crédito podera refletir essa falta de
liquidez, causando perda de patrimdnio do Fundo. Isto €, ndo ha qualquer garantia ou
certeza de que sera possivel ao Fundo liquidar posi¢des ou negociar os Direitos de Crédito
de sua carteira pelo preco e no momento desejados.

RISCOS PROVENIENTES DO USO DE DERIVATIVOS

A contratacao pelo Fundo de Operacdes de Derivativos podera acarretar variacdes no valor
de seu patrimonio liquido superiores aquelas que ocorreriam se tais estratégias ndo fossem
utilizadas, podendo acarretar, inclusive, patriménio negativo, quando os cotistas serdo
chamados para aportar recursos adicionais no Fundo. Tal situacdo poderd, ainda, implicar
em perdas patrimoniais ao Fundo e aos cotistas, inclusive em montantes superiores ao
capital aplicado, com a consequente obrigacdo de os cotistas aportarem recursos
adicionais.

RISCOS DE DESCONTINUIDADE

A Politica de Investimento do Fundo descrita no Capitulo Oito deste Regulamento, bem
como o disposto na regulamentacao aplicavel, estabelece que o Fundo deve manter
aplicacbes preponderantemente em Direitos de Crédito. Nesse sentido, a continuidade do
Fundo pode ser comprometida, independentemente de qualquer expectativa por parte dos
cotistas quanto ao tempo de duracéo de seus investimentos no Fundo, em funcéo da
incapacidade do Fundo em adquirir Direitos de Crédito elegiveis conforme os Critérios de
Elegibilidade e de acordo com a Politica de Investimento do Fundo.

RISCOS OPERACIONAIS

O ndo cumprimento das obrigacGes para com o Fundo por parte do agente de cobranca, do
agente de deposito de documentos comprobatoérios, do administrador, do consultor de
crédito, do custodiante e/ou dos cedentes podera implicar falha nos procedimentos de
cessdo, cobranca, gestdo, consultoria especializada, administracdo, depésito de
documentos comprobatérios e custddia referentes ao Fundo. Tais falhas poderdo acarretar
perdas patrimoniais ao Fundo e aos cotistas.



RC | Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Ndo Padronizados Multicarteira
(Administrado pela Pentagono S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios)

OUTROS RISCOS:

Apesar de a Carteira do Fundo ser constituida, predominantemente, pelos Direitos de
Crédito, a propriedade das cotas ndo confere aos cotistas propriedade direta sobre os
Direitos de Crédito ou sobre os demais ativos integrantes da Carteira do Fundo ou sobre
fracdo ideal especifica desses ativos. Os direitos dos cotistas sdo exercidos, por intermédio
do administrador, sobre todos os ativos da carteira de modo néo individualizado,
proporcionalmente ao nimero de cotas possuidas.

Tendo em vista que o Fundo buscara adquirir, de tempos em tempos, Direitos de Crédito
originados por cedentes distintos, e que cada carteira de Direitos de Crédito teréa sido
objeto de processos de origem e de politicas de concesséo de crédito distintos, o
Regulamento nédo traz descricdo dos processos de origem e das politicas de concessdo dos
Direitos de Crédito que serdo adquiridos pelo Fundo, tampouco descri¢cdo dos fatores de
risco associados a tais processos e politicas. Dessa forma, os Direitos de Crédito que
venham a ser adquiridos pelo Fundo poderao ser originados com base em politicas de
concessao de crédito que ndo assegurem a auséncia de eventuais vicios na sua origem e/ou
formalizacé@o, o que poderd dificultar ou até mesmo inviabilizar a recuperacéo de parte ou
da totalidade dos pagamentos referentes aos referidos Direitos de Crédito pelo Fundo.

Os Direitos de Crédito que serdo adquiridos pelo Fundo teréo processos de origem e de
politicas de concessao de crédito variados e distintos, e, portanto, o Fundo adotara, por
meio de agente de cobrancga, para cada um dos Direitos de Crédito ou carteira de Direitos
de Crédito especifica, diferentes estratégias para (i) cobranca de Direitos de Crédito a
vencer e/ou procedimentos de cobranca extrajudicial de Direitos de Crédito inadimplidos;
(i) administracdo da cobranca judicial; e (iii) execucéo extrajudicial das Garantias dos
Direitos de Crédito. Dessa forma, o Regulamento néo traz descricdo genérica de processo
de cobranca dos Direitos de Crédito, o qual sera acordado caso a caso entre o Fundo e o
agente de cobranca, de acordo com a natureza especifica e as condi¢cdes de pagamento dos
Direitos de Crédito que serdo adquiridos pelo Fundo. Nao é possivel assegurar que tais
procedimentos de cobranca garantirdo o recebimento de parte ou da totalidade dos
pagamentos referentes aos Direitos de Crédito vencidos e ndo pagos nas respectivas datas
de vencimento. Adicionalmente, o Fundo, o administrador, o consultor de créditos e o
custodiante ndo assumem qualquer responsabilidade pelo cumprimento, pelo agente de
cobranca, de suas obrigacdes de cobranga dos Direitos de Crédito, de acordo com o0s termos
e condi¢bes que venham a ser acordados com o Fundo.

Os Direitos de Crédito ndo pagos e a cessdo destes para o Fundo serdo realizados com base
em seu valor de face. Caso o Fundo ndo consiga implementar de maneira satisfatoria seus

procedimentos de cobranca, os Direitos de Crédito poderdo ser pagos em valor inferior ou

até mesmo nao serem pagos, gerando assim um impacto negativo na carteira do Fundo.

A cesséo dos Direitos de Crédito sera realizada sem direito de regresso ou coobrigacao dos
cedentes, dos originadores dos Direitos de Crédito ou de qualquer outra pessoa. Os
cedentes nao assumem qualquer responsabilidade pelo pagamento dos Direitos de Crédito
cedidos ao Fundo.
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O Fundo podera adquirir até 100% (cem por cento) do seu patrimdnio liquido em Direitos de
Crédito cedidos por um mesmo cedente.

O Fundo podera adquirir Direitos de Crédito e ativos financeiros de um mesmo devedor, ou
de coobrigacdo de uma mesma pessoa ou entidade, no limite de 20% (vinte por cento) de
seu patriménio liquido, com excec¢éo dos Direitos de Crédito referidos no item 4.1.1 (vii)
deste Regulamento. Esse limite podera ser elevado a até 100% (cem por cento), quando o
devedor ou o coobrigado: (a) tenha registro de companhia aberta; (b) seja instituicéo
financeira ou equiparada, autorizada a funcionar pelo banco Central do Brasil; ou (c) seja
sociedade empresarial que tenha suas demonstracdes contéabeis relativas ao exercicio social
imediatamente anterior a data de constituicdo do Fundo elaboradas em conformidade com
o0 disposto na Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, e a regulamentacéo editada pela
CVM, e auditadas por auditor independente registrado na CVM.

Nos termos do item 15.13 do Regulamento, o custodiante realizara a verificacédo do lastro
dos Direitos de Crédito, ou seja, dos documentos comprobatérios, por amostragem de pelo
menos 25% (vinte e cinco por cento), sem prejuizo de sua faculdade de realizar auditorias
no agente de depdsito de documentos comprobatdrios caso entenda necesséario, para o
melhor interesse dos cotistas. Tendo em vista a realiza¢do da obrigacdo na forma
supracitada e que a auditoria acima referida sera realizada ap6s a cessdo dos Direitos de
Crédito ao Fundo, a Carteira podera conter Direitos de Crédito cujos documentos
comprobatdrios apresentem irregularidades e/ou Direitos de Crédito que ndo sejam
amparados por documentos comprobatorios, o que podera dificultar ou até mesmo
inviabilizar o pleno exercicio, pelo Fundo, das prerrogativas decorrentes da titularidade dos
Direitos de Crédito.

Diante do disposto no item acima, o administrador e o custodiante ndo poderéo ser
responsabilizados por qualquer perda que venha a ser imposta ao Fundo ou aos cotistas por
conta de qualquer irregularidade ou ndo completude dos documentos que comprovam a
existéncia e a exequibilidade dos Direitos de Crédito.

Os rendimentos obtidos pelo Fundo, inclusive os recursos decorrentes do pagamento dos
Direitos de Crédito cedidos ao Fundo, deverdo ser inicialmente alocados no pagamento dos
encargos do Fundo, conforme descritos no Capitulo Quatorze deste Regulamento, antes de
serem utilizados no pagamento das amortizacfes ou do resgate antecipado das cotas, nos
termos deste Regulamento. O pagamento dos valores devidos aos cotistas podera ser
prejudicado caso, no futuro, o Fundo fique sujeito, por qualquer motivo, inclusive em razao
de mudancas legislativas e regulatérias, ao pagamento de encargos adicionais ou mais
elevados, incluindo aqueles de natureza fiscal.
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Adicionalmente, tendo em vista (i) que o Fundo buscara adquirir, de tempos em tempos,
Direitos de Crédito originados por cedentes distintos, (ii) que cada carteira de Direitos de
Crédito tera sido objeto de processos de origem e de politicas de concessao de crédito
distintos, e (iii) que os Direitos de Crédito que seréo adquiridos pelo Fundo terdo processos
de origem e de politicas de concessao de crédito variados, os investimentos do Fundo em
Direitos de Crédito estardo sujeitos a uma série de fatores de risco peculiares a cada
operacao de cessdo de Direitos de Crédito ao Fundo, os quais poderédo impactar
negativamente nos resultados do Fundo, inclusive riscos relacionados:

a. Aos critérios adotados pelo cedente para concessdo de Direitos de Crédito.
b. Aos negdcios e a situacdo patrimonial e financeira dos devedores.

c. A possibilidade de os Direitos de Crédito virem a ser alcancados por obrigacdes dos
devedores ou de terceiros, inclusive em decorréncia de pedidos de recuperacéo
judicial ou de faléncia, ou planos de recuperagdo extrajudicial, ou em outro
procedimento de natureza similar.

d. A eventuais restric6es de natureza legal ou regulatdria que possam afetar
adversamente a validade da constituicdo e da cessao dos Direitos de Crédito cedidos ao
Fundo, bem como o comportamento do conjunto dos Direitos de Crédito cedidos e os
fluxos de caixa a serem gerados.

e. A eventos especificos com relacdo a operacao de cessao de Direitos de Crédito ao
Fundo que possam dar ensejo ao inadimplemento ou determinar a antecipacéo ou
liquidacdo dos pagamentos.

O Fundo podera incorrer no risco de os Direitos de Crédito serem alcancados por obrigacdes
dos seus respectivos cedentes e/ou de seus respectivos originadores, inclusive em
decorréncia de pedidos de recuperacéo judicial ou de faléncia, ou planos de recuperacéo
extrajudicial, ou em outro procedimento de natureza similar, contra tais cedentes e/ou
originadores. Os principais eventos que podem afetar a cessdo dos Direitos de Crédito
consistem:

a. Na existéncia de garantias reais sobre os Direitos de Crédito, constituidas antes da sua
cessdo ao Fundo, sem conhecimento do Fundo.

b. Na existéncia de penhora ou outra forma de constri¢do judicial sobre os Direitos de
Crédito, ocorridas antes da sua cessdo ao Fundo e sem o conhecimento do Fundo.

c. Na verificacdo, em processo judicial, de fraude contra credores ou fraude a execucao
praticadas pelos seus cedentes.

d. Na revogacéo da cessdo dos Direitos de Crédito ao Fundo na hipotese de faléncia do
respectivo cedente e/ou originador, quando restar comprovado que tal cessao foi
praticada com a intencéo de prejudicar os credores do cedente e/ou do originador.
Nessas hipoteses, os Direitos de Crédito cedidos ao Fundo poderéo ser alcangados por
obrigacdes dos seus respectivos cedentes e/ou originadores e o patriménio do Fundo
podera ser afetado negativamente.
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Conforme estabelecido no Regulamento, o Fundo podera contratar operacdes com
empresas controladoras, controladas, coligadas e/ou subsidiarias dos cedentes e dos
cotistas ou, ainda, com carteiras e/ou fundos de investimento administrados e/ou geridos
pelo administrador e/ou por pessoas a eles ligadas. O Fundo também podera adquirir
Direitos de Crédito que tenham sido estruturados pelo, ou com a colaboracéo do,
administrador e/ou por pessoas a ele ligadas. Dessa forma, ndo se pode afastar o risco de
eventual conflito de interesses por parte do administrador no exercicio de suas funcdes
relacionadas ao Fundo. Neste caso, tais prestadores de servigos poderiam, no exercicio de
suas atividades, privilegiar seus interesses individuais em detrimento dos interesses do
Fundo.

N&o serdo exigidos quaisquer outros critérios de elegibilidade para os Direitos de Crédito
objeto de aquisicdo pelo Fundo, além dos Critérios de Elegibilidade descritos no item 7.1.
do Capitulo Sete do Regulamento, quais sejam: (i) a selecé@o e aprovacao prévia pelo
Consultor de Crédito, na forma descrita no item 6.1. (a) acima; (ii) aprovacéo e indicagao
pelo Comité de Investimentos, na forma descrita no item 6.1. (b) acima; e (iii) adequacéo
dos Direitos de Crédito aos objetivos de investimento e a Politica de Investimento do
Fundo, conforme estabelecido, respectivamente, nos Capitulos Quatro e Oito acima. O
Consultor de Crédito e o Comité de Investimentos serdo os responsaveis, respectivamente,
para todos os fins de direito e perante os cotistas, pela (i) selecao dos Direitos de Crédito a
serem adquiridos pelo Fundo, bem como pelo Preco de Aquisicdo e Taxa de Desconto de
tais Direitos de Crédito; e (ii) pela aprovacdo do disposto no item (i) acima, sem que 0s
cotistas sejam consultados previamente ou notificados posteriormente sobre a questdo. O
Critério de Exigibilidade podera ser insuficiente ou inadequado para garantir a higidez dos
Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo.

O patriménio do Fundo sera formado por uma Unica classe de cotas, ndo sendo admitido
qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou subordinagéo entre os titulares de cotas do
Fundo. O patriménio do Fundo ndo conta, portanto, com cotas subordinadas ou com
gualquer mecanismo de segregacao de risco entre os titulares de cotas.

As aplicacdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia dos cedentes, do administrador
do consultor de crédito, do custodiante, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do
Fundo Garantidor de Créditos (FGC), podendo ocorrer perda total do capital investido pelos
Cotistas ou patrimdnio negativo, quando os Cotistas serdo chamados para aportar recursos
adicionais no Fundo.

Excetuadas as ocorréncias resultantes de comprovado dolo ou ma-fé, em nenhuma outra
hipotese o administrador, o consultor de crédito e/ou o custodiante serdo responsabilizados
por qualquer depreciacdo dos bens da carteira do Fundo ou por eventuais prejuizos em caso
de liquidacdo do Fundo.
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11.

12.

13.

TRIBUTACAO
IMPOSTO DE RENDA

Em conformidade com a Lei n°® 11.033, de 21 de dezembro de 2004, e demais normativos,
os rendimentos auferidos sdo tributados da seguinte forma:

e Seguindo a expectativa do administrador e do gestor de manter a carteira do Fundo com
prazo médio superior a trezentos e sessenta e cinco dias, calculado conforme
metodologia regulamentada pela Secretaria da Receita Federal, os rendimentos
auferidos estdo sujeitos ao Imposto de Renda retido na fonte as seguintes aliquotas:

i. 22,5% em aplicacBes com prazo de até 180 dias;
ii. 20% em aplicacdes com prazo de 181 a 360 dias;

iii. 17,5% em aplicagGes com prazo de 361 a 720 dias;

iv. 15% em aplicacdes com prazo superior a 720 dias.

IOF (DECRETO N° 6.306/07, DE 14 DE DEZEMBRO DE 2007)

O artigo 32 do Decreto n° 6.306/07 determina a incidéncia de IOF & aliquota de 1% ao dia
sobre o valor do resgate, limitado ao percentual decrescente a medida que aumentar o
numero de dias decorridos entre a aplicacdo e o resgate das cotas. Conforme tabela anexa
ao Decreto n° 6.306/07, para os resgates efetuados a partir do trigésimo dia da data da
aplicagdo, ndo havera cobranca desse IOF.

CONTRATO DE PRESTACAO DE SERVICO DE CONTROLADORIA E CUSTODIA

A Administradora contratou o Banco Santander (Brasil) S.A. para prestar servicos de
tesouraria, custddia, escrituracdo de cotas e controle de ativos e passivos relativos a este
Fundo, de acordo com as normas legais e regulamentares.

OUTROS SERVICOS PRESTADOS PELOS AUDITORES INDEPENDENTES

Em atendimento a Instru¢cdo CVM 381/03, informamos que o Fundo, no periodo auditado,
somente contratou empresa de auditoria externa BDO Trevisan Auditores Independente

para prestacao de servi¢cos de auditoria, ndo tendo prestado nenhum outro tipo de servico
ao Fundo.
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RAG362

E adotada como politica na contratacdo de servicos néo relacionados a auditoria externa, a
postura de atender as regulamentacfes que preservam a independéncia do auditor externo,
mantendo consisténcia, inclusive com os principios internacionais, em atendimento aos
procedimentos estabelecidos pela matriz, os quais incluem, dentre outros, os seguintes: (a)
o auditor ndo deve auditar seu préprio trabalho; (b) o auditor ndo deve exercer funcdes
gerenciais no cliente; e (c) o auditor ndo deve promover os interesses de seu cliente.
Adicionalmente, em caso de contratacdo de outros servigos, 0 escopo e 0s procedimentos
dos referidos servigos sdo discutidos com os auditores independentes, para que ndo afetem
as regras de independéncia estabelecidas.

DEMANDAS JUDICIAIS

N&o ha registro de outras demandas judiciais ou extrajudiciais, quer na defesa dos direitos
dos cotistas, quer desses contra a Administragdo do Fundo.

Contador Responsavel
Adriano Santos Amorim
CRC 1SP252101/0-0
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