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REGULAMENTO DO
RESIDENCE CLUB FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

O RESIDENCE CLUB FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS,
disciplinado pela Resolugédo n° 175 da CVM de 23 de dezembro de 2022 (“RCVM 175") e seu Anexo
Normativo Il, e regido por este Regulamento e seus respectivos Anexos, se houver, e pelas demais
disposicOes legais e regulamentares que lhe forem aplicaveis, conforme o disposto abaixo.

Os termos e expressOes utilizados neste Regulamento, quando iniciados por letra maidscula, témo
significado a eles atribuido no ANEXO | — DEFINICOES ao presente Regulamento. Além disso (a)
sempre que exigido pelo contexto, as definicdes contidas neste Regulamento aplicar- se-&o tanto no
singular quanto no plural e o género masculino incluird o feminino e vice-versa; (b) referéncias a
qualquer documento ou outros instrumentos incluem todas as suas alteragfes, substitui¢Oes,
consolidacdes e respectivas complementaces, salvo se expressamente disposto de forma diferente; (c)
referéncias a disposicdes legais serdo interpretadas como referéncias as disposi¢oes conforme alteradas,
estendidas, consolidadas ou reformuladas; (d) salvo se de outraforma expressamente estabelecido neste
Regulamento, referéncias a itens ou anexos aplicam-seaos itens e anexos deste Regulamento; e (e) todas
as referéncias a quaisquer partes incluem seussucessores, representantes e cessionarios autorizados.

1. Condominio e Prazo de Duracgéo

1.1 O Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado, em classe Unica de cotas, de modo
gue as Cotas somente serdo resgatadas ao término do respectivo prazo de duragdo das respectivas séries
e/ou subclasses de Cotas ou em caso de liquidacdo do Fundo.

1.2 Resta, desde ja, estabelecida a expressa possibilidade de futura criacdo e emissdo de novas
classes e/ou subclasses de cotas por este Fundo, sendo certo que nesta eventualidade, sob nenhuma
hipdtese, o tratamento tributario aplicavel ao Fundo e a classe de cotas atual poderad ser alterado,
devendo, ainda, serem observados todos os termos e procedimentos especificos previstos na RCVM 175
e nas normas aplicaveis, inclusive, mediante realizacdo da respectiva Assembleia Geral de Cotistas e
obtencdo dos registros especificos para cada nova classe/subclasse em questdo perante os 6rgaos
competentes

1.3 O funcionamento do Fundo terd inicio na Data de Subscrigdo Inicial das Cotas de qualquer
subclasse. O Fundo terd prazo de duracdo indeterminado, podendo ser liquidado por deliberacéo da
Assembleia Geral de Cotistas em conformidade com o disposto neste Regulamento, e ainda, nas
hip6teses expressamente previstas na RCVM 175.

14 O prazo de duracéo da Classe deve ser compativel com o prazo de duragdo do Fundo.
15 O Fundo é classificado como Fundo Tipo Il, um fundo de investimento em direitos creditorios

do tipo ANBIMA “Financeiro”, com foco de atuacdo em “Crédito Imobiliario”, nos termos das
Diretrizes do Codigode Administracdo de Recursos de Terceiros da ANBIMA.
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2. Politica de Investimento e Composi¢do da Carteira

2.1 O objetivo do Fundo é proporcionar aos seus Cotistas rendimento e valoriza¢do de suas Cotas,
por meio da aplicacdo de parcela preponderante do seu Patrimonio Liquido na aquisi¢do de Direitos
Creditorios originados de operacdes de Promessa de Compra e Venda de Fracdes Imobiliarias
comercializadas em regime de multipropriedade, de acordo com a Lei de Multipropriedade Imobiliaria,
de unidades auténomas de Empreendimentos desenvolvidos por uma Cedente, que atendamaos Critérios
de Elegibilidade e as CondicGes de Cessdo estabelecidos no Capitulo 3 deste Regulamento. A parcela do
Patriménio Liquido do Fundo que ndo for aplicadaem Direitos Creditorios sera investida em Ativos
Financeiros, observados todos os indices de composicdo e diversificacdo da Carteira do Fundo
estabelecidos neste Regulamento.

2.1.1 Os Direitos Creditorios deverdo contar com os seguintes Documentos Comprobatorios, de
forma a evidenciar e comprovar a sua existéncia e validade: (i) Promessa de Compra e Venda
devidamente assinada pelo Devedor, pela Cedente e por duas testemunhas; e (ii) Termo de Cessao.
Adicionalmente, os Direitos Creditorios deverdao contar com os seguintes Documentos Complementares:
(i) copia do documento de identidade ou atos constitutivos, conforme o caso, do Devedor; (ii)
comprovante de residéncia do Devedor pessoa fisica, e (iii) o comprovante de pagamento da parcela
correspondente a arras, sinal e principio de pagamento, conforme previstona Promessa de Compra e
Venda.

2.1.2  As Cedentes enviardo os Documentos Comprobatorios dos Direitos Creditorios Adquiridos a
Carmel no dia Data de Aquisicao.

2.1.3  Carmel sera responsavel pela verificacdo, aprovacdo e guarda dos Documentos Comprobatorios
gue compordo o lastro dos Direitos Creditérios a serem adquiridos, nos termos do art. 36, Anexo 11, da
RCVM 175..

2.1.4 O Custodiante sera responsavel pela verificacdo trimestral dos Documentos Comprobatorios
dos Direitos Creditdrios, por amostragem, na forma estabelecida na regulamentacdo em vigor. A
verificagdo feita pelo Custodiante ter4 como base as informagdes enviadas pela Gestora.

2.1.5 A Administradora, junto ao Custodiante, serdo responsaveis pela averiguacéo e envio 8 CVM,
mediante relatério trimestral, sobre os lastros que compordo os Direitos Credit6rios, nas hipoteses
previstas no art. 27, V, “a”, Anexo I, da RCVM 175. A verificagdo feita pelo Custodiante, sera realizada
por amostragem e ter4 como base as informagdes enviadas pela Gestora, sendo que o Custodiante ndo
sera responsavel por atestar a veracidade e/ou autenticidade dos Documentos Comprobatorios.

2.1.6 A Administradora, as Gestoras e 0 Custodiante poderdo solicitar as Cedentes, a qualquer
momento, o envio dos Documentos Complementares dos respectivos Direitos Creditérios Adquiridos.
Nos termos do Contrato de Cesséo, as Cedentes terdo o prazo de 5 (cinco) dias contados do recebimento
da solicitacdo para disponibilizar os Documentos Complementares solicitados.

2.1.7 Os Ativos Financeiros devem ser registrados, custodiados ou mantidos em conta de depdsito
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diretamente em nome do Fundo, conforme o caso, em contas especificas abertas no SELIC, ou em
Pessoas autorizadas a prestacdo desse servi¢o pelo BACEN ou pela CVM.

2.2 A cada aquisicdo de Direitos Creditérios, o Fundo pagara a respectiva Cedente o Preco de
Aquisicdo, observados os critérios e cronograma previstos no respectivo Contrato de Cessao.

2.3 Decorridos 90 (noventa) dias do inicio das suas atividades, o Fundo devera ter alocado, no
minimo, 50% (cinquenta por cento) do seu Patrimdnio Liquido em Direitos Creditérios.

2.4 O Fundo poderé adquirir Ativos Financeiros de um mesmo Devedor ou de coobrigagdo de uma
mesma pessoa ou entidade, no limite de até 20% (vinte por cento) de seu Patrimo6nio Liquido, observadas
as excecoes e qualificacdes previstas na RCVM 175. O processo de originagdo dos Direitos Creditorios
e a politica de crédito adotada pelas Cedentes encontram-se descritos no ANEXO Il — PROCESSO
DE ORIGINAGCAO DOS DIREITOS CREDITORIOS E POLITICA DE CREDITO E PERFIL DE
CREDITO a este Regulamento.

2.5 Apo6s a celebracdo de cada Termo de Cessdo, o Agente de Recebimento e/ou a respectiva
Cedente, conforme o caso, devera tomar todas as medidas necessarias para que os Direitos Creditorios
Adgquiridos sejam creditados diretamente na conta corrente de titularidade do Fundo, exceto no caso de
Direitos Creditérios pagos por meio de cartdo de crédito ou qualquer outra Forma de Pagamento que
ndo permita o pagamento diretamente na conta corrente de titularidade do Fundo, caso em que o
pagamento deverd ser realizado em uma conta corrente de movimentacdorestrita de titularidade da
Cedente ou de sua Controladora, movimentada exclusivamente pelo Custodiante, com transferéncia
didria para a conta corrente de titularidade do Fundo (“Conta Vinculada), observadas as Formas de
Pagamento selecionadas pelos respectivos Devedores.

2.6 Uma vez verificado o inadimplemento de Direitos Creditérios Adquiridos, assim entendido
como os Direitos Creditérios Adquiridos inadimplidos e ndo pagos pelos Devedores nas suas respectivas
datas de vencimento, a sua cobranca extraordinaria serd realizada pelos Agentes de Cobranga,
Extraordinaria nos termos da Politica de Cobranca Extraordinéria, constante do ANEXO Il —
POLITICA DE COBRANCA EXTRAORDINARIA DOS DIREITOS CREDITORIOS
INADIMPLIDOS ao presente Regulamento.

2.7 A parcela do Patrimdnio Liquido do Fundo que néo estiver alocada em Direitos Credit6rios ou
em moeda corrente nacional sera necessariamente alocada nos Ativos Financeiros abaixo relacionados:

(@) letras financeiras de emissdo do Tesouro Nacional;
(b)  operagdes compromissadas lastreadas nos titulos mencionados na alinea (a)acima; e
(c) certificados e recibos de depdsito bancério de emissdo de InstituigdesAutorizadas.

(d) cotas de fundos de investimento que invistam exclusivamente nos Ativos Financeiros
mencionados nas alineas (a), (b) e/ou (c) acima.
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2.7.1 Os Ativos Financeiros deverao ter liquidez diaria.

2.8 O Fundo ndo podera realizar operacoes (a) de day trade, assim consideradas aquelas iniciadas
e encerradas no mesmo dia, independentemente de o Fundo possuir estoque ou posicdoanterior do
mesmo Ativo Financeiro; (b) de venda de opcdo de compra a descoberto e alavancada,a qualquer titulo;
(c) de renda variavel ou cambial; e (d) com warrants.

2.8.1 O Fundo ndo realizara operacdes no mercado de derivativos.

2.9 O Fundo ndo podera contratar operacdes para aquisicdo de Direitos Creditérios com empresas
Afiliadas da Administradora nem das Gestoras.

2.10 As Cedentes ndo serdo coobrigadas no pagamento dos Direitos Creditérios Adquiridos.
Contudo, cada Cedente serd responsavel pela certeza, liquidez, exigibilidade, contetdo, exatidao,
veracidade, legitimidade, validade e correta formalizacdo dos respectivos Direitos Creditorios
Adquiridos.

2.11  E vedado ao Fundo realizar operacdes nas quais a Administradora, as Gestoras, 0 Custodiante,
seus controladores, sociedades por eles direta ou indiretamente controladas, coligadas ou outras
sociedades sob Controle comum atuem na condicao de contraparte.

2.12  E vedado & Administradora, & Gestora, ao Custodiante e as suas partes relacionadas cederou
originar, direta ou indiretamente, Direitos Credit6rios ao Fundo, nos termos da regulamentagédoaplicavel.

2.13 O Fundo podera realizar aplicagdes que coloquem em risco parte ou a totalidade de seu
patrimdnio. A Carteira e, por consequéncia, o patrimonio do Fundo, estdo sujeitos a diversos riscos,
dentre os quais os discriminados no Capitulo 4 deste Regulamento. O investidor, antes desubscrever ou
adquirir Cotas, deve ler cuidadosamente os fatores de risco discriminados neste Regulamento,
responsabilizando-se integralmente pelas consequéncias de seu investimento nas Cotas.

2.14  Asaplicacdes no Fundo ndo contam com garantia: (i) da Administradora; (ii) das Gestoras; (iii)
do Custodiante; (iv) de qualquer mecanismo de seguro; ou (v) do Fundo Garantidorde Créditos - FGC.

3. Critérios de Elegibilidade e Condigdes de Cesséo e Aquisi¢do

3.1 Todos e quaisquer Direitos Creditorios a serem adquiridos pelo Fundo deverdo atender,
cumulativamente entre si e com a carteira existente do Fundo, aos seguintes critérios de elegibilidade
(“Critérios de Elegibilidade™), a serem analisadas pela Carmel, na respectiva Data de Oferta de Direitos
Creditorios:

(@)  ser exclusivamente expressos em moeda corrente nacional;
(b) ndo estar vencido e ndo pago na respectiva Data de Aquisicdo;

(c) ser devidos por Devedor que ndo esteja inadimplente por mais de 30 (trinta)dias com relagdo a
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quaisquer obrigacBes pecuniarias perante o Fundo;
(d) ser devidos por Devedor que seja uma pessoa fisica ou juridica;

(e) o prazo médio dos Direitos Creditérios, considerada pro forma a aquisicdopretendida, deve ser
igual ou inferior a 48 (quarenta e 0ito) meses;

(f)  ser devido por Devedor cujos Direitos Creditérios, considerada pro forma a aquisi¢do pretendida,
representem agregadamente ndo mais que 0,6% (seis décimos por cento) do Patrimdnio Liquido
do Fundo;

(@) asoma dos Direitos Creditorios devidos pelos 10 (dez) maiores Devedores doFundo ndo podera
representar mais do que 5% (cinco por cento) do valor totalda carteira de Direitos Creditérios do
Fundo;

(h)  asoma dos Direitos Creditérios devidos pelos 30 (trinta) maiores Devedores do Fundo ndo podera
representar mais do que 12% (doze por cento) do valortotal da carteira de Direitos Creditérios do
Fundo; e

(i)  asoma dos Direitos Creditorios devidos pelos 50 (cinquenta) maiores Devedores do Fundo ndo
podera representar mais do que 18% (dezoito por cento) do valor total da carteira de Direitos
Creditorios do Fundo.

3.2 A empresa de Consultoria Especializada, como parte da prestacdo de servicos, auxiliara o
Custodiante a realizar a conciliacdo dos valores referentes ao pagamento dos direitos creditorios quando
adquiridos e/ou ndo pagos, troca eletronica de arquivos e organizacdo dos documentos comprobatérios
gue compordo os direitos creditérios adquiridos.

3.3 A Carmel é responsavel pela verificacdo do atendimento dos Direitos Creditériosaos Critérios
de Elegibilidade, a qual serd realizada exclusivamente na respectiva Data de Oferta de Diretos
Creditorios.

3.4 Adicionalmente aos Critérios de Elegibilidade, os Direitos Creditdrios a serem adquiridospelo
Fundo deverdo atender, cumulativamente, as seguintes condi¢Ges de cessdo, a seremverificadas pela
Carmel na respectiva Data de Oferta de Direitos Creditorios (“Condigdes de Cessdo”):

(@) serem originados de operagdes de compra e venda de Fragcdes Imobiliarias deunidades autbnomas
de um Empreendimento, comercializadas por uma Cedente em regime de multipropriedade, nos
termos da Lei de Multiproriedade Imobiliaria, validamente formalizadas por meio de Promessas
de Compra e Venda celebradas entre uma Cedente e os Devedores;

(b)  serem pagos pelo Devedor por meio de uma das Formas de Pagamento;

(c) seremadquiridos em observancia a Taxa de Desconto Minima;
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ndo serem devidos pelas Cedentes, pelo Administrador, pelo Custodiante, pela Empresa de
Consultoria Especializada, pelos Agentes de Cobranga Extraordinaria ou pelo Gestor, ou suas
respectivas partes relacionadas;

serem devidos por Devedor que ndo esteja inadimplente por mais de 30 (trinta)dias com relagéo a
quaisquer obrigacdes pecunidrias perante a Cedente, suas Afiliadas ou qualquer veiculo ou titulo
de securitizacdo no qual a Cedente figure como cedente;

todos os Direitos Creditérios de uma mesma Promessa de Compra e Venda devem ser ofertados
em sua integralidade ao Fundo;

considerada pro forma a aquisi¢do pretendida: 90% (noventa por cento) dos Direitos Creditérios
integrantes da Carteira devem ser oriundos de Promessa de Compra e Venda que tenha intervalos
de pagamento entre uma parcela e asubsequente (ou, no caso da primeira parcela, entre a data de
celebracdo da Promessa de Compra e Venda e a primeira parcela) de, no maximo, 30 (trinta)dias,
ao longo de todo o prazo do contrato;

serem oriundos de Promessa de Compra e Venda gque contenha previsdo de distrato em caso de
atraso no pagamento pelo Devedor por mais de 90 (noventa) dias;

serem oriundos de Promessa de Compra e Venda que tenha sido devidamente assinada e
formalizada pela Cedente, pelo Devedor e pelas testemunhas, pelomenos 15 (quinze) dias antes
da Data de Aquisicao;

estarem livres e desembaracados de quaisquer dnus ou gravames de qualquernatureza;

serem pagos (i) diretamente na conta corrente de titularidade do Fundo, caso o Devedor tenha
optado pelo pagamento por meio de boleto bancério, ou (ii) diretamente na Conta Vinculada, caso
o0 Devedor tenha optado pelo pagamento por meio de cartdo de crédito ou por meio de chave pix;

serem devidos por Devedor que tenha realizado em favor da Cedente o pagamento integral da
parcela caracterizada como sinal, na forma prevista naPromessa de Compra e Venda;

serem devidos por Devedor que ndo tenha se tornado inadimplente com relacao a qualquer outro
Direito Creditério cedido ao Fundo anteriormente a cessdo pretendida;

o valor dos Direitos Creditdrios pertencentes ao Fundo até a data de resgate da Gltima série de
Cotas Seniores do Fundo em circulacéo, trazidos a valor presente pela Taxa de Desconto Minima,
(i) acrescido da Reserva de Amortizagdo; (ii) subtraido dos custos operacionais anuais do Fundo,
considerada pro forma a aquisi¢do pretendida, deverd representar no minimo 150% (cento e
cinquenta por cento) do valor das Cotas Seniores em Circulacédo; e

o valor dos Direitos Creditorios pertencentes ao Fundo até a data de resgate de Cotas
Subordinadas Mezanino do Fundo em circulagéo, trazidos a valor presente pela Taxa de Desconto
Minima, (i) acrescido da Reserva de Amortizagdo; (ii) subtraido dos custos operacionais anuais
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do Fundo; e (iii) subtraido do valor das Cotas Seniores em Circula¢do, considerada pro forma a
aquisicao pretendida, devera representar no minimo 120% (cento e vinte porcento) do valor das
Cotas Subordinadas Mezanino em Circulagdo.

35 A verificacdo, pela Carmel, das Condic¢des de Cessdo previstas nos itens (e), (f), (), (i), (),
(k) e (I) da clausula 3.4 acima seré realizada com base em declaragdes emitidas pelas Cedentes, no
ambito do respectivo Contrato de Cesséo.

3.6 O desenquadramento de qualquer Direito Creditério Adquirido com relagdo a qualquer Critério
de Elegibilidade ou Condicao de Cessao, por qualquer motivo, ap6s a sua cessdo ao Fundo, ndo obrigara
a sua alienagdo pelo Fundo, nem daréa ao Fundo qualquer pretensdo, recurso ou direito de regresso contra
a Administradora, as Gestoras e o0 Custodiante.

3.7 Exceto conforme de outra forma estabelecido no presente Regulamento e no Contrato de Cesséo,
as verificacdes dos Critérios de Elegibilidadee das CondicGes de Cessdo, serdo feitas pela Carmel eserdo
realizadas mediante verificacdo e validacdo das informacdes dos Direitos Creditérios disponibilizadas
no arquivo de remessa a ser enviado pelas Cedentes, em formato previamente definido entre cada
Cedente, o Custodiante e as Gestoras.

4. Fatores de Risco

4.1 A Carteira do Fundo, e, por consequéncia, seu patriménio, estdo sujeitos a diversos riscos,dentre
0s quais destacamos, de forma ndo taxativa, os abaixo relacionados. Antes de adquirir Cotas, o investidor
deve ler cuidadosamente este Capitulo 4.

4.1.1 Risco de Mercado:

(@) Efeitos da politica econémica do Governo Federal. O Fundo, seus ativos, a Cedente e 0s
Devedores estdo sujeitos aos efeitos da politica econémica praticada pelo Governo Federal.

O Governo Federal intervém frequentemente na politica monetaria, fiscal e cambial, e,
consequentemente, também na economia do Pais. As medidas quepodem vir a ser adotadas pelo
Governo Federal, para estabilizar a economia econtrolar a inflagdo, compreendem controle de
salarios e precos, desvalorizacdo cambial, controle de capitais e limitagbes no comércio exterior,
entre outras. O negocio, a condicdo financeira e os resultados da Cedente, os setores
econdmicos especificos em que atua, os Ativos Financeiros do Fundo, bem como a originagéo e
pagamento dos Direitos Creditorios podem ser adversamente afetados por mudangas nas politicas
governamentais, bem como por: (i) flutuagdes das taxas de cambio; (ii) alteracBes na inflacdo;
(i) alteracOes nas taxas de juros; (iv) alterages na politica fiscal; e (v) outros eventos politicos,
diplomaticos, sociais e econémicos que possam afetar o Brasil, ou os mercados internacionais.
As oscilagBes acima referidas podem impactar negativamente o patriménio do Fundo e a
rentabilidade das Cotas.

Medidas do Governo Federal para manter a estabilidade econémica, bem como a especulacéo
sobre eventuais atos futuros do governo podem gerar incertezas sobre a economia brasileira e uma
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maior volatilidade no mercado de capitais nacional, afetando adversamente os negécios, a
condigdo financeira e os resultados da Cedente, bem como a liquidacdo dos Direitos Creditérios
pelos respectivos Devedores.

Flutuacdo dos Ativos Financeiros. O valor dos Ativos Financeiros que integram a Carteira do
Fundo pode aumentar ou diminuir, em decorréncia defatores exdgenos e alheios ao controle da
Administradora e das Gestoras, de acordo com as flutuac6es de precos e cotagdes de mercado. Em
caso de quedado valor dos ativos, o patriménio do Fundo pode ser afetado. A queda nos precos
dos ativos integrantes da Carteira do Fundo pode ndo ser temporaria endo existe garantia de que
os efeitos eventualmente adversos causados por flutuacGes de precos ndo se estendam por
periodos longos e/ou indeterminados.

Risco de descasamento entre a atualizacdo dos Direitos Creditdrios e a meta de rentabilidade das
Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino. Os Direitos Creditorios estdo sujeitos a
atualizacdo diferente da Meta de Rentabilidade a que estdo sujeitas as Cotas Seniores e as Cotas
SubordinadasMezanino. As Promessas de Compra e Venda preveem correcdo monetéria pelo
INCC-DI até a entrega efetiva da Fracdo Imobiliaria, sendo que apds a entrega, a corre¢do sera
feita com base no IGPM/FGV, enquanto as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino da
primeira emissdo terdo meta de rentabilidade atrelada ao CDI. Tais descasamentos poderdo
provocar uma diferenca entre o fluxo de caixa esperado dos Direitos de Crédito e a valorizacao
das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino e, em Gltima instancia, gerar um risco
para o desempenho financeiro do Fundo.

Risco de Crédito:

Dos Devedores. Decorre da capacidade dos Devedores de honrarem seus compromissos pontual
e integralmente, conforme contratados com a Cedente nos termos das Promessas de Compra e
Venda. Em caso de atraso ou impossibilidade de pagamento dos Direitos Creditérios pelos
Devedores, o Fundo sofrera o impacto do inadimplemento dos Direitos Creditérios Adquiridos
que estejam vencidos e ndo pagos. O Fundo somente procederd aoresgate e ao pagamento de
amortizacdo das Cotas na medida em que os Direitos Creditorios sejam pagos pelos Devedores e
0s respectivos valores sejam transferidos ao Fundo.

N&o ha garantia de que o resgate ou a amortizacdo das Cotas ocorrerd integralmente conforme
estabelecido neste Regulamento e nos Suplementos. Caso o resgate ou amortiza¢do das Cotas ndo
ocorra da forma contemplada, ndo ser& devido pelo Fundo, pela Administradora, pelas Gestoras,
pelo Custodiante ou pela Cedente qualquer multa, penalidade ou indenizacdo, de qualquer
natureza.

Dos Ativos Financeiros. Decorre da capacidade de pagamento dos emissores dos Ativos
Financeiros e/ou das contrapartes do Fundo em operagdes com taisativos. Alteragdes no cenario
macroecondmico que possam comprometer a capacidade de pagamento, bem como alteragfes nas
condicdes financeiras dosemissores dos referidos ativos e/ou na percep¢do do mercado acerca de
tais emissores ou da qualidade dos créditos, podem trazer impactos significativosaos precos e
liquidez dos ativos desses emissores, provocando perdas para o Fundo e para os Cotistas.
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Ademais, a falta de capacidade e/ou disposi¢do de pagamento de qualquer dos emissores dos
ativos ou das contrapartes nas operacdes integrantes da Carteira do Fundo acarretara perdas para
o Fundo, podendo este, inclusive, incorrer em custos com o fim de recuperar os seus créditos. O
ndo-pagamento das operacdes integrantes da Carteira do Fundo e os custos administrativos e de
recuperacao de créditos do Fundo poderdo fazercom que o Fundo apresente Patriménio Liquido
negativo, caso em que os Cotistas poderdo ser chamados a realizar aportes adicionais de recursos,
de forma a possibilitar que o Fundo satisfaca suas obrigacoes.

Risco de Liquidez:

Dos Ativos Financeiros. Diversos motivos podem ocasionar a falta de liquidezdos mercados nos
quais os titulos e valores mobiliarios integrantes da Carteirasao negociados, e/ou outras condi¢des
atipicas de mercado. Caso isso ocorra,0 Fundo estara sujeito a riscos de liquidez dos Ativos
Financeiros detidos em Carteira, situacdo em que o Fundo podera ndo estar apto a efetuar
pagamentosrelativos a amortizacao e resgates de suas Cotas.

Dos Direitos Creditdrios. O investimento do Fundo em Direitos Creditérios apresenta
peculiaridades em relacéo as aplicacdes usuais da maioria dos fundos de investimento brasileiros,
haja vista que ndo existe, no Brasil,

mercado secundario com liquidez para tais Direitos Creditorios. Caso o Fundoprecise vender os Direitos

(©)

(d)

Creditérios detidos em Carteira, poderd ndo haver mercado comprador ou o prego de alienacao
de tais Direitos Creditorios podera refletir essa falta de liquidez, causando perda de patriménio do
Fundo.

Fundo fechado e mercado secundario. O Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado,
de modo que as Cotas somente serdo resgatadas ao término dos prazos de duragdo das respectivas
subclasses e/ou séries de Cotas ouem virtude da liquidagdo do Fundo. Uma vez que o prazo de
duracdo do Fundoé indeterminado, o Cotista ndo terd liquidez em seu investimento no Fundo,
exceto por ocasido das amortizacGes e dos resgates, nos termos deste Regulamento; ou (b) por
meio da alienagdo 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 das Cotas
ou ocasionar a obtencdo de um prego de venda que cause perda de patrimdnioao Cotista. Ndo ha
qualquer garantia da Administradora, das Gestoras, da Cedente ou do Custodiante em relacéo a
possibilidade de venda das Cotas nomercado secundario ou ao prego obtido por elas, ou mesmo
garantia de saidaao Cotista.

Liguidacdo antecipada do Fundo. Por conta da falta de liquidez dos Direitos Creditérios e das

Cotas, e pelo fato do Fundo ter sido constituido na forma decondominio fechado, a Gnica forma
que os Cotistas tém para se retirar antecipadamente do Fundo é a ocorréncia de casos de
liquidacdo antecipada do Fundo previstos no Regulamento, e deliberacdo, pela Assembleia Geral
de Cotistas, sobre a liquidacdo antecipada do Fundo, inclusive na hipoGtese de ocorréncia de
qualquer dos Eventos de Avaliacdo. Ocorrendo qualquer uma das hipéteses de liquidagao
antecipada, o Fundo podera ndo dispor de recursos em moeda corrente nacional para realizar o
pagamento aos Cotistas, que poderdo ser pagos, observadas as regras estabelecidas neste
Regulamento, com os DireitosCreditdrios e Ativos Financeiros detidos em Carteira.

10



(€)

(f)

9

4.1.4

(@)

(b)

(©)

APEX

Amortizacao e resgate condicionado das Cotas. A Unica fonte de recursos do Fundo para efetuar
0 resgate das Cotas € decorrente da liquidacdo: (i) dos Direitos Creditérios pelos respectivos
Devedores; e (ii) dos Ativos Financeiros pelas respectivas contrapartes. Apds o recebimento
desses recursos e, se for o caso, depois de esgotados todos 0s meios cabiveis para a cobrancga,
extrajudicial ou judicial, dos referidos ativos, 0 Fundo ndo dispora de quaisquer outras verbas
para efetuar o resgate, total ou parcial, das Cotas, 0 que podera acarretar prejuizo aos Cotistas.

Amortizacdo Antecipada das Cotas. Embora haja um cronograma de amortizacdo de Cotas
Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino previsto no respectivo Suplemento, tais Cotas
poderdo ser amortizadas antecipadamente, parcial ou integralmente (resgate), em determinadas
hip6teses previstas neste Regulamento, incluido aquelas descritas nos itens 13.9 e o item (q) da
clausula 18.1. Nestas hipéteses, o Cotista tera seu horizonte de investimento reduzido, e podera
ndo conseguir reaplicar seus recursos com a mesma rentabilidade das Cotas de sua titularidade
que forem amortizadas ou resgatadas.

Patrimbnio Liquido negativo. Os investimentos do Fundo estdo, por suanatureza, sujeitos a
flutuagdes tipicas de mercado, risco de crédito, risco sistémico, condi¢des adversas de liquidez e
negociacao atipica nos mercados de atuacdo, sendo que nao ha garantia de completa eliminacédo da
possibilidadede perdas para o Fundo e para os Cotistas. O Fundo podera apresentar Patriménio
Liguido negativo no caso de perdas incorridas pelo Fundo, inclusive devido a custos
administrativos e de recuperacdo de créditos do Fundo, caso em que os Cotistas Subordinados
Junior poderdo ser chamados a realizar aportes adicionais de recursos, de forma a possibilitar que
0 Fundo satisfaca suas obrigacBes. A responsabilidade dos Cotistas Seniores e Mezanino é
limitada ao valor por eles subscrito, dessa forma, os cotistas ndo respondem por eventual
patrimonio liquido negativo, sem prejuizo da responsabilidade do prestador de servico pelos
prejuizos que causar quando proceder com dolo ou ma-fé.

Risco Operacional:

Falhas de Procedimentos. Falhas nos procedimentos de cadastro, cobranga e fixacdo da politica
de crédito e controles internos adotados pelo Fundo podemafetar negativamente a qualidade dos
Direitos Creditérios e sua cobranga, emcaso de inadimplemento.

Documentos Comprobatdrios. O Custodiante é o responsavel legal pela guarda dos Documentos
Comprobatdrios dos Direitos Creditérios Adquiridospelo Fundo. O Custodiante realizara auditoria
periddica, por amostragem, nosDocumentos Comprobatorios dos Direitos Credit6rios Adquiridos
para verificar a sua regularidade. Uma vez que essa auditoria é realizada apds a cessdo dos
Direitos Creditérios ao Fundo, a carteira do Fundo podera conter Direitos Creditérios cujos
Documentos Comprobatorios apresentamirregularidades que poderdo obstar o pleno exercicio,
pelo Fundo, das prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos Creditérios.

Risco de sistemas. Dada a complexidade operacional propria dos fundos de investimento em
direitos creditorios, ndo ha garantia de que as trocas de informagdes entre os sistemas eletrénicos
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da Cedente, do Custodiante, da Administradora, das Gestoras e dos demais prestadores de
servigos do Fundose dardo livres de erros. Caso qualquer desses riscos venha a se materializar, a
aquisicdo, cobranca ou realizagcdo dos Direitos Creditorios podera ser adversamente afetada,
prejudicando o desempenho do Fundo e, consequentemente, causando prejuizos ao Cotista.

(d)  Movimentacdo dos valores relativos aos Direitos Creditérios Adquiridos. Emseu curso normal, 0s
Direitos Creditdrios a serem adquiridos pelo Fundo serdocobrados pelo Custodiante, com o auxilio
do Agente de Recebimento, e pagosdiretamente em conta de titularidade do Fundo. N&o obstante,
em razdo de falhas operacionais no processamento e na transferéncia dos recursos para a conta
corrente de titularidade do Fundo, os valores referentes ao pagamento dos Direitos Creditorios
poderdo eventualmente transitar por contas bancariasde outras instituicdes até o seu recebimento
pelo Fundo, razéo pela qual existeo risco de que tais recursos ndo sejam repassados ao Fundo nos
prazos estabelecidos neste Regulamento. Adicionalmente, por motivo de intervencéo, ou, ainda,
em decorréncia de pedidos de recuperacdo judicial oude faléncia, ou planos de recuperacéo
extrajudicial, ou em outro procedimentode natureza similar envolvendo o Custodiante ou o
Agente de Recebimento, eventuais recursos do Fundo mantidos junto ao Custodiante e ao Agente
de Recebimento poderdo ser bloqueados. Nessas hipdteses, a rentabilidade das Cotas pode ser
negativamente afetada, causando prejuizo ao Fundo e aos Cotistas.

4.1.5 Riscos Relacionados a VCI (atualmente denominada “HRH Fortaleza Empreendimento
Hoteleiro S.A”), a SPE llha do Sol e aos Empreendimentos por elas desenvolvidos:

(@) Riscos decorrentes de Processos Administrativos e Acdo Criminal. (i) a VCI,um dos seus atuais
administradores e um ex-administrador sdo parte no Processo Administrativo Sancionador n°
19957.003811/2018-29 (“PAS VCI”), em curso na CVM, no qual sdo acusados de realizac¢do de
operacado fraudulenta no mercado de capitais, qual seja, a emissdo e oferta plblica de debéntures
da 12 emissdo, em duas séries, da VCI; (ii) a VCI, um dos seus atuais administradores e um ex-
administrador sdo investigados pela Policia Federal, no ambito do Inquérito Policial IPL
2020.0010517-SR/PF/ES, instaurado em conexdo com os fatos objeto do Processo
Administrativo Sancionador n°® 19957.003811/2018-29, no qual a autoridade policial concluiupela
ocorréncia dos crimes tipificados no art. 7°, Ill, da Lei 7492/86 (emitir, oferecer ou negociar, de
qualquer modo, titulos ou valores mobiliarios sem lastro ou garantias suficientes) e art. 299 do
Cadigo Penal (falsidade ideoldgica) pelos investigados, (iii) a VCI (atualmente denominada
“HRH Fortaleza Empreendimento Hoteleiro S.A.”), € parte do Processo Administrativo n°
09.2024.00038053-2 e foi condenada ao pagamento de uma multa imposta pelo Ministério
Publico do Ceara e determinagdo de suspensdo da venda de novas cotas imobilidrias em
empreendimento situado na Praia de Lagoinha, decorrente a irregularidades referentes a contratos,
descumprimento de prazos e atraso nas obras; (iv) a SPE Ilha do Sol é parte do Processo
Administrativo Sancionador n. 19957.004810/2019-82, em curso junto 8 CVM, no qual é acusada
(a) de realizacdo de operacédo fraudulenta no mercadode capitais, qual seja, a emissdo e oferta
publica da 10% Série da 2® Emissdo de Certificados de Recebiveis Mobiliarios da Reit
Securitizadora de Recebiveis Imobilidrios S.A., na qual a SPE llha do Sol figura como cedente
de direitos creditorios (“CRI”) e (b) de realizacdo de operacdo fraudulenta no mercado decapitais
e de violagdo da RCVM 160, em conexdo com a emissao e oferta publica das debéntures objeto
da 2% emissdo da SPE llha do Sol. No ambito do PAS VCI, o Colegiado da CVM, em decisdo
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publicada em 1° de marco de 2023, condenou a VCI, um dos seus atuais administradores e um
ex-administrador, ao pagamento de multa por realizacdo de operacdo fraudulenta no mercado de
capitais; e (v) Devido ao atraso das obras relacionadas aos empreendimentos HRH Fortaleza e
SPE llha do Sol, ha um aumento exponencial de processos civeis, trabalhistas e/ou tributarios, a
fim de promover a resolugdo do conflito, a regularidade das obras, a rescisdo das promessas de
compra e venda e/ou outros assuntos correlatos. A condenacdo acima referida, e eventualnova
condenacdo das pessoas acima mencionadas no &mbito dos demais processos administrativos e/ou
acOes criminais acima referidos podera ter impactos negativos na reputacdo e na situacao
financeira dos acusados, o0 que podera afetar negativamente o desenvolvimento do
Empreendimento Fortaleza e/ou do Empreendimento Ilha do Sol e, consequentemente, o fluxo de
recebimento dos Direitos Creditérios, a capacidade da VCI (atualmente denominada “HRH
Fortaleza Empreendimento Hoteleiro S.A”) e da SPE Ilha do Sol de cumprirem suas obrigacdes
decorrentes dos Documentos da Operacdo e de originacao de novos Direitos Creditorios.

Riscos decorrentes de Acdes Judiciais em Curso. A SPE llha do Sol é ré na Acédo Civil Pablica
proposta pelo Ministério Pablico do Parand, em tramite perante a vara civel da Comarca de
Cornélio Procopio-PR, Processo n.0001951-11.2022.8.16.0075, na qual o autor alega que a SPE
llha do Sol realizou construcdes de parte do Empreendimento Ilha do Sol em Areas de
Preservacdo Ambiental, que ndo estariam autorizadas. A VCI é ré na Acdo Civil Publica n®
0012325-63.2009.4.05.8100, movida pelo Ministério PublicoFederal, o Ministério Pablico do
Ceard, a Unido Federal e o IBAMA — Instituto Brasileiro do Meio Ambiente, na qual se pleiteia,
entre outros temas,a declaracdo de nulidade do alvara de construcdo e a licenca de instalacdo dm
Empreendimento Fortaleza, bem como a demolicdo do Empreendimento Fortaleza. Eventual
julgamento final contrario a SPE Ilha do Sol ou a VCI, conforme o caso, no ambito das acGes
judiciais acima mencionadas podera paralisar ou atrasar as obras do Empreendimento Ilha do Sol
e/ou do Empreendimento Fortaleza, inviabilizar o Empreendimento Ilha do Sol e/ou o
Empreendimento Fortaleza, ou criar obrigac6es de indenizagéo ou reparacao pela SPE Ilha do Sol
e/ou pela VCI. Todos os eventos acima afetardo de formanegativa relevante a SPE Ilha do Sol e/ou
a VCI e, consequentemente, o fluxode recebimento dos Direitos Creditérios por elas cedidos ao
Fundo, bem comoa capacidade da SPE Ilha do Sol e/ou da VCI de cumprir suas obrigacdes
decorrentes dos Documentos da Operagéo e de originar novos Direitos Creditorios.

QOutros Riscos:

Risco Relacionado ao Setor Hoteleiro. A redugdo dos incentivos governamentais, incluindo a
reducdo da divulgagao do turismo brasileiro no Pais e no exterior, pode prejudicar os negocios e
a rentabilidade dos Empreendimentos. Além disso, os Empreendimentos concorrerdo com outros
empreendimentos e destinos turisticos, de lazer ou de negdcios, nacionais e internacionais, que
poderdo ser considerados mais atraentes pelos turistas. Limitages na infraestrutura de transporte
aéreo e terrestre também constituem fatores importantes para expansao da atividade de hotelaria e
de turismo no Brasil. Qualquer impacto no setor hoteleiro nacional podera afetar adversamente a
capacidade da Cedente de desenvolver novos Empreendimentos, comercializar Frages
Imobiliérias e, consequentemente, originar novos Direitos Creditorios para o Fundo, o que pode
impactar negativamente os ganhos do Fundo e, consequentemente, a rentabilidade esperada pelos
Cotistas.
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Atrasos e/ou ndo Concluséo das Obras dos Empreendimentos. Os Devedoresdeveréo realizar o
pagamento dos Direitos Creditorios na medida em que a Cedente realize a construgdo do
Empreendimento a que estdo vinculados. Assim, o atraso na conclusdo ou a ndo concluséo das
obras de qualquer Empreendimento, por qualquer motivo, podera impactar negativamente o fluxo
de pagamento dos Direitos Creditorios, prejudicando a rentabilidade doFundo e dos Cotistas.

Ainda, o construtor de qualquer Empreendimento pode enfrentar problemas financeiros,
administrativos ou operacionais que causem a interrupcao e/ou atraso das obras e dos projetos
relativos a construcdo do Empreendimento. Também nessa situacdo os Devedores poderdo deixar
de pagar as parcelas dos Direitos Creditorios vinculados ao Empreendimento em questdo,
provocandoprejuizos ao Fundo e aos Cotistas.

Risco Relacionado a Rescisdo das Promessas de Compra e Venda. Sao causasde rescisdo das
Promessas de Compra e Venda, conforme estabelecidas no préprio instrumento, dentre outras: a)
a falta de pagamento de 3 (trés) parcelasseguidas ou alternadas do saldo do prego, ou qualquer outro
débito; b) a cessdoou promessa de cessdo de direitos e obrigacdes da Promessa de Compra e
Venda, sem anuéncia da outra parte; ¢) a constituicdo de qualquer 6nus sobrea Fracdo Imobiliaria
da unidade compromissada ou 0s respectivos direitos, sem anuéncia da outra parte; d) se contra
qualquer das partes for decretada qualquer medida judicial que afete a unidade compromissada;
e) insolvéncia de qualquer das partes; e f) pedido de rescisdo unilateral, por escrito, por qualquer
das partes, inclusive por arrependimento (“Distrato”). Na hipotese de rescisdo da Promessa de
Compra e Venda, a Cedente compromete-se a devolver ao Devedor as importancias por ele pagas,
devidamente atualizadas, podendo deduzir a importancia equivalente a multa de 25% (vinte e cinco
porcento) do valor pago corrigido e custos de corretagem, em até 180 (cento e oitenta) dias apds
o distrato. Atualmente, aproximadamente 25% (vinte e cinco por cento) das Promessas de Compra
e Venda celebradas pelo Mercadode Multipropriedade a cada més sdo distratadas. Embora a
obrigacdo de devolucdo dos valores pagos ao Devedor recaia sobre a Cedente, e ndo sobre o
Fundo, em caso de rescisdo de uma ou mais Promessas de Compra e Vendaoriginadoras de
Direitos Creditérios cedidos ao Fundo, o fluxo de pagamentoesperado dos Direitos Creditérios
em questdo deixara de existir. Nessa hipotese, estabelece o Contrato de Cessdo que a Cedente
devera recomprar doFundo os Direitos Creditorios oriundos da Promessa de Compra e Venda
rescindida, pelo valor pago pelo Fundo quando da aquisi¢ao dos Direitos Creditorios, nos termos
do competente Termo de Cessdo, descontados de eventuais pagamentos ja recebidos pelo Fundo.
N&o ha garantias de que a Cedente honrara sua obrigacdo de recompra dos Direitos Creditorios
assumidano Contrato de Cessdo. Caso a Cedente ndo honre sua obrigacdo de recompracom o
Fundo, a performance e a situagao patrimonial do Fundo ser&o negativamente impactadas.

Cobranca Extrajudicial e Judicial dos Direitos Creditérios. Caso os Devedoresndo cumpram suas
obrigacGes de pagamento dos Direitos Creditorios Adquiridos, podera ser iniciada a cobranga
extrajudicial ou judicial dosvalores devidos. Nada garante, contudo, que referida cobrancga
atingird os resultados almejados, recuperando para o Fundo o total dos Direitos Creditorios
Adquiridos inadimplidos, o que podera implicar perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

Caso a cobranga extrajudicial de um ou mais Direitos Creditérios Adquiridosndo tenha sucesso,
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0 Agente de Cobranca Extraordinaria avaliara caso a casoa viabilidade econémica da cobranga
judicial de tais Direitos Creditérios, tendo-se em vista os gastos a serem incorridos com
advogados e custas judiciais e probabilidade de éxito da demanda, em face do valor individual do
Direito Creditorio a ser cobrado. Desse modo, considerando que o Fundo adquirird Direitos
Creditdrios de baixo valor individual, podera haver DireitosCreditorios Adquiridos cuja cobranca
extrajudicial ndo tenha sucesso e que ndo se justifique, do ponto de vista econdmico, a sua
cobranga judicial, implicando perdas para o Fundo.

Ainda, os custos incorridos com os procedimentos extrajudiciais ou judiciais necessarios a
cobranca dos Direitos Creditorios Adquiridos e a salvaguarda dos direitos, das garantias e das
prerrogativas dos Cotistas sdo de inteira e exclusiva responsabilidade do Fundo e,
consequentemente, dos Cotistas. A Administradora, as Gestoras e o Custodiante ndo serdo
responsaveis, em conjunto ou isoladamente, por qualquer dano ou prejuizo sofrido pelo Fundo ou
por qualquer dos Cotistas em decorréncia da nao propositura (ou do ndo prosseguimento), pelo
Fundo ou pelos Cotistas, de medidas judiciais ou extrajudiciais necessarias a preservacao de seus
direitos e prerrogativas.

Risco de ndo manutencdo dos Critérios de Elegibilidade ou Condicoes de Cessdo apos a Data de
Aaquisicdo. Todos os Critérios de Elegibilidade, previstos no Capitulo 3 deste Regulamento, serdo
verificados pela Carmel uma Unica vez, exclusivamente em cada Data de Aquisi¢do, nos termos
deste Regulamento. Similarmente, as Condi¢Bes de Cessdo, previstas no Capitulo 3 deste
Regulamento, sdo verificadas pela Carmel exclusivamente em cada Data de Aquisi¢do, nos
termos deste Regulamento e dos respectivosDocumentos Comprobatérios. Dessa forma, apds a
Data de Aquisicdo e durante todo o prazo de duracdo do Fundo, poderdo ocorrer alteracGes nas
caracteristicas dos Direitos Creditérios Adquiridos alheias a vontade das Gestoras, da Cedente,
do Custodiante ou da Administradora, ndo havendo garantias de que os Direitos Creditdrios
Adgquiridos continuarao a atender aosCritérios de Elegibilidade e Condicdes da Cessao apds a sua
aquisicdo pelo Fundo.

Risco de descontinuidade. A politica de investimento do Fundo descrita no Capitulo 2 estabelece
qgue o Fundo deve aplicar parcela preponderante do seu Patriménio Liquido em Direitos
Creditdrios. Neste sentido, a continuidade doFundo pode ser comprometida, independentemente
de qualquer expectativa por parte dos Cotistas quanto ao tempo de duragéo de seus investimentos
no Fundo, em funcéo da continuidade das operacdes regulares da Cedente e da capacidade dela
de originar Direitos Creditorios para o Fundo conforme os Critérios de Elegibilidade e Condicdes
de Cessdo estabelecidos no Capitulo 3deste Regulamento e de acordo com a politica de
investimento descrita no Capitulo 2 acima.

Riscos e custos de cobranca. Os custos incorridos com os procedimentos judiciais ou
extrajudiciais necessarios a cobranca dos Direitos Creditorios e dos demais ativos integrantes da
Carteira do Fundo e a salvaguarda dos direitos, interesses ou garantias dos Cotistas, sdo de inteira
e exclusiva responsabilidade do Fundo, devendo ser suportados até o limite total de seu
Patriménio Liquido, sempre observado o que seja deliberado pelos Cotistas em Assembleia Geral
de Cotistas. A Administradora, as Gestoras, 0 Custodiante e quaisquer de suas respectivas
afiliadas, ndo s&o responsaveis, em conjunto ouisoladamente, pela adocdo ou manutengdo dos
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referidos procedimentos, caso os Cotistas deixem de aportar 0S recursos necessarios para tanto.
O ingresso em juizo submete, ainda, o Fundo a discricionariedade e o convencimento dos
julgadores das agoes.

Risco decorrente da precificacdo dos ativos. Os ativos integrantes da Carteirado Fundo serdo
avaliados de acordo com critérios e procedimentos estabelecidos para registro e avaliagdo
conforme regulamentacao em vigor. Referidos critérios, tais como os de marcacgao a mercado dos
Ativos Financeiros (“mark-to-market”), poderdo causar variacdes nos valores dos ativos
integrantes da Carteira do Fundo, resultando em aumento ou redugdo do valor das Cotas.

Inexisténcia de garantia de rentabilidade. O indicador de desempenho adotadopelo Fundo para a
rentabilidade de suas Cotas é apenas uma meta estabelecidapelo Fundo, ndo constituindo garantia
minima de rentabilidade aos investidores, seja pela Administradora, pelas Gestoras, pelo
Custodiante, peloFundo Garantidor de Créditos — FGC ou qualquer outra garantia. Caso os ativos
do Fundo, incluindo os Direitos Creditérios, ndo constituam patrimdnio suficiente para a
valorizagdo das Cotas, a rentabilidade dos Cotistas sera inferior a meta indicada nos respectivos
Suplementos deste Regulamento. Dados de rentabilidade verificados no passado com relacéo a
qualquer fundode investimento em direitos creditérios no mercado, ou ao préprio Fundo, ndo
representam garantia de rentabilidade futura.

Risco de descaracterizagdo do regime tributario aplicAvel ao Fundo. AsGestoras envidardo
melhores esforcos para compor a Carteira do Fundo com Ativos Financeiros e Direitos Creditorios
gue sejam compativeis com a classificacdo do Fundo como um fundo de investimento de longo
prazo para fins tributarios, considerando-se como tal um fundo de investimento que possui uma
carteira de ativos com prazo médio superior a 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias, nos termos
da legislacdo aplicavel. Todavia, ndo ha garantia de que as Gestoras conseguirdo adquirir tais
ativos e, portanto, ndo ha garantia de que as Gestoras conseguirdo fazer com gque o Fundo seja
classificavel como de longo prazo para fins de aplicacdo do regime tributarioa seus Cotistas.

Possibilidade de Eventuais Restricdes de Natureza Legal ou Regulatéria. Ao longo do prazo de
duracédo do Fundo, o Fundo também podera estar sujeito a outros riscos, exdgenos ao controle das
Gestoras e da Administradora, advindos de eventuais restricdes futuras de natureza legal,
regulatoria e/ou jurisprudencial que podem afetar a validade da constitui¢do e/ou da aquisicadodos
Direitos Creditérios pelo Fundo. Na hipotese de tais restrigdes ocorrerem,o fluxo de alienacéo de
Direitos Creditorios ao Fundo podera ser interrompido, podendo desta forma comprometer a
continuidade do Fundo e o horizonte deinvestimento dos Cotistas. Além disso, os Direitos
Creditdrios ja integrantes da carteira podem ter sua validade questionada, podendo acarretar desta
formaprejuizos aos Cotistas.

Risco de Governanca. As deliberages da Assembleia Geral de Cotistas serdo tomadas, em regra,
exclusivamente pelos Cotistas Subordinados Mezanino, observadosos quéruns especiais para
aprovacdo de mateérias, os poderes dos Cotistas Seniores e dos Cotistas Subordinados Junior de
vetar determinadas matérias, conforme expressamente previsto na clausula 18 deste Regulamento.
Os Cotistas Seniores devem estar cientes que terdo um poder de voto limitado noFundo, mais
restrito do que se verifica em outros fundos de investimento comparaveis ao Fundo.
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Risco de Auséncia de Garantias para a Obrigacdo de Recompra das Cedentes.Cada Contrato de
Cessédo pode prever que a Cedente conceda ao Fundo, em garantia da obrigacdo de recompra
prevista no referido documento, uma garantia real ou fidejusséria, que pode incluir, sem limitagdo,
a alienacdo fiduciaria do imoével onde serd construido o respectivo Empreendimento. Naoha
garantia de que quaisquer de tais garantias, ainda que sejam contratadas, serdo aperfeicoadas, por
fatores diversos que podem incluir, sem limitacdo, anegativa do registro da garantia pelos
cartorios de registro de iméveis competentes. Neste caso, a obrigacao de recompra ndo contara
com a garantiacontratada.

Risco de Fungibilidade. Nos termos dos Contratos de Cessdo, caso venham areceber, por qualquer
motivo, recursos relativos aos Direitos Creditérios Adquiridos, as Cedentes obrigam-se a
transferir referidos montantes para a conta corrente de titularidade do Fundo em até 1 (um) Dias
Uteis a contar da data de seu recebimento. N&o ha garantia de que as Cedentes irdo repassar tais
recursos para a conta corrente do Fundo na forma estabelecida em tais contratos, situacdo em que
o Fundo podera sofrer perdas, podendo inclusive incorrer em custos para reaver tais recursos. A
Administradora e o Custodiantendo respondem por perdas decorrentes de conduta diversa das
Cedentes em violacdo as disposi¢fes dos Contratos de Cessao.

Bloqueio da Conta de Titularidade do Fundo. Os recursos referentes aos Direitos Creditorios
Adgquiridos serdo pagos diretamente em conta corrente detitularidade do Fundo. A conta corrente
de titularidade do Fundo serd mantidajunto ao Custodiante. Na hipétese de intervencdo ou
liquidacdo extrajudicial do Custodiante, ha a possibilidade de os recursos depositados na conta
corrente do Fundo serem bloqueados e somente serem recuperados pelo Fundopor meio da adocéo
de medidas judiciais. A rentabilidade do Fundo poderia ser afetada negativamente em razéo disso.

Risco Decorrente da Taxa de Gestdo Extraordindria Devida as Gestoras em Caso de Destituicdo
e/ou Substituicdo Sem Justa Causa. Este Regulamento prevé que serd devida pelo Fundo as
Gestoras uma Taxa de Gestdo Extraordinaria, no valor de 2,50% (dois inteiros e cinquenta
centésimos por cento) do Patriménio Liquido do Fundo na data de destitui¢cdo e/ou substituigéo,
em caso de destituicdo e/ou substituicdo de qualquer das Gestoras sem Justa Causa. Essa
disposicdo € uma limitagdo aos poderes politicos dos Cotistas, uma vez que ndo poderdo dispor
livremente sobre a substituicdo das Gestoras, tendo em vista o percentual estipulado para esta
taxa. Além disso, caso esta taxa venha a ser devida a uma ou a ambas as Gestoras, 0 valor
correspondente & multa devida reduzird o Patriménio Liquido do Fundo, impactando diretamente
o0 valor das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas, o que podera causar o desenquadramento
dos indices deSubordinagéo, do qual deverdo ser monitorados pela Carmel, ensejando um Evento
de Avaliacdo do Fundo. Nessa hipotese,caso assim deliberado pelos Cotistas, o Fundo entrard em
regime de liquidacaoantecipada, o que poderd trazer prejuizos para os Cotistas.

Risco Normativo — A RCVM 175 é um novo marco para inddstria de fundos de investimento no
Brasil, uma vez que promoveu importantes mudangas estruturas dos fundos de investimento com
a criacdo das classes e subclasses de cotas, por exemplo. Toda essa nova dindmica regulatoria
dependerd de novo entendimento, ndo s6 pelo mercado financeiro, mas sobretudo pelos
operadores do Direito, advogados, juizes, entre outros. 1sso significa que decisdes e manifestacdes
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equivocadas a respeito do Fundo e das Classes podem vir a serem pronunciadas, causando
prejuizo as Classes e as Cotas. Além disso, mudancas nas leis, regulamentac¢des ou entendimentos
jurisprudéncias sdo, por varias vezes, modificados, e sendo assim tais mudangas podem vir a
afetar negativamente as Classes e consequentemente os Cotistas

5. Administradora

51 O Fundo é administrado pela BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A., instituicdo financeira devidamente autorizada a funcionar pelo BACEN e
autorizada pela CVM para o exercicio profissional de administracdo de carteiras de valores mobiliarios
e fundos de investimentos, nos termos do Ato Declaratério CVM n° 11.784 de 30 de junho de 2011,
com sede na cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, na Rua Alves Guimarées, n® 1.212, inscrita no
CNPJ/MF sob 0 n° 13.486.793/0001-42.

5.2 A Administradora devera administrar o Fundo cumprindo com suas obrigacGes de acordocom 0s
mais altos padrdes de diligéncia e correcdo do mercado, entendidos no minimo como aqueles que todo
homem ativo e probo deve empregar na conducgéo de seus proprios negécios, praticando todos 0s seus
atos com a estrita observancia (i) da lei e das normas regulamentares aplicaveis, (ii) deste Regulamento,
(iii) das deliberacBes da Assembleia Geral de Cotistas, e (iv) dos deveresfiduciarios de diligéncia e
lealdade, de informacdo e de preservacado dos direitos dos Cotistas.

6. Obrigac6es, Vedacdes e Responsabilidades da Administradora

6.1 As atribuicbes da Administradora sdo aquelas previstas na RCVM 175 e em regulamentagdes
especificas, assim como aquelas previstas neste Regulamento e no respectivo contrato de prestacéo de
servicos ou acordo operacional, conforme aplicavel.

6.2 E vedado & Administradora, em sua respectiva esfera de atuacéo, praticar os atos descritos no
artigo 101 da RCVM 175 em nome do fundo, excetos nas hipéteses autorizadas pelo referido artigo.

7. Remuneracéo da Administradora e dos demais Prestadores de Servigos do Fundo

7.1 Pelos servigos de administracdo do Fundo, gestdo da carteira, custodia, escrituragdo e
controladoria de ativos e passivos do Fundo, e distribuicdo de Cotas, o Fundo pagard uma remuneracéo
calculada conforme descrito abaixo:

@) 0,20% a.a. (vinte centésimos por cento ao ano) sobre o Patriménio Liquido doFundo, observado
0 minimo mensal de R$15.000,00(quinze mil reais), corrigidos anualmente pelo IPCA, referente aos
servigos de administracdo do Fundo (“Taxa do Administrador”);

(b) 0,10% a.a. (dez centésimos por cento ao ano) sobre o Patriménio Liquido doFundo, corrigidos
anualmente pelo IPCA, referente aos servicos de custddia dos ativos do Fundo (“Taxa de Custodia™);

(c) 0,50% a.a. (cinquenta centésimos por cento ao ano) sobre o Patriménio Liquido do Fundo,
observado o minimo mensal de R$ 25.000,00 (vinte e cincomil reais), referente aos servicos de gestao da
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Carteira (“Taxa de Gestédo”);

(d) 2,50% (dois inteiros e cinquenta centésimos por cento) sobre o Patrimdnio Liquido do Fundo
devidos a cada Gestora destituida e/ou substituida sem Justa Causa, em caso de destituicdo e/ou
substituicdo de qualquer das Gestoras semJusta Causa, nos termos da clausula 9.2.5, abaixo (“Taxa de
Gestdo Extraordinaria™);

©)] 0,25% a.a. (vinte e cinco centésimos por cento ao ano) sobre o valor dos Direitos Creditérios
que compdem o Patriménio Liquido do Fundo, observadoo minimo mensal de R$ 12.500,00 (doze mil e
quinhentos reais), referente aos servicos de consultoria especializada (“Taxa de Consultoria

Especializada™); e

® até R$ 22.000.000,00 (vinte e dois milhdes de reais), devidos ao coordenadorlider da primeira
oferta publica de Cotas do Fundo, e até 3,00% (trés por cento)sobre o valor das Cotas subscritas ou
integralizadas, a partir da segunda ofertapublica de Cotas do Fundo, em forma a ser detalhada nos
respectivos contratos de distribuigdo (“Taxa de Distribuicdo”, e, em conjunto com a Taxa do
Administrador, a Taxa de Custodia, a Taxa de Gestdo, a Taxa de Gestdo Extraordinaria, e a Taxa de
Consultoria Especializada, a “Taxa de Administracdo”).

(9) Tendo em vista que ndo ha distribuidores das Cotas que prestem servicos de forma continua a
Classe, o presente Regulamento ndo prevé uma taxa maxima de distribuicdo, nos termos do Oficio-
Circular-Conjunto n° 1/2023/CVM/SIN/SSE. A remuneragdo dos distribuidores que venham a ser
contratados e remunerados pontualmente, a cada nova emissdo de Cotas, serd prevista nos documentos
da respectiva oferta, conforme a Resolugdo CVM n° 160, de 13 de julho de 2022 (“Taxa Maxima de
Distribui¢ao”), conforme alterada.

7.1.1  As Taxas serdo calculadas e provisionadas todo Dia Util & base de 1/252 (um inteiro e duzentos
e cinquenta e dois avos), sobreo valor do Patriménio Liquido do Fundo verificado no Dia Util anterior
a realizacdo do referido calculo. Ja a Taxa de Consultoria Especializada sera calculada e provisionada
todo Dia Util & base de 1/252 (um inteiro e duzentos e cinquenta e dois avos),sobre o valor do Patriménio
Liquido do Fundo representado por Direitos Creditdrios verificado no Dia Util anterior a realizacio do
referido célculo.

7.1.2  Exceto pelovalor correspondente & Taxa de Distribui¢do, que sera pago conforme o estabelecido
nos respectivos contratos de distribuicdo, e a Taxa de Gestdo Extraordinéria, que serd paga conforme
estabelecido no item 9.2.5 abaixo, as demais taxas serdo pagas mensalmentea Administradora ou aos
demais prestadores de servigos ao Fundo, conforme o caso, por periodovencido, no quinto Dia Util do
més subsequente & prestacdo dos servigos, a partir do més em queocorrer a primeira integralizacdo de
Cotas do Fundo.

7.1.3  Os valores expressos em reais dispostos neste Capitulo 7 serdo atualizados a cada periodode 12
(doze) meses contado a partir do més em que ocorrer a primeira integralizacdo de Cotas, pelo IPCA ou,
na sua falta, pelo indice que vier a substitui-lo. Na hipdtese de extingdo do IPCA,ndo divulgagdo ou
impossibilidade de sua utilizagao, sera utilizado o IGP-M, ou, na falta de ambos, pela varia¢do do IPC -
indice de Precos ao Consumidor, divulgado pela Fundagéo Institutode Pesquisas Econdmicas — FIPE.
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7.1.4 A Administradora e/ou as Gestoras, em conjunto, poderdo estabelecer que parcelas das taxas
referidas na clausula 7.1 acima sejam pagas pelo Fundo diretamente as Gestoras, ao Custodiante e aos
demais prestadoresde servi¢os do Fundo, até o limite desta.

7.2 N&o serdo cobradas dos Cotistas quaisquer outras taxas, tais como taxa de performance, taxa de
ingresso ou taxa de saida.

8. Substituicdo e Renuncia da Administradora

8.1 Mediante aviso prévio de 90 (noventa) dias, por meio eletrénico e através de carta com aviso de
recebimento enderecada a cada Cotista, a Administradora podera renunciar a administracdo do Fundo,
desde que convogue, no mesmo ato, Assembleia Geral de Cotistas para decidir sobresua substitui¢do ou
sobre a liquidacdo do Fundo, nos termos da legislacédo aplicavel e do dispostono Capitulo 18 abaixo.

8.2 Caso a Administradora ndo seja substituida no prazo estabelecido na RCVM 175 e/ou na
hipotese de deliberacdo voluntaria pela liquidacdo do Fundo, a Administradora obriga-se a permanecer
no exercicio de sua funcdo até o cancelamento do registro do Fundo na CVM.

8.2.1 A Administradora devera, sem qualquer custo adicional para o Fundo, colocar a disposicdo da
instituicdo que vier a substitui-la, no prazo de 10 (dez) dias Uteis contados da data da deliberagdo da sua
substituicdo, todos os registros, relatorios, extratos, bancos de dados edemais informagGes sobre o
Fundo, e sua respectiva administracdo, que tenham sido obtidos, gerados, preparados ou desenvolvidos
pela Administradora, ou por qualquer terceiro envolvido

diretamente na administracdo do Fundo, de forma que a instituicdo substituta possa cumprir, semsolucéo
de continuidade, com os deveres e as obrigaces da Administradora, nos termos deste Regulamento.

8.3 Na hipotese de substituicdo da Administradora e de liquidacdo do Fundo aplicar-se-4, noque
couber, as normas em vigor que dispdem sobre responsabilidade civil ou criminal de administradores,
diretores e gerentes de instituicOes financeiras, independentemente das que regem a responsabilidade
civil da propria Administradora.

8.4 A perda da condicdo de Administradora do Fundo se dara, ainda, independentemente dequalquer
notificacdo, na hipotese de descredenciamento pela CVM, em conformidade com as normas que regulam
0 exercicio de suas atividades.

9. Gestoras, Custodiante, Empresa de Consultoria Especializada e Agentes de Cobranga
Extraordinéria

9.1 As Gestoras podem contratar, as expensas do Fundo, sem prejuizo de sua responsabilidade e da
responsabilidade de seus respectivos diretores ou administradores designados, 0s servigos cuja
contratacdo lhe compete ou é autorizada nos termos da RCVM 175, com énfase aqueles previstos nos
artigos 84 e seguintes da RCVM 175 e no artigo 27, 83?2 e artigos 27 e seguintes de seu Anexo I,
inclusive, os servicos de:
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@) intermediacdo de operagdes para a carteira de ativos;

(b) distribuicdo de cotas;

(© consultoria de investimentos;

(d) classificacao de risco por agéncia de classificacdo de risco de crédito;
(e formador de mercado de classe fechada, e

)] cogestdo da carteira de ativos, conforme aplicavel.

Gestoras

9.2 A gestdo da carteira do Fundo compete, conjuntamente, a (i) CARMEL GESTORA DE
ATIVOS LTDA.,, sociedade com sede na cidade de Sdo Paulo, estado de S&o Paulo, na Avenida
Paulista, n°1.009, Conj. 2010, Bela Vista, CEP 04542-060, inscrita no CNPJ/MF sob o n°
24.515.907/0001-51, credenciada pela CVM para gestdo de carteiras pelo Ato Declaratério CVM n°
15.385, de 15de dezembro de 2016 (“Carmel”); e a (i) URCA GESTAO DE RECURSOS LTDA.,,
sociedade com sede nacidade de S&o Paulo, estado de S&o Paulo, na Rua Urussui, n°® 125, conj. 101 e
102, Itaim Bibi, CEP 04541-050, inscrita no CNPJ/MF sob n° 31.818.879/0001-07, credenciada pela
CVM para gestdo de carteiras pelo Ato Declaratorio CVM n° 17.317, de 12 de agosto de 2019 (“Urca”
e, emconjunto com a Carmel, “Gestora” ou “Gestoras”).

9.2.1 Sem prejuizo de outras atribuicbes impostas pela regulamentacdo em vigor e pelo presente
Regulamento, enquanto este for vigente, e pelo Acordo Operacional a ser formalizado, observado o
disposto na clausula 9.2.2 abaixo, as Gestoras sao responsaveis pelas seguintes atividades:

(@ validar, na Data de Oferta de Direitos Creditérios, a adequacdo dos Direitos Creditorios as
CondigOes de Cessdo, observadas as demais disposicdes a esserespeito constantes do presente
Regulamento;

(b) realizar a gestdo do caixa do Fundo e dos Ativos Financeiros de modo que o Fundo tenha liquidez
suficiente para fazer frente as suas obrigacdes, despesase encargos;

(c) analisar e selecionar os Direitos Creditérios em estrita observancia a politica de investimento,
composicédo e diversificacdo da carteira do Fundo previstos neste Regulamento, negociando os
respectivos precos e condicgdes;

(d) analisar e selecionar os Ativos Financeiros para aquisi¢do pelo Fundo, em estrita observancia a
politica de investimento, composi¢do e diversificacdo dacarteira do Fundo previstos neste
Regulamento, negociando os respectivos precos e condigdes;

(e) caso tenha conhecimento e desde que seja possivel, em regime de melhores esforcos, fazer com
que os Direitos Creditorios Adquiridos voltem a se enquadrar nas Condigdes de Cessdo caso
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fatores supervenientes fagcam com que os Direitos Creditérios Adquiridos deixem de cumprir as
Condicdes de Cesséo;

atender as comunicacdes feitas pela Administradora e/ou pelo Custodiante caso seja verificado o
desenquadramento da Carteira do Fundo em relagdo a este Regulamento, a lei aplicavel ou as
normas vigentes aplicaveis ao Fundo, praticando os melhores esforcos para reenquadrar a Carteira
do Fundo dentrodos prazos definidos neste Regulamento, na lei aplicavel ou nas normas vigentes
aplicaveis ao Fundo;

observar as disposicdes da regulamentacdo aplicavel com relacdo ao exercicioprofissional de
administracado de carteiras de valores mobiliarios;

tomar suas decisGes de gestdo da carteira do Fundo em consonancia com as normas técnicas e
administrativas adequadas as operac6es nos mercados financeiro e de capitais;

gerir a Carteira do Fundo dentro dos principios e padrdes internacionais de boa técnica em
investimentos;
calcular e monitorar os Indices de Performance do Fundo;

assegurar que os Direitos Creditérios estejam sendo adquiridos em observancia a Taxa de
Desconto Minima;

fornecer a Administradora e as autoridades fiscalizadoras, sempre que solicitada, na esfera de sua
competéncia, informagdes relativas as operacGes do Fundo e as demais atividades que vier a
desenvolver durante a gestdo da carteira do Fundo;

assumir a defesa ou, quando nao for possivel, fornecer tempestivamente, no menor prazo possivel,
subsidios para que a Administradora defenda os interesses do Fundo diante de eventuais
notificages, avisos, autos de infracdo, multas ou quaisquer outras penalidades aplicadas pelas
autoridades fiscalizadoras em decorréncia das atividades desenvolvidas pelas Gestoras;

com base em dados fornecidos pela Administradora, apurar os valores a seremalocados para
aquisicao de Direitos Creditorios, nos termos do Capitulo 13 deste Regulamento e informar tais
valores ao Custodiante até as 15h00 (quinzehoras) do Dia Util imediatamente anterior (1) & data
em que tais aloca¢Ges devam ser realizadas; e (2) a cada Data de Pagamento;

com base em dados fornecidos pela Administradora, apurar os valores a seremalocados para
aquisicdo de Ativos Financeiros, nos termos do Capitulo 13 deste Regulamento e informar tais
valores ao Custodiante até as 15h00 (quinzehoras) do Dia Util imediatamente anterior (1) & data
em gue tais alocacGes devam ser realizadas; e (2) a cada Data de Pagamento;

fornecer relatérios mensais aos Cotistas referentes as atividades do Fundo, atéo 5° (quinto) Dia

Util de cada més a partir da 12 Data de Integralizacio, em forma e contetdo satisfatorios aos
Cotistas;
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() dar acesso aos Cotistas a informagdes relativas aos Direitos Creditérios Adquiridos pelo Fundo,
sempre que solicitado pelos Cotistas;

(r)  dar acesso aos Cotistas a informagdes relativas aos Ativos Financeiros do Fundo, sempre que
solicitado pelos Cotistas; e

(s) repassar imediatamente a Administradora eventuais informacdes prestadas pelos Cotistas que
possam gerar em Evento de Avaliacéo.

9.2.2 A divisdo de responsabilidades entre as Gestoras sera feita da seguinte maneira: (i) competira
exclusivamente a Carmel as atividades previstas nos itens (a), (c), (), (f), (j), (k), (n), (p), (q) e (s) da
clausula 9.2.1 acima, e; (ii) competira exclusivamente a Urca as atividades previstas nos itens (b), (d),
(0) e (r) da clausula 9.2.1 acima. As demais atividades, previstas nos itens (g), (h), (i), (I) e (m) da
clausula 9.2.1 acima, competirdo a ambas as Gestoras,conjuntamente.

9.2.3 Sera devida as Gestoras, dividida em igual parte entre a Carmel e a Urca, a titulo de honorarios
pelas atividades estabelecidas neste Regulamento, a Taxa de Gestdo, , nos termos do Acordo
Operacional firmado entre as partes, observado o disposto na clausula 7.1.

9.2.4 As disposic@es relativas a substituicdo e a renincia da Administradora descritas no Capitulo 8
deste Regulamento aplicam-se, no que couber, a substituicdo das Gestoras.

9.25 A destituicdo efou substituicdo sem Justa Causa de quaisquer das Gestoras ensejard o
pagamento, pelo Fundo, da Taxa de Gestdo Extraordinaria equivalente a 2,50% (dois inteiros e cinquenta
centésimos por cento) do valor do Patriménio Liquido do Fundo a Gestora que for destituida, na data
em que ocorrer a destituicdo e/ou substituicdo, a qual devera ser paga uma Unica vez a cada respectiva
Gestora destituida e/ou substituida, observada a ordem de alocacdo prevista neste Regulamento.

Custodiante

9.3 Os servicos de Custddia Qualificada e controladoria dos Direitos Creditorios Adquiridose
demais ativos do Fundo, bem como a escrituracdo das Cotas do Fundo e a guarda dos Direitos
Creditérios Adquiridos e dos Documentos Comprobatérios, serdo prestados pelo Custodiante.

9.3.1 Sem prejuizo dos demais deveres e obrigacOes definidos na legislagdo aplicavel e neste
Regulamento, o Custodiante, por si ou por terceiros, nos termos da regulamentacdo aplicavel, é
responsavel atividades previstas na RCVM 175.

9.3.2 Tendo em vista a significativa quantidade de Direitos Creditorios que serdo cedidos ao Fundo e
a expressiva diversificacdo de Devedores, nos termos da RCVM 175, as Gestoras ou terceiro por ela
contratado, nos termos da regulamentacédo vigente e, observada a segregacdo de obrigacdes prevista no
Acordo Operacional, efetuardo a verificacdo do lastro dos Direitos Creditorios cedidos ao Fundo por
amostragem.

9.3.3 Para a verificagdo por amostragem do lastro dos Direitos Creditorios, as Gestoras ou o terceiro
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por ele contratado, observardo os critérios definidos no Anexo Il ao presente Regulamento.

9.3.4 Asinconsisténcias do procedimento de verificacdo de lastro serdo informadas a Administradora.
N&o obstante tal verificacdo, o Custodiante ndo € responsavel pela veracidade dos Documentos
Comprobatdrios e pela existéncia dos Direitos Creditorios. . O Custodiante devera manter 0s
Documentos Comprobatorios em custddia, conforme previsto neste Regulamento, sendo responsavel
pelo ndo cumprimento de tais obrigacGes.

9.3.5 As Gestoras podem contratar terceiros para efetuar a verificacdo do lastro de que trata este
artigo, inclusive a entidade registradora, o custodiante ou a consultoria especializada, devendo constar
do contrato de prestacdo de servigos as regras e procedimentos aplicaveis a verificacdo, observada a
segregacao de atribuicBes entre as Gestoras conforme previsto no Acordo Operacional.

9.3.6  Os servicos de cobranca ordinaria serdo efetivados por meio de uma das Formas de Pagamento,
sendo os valores obrigatoriamente recebidos diretamente em conta corrente de titularidade do Fundo ou
em Conta Vinculada.

9.3.7 As disposic0es relativas a substituicdo e a rentincia da Administradora descritas no Capitulo 8
deste Regulamento aplicam-se, no que couber, a substituicdo do Custodiante.

9.3.7.1 Na hipdtese de deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas pela substituicdo do Custodiante,
este devera permanecer no exercicio regular de suas funcdes até que seja efetivamente substituido, o que
devera ocorrer em no maximo 90 (noventa) dias contados da data de realizacdo da referida Assembleia
Geral de Cotistas.

9.3.7.2 No ambito das divergéncias relacionadas a aquisi¢do de direitos creditorios, as Gestoras devem
verificar a existéncia, integridade e titularidade do lastro dos direitos e titulos representativos de crédito
conforme RCVM 175, observada a segregacao de atribuicdes entre as Gestoras conforme previsto no
Acordo Operacional.

Agentes de Cobranca Extraordinaria

9.4 Nos termos da RCVM 175, o Fundo contratara as Cedentes para, uma vez verificado o
inadimplemento dos respectivos Direitos Creditorios Adquiridos, promover a sua cobranca judicial ou
extrajudicial, nos termos do Contrato de Cobranga Extraordinaria (quando atuando nessa fungéo, os
“Agentes de Cobranca Extraordinaria™).

9.4.1 A atividade de cobranca dos Direitos Creditorios Adquiridos inadimplidos sera realizada por
cada Agente de Cobranca Extraordinaria, em nome do Fundo, de acordo com o Contrato de Cobranca
Extraordinaria e com a Politica de Cobranca prevista no ANEXO IIl — POLITICA DECOBRANCA
EXTRAORDINARIA DOS DIREITOS CREDITORIOS INADIMPLIDOS ao presente Regulamento.
Os Agentes de Cobranca Extraordinéria poderdo subcontratar terceiros devidamente habilitados para a
cobranca judicial dos Direitos Creditorios Adquiridos inadimplidos, desde que tais terceiros sejam
previamente aprovados em Assembleia Geral de Cotistas.
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9.4.2 O Fundo, representado pelas Gestoras em conjunto, poderd, mediante prévia aprovacdo da
Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas e observados os parametros previstos no Contrato de Cobranga
Extraordinaria, substituir os Agentes de Cobranca Extraordinaria na prestacdo dos servigos de cobranca
dos Direitos Creditorios Adquiridos inadimplidos.

9.4.3 Os Agentes de Cobrancga Extraordinéria enviardo, mensalmente, a Administradora, as Gestoras
e ao Custodiante, relatorio contendo informagdes sobre eventuais acordos, renegociacées,descontos ou
alteracdo de datas de pagamento dos Direitos Creditérios inadimplidos ou de seus boletos, se houver.

9.4.4 Os Agentes de Cobranca Extraordinaria receberdo a remuneracédo a ser definida no respectivo

Contrato de Cobranca Extraordinaria.

Empresa de Consultoria Especializada

95 Nos termos da RCVM 175, o Fundo utiliza, ainda, os servicos especializados da SB Crédito
Securitizadora S.A., sociedade inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 09.602.719/0001-77, com sede na Rua
Marechal Deodoro, n° 630, conjunto 802, Centro, CEP 80010-912, Cidade de Curitiba, Estado do Parana
(“Empresa de Consultoria Especializada”), na qualidade de consultora especializada, contratada nos
termos do Contrato de Consultoria, para auxiliar o Custodiante no processo de conciliacdo dos valores
referentes ao pagamento dos Direitos Creditérios Adquiridos.

9.6 O Fundo devera contratar um Auditor Independente devidamente cadastrado na CVM para
prestar servicos de auditoria independente das demonstrac@es financeiras do Fundo.

9.7 A cada emissdo e oferta publica de nova série ou subclassede Cotas, poderdo ser contratadas
pelas Gestoras outras instituicdes a participar do sistema de distribuicéo de titulos e valores mobiliarios
e/ou as proprias Gestoras, desde que essas instituicdes sejam aprovadas pela Assembleia Geral de
Cotistas de Cotistas, na forma da clausula 18, para que realizem a colocagdo das Cotasdo Fundo. As
instituicBes responsaveis pela distribuicdo e colocacdo das Cotas do Fundo serdo contratadas mediante
a celebragdo de contrato de distribuig&o.

10. Cotas

10.1  Caracteristicas Gerais

10.1.1 As Cotas de classe Unica do Fundo, correspondem a fragdes ideais do patriménio do Fundo,
observadas as caracteristicas de cada subclasse ou série de Cotas. As Cotas somente serdo resgatadas ao
término dos respectivos prazos de duragdo de cada série ou subclasse, conforme previstos nos
respectivos Suplementos, ou em virtude da liquidag&o do Fundo.

10.1.2 As Cotas serdo nominativas, escriturais e mantidas em conta de depdsitos em nome de seus

respectivos titulares junto ao Custodiante. A qualidade de Cotista caracteriza-se pela aberturade conta de
depositos em seu nome.
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10.1.3 As Cotas serdo divididas em 3 (trés) subclasses, quais sejam, as Cotas Seniores, as Cotas
Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Janior, com as caracteristicas descritas nas clausulas
a seguir. As Cotas Seniores poderdo ser divididas em séries com valores e prazos diferenciados para
amortizacdo, resgate e remuneracdo, conforme definicdo no respectivo Suplemento. As Cotas
Subordinadas serdo divididas em (a) 2 (duas) subclasses de Cotas Subordinadas Mezanino, com valores
e prazos diferenciados para amortizacdo, resgate e remuneracdo, conforme definicdo no respectivo
Suplemento; e (b) 1 (uma) subclasse de Cotas Subordinadas Janior.

10.1.4 As Cotas de cada subclassee/ou série objeto de colocagdo publica serdo objeto de classificacdo
de risco a ser realizada por agéncia de classificacdo de risco, exceto se a classificacdode risco for
dispensada nos termos da RCVM 175.

10.1.5 Enquanto existirem Cotas Seniores em circulacéo, o Indicede Subordinacio Sénior devera ser
observado pelo Fundo. Enquanto existirem Cotas Subordinadas Mezanino em circulacio, o indice de
Subordinagdo Mezanino deverd ser observado pelo Fundo.

10.1.5.1 O indice de Subordinagéo Subordinadas sera a relagido minima a ser observada entre o valor das
Cotas Subordinadas e o Patriménio Liquido da Classe, a qual devera, diariamente, representar o
percentual minimo de 200% (duzentos por cento). Isso significa que, no minimo, 50% (cinquenta por
cento) do Patriménio Liquido da Classe deve ser representado por Cotas Subordinadas em circulacao.

10.1.5.2 O indice de Subordinac&o Junior seré a relacdo minima a ser observada entre o valor das Cotas
Subordinadas Junior e o Patriménio Liquido das Subclasses Subordinadas, a qual devera, diariamente,
representar o percentual minimo de 142,85% (cento e quarenta e dois inteiros e oitenta e cinco
centésimos por cento). Isso significa que, no minimo, 30,00% (trinta por cento) do Patrimdnio Liquido
das Subclasses Subordinadas deve ser representado por Cotas Subordinadas Janior em circulacéo.

10.1.5.3 As Razdes de Garantia e os indices de Subordinacao serdo apurados pela Carmel todo Dia Util
e divulgados aos cotistas e Administradora diariamente.

10.1.5.4 Na hipGtese de desenquadramento da Razio de Garantia ou dos indices de Subordinagéo, a
Carmel devera, imediatamente, comunicar a Administradora, a Urca e os Cotistas sobre o referido
desenquadramento bem como informar qual sera o plano de acdo, para que, em até 5 (cino) Dias Uteis,
a Administradora comunique os Cotistas detentores de Cotas Subordinadas Juanior sobre o
desenquadramento e sobre o nimero de Cotas Subordinadas Janior que deverd ser subscrito e
integralizado para restabelecer a Raz&o de Garantia ou Indices de Subordinacio, observado ainda o que
dispuser a respeito 0 Compromisso de Investimento assinado entre os titulares de Cotas Subordinadas
Junior e o Fundo.

10.1.5.50s Cotistas detentores de Cotas Subordinadas Janior deverdo subscrever e integralizartantas
Cotas Subordinadas Janior guantas sejam necessarias para restabelecer as Razfes de Garantia e 0s
indices de Subordinacio em até 5 (cinco) Dias Uteis contados da data do recebimento da comunicac&o
da Administradora, observado ainda o que dispuser a respeito o Compromisso de Investimento assinado
entre os titulares de Cotas Subordinadas Junior e o Fundo.
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10.1.5.6 Caso as Razdes de Garantia e os Indices de Subordinaco nio sejam restabelecidos em 10 (dez)
Dias Uteis contados da data do recebimento da comunicacdo da Administradora nessesentido, por
qualquer motivo, tal fato configurard um Evento de Avaliacédo, nos termos da clausulal5.1(b) e observado
o disposto na clausula 15.2.

10.1.5.7 Enquanto as Razdes de Garantia e os indices de Subordinagio ndo forem restabelecidos, a
Administradora (i) suspendera a aquisi¢ao de novos Direitos Creditérios pelo Fundo, e (ii) ndo permitira
a realizacdo de amortizagdo ou resgate de Cotas Subordinadas Janior,em nenhum valor.

10.2  Cotas Seniores

10.2.1 As Cotas Seniores de cada série tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos eobrigacdes
comuns:

(@) prioridade de amortizacéo, resgate e distribuicdo de rendimentos da carteira do Fundo em relacédo
as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Janior, observado o disposto neste
Regulamento;

(b)  Valor Unitario de Emissdo fixado no respectivo Suplemento;

(c) a quantidade, a forma de colocacdo e a Meta de Rentabilidade e a Meta de Amortizacao serdo
definidas no respectivo Suplemento, que sera parte integrantedeste Regulamento;

(d) valor unitéario calculado todo Dia Util, para efeito de definicdo de seu valor de integralizagao,
amortizacdo ou resgate, observados os critérios no Capitulo 11 deste Regulamento;

(e) direito de voto em todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembleias Gerais
indicadas nos itens 18.2.7 e 18.2.8, sendo que a cada Cota Sénior correspondera 1 (um) voto;

(f)  é expressamente vedado qualquer tipo de subordinagdo ou tratamento ndo igualitario entre os
titulares de Cotas Seniores de mesma série; e

(@) poderdo ser divididas em séries com valores e prazos diferenciados para amortizagéo, resgate e
remuneragdo, conforme respectivo Suplemento.

10.2.2 Fica a critério das Gestoras, a emissdo de novas séries ou subclasses de Cotas Subordinadas,
desde que, em consequéncia dessa nova emissdo, ndo sejam afetadas: (a) o indice de Subordinacéo; e
(b) a classificacdo de risco das Cotas Seniores em circulagdo, se houver, conforme manifestacdo por
escrito da Agéncia Classificadora de Risco, caso existente. Ndo poderdo ser emitidas novas séries ou
emissdes de subclasses Subordinadas caso qualquer Evento de Avaliacdo ou Evento de Liquidacdo
Antecipada esteja em andamento, exceto se para enquadramento do indice de Subordinacio.

10.3  Cotas Subordinadas Mezanino

10.3.1 As Cotas Subordinadas Mezanino de cada subclasse tém as seguintes caracteristicas,vantagens,
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direitos e obrigagbes comuns:

(@)

(b)
(©)

(d)

()

(f)

9

10.4

prioridade de amortizacao, resgate e distribuicdo de rendimentos da carteira do Fundo em relagéo
as Cotas Subordinadas Junior, observado o disposto neste Regulamento;

Valor Unitario de Emissao fixado no respectivo Suplemento;

a quantidade, a forma de colocagéo e a Meta de Rentabilidade e a Meta de Amortizagéo serdo
definidas no respectivo Suplemento, que sera parte integrantedeste Regulamento;

valor unitério calculado todo Dia Util, para efeito de definicio de seu valor de integralizacéo,
amortizacdo ou resgate, observados os critérios no Capitulo 11 deste Regulamento;

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

é expressamente vedado qualquer tipo de subordinacdo ou tratamento ndo igualitario entre os
titulares de Cotas Subordinados Mezanino de mesma subclasse; e

serdo divididas em apenas 2 (duas) subclasses com valores e prazos diferenciados para
amortizacdo, resgate e remuneracao, conforme respectivo Suplemento.

Cotas Subordinadas Junior

10.4.1 As Cotas Subordinadas Junior tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e
obrigacfes comuns:

(@)

(b)

(©
(d)

(€)

11.

111

subordinam-se as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino para efeito de amortizacao,
resgate e distribuicdo de rendimentos da carteira do Fundo, observado o disposto neste
Regulamento;

serdo emitidas Cotas Subordinadas Junior em montante minimo necessario para enquadramento
das Raz0es de Garantia;

nao ha montante maximo de emissdo de Cotas Subordinadas Junior;

valor unitario calculado todo Dia Util, para efeito de definicdo de seu valor de integralizacéo,
amortizacdo ou resgate, observados os critérios definidos no Capitulo11 deste Regulamento; e

direito de veto nas matérias elencadas na Clausula 18.2.6;.
Subscricéo, Integralizacéo e Valor das Cotas

As Cotas serdo subscritas na Data de Subscrigdo Inicial, que serd determinada pela

Administradora. Caso aplicavel, as Cotas ndo subscritas até o fim da oferta serdo canceladas pelo
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Coordenador Lider.

11.2  As Cotas serdo integralizadas pelo respectivo Preco de Integralizacdo, (a) a vista, no ato de sua
subscricdo, (b) a prazo, conforme previsto no Boletim de Subscricdo, ou (c) em atendimento as
Chamadas de Capital a serem realizadas pela Administradora, em conjunto com as Gestoras, observado
que a Chamada de Capital das Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino estard condicionada (i)
ao atingimento dos Milestones dos Empreendimentos, conforme descrito no Contrato de Cessao e (ii) a
outros termos e condi¢des a serem detalhados no Compromisso de Investimento, conformeaplicavel.

11.3  Na hipdtese de emissao das Cotas a serem integralizadas por meio de Chamadas de Capital, nos
termos da alinea (c) da clausula 11.2 acima, aplicar-se-ao os seguintes termos e condiges:

(@ Por ocasido da subscricdo das Cotas, o Cotista assinara 0 respectivo Compromisso de
Investimento, por meio do qual subscrevera Cotas e secomprometera a integralizar tais Cotas
mediante Chamadas de Capital, nos termos abaixo;

(b) A integralizacdo das Cotas pelos Cotistas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino devera ser
efetivada em até 10 (dez) Dias Uteis contados da respectiva data de Chamada de Capital, e estara
condicionada (i) a verificacdo de Milestones dos Empreendimentos por Empresa de Engenharia
Independente,pelo menos 10 (dez) Dias Uteis antes da data de integralizacio fixada na Chamada
de Capital e (ii) ao cumprimento de outros termos e condi¢des a seremdetalhados no Compromisso
de Investimento; e

(c) Caso o cumprimento dos Milestones dos Empreendimentos de qualquer dos Empreendimentos
atrasar por mais de 40 (quarenta) Dias Uteis, as Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino
subscritas e ainda ndo integralizadasserdo canceladas pelo Coordenador Lider, sem implicar em
multa ou qualquer penalidade aos subscritores, sendo que tal fato serd considerado um Evento de
Avaliacdo, conforme a clausula 15.1 abaixo, salvo se de outra forma definido em Assembleia
Geral de Cotistas.

11.4  As Cotas serdo integralizadas em moeda corrente nacional, por meio (a) da B3, caso as Cotas
estejam depositadas na B3; ou (b) de transferéncia eletrénica disponivel — TED, mediante débito na
conta corrente de titularidade de cada Cotista, ou outros mecanismos de transferéncia de recursos
autorizados pelo BACEN, observado o disposto na clausula 11.4.2 abaixo.

11.4.1 Os Cotistas serdo responsaveis por quaisquer perdas e danos que venham a causar ao Fundo na
hipGtese de ndo cumprimento de suas obrigacdes previstas no respectivo Boletim de Subscri¢do ou
Compromisso de Investimento, observado o disposto a seguir:

(@) o Cotista que deixar de cumprir, total ou parcialmente, sua obrigacdo de integralizar as Cotas
subscritas, observado o prazo de cura de 5 (cinco) Dias Uteis, sera responsavel pelo pagamento de
juros de mora de 1% (um por cento)ao més, a partir do primeiro Dia Util apds o término do prazo
de cura, e multade 2% (dois por cento) sobre a soma (i) do valor total de recursos inadimplidos;
e (ii) dos custos de tal cobranca, sem prejuizo do ressarcimentodas perdas e danos que venha a
causar ao Fundo, bem como terd seus direitos politicos e patrimoniais suspensos (voto em
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Assembleias Gerais e pagamentode amortizacdo de Cotas em igualdade de condi¢cbes com 0s
demais Cotistas).A suspensao dos direitos politicos e patrimoniais vigorara até que as obrigacdes
do Cotista inadimplente tenham sido cumpridas ou até a data de liquidagdo do Fundo, o que
ocorrer primeiro. Caso o Cotista inadimplente venha a cumprir com suas obrigacdes ap6s a
suspensdo de seus direitos, conforme indicado acima, tal Cotista inadimplente passard a ser
novamente elegivel ao recebimento de ganhos e rendimentos do Fundo de forma integral,bem
como tera restabelecido seus direitos politicos e patrimoniais anteriormente suspensos, conforme
previsto neste Regulamento.

(b) caso o Fundo realize qualquer amortizacdo de Cotas em periodo em que um Cotista esteja
qualificado como Cotista inadimplente, os valores referentes a amortizacdo devida ao Cotista
inadimplente com relagdo as Cotas inadimplidas serdo utilizados para o pagamento dos débitos
do Cotista inadimplente perante o Fundo. Eventuais saldos existentes, ap6s a deduc¢do deque trata
esta clausula, serdo entregues ao Cotista inadimplente a titulo de amortizagao de suas Cotas.

11.4.2 As Cotas Subordinadas Janior poderdo ser integralizadas por meio da cessdo de Direitos
Creditorios em pagamento do preco de integralizacdo, sendo certo que, nesse caso, os Direitos
Creditorios Adquiridos deverao atender aos Critérios de Exigibilidade, Condi¢des da Cesséo e todas as
demais condicdes previstas neste Regulamento.

11,5 Em cada data de subscri¢cdo e integralizacdo de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas
Mezanino, conforme o caso, as Razdes de Garantia e os Indices de Subordinacio deverdo ser atendidos,
considerada pro forma a subscricao e integralizacdo pretendida.

11.5.1 Para fins de enquadramento da carteira do Fundo aos critérios acima previstos, em cada data de
subscricdo e integralizacdo de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas Mezanino, conforme o caso,
poderdo ser emitidas Cotas Subordinadas Junior pelo Fundo.

11.6  Por ocasido da subscricdo inicial de Cotas, o Cotista (i) assinara o Boletim de Subscri¢do,que sera
autenticado pela Administradora; (ii) receberad exemplar deste Regulamento, declarando,por meio de
assinatura de Termo de Adesdo ao Regulamento, (a) estar ciente das disposicfes contidas neste
Regulamento, especialmente aquelas referentes a politica de investimentos, a composicdo do Fundo e a
Taxa de Administracdo; e (b) estar ciente dos riscos inerentes ao investimento no Fundo, conforme
descritos neste Regulamento; (iii) assinara declaragao de Investidor Qualificado ou Profissional, quando
for o caso; e (iv) assinard o respectivo Compromisso de Investimento, caso exigido no respectivo
Suplemento de emissédo de Cotas.

11.7 O valor a ser pago em cada integralizagdo das Cotas serd calculado nos termos do respectivo
Boletim de Subscri¢cdo e Compromisso de Investimento, se houver, e informado pela Administradora
no contexto de cada subscrig&o.

11.7.1 Para fins do disposto na clausula 11.7 acima, (a) caso 0s recursos sejam entregues pelo
investidor até as 16h00 (dezesseis horas), seré utilizado o valor da Cota em vigor no dia; e (b) caso os
recursos sejam entregues pelo investidor ap6s as 16h00 (dezesseis horas), sera utilizado o valor da Cota
no Dia Util subsequente.
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11.7.2 E admitida a subscricdo por um mesmo investidor de todas as Cotas emitidas. N&o havera,
portanto, requisitos de dispersdo das Cotas.

11.7.3 As Cotas poderdo ser depositadas em mercado de balcdo organizado (a) para distribuicdo,no
mercado primario, no MDA — Mdédulo de Distribuicdo de Ativos e (b) para negociagdo, no mercado
secundario, no Médulo de Fundos — Fundos21, ambos administrados e operacionalizados pela B3,
observado, no entanto, que as Cotas cuja obtencdo de classificagdo derisco tiver sido dispensada nos
termos da RCVM 175 ndo poderdo ser negociadas no mercado secundario, a menos que tenha sido
apresentado a CVM o relatério de classificacdo de risco, nos termos da regulamentacdao em vigor.

11.7.4 Caberaao intermediario responsavel por intermediar eventual negociacao das Cotas no mercado
secundario assegurar a condicdo de Investidor Qualificado do adquirente das Cotas.

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

11.7.6 As Cotas Subordinadas Junior serdo detidas exclusivamente pelas Cedentes e/ou por seus
acionistas diretos ou indiretos. Nao obstante o disposto no presente item, as Cotas Subordinadas Junior
poderdo ser transferidas a terceiros em razdo da excussao de garantia real constituida pelas Cedentes
sobre as referidas cotas, desde que a constituicdo da garantia real tenha sido objeto de prévia aprovacédo
em Assembleia Geral de Cotistas, em atendimento ao disposto no item 18.1, (s) deste Regulamento.
Adicionalmente, as Cotas Subordinadas Janior ndo poderdo ser negociadas no mercado secundario,
exceto se entre as proprias Cedentes e/ou seus acionistas ou cotistas diretos ou indiretos, sendo vedada
a negociacao no mercado secundario por e entre terceiros.

11.8 A partir da data da primeira integralizacdo de Cotas Seniores de cada série, seu valor unitario
sera calculado todo Dia Util, para efeito de determinacao de seu valor de integralizagdo,amortizag&o ou
resgate, devendo corresponder ao menor dos seguintes valores:

@) o resultado da divisdo do Patriménio Liquido atribuivel a respectiva Série pelonimero de Cotas
Seniores da respectiva Série em circulagdo na respectiva datade calculo; ou

(b) o Valor de Referéncia das Cotas Seniores da respectiva Série, dividido pelo namero de Cotas
Seniores em Circulag&o.

11.8.1 O percentual do Patriménio Liquido do Fundo atribuivel a respectiva Série de Cotas Seniores
referido na alinea (a) da clausula 11.8 acima sera calculado dividindo-se (i) o Valor de Referéncia das
Cotas Seniores da respectiva Série por (ii) a somatoria do Valor de Referéncia dasCotas Seniores de todas
as Séries que estejam em circulag&o.

11.9 A partir da data da primeira integralizacdo de Cotas Subordinadas Mezanino de cada subclasse,

seu valor unitario serd calculado todo Dia Util, para efeito de determinacdo de seu valor de
integralizacdo, amortizacgdo ou resgate, devendo corresponder ao menor dos seguintes valores:
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(@ resultado da divisdo (i) do Patriménio Liquido atribuivel & respectiva emissdo de Cotas
Subordinadas Mezanino, deduzido do valor das Cotas Seniores em circulagdo, (ii) pelo nimero
de Cotas Subordinadas Mezanino da respectiva subclasse em circulacdo na respectiva data de
célculo; ou

(b) o Valor de Referéncia das Cotas Subordinadas Mezanino da respectiva emissdo, dividido pelo
nimero de Cotas Subordinadas Mezanino da respectiva subclasse em circulagao.

11.9.1. O percentual do Patrimdnio Liquido do Fundo atribuivel a respectiva emissdo de Cotas
Subordinadas Mezanino referido na alinea (a) da clausula 11.9 acima sera calculado dividindo-se (i) o
Valor de Referéncia das Cotas Subordinadas Mezanino da respectiva subclasse por (ii) a somatéria do
Valor de Referéncia das Cotas Subordinadas Mezanino de todas as subclasses que estejam em
circulag&o.

11.10 Cada Cota Subordinada Janior tera seu valor calculado no fechamento dos mercados emcada
Dia Util, sendo tal valor equivalente ao resultado da divisdo do eventual saldo remanescente do
Patriménio Liquido, apds a subtracdo dos valores de todas as Cotas Seniores e Cotas Subordinadas
Mezanino em Circulacdo, pelo nimero total de Cotas Subordinadas Janior em Circulagéo.

11.11 O procedimento de valoracdo das Cotas aqui estabelecido ndo constitui promessa de
rendimentos, estabelecendo meramente uma referéncia na valorizagdo da carteira do Fundo, bemcomo
critérios de valorizacdo entre as Cotas das diferentes séries e subclasses existentes. Portanto, os Cotistas
somente receberdo rendimentos se os resultados e o valor total da carteira do Fundo assim permitirem.

12 A responsabilidade dos Cotistas Seniores e Mezanino € limitada ao valor por eles subscrito, dessa
forma, os cotistas ndo respondem por eventual patrimdnio liquido negativo, sem prejuizo da
responsabilidade do prestador de servigo pelos prejuizos que causar quando proceder com dolo ou ma-
fé.

11.12 Os pagamentos das Metas de Amortizacdo e resgate das Cotas Seniores, das Metas de
Amortizagdo e resgate das Cotas Subordinadas Mezanino, bem como das amortiza¢Ges e resgatedas
Cotas Subordinadas Janior, serdo realizados de acordo com o disposto neste Regulamento, em especial
neste Capitulo 12, observado que os pagamentos (i) as Cotas Seniores terdo prioridadeem relacdo aos
pagamentos as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Janior, emqualquer situacao; e
(i) as Cotas Subordinadas Mezanino, ap6s o pagamento das Cotas Seniores,terdo prioridade em relacdo
aos pagamentos as Cotas Subordinadas Junior, em qualquer situacao.

11.13 Se o patriménio do Fundo permitir, a Meta de Amortizacdo das Cotas Seniores e a Metade
Amortizagdo das Cotas Subordinadas Mezanino serdo pagas em cada Data de Pagamento, conforme
determinado nos respectivos Suplementos, de acordo com a ordem de alocagéo de recursos prevista no
Capitulo 13 do presente Regulamento e com os Suplementos, conforme aplicavel.

11.14 As Cotas Subordinadas Junior somente poderdo ser amortizadas, mediante solicitacao realizada
por titulares de Cotas Subordinadas Junior representando 75% (Setenta e cinco por cento) das Cotas
Subordinadas Janior em circulagéo (“Amortizacdo Extraordinaria Junior™), casoas seguintes condigdes
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sejam satisfeitas, cumulativamente: (i) o indice de Subordinagdo Sénior, considerada pro forma a
amortizacdo pretendida, seja superior a 60% (sessenta por cento); (ii) nas ultimas 3 (trés) Datas de
Verificacdo, o indice de Subordinacdo Sénior tenha sido superior a 60% (sessenta por cento); (iii) o
indice de Subordinacio Mezanino, considerada pro forma a amortizacéo pretendida, seja superior a 40%
(quarenta por cento); (iv) nas Gltimas 3 (trés) Datasde Verificacdo, o Indice de Subordinacio Mezanino
tenha sido superior a 40% (quarenta por cento); (v) ndo tenha ocorrido ou esteja vigente nenhum Evento
de Avaliacdo, exceto se o eventode Avaliacdo ja tenha sido sanado; e (vi) ndo esteja em curso a
Amortizacdo Regime Caixa.

11.14.1 As Cotas Subordinadas Junior poderdo ser amortizadas em valor maior do que o estabelecido
na Clausula 12.3 acima, desde que (i) o indice de Subordinacio Sénior e o indice deSubordinacio
Mezanino, considerada pro forma a amortizagéo pretendida seja superior a 50% (cinquenta por cento) e
30% (trinta por cento), respectivamente; e (ii) haja deliberacdo da maioriadas Cotas Seniores e maioria
das Cotas Subordinadas Mezanino em Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas.

M A Reserva de Amortizacgdo sera constituida pela Administradora, de acordo com as informacdes
recebidas da Urca, para fazer frente a, pelo menos, o pagamento da préxima parcelada Meta de
Amortizacdo das Cotas Seniores e da Meta de Amortizacao das Cotas Subordinadas Mezanino, devendo
ser acumulada de forma que a totalidade do valor previsto para a préxima parcela da Meta de
Amortizacdo das Cotas Seniores e da Meta de Amortizacdo das Cotas Subordinadas Mezanino seja
acumulada até (i) 60 (sessenta) dias antes da 12 (primeira) Data de Pagamento da respectiva série ou
subclasse, correspondendo as duas proximas parcelas da Meta de Amortizagéo das Cotas Seniores e da
Meta de Amortizagdo das Cotas Subordinadas Mezanino; e 30 (trinta) dias antes das demais Datas de
Pagamento, correspondendo a uma préxima parcelada Meta de Amortizagcdo das Cotas Seniores e da
Meta de Amortizacdo das Cotas Subordinadas Mezanino.

11.15 Os pagamentos da Meta de Amortizacdo das Cotas Seniores e da Meta de Amortizacdo das
Cotas Subordinadas Mezanino, bem como as amortizacbes de Cotas Subordinadas Junior, serdo
realizados em moeda corrente nacional, por meio (a) da B3, caso as Cotas estejam custodiadas na B3;
ou (b) de transferéncia eletrénica disponivel — TED, crédito na conta correntede titularidade de cada
Cotista ou outros mecanismos de transferéncia de recursos autorizados pelo BACEN.

11.15.1 Os pagamentos referentes as amortizagdes de Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino
somente poderdo ser realizados por meio da dacdo em pagamento de Direitos Creditorios Adquiridos
na hipotese de liquidacéo do Fundo.

11.16 As Cotas de cada série ou subclasse deverdo ser resgatadas até a Gltima Data de Pagamento, que
corresponde a data do término do prazo de duragdo da respectiva série de Cotas Seniores e darespectiva
subclasse de Cotas Subordinadas Mezanino, pelo seu respectivo valor contabil.

11.16.1 Caso qualquer Data de Pagamento ndo seja um Dia Util, as Cotas serdo amortizadas no 1°
(primeiro) Dia Util subsequente.

11.17 O previsto neste Capitulo 12 ndo constitui promessa de rendimentos, estabelecendo meramente
uma previsdo de pagamento da Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores e da Meta de Rentabilidade
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Cotas Subordinadas Mezanino. Portanto, as Cotas somente serdo amortizadas se os resultados da carteira
do Fundo assim permitirem.

11.18 Na integralizacdo de Cotas do Fundo deve ser utilizado o valor da Cota da respectiva sériee/ou
subclasse em vigor no fechamento do mesmo dia da efetiva disponibilidade dos recursos depositados
pelo investidor diretamente na conta corrente de titularidade do Fundo, nos termos previstos na clausula
11.7.1 acima. Para fins de amortizacgdo e resgate das Cotas do Fundo deve ser utilizado o valor da Cota
da respectiva série e/ou subclasse em vigor no fechamento do Dia Util imediatamente anterior ao dia do
pagamento da amortizacdo e/ou resgate (“Cota de Fechamento™).

12. Ordem de Alocacéo dos Recursos

12.1  Diariamente a Administradora devera, por meio dos competentes débitos e créditos realizados
na conta de titularidade do Fundo, alocar os recursos decorrentes da integralizacdo dasCotas e do
recebimento de pagamentos dos Direitos Creditorios Adquiridos integrantes da carteirado Fundo, e
aqueles correspondentes ao valor agregado dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo,
conforme a ordem de alocacdo estabelecida nesta clausula 13, que seguira os regimes de Amortizacédo
Programada ou Amortizagdo Regime Caixa, conforme aplicavel (“Ordem de Alocagdo dos Recursos”).

12,2  Caso a Amortizacdo Programada esteja em curso, devera ser observada a seguinte ordem de
alocacdo de recursos:

(@) pagamento de despesas e encargos de responsabilidade do Fundo, devidos nostermos deste
Regulamento e da legislagdo aplicavel;

(b) caso seja uma Data de Pagamento, pagamento da Meta de Pagamento deRendimentos das
Cotas Seniores em Circulacao;

(c) caso seja uma Data de Pagamento, pagamento da Meta de Amortizacdo dePrincipal das Cotas
Seniores em Circulac&o;

(d) caso seja uma Data de Pagamento, pagamento da Meta de Pagamento deRendimentos das
Cotas Subordinadas Mezanino em Circulacéo;

(e) caso seja uma Data de Pagamento, pagamento da Meta de Amortizagdo dePrincipal das Cotas
Subordinadas Mezanino em Circulac&o;

(f)  constituicdo da Reserva de Amortizacao;
(@9 Amortizacdo Extraordinaria Janior, se aplicavel;
(h)  aquisicdo de Direitos Creditorios; e

()  aquisicdo de Ativos Financeiros.
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Caso a Amortizacdo Programada esteja em curso, e sejam devidos quaisquer valores a Cotistas

dissidentes, nos termos da clausula 16.4, devera ser observada a seguinte ordem mensalde alocacéo de
recursos:

(@)

(b)

(©)

(d)

)

(f
9

12.4

pagamento de despesas e encargos de responsabilidade do Fundo, devidos nostermos deste
Regulamento e da legislacao aplicavel;

caso seja uma Data de Pagamento, pagamento da Meta de Pagamento deRendimentos das
Cotas Seniores em Circulacao;

caso seja uma Data de Pagamento, pagamento da Meta de Amortizacdo de Principal das Cotas
Seniores em Circulagéo;

caso seja uma Data de Pagamento, pagamento da Meta de Pagamento de Rendimentos das Cotas
Subordinadas Mezanino em Circulagéo;

caso seja uma Data de Pagamento, pagamento da Meta de Amortizacdo de Principal das Cotas
Subordinadas Mezanino em Circulacéo;

constituicdo da Reserva de Amortizacgéo; e

todo eventual saldo remanescente no respectivo més devera ser utilizado para opagamento de
amortizacdo total ou parcial, conforme o caso, das Cotas de Cotistas dissidentes de que trata esta
clausula 13.3, sendo certo que, apds amortizadas totalmente as Cotas dos Cotistas dissidentes,

sera retomada a ordem de alocacao de recursos estipulada na clausula 13.2 acima.

Caso a Amortizacdo Regime Caixa esteja em curso, devera ser observada a seguinte ordem de

alocacdo de recursos:

(@)

(b)

(©

(d)

125

pagamento de despesas e encargos de responsabilidade do Fundo, devidos nos termos deste
Regulamento e da legislacdo aplicavel;

amortizacdo integral das Cotas Seniores em Circulagio de forma proporcional a
representatividade de cada série de Cotas Seniores vis-a-vis o Patriménio Liquido do Fundo;

somente caso ndo existam Cotas Seniores em Circula¢do, pagamento da amortizagao integral das
Cotas Subordinadas Mezanino em Circulagédo, de forma proporcional & representatividade de cada

série de Cota Subordinada Mezanino vis-a-vis o Patrimdnio Liquido do Fundo; e

somente caso ndo existam Cotas Subordinadas Mezanino em Circulacdo, pagamento da
amortizacdo integral das Cotas Subordinadas Janior.

A partir da primeira data de integralizacdo de Cotas Seniores ou de Cotas Subordinadas

Mezanino, o regime de amortizacdo sera a Amortizagdo Programada. Tal regime permanecera emcurso,
exceto se ocorrer um Evento de Desalavancagem.
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12.6 Caso ocorra um Evento de Desalavancagem, o regime de amortizacdo aplicavel serd a
Amortizagdo Regime Caixa. Tal regime permanecera em curso até (i) a ocorréncia de um Eventode
Realavancagem, ou (ii) que todas as Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino sejam resgatadas.

12.7  Configura um Evento de Desalavancagem, a ser verificado pela Carmel, em cada Data de
Verificacio, e informados a Administradora em 2 (dois) Dias Uteis contados de tal data, caso existam
Cotas Seniores ou Cotas Subordinadas Mezanino em circulacio, na hipétese em que umdos indices de
Performance abaixo esteja desenquadrado e n3o seja regularizado em até 10 (dez) Dias Uteis contados
da data do respectivo desenquadramento (“Eventos de Desalavancagem”):

(@) Indice de Inadimpléncia de Estoque seja maior que 10,00% (dez por cento);
(b) Indice de Inadimpléncia de Parcelas seja maior que 5,00% (cinco por cento);
(c) Indice de Recompra seja maior que 35% (trinta por cento):;

(d) indice de Distrato seja maior que 35% (trinta e cinco por cento);

(e) indices de Subordinagio nio sejam atendidos;

(/) indice de Cobertura seja menor que: (i) 75% (setenta e cinco por cento) a partir do 13° (décimo
terceiro) més (inclusive), (ii) 87,5% (oitenta e sete inteiros e cinquenta centésimos por cento), a
partir do 16° (décimo sexto) més (inclusive), (iii) 100% (cem por cento), a partir do 19° (décimo
nono) més (inclusive), (iv) 112,5% (cento e doze inteiros e cinquenta centésimos por cento), a
partir do 22° (vigésimo segundo) més (inclusive), e 125% (cento e vinte e cinco por cento) a partir
do 25° (vigésimo quinto) més (inclusive), em todos os casos contado da primeira Data de
Integralizacdo deCotas Sénior; ou

(g) Descumprimento dos Milestones dos Empreendimentos, sem que tenha sido aprovada uma
prorrogacao de prazos para seu cumprimento por parte dos Cotistas em Assembleia Geral de
Cotistas.

12.8  Configura um Evento de Realavancagem, a ser verificado pela Carmel, em cada Data de

Verificacdo, caso existam Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino em circulagdo, na hipotese

em que os Indices de Performance acima sejam reenquadrados em relagio aos patamaresdescritos acima.

12.9 O regime de Amortizagdo Regime Caixa serd irreversivel, ou seja, ndo havera Evento de
Realavancagem, caso seja verificado pela Administradora em cada Data de Verificagao:

(@ a manutencdo de Amortizacdo Regime Caixa em curso por 6 (seis) Datas de Pagamento
consecutivas; ou

(b) aocorréncia de um Evento de Insolvéncia.
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12.10 Na ocorréncia de um Evento de Venda, os recursos entdo obtidos pelo Fundo (“Recursosde
Venda”) deverdo ser distribuidos na ordem sequencial descrita abaixo, hipdtese em que,
excepcionalmente, ndo serdo aplicaveis as ordens de alocagdo de recursos previstas nos itens acima:

(@) pagamento de despesas e encargos de responsabilidade do Fundo, devidos nos termos deste
Regulamento e da legislacao aplicavel;

(b) amortizagdo integral das Cotas Seniores em Circulacéo;

(c) somente caso ndo existam Cotas Seniores em Circulacdo, amortizacdo integral das Cotas
Subordinadas Mezanino em Circulacéo;

(d) somente caso ndo existam Cotas Subordinadas Mezanino, amortizacdo integral das Cotas
Subordinadas Janior em circulacdo até o limite do valor presente das Vendas Inadimplentes
somado a Reserva de Provisao;

(e) constituicdo da Reserva de Provisao; e

(H o valor remanescente dos Recursos da Venda serd destinado as Cotas Seniores, Cotas
Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Janior, proporcionalmente a participacdo de cada
subclasse de Cotas no Patriménio Liquido do Fundo no momento imediatamente anterior ao
Evento de Venda.

13. Metodologia de Avaliagdo dos Ativos do Fundo

13.1 O Patriménio Liquido equivale ao valor dos recursos em caixa acrescido do valor dos Direitos
Creditérios Adquiridos e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, deduzidas as
exigibilidades.

13.2  AsCotas terdo seu valor calculado todo Dia Util, nos termos descritos neste Regulamento.

13.3  Os Direitos Creditorios Adquiridos e os Ativos Financeiros integrantes da carteira terdo seu
valor calculado de acordo com o disposto na Instrugdo CVM n° 489 e o manual de precificagdoadotado
pela Administradora.

13.3.1 Por ndo terem liquidez de mercado, os Direitos Creditérios Adquiridos integrantes da carteira
do Fundo poderdo ser contabilizados com base em seu custo de aquisicdo, com apropriacdo de
rendimentos (correspondentes ao desagio sobre seu valor de face) feita em base exponencial, pelo prazo
a decorrer até o seu vencimento;

13.3.2 Os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, negociados em bolsa de valoresou
mercado de balcdo organizado, serdo marcados a mercado, nos termos da legislagdo em vigore segundo
os critérios de precificacdo da Administradora, disponivel em sua pagina eletronica:
https//www.apexgroup.com/apex-brazil.
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13.3.3 Conforme determina a Instru¢cdo CVM n° 489, sempre que houver evidéncia de reducao no valor
recuperavel dos ativos do Fundo, avaliados pelo custo ou custo amortizado, devera ser registrada uma
provisao para perdas. A perda por reducdo no valor de recuperacdo sera mensuradae registrada pela
diferenca entre o valor contébil do ativo antes da mudanca de estimativa e o valor presente do novo fluxo
de caixa esperado, calculado apés a mudancga de estimativa, desde que a mudanca seja relacionada a
uma deterioragdo da estimativa anterior de perdas de créditos esperadas.

14.3  As provisdes dos Direitos Creditorios Inadimplidos deverdo ser observadas conforme manual
de marcacdo a mercado da administradora, disposto no site a seguir: https:www.apexgroup.com/apex-
brazil

14.3.3.1 Os Direitos Creditérios Adquiridos que venham a ficar inadimplidos pelos respectivos
Devedores permanecerao registrados em conta de compensacao pelo prazo minimo de 5 (cinco) anos e
enquanto ndo esgotados os procedimentos de cobranga.

13.3.4 E obrigatéria a divulgagdo, em notas explicativas as demonstracdes financeiras anuais doFundo,
de informagdes que abranjam, no minimo, 0 montante, a natureza e as faixas de vencimento dos ativos
integrantes da carteira do Fundo e, caso aplicavel, de mercado dos ativos,segregados por tipo de ativo,
bem como os parametros utilizados na determinacgéo desses valores.

13.3.5 Observada a ordem de alocacao de recursos prevista na clausula 13 acima, a inadimpléncia dos
Direitos Creditérios Adquiridos e demais ativos integrantes da carteira do Fundo sera atribuida
primeiramente as Cotas Subordinadas Janior e, depois, as Cotas Subordinadas Mezanino, até o limite
equivalente a somatoria do valor dessas subclasses de cotas.

14.3.5.1Uma vez excedidos os valores referentes as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas
Subordinadas Junior, a inadimpléncia dos Direitos Creditorios Adquiridos de titularidade do Fundo sera
atribuida as Cotas Seniores.

14. Eventos de Avaliagéo
14.1  S&o considerados Eventos de Avaliagao:

(@) caso, apos 30 (trinta) dias contados da primeira data de integralizacéo de Cotas,o0 Fundo mantiver,
por periodo superior a 15 (quinze) dias Gteis, menosde 75% (cinquenta por cento) do seu
Patriménio Liquido representado por Direitos Creditérios;

(b) o desenquadramento das Razdes de Garantia e dos indices de Subordinagio, sem que haja o seu
restabelecimento no prazo descrito na clausula 10.1.5.6;

(c) a verificagdo de que os Direitos Creditérios Adquiridos foram adquiridos pelo Fundo em
desacordo com qualquer dos Critérios de Elegibilidade ou Condigbesde Cessdo previstas neste
Regulamento no momento de sua aquisicdo, e que taisDireitos Creditérios ndo tenham sido
recomprados pela Cedente dentro de, no méximo, 10 (dez) dias contados do recebimento pela
Cedente de notificacdo daAdministradora, do Custodiante e/ou das Gestoras neste sentido;
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se aplicavel, rebaixamento pela Agéncia Classificadora de Risco da respectiva classificagdo de
risco inicialmente conferida as Cotas Seniores de qualquer sériee as Cotas Mezanino de qualquer
subclasse pela Agéncia Classificadora de Risco, em 2 (dois) niveis ou mais;

caso as Cedentes deixem de tomar quaisquer medidas necessarias para que os Direitos Creditérios
cuja Forma de Pagamento seja por meio de cartdo de crédito sejam pagos na Conta Vinculada ou
tomem quaisquer medidas para que os Direitos Creditorios cuja Forma de Pagamento seja por
meio de cartdo de crédito deixem de ser pagos na Conta Vinculada;

caso ndo seja verificado pela Empresa de Engenharia Externa o cumprimento dos Milestones dos
Empreendimentos em até 40 (quarenta) Dias Uteis das datas inicialmente estabelecidas no
respectivo Contrato de Cessao;

caso seja verificado no altimo trimestre que as vendas das Cedentes tiveram valor inferior a 80%
(oitenta por cento) do valor das vendas totais projetadas pelas Cedentes, conforme previsto no
respectivo Contrato de Cessao;

caso a Provisdo de Devedores Duvidosos do Fundo seja maior do que 20% (vinte por cento) do
Patriménio Liquido do Fundo, sendo que serdo desconsideradas para esse calculo as Provisdes
para Devedores Duvidosos: (i) constituidas ha mais de 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias; e
(ii) que tenhamsido objeto de distrato;

ocorréncia de eventos que afetem substancialmente ou impossibilitem (i) o desenvolvimento de
quaisquer dos Empreendimentos pela Cedente; (ii) a comercializacdo das FracBes Imobiliarias
aos Devedores, nos termos das Promessas de Compra e Venda; e (iii) a cessdo dos Direitos
Creditdrios para o Fundo, a ser verificado pela Carmel;

caso a Administradora, as Gestoras e/ou o Custodiante renunciem as suas funcbes e ndo sejam
substituidos em até 90 (noventa) dias contados do recebimento do aviso prévio previsto na
clausula 8.1 ou no prazo definido pelaAssembleia Geral de Cotistas, o que for maior;

caso a Administradora, as Gestoras e/ou o Custodiante sejam destituidos e ndosejam substituidos
em até 90 (noventa) dias contados da data da Assembleia Geral de Cotistas que aprovou tal
destituicdo ou no prazo definido pela Assembleia Geral de Cotistas,o que for maior;
descumprimento, por uma Cedente, de qualquer das obriga¢des definidas no respectivo Contrato
de Cessdo, ndo sanado no prazo de 7 (sete) Dias Uteis contados da data do envio de notificagio
pelas Gestoras a Cedente nesse sentido;

descumprimento, pelo Agente Cobranga Extraordinaria, de qualquer das obrigacGes definidas no
Contrato Cobranca Extraordinaria, no sanado no prazode 10 (dez) Dias Uteis contados da data do
descumprimento, a ser controlado pela Carmel;

extin¢do, impossibilidade legal de aplicagdo, falta de apuracéo ou de divulgacdodos indices ou
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parametros estabelecidos neste Regulamento, exclusivamente para o calculo da Meta de
Rentabilidade, por prazo superior a 10 (dez) Dias Uteis consecutivos da data esperada para a sua
apuracao e/ou divulgacao, excetose (a) houver a determinacéo de um substituto legal para tal indice
ou parametroou (b) os Cotistas reunidos em Assembleia Geral de Cotistas deliberarem pela
substituicdodo indice ou parametro em questao;

identificacdo de inconsisténcia relevante pelo Custodiante nos Documentos Comprobatdrios, nos
termos da clausula 9.3.4 acima, assim considerada a inconsisténcia envolvendo os Documentos
Comprobatdrios de 5% (cinco por cento) ou mais dos Direitos Creditérios Adquiridos objeto de
cada amostra, a ser verificada em cada verificagdo trimestral;

caso as Cedentes ou seus sdcios diretos ou indiretos, conjuntamente, deixem deser titulares de
100% (cem por cento) das Cotas Subordinadas Janior, nos termos previstos no respectivo
Suplemento e nos respectivos Boletins deSubscricao;

caso seja verificado a manutengdo da Amortizacdo Regime de Caixa por periodo igual ou superior
a 2 (dois) meses consecutivos;

caso a Administradora seja informada de que qualquer sociedade integrante dogrupo econdmico
das Cedentes ou seus administradores foram condenados pela pratica de crime contra a
administracdo puablica, por atos praticados pelas referidas pessoas no exercicio de suas funcdes;

caso a Administradora seja informada de que qualquer sociedade integrante dogrupo econdmico
das Cedentes foi condenada administrativamente pela praticade infracdes previstas na Lei n°
12.846, de 1° de agosto de 2013, conforme alterada;

protestos de titulos de emissdo de qualquer das Cedentes, inadimplemento ou declaracdo do
vencimento antecipado de obrigacdes financeiras de qualquer das Cedentes, ou, ainda, o
descumprimento de sentencas judiciais ou arbitrais (ndo sujeitas a recursos com efeito suspensivo)
por qualquer das Cedentes, em qualquer dos casos acima em valor total, com relacdo a cada
Cedente, superiora R$ 10.000.000,00 (dez milhdes de reais), ndo sanado no prazo de 5 (cinco)
Dias Uteis;

caso a Administradora verifique a tomada de novas Dividas por parte de quaisquer das Cedentes,
exceto quando aprovada dispensa em Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas, na forma deste
Regulamento;

caso as Cedentes deixem de ser auditadas pela PricewaterhouseCoopers, KPMG, Delloite, Ernest
& Young, BDO, GrantThornton ou Crowe, salvo se deliberado de forma diferente em Assembleia
Geral de Cotistas de Cotistas;

caso haja mudanga no Controle direto ou indireto de quaisquer das Cedentes, sem que haja

anuéncia dos detentores da maioria das Cotas Subordinadas Mezanino, nos termos da clausula 18
abaixo;
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caso o0 montante total dos Direitos Creditérios ndo represente, no minimo, 80%(oitenta por cento)
do Patrimdnio Liquido do Fundo, durante 10 (dez) Dias Uteisconsecutivos, em qualquer més
durante a vigéncia do Fundo, excluida para finsdesse calculo a Reserva de Amortizacao;

na hipétese de serem realizados pagamentos de rendimentos, amortizacdo ou resgate de Cotas
Subordinadas Janior em desacordo com o disposto neste Regulamento, exceto se, em até 10 (dez)
dias contados da data da qual os pagamentos tenham sido realizados, (i) os valores
correspondentes a tais rendimentos, Amortizagcdo ou resgate de Cotas Subordinadas Junior
tenham sido integralmente devolvidos pelos Cotistas detentores de Cotas SubordinadasJanior ao
Fundo; ou (ii) a Administradora tenha indenizado o Fundo integralmente pelo pagamento de
rendimentos, Amortizacao ou resgate de Cotas Subordinadas Junior em desacordo com o disposto
neste Regulamento, aser controlado pela Urca;

ndo observancia, pela Administradora, pelas Gestoras, pela Empresa de Consultoria
Especializada, pelos Agentes de Cobranga Extraordinaria ou pelo Custodiante, conforme o caso,
(i) dos seus respectivos deveres e das obrigacdesprevistos neste Regulamento, nos Contratos da
Operacdo, conforme o caso, e (ii) das leis e demais normativos nos termos da legislacdo vigente
(incluindo, sem limitacGes, as instru¢fes normativas e deliberaces da CVM), desde que,
notificado para sanar ou justificar o descumprimento, ndo o faca no prazo de 30(trinta) dias
corridos contados do recebimento da notificacdo de descumprimento;

(i) decretacdo de intervencdo, liquidacdo ou regime de administracdo especialtemporario das
Gestoras, do Custodiante ou da Administradora; (ii) decretacdo de faléncia das Gestoras, do
Custodiante ou da Administradora; (iii) pedido deautofaléncia das Gestoras, do Custodiante ou da
Administradora; (iv) pedido defaléncia das Gestoras, do Custodiante ou da Administradora
formulado por terceiros ndo elidido no prazo legal; e (v) pedido de recuperacdo judicial ou
extrajudicial formulado pelas Gestoras, pelo Custodiante ou pela Administradora;

resilicdo, unilateral ou bilateral, de qualquer Contrato da Operacgdo, exceto peloContrato de
Cessao, ressalvado se for celebrado, no prazo de até 10 (dez) DiasUteis contados da data de
resilicdo do referido contrato, um novo Contrato da Operagdo em termos e condi¢des similares, a
ser controlado pela Atrio;

ndo pagamento, nas Datas de Pagamento previstas no respectivo Suplemento, da (i) Meta de
Amortizacdo das cotas Seniores ou das Cotas Subordinadas Mezanino em circulagdo, ndo curado
no prazo de 3 (trés) Dias Uteis darespectiva Data de Pagamento, a ser controlado pela Urca;

caso a Ordem de Alocacdo dos Recursos descrita na clausula 13 deste Regulamento ndo seja
respeitada;

0 descumprimento por quaisquer das Cedentes da Politica de Crédito ou descumprimento pelos
Agentes de Cobranca Extraordinaria da Politica de Cobranca Extraordinaria;

alteracdo deste Regulamento por forga de alteracéo nas normas legais e regulamentares vigentes
ou de determinacéo da CVM, que afetem materialmente as regras de funcionamento do Fundo ou
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as condicOes relativas a originacdo e ao pagamento dos Direitos Creditérios Adquiridos, a ser
controlado pela Carmel, exceto no que se refere as alteragBes necessarias a adaptacdo deste
regulamento as disposi¢des da Resolugdo CVM 175;

(gg) ndo observancia, por quaisquer das Cedentes, dos seus respectivos deveres e dasobrigagdes
previstos nos Contratos da Operacao, conforme 0 caso, exceto a obrigagéo prevista no item (e) da
clausula 16.1 abaixo, desde que, notificada para sanar ou justificar o descumprimento, ndo o faca
no prazo de 30 (trinta) dias corridos contados do recebimento da notificacdo de descumprimento;
e

(hh) caso as licencas ambientais de qualquer dos Empreendimentos sejam suspensas, revogadas ou
canceladas, por qualquer motivo, e tal situacdo ndo seja sanada em até 60 (sessenta) dias a contar
da data de emisséo do ato administrativo ou decisdo judicial determinando a suspensao, revogacao
ou cancelamento de qualquer das licengas ambientais de qualquer Empreendimento.

14.1.1 Cada Cedente sera obrigada a, nos termos do Contrato de Cessdo, notificar as Gestoras, no
prazo maximo de 3 (trés) Dias Uteis da data em que tomar conhecimento da ocorréncia de quaisquer
eventos que (i) impactem adversa e substancialmente sua capacidade de cumprimento de obrigac6es
assumidas no ambito do Regulamento e/ou dos Contratos da Operacao; e/ou (ii) configurem ou possam
configurar um Evento de Avaliagcdo do Fundo. Da mesma forma, as Gestoras deverao, no prazo maximo
de 3 (trés) Dias Uteis da data em que tomar conhecimento da ocorréncia de quaisquer eventos que
configurem ou possam configurar um Evento de Avaliagdo do Fundo, comunicar tal fato a
Administradora e aos seus cotistas.

14.1.2 A Administradora somente estara obrigada a tomar as providéncias previstas na presenteclausula
15 com relacdo aos Eventos de Avaliacdo indicados nos itens(e), (f), (g), (), (p), (1), (s), (1), (V), (w),
(x), (¥), (99) e (hh) da clausula 15.1 acima, caso tenha sido comunicada da ocorréncia do Evento de
Avaliacdo em questdo pela Cedente ou, pelas Gestoras, conforme o caso.

14.1.3 A Administradora devera informar aos Cotistas sobre a ocorréncia de quaisquer dos Eventos de
Avaliagio referidos acima, no prazo maximo de 5 (cinco) Dias Uteis da data em que tomar conhecimento

de tal fato pelas Gestoras.

14.2 A Administradora, apos verificada a ocorréncia de um Evento de Avaliagdo, devera tomar
simultaneamente as seguintes providéncias:

(@) suspender imediatamente a aquisicdo de novos Direitos Creditorios, com excecdo da hipotese
prevista no item(x) da clausula 15.1 acima;

(b)  suspender imediatamente as amortizag¢Oes de Cotas Subordinadas Janior; e
(c)  convocar, dentro de 5 (cinco) Dias Uteis da data em que tomar conhecimentoda ocorréncia de um

Evento de Avaliagéo, a Assembleia Geral de Cotistas, a fim de deliberar se 0 Evento de Avaliagéo
configura um Evento de Liquidagido Antecipada.
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15. Eventos de Liquidagdo Antecipada e Liquidagdo do Fundo
15.1  S&o considerados Eventos de Liquidacdo Antecipada quaisquer dos seguintes eventos:

(@) caso seja deliberado em Assembleia Geral de Cotistas que um Evento de Avaliagdo constitui um
Evento de Liquidacdo Antecipada;

(b) caso a Administradora deixe de convocar a Assembleia Geral de Cotistas, nos termos deste
Regulamento, na hip6tese da ocorréncia de qualquer Evento de Avaliacao;

(c) (i) decretacdo de intervencdo, liquidacdo ou regime de administracdo especial temporario da
Cedente; (ii) decretacdo de faléncia de qualquer Cedente ou parte relacionada; (iii) pedido de
autofaléncia de qualquer Cedente ou parte relacionada; (iv) pedido de faléncia de qualquer
Cedenteou parte relacionada formulado por terceiros ndo elidido no prazo legal; e (v) pedido de
recuperacdo judicial ou extrajudicial formulado por qualquer Cedente ou parte relacionada
(“Evento de Insolvéncia”). Os eventos elencados neste item deverdo ser previamente
comunicados pelas Gestoras a Administradora;

(d) caso os Cotistas deliberem em Assembleia Geral de Cotistas pela ndo realizacdo de Chamada de
Capital para suprir a necessidade de recursos para pagamento de despesas e encargos do Fundo
gue ndo possam ser cobertos pela disponibilidade de caixa do Fundo, quando convocados para tal
deliberacdo,conforme definido na clausula 11.3 deste Regulamento;

(e) ndoobservancia, por quaisquer das Cedentes, de suas Obrigaces AdicionaisRelevantes, conforme
definido no respectivo Contrato de Cessao. Tal evento devera ser comunicado previamente pelas
Gestoras a Administradora; e

(f)  caso haja determinacdo da CVM, em virtude de descumprimento de disposicdo legal ou
regulamentar.

15.2 A Administradora, apés verificada a ocorréncia de um Evento de Liquidacdo Antecipada,devera
tomar simultaneamente as seguintes providéncias:

@) dar ciéncia de tal fato aos Cotistas, dentro de 5 (cinco) Dias Uteis da ciénciado fato, convocando
a Assembleia Geral de Cotistas, para definir eventuais procedimentos adicionais a serem adotados; e

(b) suspender imediatamente as aquisi¢c@es de novos Direitos Creditorios.

15.3  Na hipotese de ndo instalacdo da Assembleia Geral de Cotistas de que trata o item (a) da
clausula 16.2 acima por falta de quérum, em primeira ou segunda convocacédo, ou caso os Cotistas ndo
deliberem pela interrupgdo da liquidacdo do Fundo, a Administradora devera iniciar os procedimentos
de liquidacdo do Fundo.

16.4  No caso de decisdo assemblear pela interrupcdo dos procedimentos de liquidacio antecipada do
Fundo, ficara assegurado o resgate antecipado das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino
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detidas pelos Cotistas Seniores e pelos Cotistas Subordinados Mezaninodissidentes, pelo valor atualizado
das Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino, observadaa prioridade das Cotas Seniores, sendo
certo que (a) os Cotistas dissidentes deverdo manifestar sua dissidéncia até o encerramento da
Assembleia Geral de Cotistas em questdo; e (b) em caso de existénciade Cotistas dissidentes, os demais
Cotistas detentores de Cotas Seniores e de Cotas SubordinadasMezanino terdo o direito de alterar, ainda
na prépria Assembleia Geral de Cotistas, seu(s) voto(s) formulado(s) na Assembleia Geral de Cotistas
em questao.

16.5 No curso dos procedimentos de liquidacdo do Fundo, as Cotas em Circulagdo deverdo ser
resgatadas, observada a ordem de alocagao dos recursos mencionados no Capitulo 13 acima.

16.5.1 Na hipdtese de insuficiéncia de recursos para o pagamento integral das Cotas, a Administradora
podera convocar Assembleia Geral de Cotistas para deliberar sobrea possibilidade do resgatedessas Cotas
em Direitos Creditorios Adquiridos, nos termos e condi¢des constantes da legislacdoem vigor.

16.5.2 Somente na hip6tese de liquidacdo antecipada do Fundo, as Cotas Seniores e as Cotas
Subordinadas Mezanino poderdo ser resgatadas em Direitos Creditorios Adquiridos, observado o
disposto na clausula 16.5.1 acima.

16.6  Na hipotese de existéncia de Direitos Creditorios Adquiridos pendentes de vencimento, a
Assembleia Geral de Cotistas poderd determinar que a Administradora adote um dos seguintes

procedimentos:

(@) aguardar os vencimentos dos Direitos Creditérios Adquiridos e o seu pagamento pelos respectivos
Devedores;

(b) alienar referidos Direitos Creditorios Adquiridos a terceiros, inclusive, casoseja possivel, a
Cedente; ou

(c) efetuar o resgate das Cotas em Direitos Creditorios Adquiridos, devendo, nesse caso, ainda,
deliberar sobre os procedimentos de dagdo em pagamentodos Direitos Creditorios Adquiridos e
dos Ativos Financeiros integrantes dacarteira do Fundo.

16. Despesas e Encargos do Fundo

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

(@) taxas, impostos ou contribuigfes federais, estaduais, municipais ou autarquicas, que recaiam ou
venham a recair sobre os bens, direitos e obriga¢des do Fundo;

(b)  despesas com impressdo, expedicdo e publicacdo de relatérios, formularios e informagdes
periodicas, previstas no presente Regulamento ou na legislacdo pertinente;

(c) despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive comunicacGes aos Cotistas;
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(d)  honorarios e despesas do Auditor Independente;

(e) taxas, emolumentos e comissBes pagas sobre as operacdes do Fundo, inclusive na realizacdo da
distribuicdo das Cotas;

(f)  honorérios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos interesses do Fundo,
em juizo ou fora dele, inclusive eventuais cobrancas extrajudiciais que sejam necessarias, e o valor
da condenacéo, caso o Fundovenha a ser vencido, bem como as despesas de cobranca de Direitos
Creditorios inadimplidos;

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

(h)  taxas de custddia de ativos do Fundo;
(i)  remuneracdo dos Agentes de Cobranca Extraordinaria, conforme aplicavel,

()  contribuicdo anual devida as bolsas de valores ou a entidade do mercado deorganizado em que as
Cotas venham a ser negociadas, caso as Cotas tenhamsido registradas nos referidos mercados;

(k)  despesas com a contratacdo da Agéncia Classificadora de Risco, quando aplicavel; e

(D despesas com profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos Cotistas, na
forma da RCVM 175.

16.1.1 Constituem encargos do Fundo as despesas descritas no artigo 117 da Parte Geral da Resoluc¢édo
CVM 175, que lhe podem ser debitadas diretamente, assim como de sua Classe de cotas, prejuizo de
outras despesas previstas em regulamentac6es especificas.

16.1.2 Considerando que todos 0s encargos previstos na clausula 17.1 serdo suportados pelo Fundo,
quaisquer valores adiantados pela Administradora ou por terceiros autorizados pela Administradora para
cobrir tais encargos tornar-se-ao automaticamente créditos destes contra o Fundo, 0s quais deverdo ser
prontamente reembolsados pelo Fundo, mediante apresentacdo da respectiva nota fiscal a
Administradora, sempre e assim que houver disponibilidade de caixa.

17. Assembleia Geral de Cotistas

17.1  Sem prejuizo das demais atribui¢Ges previstas neste Regulamento, compete privativamente a
Assembleia Geral de Cotistas, observados os respectivos quéruns de deliberagéo:

(@) tomar anualmente, no prazo maximo de 4 (quatro) meses ap6s o encerramento do exercicio social,
as contas relativas ao Fundo e deliberar sobre as demonstracdes financeiras apresentadas pela
Administradora;

(b)  deliberar sobre qualquer alteragdo ao presente Regulamento, com excecdo dos Capitulos 2, 3, 10,
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11,12, 13, 15, 16 e 18;

deliberar sobre qualquer alteracdo ao presente Regulamento no caso dos Capitulos 2, 3, 10, 11,
12, 13, 15, 16 e 18, seus Suplementos e Anexos;

deliberar sobre a substituicdo da Administradora, das Gestoras e do Custodiante;

deliberar sobre a substituicdo dos Agentes Cobranca Extraordinaria;

deliberar sobre a elevagdo da Taxa de Administracdo cobrada pela Administradora, inclusive na
hip6tese de restabelecimento de taxa que tenhasido objeto de reducdo, ressalvada a hipdtese de
elevacdo da Taxa de Administracdo decorrente de um evento descrito no inciso (d) acima;
deliberar sobre a emissdo de novas Cotas, desde que, no caso de emissfes denovas Cotas Seniores
e Cotas Subordinadas Mezanino, a respectiva Meta deRentabilidade seja igual ou inferior aquela
prevista na emissdo imediatamente anterior de Cotas da mesma subclasse;

deliberar sobre a emissdo de novas Cotas que ndo se enquadrem no inciso (g) acima;

deliberar sobre a alteracdo das caracteristicas das Cotas;

deliberar sobre a incorporacdo, fusdo, cisdo ou liquidacdo do Fundo ou sobrea transformacdo do
Fundo em outra modalidade de fundo de investimento, exceto se a liquidacdo decorrer da

ocorréncia de um Evento de Avaliacdo oude um Evento de Liquidacdo Antecipada;

decidir se, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliacgdo, tais Eventos de Avaliacdo serdo
considerados Eventos de Liquidacéo;

aprovar os procedimentos a serem adotados para o resgate das Cotas do Fundo mediante dacéo
em pagamento de Direitos Creditorios;

eleger e destituir o(s) representante(s) dos Cotistas, nos termos deste Regulamento;

deliberar sobre a prorrogacéo dos Milestones dos Empreendimentos;

deliberar sobre um Evento de Venda;

aprovar uma nova Cedente e um novo Empreendimento;

aprovar o resgate antecipado de qualquer série de Cotas Seniores ou subclasse de Cotas
Subordinadas Mezanino, observado o quérum de aprovacdo e demais condi¢des aplicaveis, tais

como prémio de resgate, se for o caso, estabelecidos no respectivo Suplemento;

aprovar a realizagdo de aditamentos ao Contrato de Cesséo, no que diz respeito a quaisquerdas
matérias nele previstas, exceto ao capitulo “Operacionalizagdo e Formalizacdo da Cessao”;
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(s) deliberar sobre a admissdo de um novo Cotista Subordinado Janior, exceto Afiliadas e partes
relacionadas das Cedentes; e

(t)  decidir sobre a interrupcdo dos procedimentos de liquidagédo antecipada do Fundo de que trata a
clausula 16.4 deste Regulamento

17.2  Aconvocacdo da Assembleia Geral de Cotistas deve ser feita com, no minimo, 10 (dez) dias
corridosde antecedéncia, quando em primeira convocacao, e com5 (cinco) dias corridos de antecedéncia,
nas demais convocacdes, e far-se-a por meio de mensagem eletrénica (“e-mail”) enderegada a cada um
dos Cotistas com o respectivo aviso de recebimento, sem prejuizo da possibilidade de a Assembleia
Geral de Cotistas ser realizada parcial o exclusivamente eletronica. Ainda que de forma sucinta, deve
constar da convocacgdo, os assuntos a serem nela tratados.

17.2.1 Para efeito do disposto na clausula 18.2 acima, admite-se que a segunda convocacdo da
Assembleia Geral de Cotistas seja providenciada juntamente com a publicacdo do anincio ou o envio da
cartada primeira convocacdo, desde que haja um intervalo de, no minimo, 3 (trés) horas entre a
realizacdo da Assembleia Geral de Cotistas em primeira convocacdo e a realizacdo da Assembleia Geral
de Cotistas emsegunda convocacao.

17.2.2 A Assembleia Geral de Cotistas poderéa ser convocada (i) pela Administradora; (ii) por qualquer
das Gestoras; ou (iii) por cotistas que representem, no minimo, 5% (cinco por cento) das Cotas.

17.2.3 A Assembleia Geral de Cotistas serd considerada validamente instalada com a presenca de
Cotistas que representem a maioria de cada subclasse de Cotas, devendo ser observados, em qualquer
caso, 0s quéruns de aprovacdo estipulados neste Regulamento.

17.2.4 Ressalvado o disposto nas clausulas 18.2.5, 18.2.6, 18.2.7 e 18.2.8 abaixo, todas as deliberacdes
relativas as matérias previstas na clausula 18.1 acima serdo tomadas, tanto em primeira quanto em
segunda convocagéo, pelos Cotistas titulares da maioria dos votos das CotasSubordinadas Mezanino
emitidas, ndo sendo computados: (a) os votos da Cotas Seniores; (b) os votos das Cotas Subordinadas
Junior; nem (c) as Cotas que sdo detidas pela Cedentes ou por suaspartes relacionadas presentes na
assembleia.

17.2.5 A matéria prevista no item (q) da clausula 18.1 acima dependerd, para sua aprovacdo, doquérum
estabelecido no Suplemento da série ou subclasse de Cotas em questdo.

17.2.6 Enquanto houver Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino em Circulagdo, as Cotas
Subordinadas Junior ndo terdo direito de voto na Assembleia Geral de Cotistas, mas apenas o direito de
veto em relacdo a aprovacgdo das matérias previstas nos itens (a), (c), (d), (f), (9), (h), (i), (j), (o) e (p)
da clausula 18.1 acima, observado que ndo sera concedido o direito de veto aos CotistasSubordinados
Juniores em relacdo a matéria prevista no item (d) da clausula 18.1 acima caso quaisquer dos Cotistas
Seniores e/ou Cotistas Subordinados Mezanino tenham apresentado a proposta de pelo menos 3 (trés)
administradores, gestores ou custodiantes, conforme o caso, e a Assembleia Geral de Cotistas opte,
mediante votacdo exclusiva pelos titulares de Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino pela
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contratacdo do prestador de servico substituto cuja cotacdo seja a menor.

17.2.7 Adeliberacao referida no item (t) da clausula 18.1 acima, quando a liquidagdo do Fundodecorrer
da ocorréncia do Evento de Avaliacdo previsto no item (e)(e) da clausula 16.1 acima deste Regulamento,
sera tomada pelos titulares de no minimo 80% (oitenta por cento) dos votos das Cotas Seniores e de no
minimo 80% (oitenta por cento) dos votos das Cotas Subordinadas Mezanino emitidas, observada a
hip6tese de cotistas dissidentes.

17.2.8 As matérias previstas nos itens (a), (c), (d), (h), (i), (j), (k), (n) e (r) da clausula 18.1 acima
dependerdo da aprovacdo da maioria dos Cotistas titulares das Cotas Seniores emitidas, de forma
cumulativa a aprovacdo da maioria dos Cotistas das Cotas Subordinadas Mezanino emitidas, tanto em
primeira como emsegunda convocacao, observada a possibilidade de veto dosCotistas titulares das Cotas
Subordinadas Janior, prevista na clausula 18.2.6 acima.

17.2.9 O exercicio de veto dos titulares das Cotas Subordinadas Janior na hipdtese prevista no item (a)
da clausula 18.1 acima somente pode ser exercido caso: (i) os titulares das Cotas Seniorese Cotas
Subordinadas Mezanino aprovem, mediante o quérum estabelecido na clausula 18.2.4 acima, as
demonstragdes financeiras apresentadas pela Administradora; e (ii) haja alguma irregularidade nas
demonstracBes financeiras apontada pelos titulares de Cotas Subordinadas Junior de forma
detalhadamente fundamentada. Para fins de clareza, o direito de veto dos titularesde Cotas Subordinadas
Junior ndo devera ser entendido como um direito de aprovar as demonstragdes financeiras apresentadas
pela Administradora, mas tdo somente de vetar a aprovacdo pelos demais Cotistas caso entendam que
tais demonstracGes contém irregularidade.

17.2.10 Independentemente das formalidades previstas na lei e neste Regulamento, sera considerada
regular a Assembleia Geral de Cotistas a que comparecerem todos os Cotistas.

17.2.11 A Assembleia Geral de Cotistas pode ser realizada:

(@ de modo exclusivamente eletronico, caso os Cotistas somente possam participar e votar por meio
de comunicac&o escrita ou sistema eletronico.

17.3  Observado o disposto nas clausulas 18.2.4, 18.2.5, 18.2.6, 18.2.7 e 18.2.8, a cada Cota
corresponde 1 (um) voto, sendo admitida a representacdo do Cotista por mandatario legalmente
constituido ha menos de 1 (um) ano, sendo que o instrumento de mandato devera ser depositado na sede
da Administradora no prazo de, pelo menos, 2 (dois) Dias Uteis antes da data de realizacdoda Assembleia
Geral de Cotistas.

17.4 A Assembleia de Geral de Cotistas realizada exclusivamente de modo eletrénico é considerada
como ocorrida na sede da Administradora.

17.5 Este Regulamento sera alterado independentemente de deliberacdo da Assembleia Geral de
Cotistas ou de consulta aos Cotistas em caso de alteracdes nas normas legais e regulamentaresvigentes
ou de determinacdo da CVM, mediante ciéncia aos Cotistas da referida alteragdo, por meio de carta
registrada enderecada a cada um dos Cotistas, comaviso de recebimento, e correioeletrdnico enderecado
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a cada um dos Cotistas no prazo de até 30 (trinta) dias corridos contados da data do protocolo da referida
alteracéo perante a CVM.

17.6  Os prestadores de servicos essenciais, 0 custodiante, o cotista ou grupo de cotistas que detenha,
no minimo, 5% (cinco por cento) do total de cotas emitidas, podem convocar, a qualquer tempo,
assembleia de cotistas para deliberar sobre ordem do dia de interesse do fundo, da classe ou da comunhé&o
de cotistas

17.7  As deliberagdes tomadas pelos Cotistas, observados os quoruns estabelecidos neste
Regulamento, serdo existentes, validas e eficazes perante o Fundo e obrigardo todos os Cotistas,
independentemente de terem comparecido a Assembleia Geral de Cotistas ou do voto proferido na
mesma.

17.8  Os Cotistas poderao, a qualquer tempo, reunir-se em assembleia a fim de deliberar sobrematéria
de seu interesse, observados os procedimentos de convocacao, instalacdo e deliberacdo previstos neste
Regulamento.

17.9 A Assembleia Geral de Cotistas pode, a qualguer momento, nomear um ou mais representantes
paraexercerem as funcdes de fiscalizacao e de controle gerencial das aplica¢des do Fundo, em defesados
direitos e dos interesses dos Cotistas.

17.9.1 Somente pode exercer as funcdes de representante dos Cotistas pessoa fisica ou juridica que
atenda aos seguintes requisitos:

@) ser Cotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos interessesdos Cotistas; e

(b) ndo exercer cargo ou funcdo na Administradora, Gestora, Custodiante ou asAfiliadas das
entidades aqui mencionadas.

17.10 As decisGes da Assembleia Geral de Cotistas devem ser divulgadas aos Cotistas no prazo
maximo de30 (trinta) dias contados da sua realizacéo, e far-se-do por meio de (i) correio eletronico (“e-
mail”); e (ii), a critério da Administradora, envio de carta simples a cada um dos Cotistas, sendo
dispensada referida divulgacdo quando comparecerem, a Assembleia Geral de Cotistas, todos 0s
Cotistas.

17.11 Os Caotistas do Fundo ndo poderdo votar, em Assembleias Gerais, nas matérias que haja conflito
de interesse, sendo que nesta hip6tese as Cotas dos Cotistas conflitados ndo serdo computadas para fins
de calculo do quorum de deliberagdo das referidas matérias.

17.12 Para os fins deste capitulo, “conflito de interesse” significa qualquer situacdo que possa
proporcionar vantagens ou beneficios diretos ou indiretos aos Cotistas, seus representantes e prepostos,
a Administradora, a Gestora, ao Custodiante ou suas respectivas Afiliadas, de maneiraque referidas
Pessoas tenham interesse conflitante com o Fundo, de modo que seu voto possa causar dano ao Fundo
ou a seus investimentos, com o intuito de obter, para si, vantagem a que ndo faz jus ou de que resulte,
ou possa resultar, em prejuizo propositado para o Fundo.
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18. Publicidade e Remessa de Documentos

18.1  Todas as publicagbes mencionadas neste Regulamento deverdo ser disponibilizadas na forma
da legislagdo e regulamentacdo apliacavel no site da Gestora.

18.2 A Administradora, por meio de seu diretor ou administrador designado, sem prejuizo do
atendimento das determinacGes estabelecidas na regulamentagdo em vigor, deve elaborar
demonstrativos trimestrais nos termos exigidos pela RCVM 175.

18.3 A Administradora é obrigada a divulgar, ampla e imediatamente, qualquer ato ou fato relevante
relativo ao Fundo, por meio de correio eletrénico (e-mail) enderecado a cada um dos Cotistas, devendo
permanecer a disposicao dos condéminos para consulta na pagina eletrénica da Administradora, no
sistema eletrénico da CVM, de modo a garantir a todos os Cotistas acesso as informacdes que possam,
direta ou indiretamente, influir em suas decisfes quanto a respectiva permanéncia no mesmo, se for o
caso.

18.4 A Administradora deve, no prazo maximo de 10 (dez) dias ap6s o encerramento de cadamés,
colocar a disposicdo dos Cotistas, em sua sede e dependéncias, assim como enviar por correio eletrénico
enderecado a cada um dos Cotistas, informac@es sobre: (i) o nimero de Cotas de propriedade de cada
um e o respectivo valor; (ii) a rentabilidade das Cotas, com base nos dadosrelativos ao Gltimo dia do més;
e (iii) relatorio com a carteira de fechamento do més do Fundo contendo informacdes sobre (a) os
Direitos Creditérios e demais ativos do Fundo, abrangendo, inclusive, dados sobre o desempenho
esperado e realizado; e (b) a proporc¢éo entre o valor do Patriménio Liquido do Fundo e o valor das
Cotas. As obrigacOes aqui estabelecidas ndo prejudicam e ndo se confundem com as obrigagdes de
divulgacdo contidas na RCVM 175.

18.5 A Administradora deve divulgar anualmente, no Periédico utilizado pelo Fundo, além demanter
disponiveis em sua sede e dependéncias, o valor do Patriménio Liquido, o valor das Cotas, as
rentabilidades acumuladas no més e no ano civil a que se referirem, as Razbes de Garantia e os relatérios
da Agéncia Classificadora de Risco,se houver.

18.6 A Administradora podera, a seu exclusivo critério, sem a necessidade de convocacdo de
Assembleia Geral de Cotistas e alteracdo do presente Regulamento, alterar o Periddico para efetuar as
publicacdes relativas ao Fundo, devendo, nesse caso, informar previamente os Cotistas sobre essa
alteracdo.

19. Da Responsabilidade Dos Cotistas E Patrimdnio Liquido Negativo

19.1  AClasse ndo limita a responsabilidade dos Cotistas ao valor das respectivas Cotas subscritas, na
forma prevista neste Regulamento.

19.2  Observada a ordem de alocagéo de recursos prevista neste Regulamento, o descumprimento de
qualquer obrigacdo origindria dos Direitos Creditérios e demais ativos componentes da carteira da
Classe seré atribuido as Cotas, até o limite equivalente a somatoria do valor total das Cotas.
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19.3  Considerando o disposto na Clausula acima e as estratégias de investimento adotadas pela
Classe poderdo fazer com que o Fundo e a Classe apresentem Patrimonio Liquido Negativo, caso em
que os Cotistas poderdo ser chamados a realizar aportes adicionais de recursos, de forma a possibilitar
gue a Classe satisfaga suas obrigacdes.

19.4  Na hipotese de verificacdo de Patriménio Liquido Negativo descrita acima, os Cotistas serdo
chamados a realizar aporte de recursos, tanto quanto bastem para saldar os compromissos da Classe
definidos neste Regulamento.

20. Disposigdes Finais

20.1 Considera-se o correio eletrdnico como forma de correspondéncia valida nascomunicagdes
entre a Administradora, as Gestoras, o Custodiante, cada Cedente e os Cotistas.

20.2 O Fundo tera escrituracdo contabil propria. O exercicio social do Fundo tem duracdo de umano,
encerrando-se em 30 de junho de cada ano.

20.3  As Gestoras deste Fundo adotam politica de exercicio de direito de voto em assembleias,que
disciplina os principios gerais, o processo decisério e quais as matérias relevantes obrigatdriaspara o
exercicio do direito de voto. Tal politica orienta as decisGes das Gestoras em assembleias de detentores
de titulos e valores mobiliarios que confiram aos seus titulares o direito de voto. Aversdo integral da
politica de voto das Gestoras encontram-se dispostas nos websites das Gestora nos enderecgos:
www.carmelcapital.com.br e www.urcacp.com.br.

20.4  Fica eleito o foro da Comarca de Sao Paulo, Estado de S&o Paulo, para dirimir quaisquerquestdes
oriundas do presente Regulamento.
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ANEXOS ANEXO | — DEFINICOES
Este anexo é parte integrante do regulamento do Fundo de Investimento em Direitos Creditorios

Acordo Operacional

Administradora

Afiliada

Agéncia Classificadora de Risco

Agentes de Cobranca
Extraordinaria

Agente de Recebimento

Assembleia Geral de Cotistas

E o instrumento particular firmado entre a Administradora e as
Gestoras, que regulardo as atividades a serem desenvolvidas
pelas partes no que se refere a administracdo fiduciaria e a
gestdo da carteira do Fundo e da Classe de Cotas.

Significa a BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TITULOS
E VALORES MOBILIARIOS S/A., instituicdo financeira
devidamente autorizada a funcionar pelo BACEN e autorizada
pela CVM para o exercicio profissional de administracdo de
carteiras de valores mobiliarios e fundos de investimentos, nos
termos do Ato Declaratério CVM n° 11.784, de 30 de junho de
2011, com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo,
na Rua Alves Guimardes, n° 1212, inscrita no CNPJ/MF sob o
n° 13.486.793/0001-42.

Significa, em relacdo a determinada Pessoa, incluindo fundos
de investimento, seu Controlador direto ou indiretoem qualquer
nivel societario, sociedade direta ou indiretamente Controlada
por ele em qualquer nivel societério, sociedade coligada ou sob
Controle comum emqualquer nivel societario.

Significa qualquer agéncia de classificacao de risco autorizada
a prestar tais servi¢os junto a CVM no dmbito do mercado de
valores mobiliarios.

Significam as Cedentes dos Direitos Creditrios Adquiridos,
contratadas pelo Fundo nos termos dorespectivo Contrato de
Cobranca Extraordinéria.

Instituicdo financeira contratada pelo Custodiante, responsavel
pela cobranga escritural dos boletos bancériospara pagamento,
pelo Devedor (Sacado), dos respectivos Direitos Creditorios
Adaquiridos.

Significa a Assembleia Geral de Cotistas, ordindria e/ou
extraordinaria, realizada nos termos do Capitulo 18 deste
Regulamento.
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Amortizacdo Programada

Amortizacdo Regime Caixa

Amortizacdo Extraordindria Junior

ANBIMA

Ativos Financeiros

Auditor Independente

BACEN

Boletim de Subscricdo

B3

Carteira

Cedente

Classe

Significa o regime de amortizagdo das Cotas, a ser adotado
ordinariamente pela Administradora, até a eventual ocorréncia
de um Evento de Desalavancagem, bem como ap6s a ocorréncia
de um Evento de Realavancagem, nostermos da clausula 13
deste Regulamento.

Significa o regime de amortizagdo das Cotas, a ser adotadopela
Administradora, apds a eventual ocorréncia de um Evento de
Desalavancagem ou um Evento de Aceleragdo de Vencimento,
até a ocorréncia de um Evento de Realavancagem, conforme
detalhado na clausula 13 deste Regulamento.

Significa a amortizacdo das Cotas Subordinadas Junior queesta
condicionada ao atendimento dos requisitos dispostos ha
clausula 12.3.

Significa a Associagdo Brasileira das Entidades dosMercados
Financeiro e de Capitais.

Significam os bens, ativos, direitos e investimentos financeiros,
distintos dos Direitos Creditorios, que compdem a Carteira do
Fundo, conforme previsto noCapitulo 2 deste Regulamento.

Significa o prestador de servigos de auditoria independenteou
sua sucessora a qualquer titulo.

Significa o Banco Central do Brasil.

Significa o documento que formaliza a subscricdo de Cotas de
emissdo da Classe pelos Cotistas.

Significa a B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcéo.

Significa a carteira do Fundo, formada por DireitosCreditorios
Adquiridos e Ativos Financeiros.

Significa a sociedade responsavel pelo desenvolvimento deum
Empreendimento e que venha a ser aprovada em Assembleia
Geral de Cotistas, nos termos deste Regulamento.

Classe Unica de Cotas, constituida sob a forma de condominio
fechado, conforme regras especificas dispostas neste
Regulamento
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Chamada de Capital

Compromisso de Investimento

Condicdes de Cessao

Contrato de Cessao

Contrato de Cobranca

Extraordinaria

Contrato de Consultoria

Contratos da Operacdo

Controle

Significa o Conselho Monetario Nacional.

Significa cada chamada de capital aos Cotistas para aportar
recursos no Fundo, mediante a integralizacdo parcial ou total das
Cotas que tenham sido subscritas por cada um dosCotistas, nos
termos dos respectivos Compromissos de Investimento,
condicionadas ao cumprimento dos Milestones dos
Empreendimentos estabelecidos em todos os Contrato de Cessédo
em vigor.

Significa os “Instrumentos Particulares de Compromisso de
Investimento para Subscricdo e Integralizagdo de Cotas”,
assinados por cada Cotista no ato da subscricdo de suas Cotas,
0s quais regulardo os termos e condicdes para aintegralizacao
das Cotas pelo Cotista, caso exigido no respectivo Suplemento
de emissdo de Cotas.

Tem o significado que lhe é atribuido na clausula 3.4 deste
Regulamento.

Significa o contrato de cessdo dos Direitos Creditorios a ser
celebrado entre o Fundo, representado pelas Gestoras, e cada
Cedente, por meio do qual cada Cedente concorda em ceder ao
Fundo direitos creditorios originados em operacGes de compra e
venda de FracBes Imobiliarias realizadas entre cada Cedente e
os Devedores.

Significa o contrato de prestacdo de servicos de cobranca
extraordindria de Direitos Creditérios e outras avencas a ser
celebrado entre o Fundo, representado pelas Gestoras, e cada
Agente de Cobranca Extraordinaria, com a interveniéncia da
Carmel e do Custodiante.

Significa o contrato de prestagdo de servicos de consultoria
especializada, celebrado entre o Fundo e a Empresa de
Consultoria Especializada.

Significam, conjuntamente, (i) cada Contrato de Cessao; (ii)
0 Contrato de Gestao; (iii) o Contrato de Consultoria e (iv)cada
Contrato de Cobranga Extraordinéria.

Significa em relacdo a qualquer Pessoa, (a) a posse, direta ou
indireta, do poder para conduzir ou determinar a conducéo da
administracdo ou das politicas de uma pessoa juridica ou fundo
de investimento, por meio da titularidade de ac¢Ges e/ou cotas
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Coordenador Lider

Cotas

Cotas em Circulacao

Cotas Seniores em Circulacao

Cotas Subordinadas em

Circulacédo

Cotas Subordinadas Janior em

circulacdo

Cotas Subordinadas Mezanino em
circulacédo

Cotas Seniores

Cotas Subordinadas

Cotas Subordinadas Mezanino

com direito a voto, por contrato ou de outro modo, ou (b) a
titularidade de acdes e/ou cotas que assegurem, de modo
permanente, a maioria dos votos nas deliberagOes das
assembleias gerais ou outros érgdos de governanca da pessoa
juridica ou fundo de investimento em questdo. Os termos
“Controladora”, “Controlada”, “Controlar” e suas variagdes
teréo os significados correspondentes.

O coordenador lider de cada oferta publica de Cotas de emisséo
do Fundo, a ser definido no respectivo Suplemento.

Significa, em conjunto ou isoladamente, as Cotas Seniores as
Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Junior
emitidas pelo Fundo.

Significa a totalidade das Cotas subscritas, integralizadas e ainda
ndo resgatadas ou canceladas pelo Fundo.

Significa a totalidade das séries de Cotas Seniores subscritas,
integralizadas e ainda ndo resgatadas ou canceladas pelo Fundo.

Significam as séries de Cotas Subordinadas Mezanino em
Circulacdo e as Cotas Subordinadas Junior em Circulacéo,
guando mencionadas em conjunto.

Significa a totalidade das subclasses de Cotas Subordinadas
Junior subscritas, integralizadas e ainda ndo resgatadas ou
canceladas pelo Fundo.

Significam as subclasses de Cotas que se subordinam as Cotas
Seniores eas Cotas Subordinadas Mezanino para efeitos de
amortizacao, resgate e distribui¢do dos rendimentos da Carteira,
nos termos do Regulamento.

Significam as séries de Cotas que ndo se subordinam as demais
para efeito de amortizagdo, resgate e distribuicdo dos
rendimentos da Carteira, nos termos do Regulamento.

Significam as séries de Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas
Subordinadas Junior, quando mencionadas em conjunto.

Significam as subclasses de Cotas que se subordinam as Cotas
Seniores para efeito de amortizagdo, resgate e distribuicdo dos
rendimentos da Carteira, nos termos do Regulamento.
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Cotas Subordinadas Junior

Cotista

Critérios de Elegibilidade

Custédia Qualificada

Custodiante

CVM

Data de Aquisicdo

Data de Oferta de Direitos

Creditérios

Data de Pagamento

Significam as subclasses de Cotas que se subordinam as Cotas
Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino para efeitos de
amortizacdo, resgate e distribuicdo dos rendimentos da Carteira,
nos termos do Regulamento.

Significa o titular de Cotas Seniores, e/ou o titular de Cotas
Subordinadas Mezanino e/ou o titular de Cotas Subordinadas
Junior, individualmente e sem disting&o.

Tem o significado que lhe é atribuido na clausula 3.1 deste
Regulamento.

Significa a execucdo dos processos referentes a liquidacéo fisica
e financeira dos Ativos Financeiros e Direitos Creditérios, sua
guarda e conciliacdo, bem como a administracdo e informacao
de eventos associados a esses ativos, isoladamente ou em
conjunto, para o Fundo de forma profissional e habitual,
compreendendo, também, a liquidacdo financeira de contratos
celebrados pelo Fundo, bem como o pagamento das taxas
relativas ao servigo prestado, tais como, mas ndo limitadas a,
taxa de movimentacgdo e registro dos depositarios e camaras e
sistemas de liquidagéo.

Significa a Administradora BRL TRUST DISTRIBUIDORA
DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

Significa a Comissdo de Valores Mobiliarios.

Significa a Data de pagamento pelo Fundo a cada Cedente do
Preco de Aquisicdo dos Direitos Creditorios Adquiridos, em
moeda corrente nacional, nos termos do respectivo Termo de
Cesséo.

E toda data em que uma Cedente ofertar Direitos.

Creditérios para cessdo ao Fundo, por meio do envio ao
Custodiante do arquivo de remessa, nos termos do Contratode
Cessao.

Significa a data em que serdo pagas as Metas de Amortizacao
das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino,
conforme determinado nos respectivos Suplementos. Se tal data
ndo for um Dia Util, a Data de Pagamento correspondente sera
o Dia Util imediatamente subsequente.
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Data de Subscricdo Inicial

Data de Verificacdo

Devedores

Dias Uteis

Direitos Creditérios

Direitos Creditérios Adquiridos

Dividas

Documentos Complementares

Significa a data da primeira subscri¢éo de determinadasubclasse
ou série de Cotas.

Significa o 5° (quinto) Dia Util de cada més.

Significa a Pessoa que celebre uma Promessa de Compra e
Venda com a Cedente, com a finalidade de adquirir uma Fracdo
Imobiliaria, nos termos da Lei de Multipropriedade Imobiliaria.

Significa qualquer dia, de segunda a sexta-feira, exceto (i)
feriados ou dias em que, por qualquer motivo, ndo houver
expediente comercial ou bancario no Estado ou na sede social
da Administradora; e (ii) feriados de &mbito nacional, no Brasil.

Significam todos os direitos de crédito a serem adquiridospelo
Fundo, representativos do conjunto das parcelas mensais,
consecutivas e irreajustaveis, de pagamento do saldo do preco
de aquisicdo da Fracdo Imobiliaria, pelos Devedores.

Significam os Direitos Creditorios adquiridos pelo Fundo.

Significam (a) todos os endividamentos das Cedentes no quediz
respeito a empréstimos de qualquer instituicdo financeira,
incluindo, sem limitacdo, obrigacdes relativas a cartas de
crédito; (b) todas as obrigacdes das Cedentesrepresentadas por
debéntures, notas promissérias ou outros titulos e/ou valores
mobiliarios representativos de divida; (c) dividas liquidas do
saldo a receber e do saldo a pagar decorrentes de derivativos
das Cedentes, incluindo contratos de hedge e/ou quaisquer
outros contratos de derivativos, e (d) fiangas ou avais prestados
para terceiros.

Significam os seguintes documentos, a serem disponibilizados
pelas Cedentes no prazo de 10 (dez) Dias Uteis contados de
solicitacdo recebida das Gestoras ou do Custodiante nesse
sentido, nos termos do Contrato de Cessdo: (i) cépia do
documento de identidade ou atos constitutivos, conforme o
caso, do Devedor; (ii) comprovante de residéncia do Devedor
pessoa fisica, e (iii) comprovante de pagamento da parcela
correspondente a arras, sinal e principio de pagamento,
conforme previsto na Promessa de Compra e Venda.
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Documentos Comprobatorios

Empreendimento(s)

Empreendimento Ilha do Sol

Empreendimento Fortaleza

Significam os seguintes documentos comprobatorios do lastro
dos Direitos Creditérios, que evidenciam e comprovam a sua
existéncia e validade: (i) a Promessa de Compra e Venda
devidamente assinada pelo Devedor, pela Cedente e por duas
testemunhas; e (ii) o Termo de Cesséo.

Significam empreendimentos turisticos-imobiliarios- hoteleiros
concluidos, em fase de desenvolvimento ou que venham a ser
desenvolvidos de tempos em tempos por uma Cedente, que
venham a ser aprovados em Assembleia Geral de Cotistas,
conforme o procedimento estabelecido no presente
Regulamento.

Significa o empreendimento de natureza turistica- imobiliaria-
hoteleira denominado “Residence Club At TheHard Rock Hotel
Ilha do Sol”, aprovado nos termos da legislacdo pertinente,
constituido por (i) 310 (trezentas e dez) unidades autbnomas
habitacionais, acrescidas dos direitos proporcionais a fracao
sobre o terreno e coisas de uso comum, as quais serdo objeto de
compartilhamento pelos multiproprietarios de espaco em turnos
fixos de tempo; e (ii) 21 (vinte e uma) unidades autbnomas
comerciais destinadas ao desenvolvimento de atividade de
hotelaria, a ser desenvolvido pela SPE Ilha do Sol em terreno de
sua propriedade descrito e caracterizado na Matricula n° 11.498
do Cartério de Registro de Imoveis do Segundo Oficio da
Comarca de Cornélio Procdpio-PR, situado na llha 07 (sete),
Represa Capivara, na cidade de Sertaneja, Comarca de Cornélio
Procopio, Estado do Parana, com area de 128.515,05m2. A
especificacdo, descricdo e demais dados relativos ao
empreendimento integram 0 processo de incorporagao
regularmente registrado no Cartério do 2°Oficio de Registro de
Imoveis da Comarca de Cornélio Procépio/PR, sob 0 n°.11.498,
aprovado por meio da Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas
realizada em 15 de agosto de 2022.

Significa o0 empreendimento turistico-imobiliario-hoteleiro
denominado “Residence Club At The Hard Rock Hotel
Fortaleza”, composto por 549 unidades autbnomas habitacionais
e comerciais, sendo 535 (quinhentas e trinta ecinco) unidades
auténomas habitacionais, destinadas ao usoexclusivo de lazer e
recreacdo, as quais serdo comercializadas pelo regime de
multipropriedade time share (tempo compartilhado), pool ou
central de locacdo ou outras modalidades de uso que se
adaptarem ao conceito e adestinacdo do empreendimento, e 14
(quatorze) unidades autbnomas comerciais, conforme
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Empresa de Consultoria

Especializada

Encargos do Fundo

Evento de Desalavancagem

Evento(s) de Avaliacdo

Eventos de Insolvéncia

Eventos de Liguidacao

Evento de Venda

Fracdo Imobiliéria

especificacdo, descricdo edemais dados que integram 0 processo
de incorporacéo registrado no Cartério do Registro de Imoveis e
Hipotecas da Comarca de Paraipaba - CE, sob o n° 2189, folha
01, Livro 2-RG, devidamente registrado nos termos da Lei n°
4,591, de 16/12/64, a ser erguido pela VCI em terreno de sua
propriedade objeto da matricula n° 2189, do Cartdrio doRegistro
de Imoveis e Hipotecas da Comarca de Paraipaba — CE, situado
na Praia de Lagoinha, municipio de Paraipaba — CE, com area de
178.701,61 m2, aprovado por meio da Assembleia Geral de
Cotistas de Cotistas realizada em 15 de agosto de 2022.

Significa a SB CREDITO SECURITIZADORA S.A.,
sociedade inscrita no CNPJ/MF sob o n° 09.602.719/0001-77,
com sede na Rua Marechal Deodoro, n° 630, conjunto 802,
Centro, CEP 80010-912, na Cidade de Curitiba, Estado do
Parana, na qualidade de consultora especializada do Fundo,
contratada pelo Fundo nos termos do Contrato de Consultoria.

Tém o significado que lhes é atribuido no Capitulo 17 deste
Regulamento.

Tém o significado que lhes é atribuido no Capitulo 16 deste
Regulamento.

Tém o significado que lhes é atribuido no Capitulo 15 deste
Regulamento.

Tém o significado que lhes ¢ atribuido no item (c) da clausula
16.1 do Regulamento.

Tém o significado que lhe é atribuido no Capitulo 16 deste
Regulamento.

Significa a venda de Direitos Creditérios Adquiridos integrantes
da carteira do Fundo, conforme a clausula 13.10 do
Regulamento.

Significa cada fracdo imobiliaria das unidades autbnomas dos
Empreendimentos, comercializada por meio do regime de
multipropriedade, nos termos da Lei de Multipropriedade
Imobiliaria, de acordo com o qual cabe a cada comprador a
propriedade de cada uma dessas fragBes imobiliérias, as quais
terdo seu uso compartilhado entre os multiproprietérios, os quais,
além da propriedade e posse, possuirdo direito de uso da
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Formas de Pagamento

Fundo

Gestoras

indice de Cobertura

propriedade por tempo pré- determinado, cabendo a cada fracdo
imobilidria da propriedade o direito do uso da unidade e do
empreendimento pelo periodo correspondente a um mddulo de
tempo a cada ano, de acordo com 0 cronograma de uso
compartilhado (ou tabela de uso), previsto na convencdo de
condominio do Empreendimento, observados os demais termos
e condicOes estabelecidos na respectiva Promessa de Compra e
Venda.

Significa a modalidade pela qual os Devedores realizardo o
pagamento do pre¢o de aquisicdo da Fracdo Imobiliaria, que
podera ser uma dentre as seguintes: (i) pagamento por meio de
cartdo de crédito; (ii) débito automatico em saldo disponivel em
conta bancaria; (iii) pagamento por meio de cartdo de débito; (iv)
transferéncia bancaria de recursos; e

Significa o Residence Club Fundo de Investimentos em Direitos
Creditdrios.

Significa a CARMEL GESTORA DE ATIVOS LTDA,
sociedade situada na Av Paulista, n° 1009, conj 2010, BelaVista,
CEP 01311-919, na Cidade de Sédo Paulo, Estado de Sao Paulo,
inscrita no CNPJ/MF sob o n° 24.515.907/0001- 51, credenciada
pela CVM para gestdo de carteiras pelo Ato Declaratério CVM
n® 15.385, de 15/12/2016, ou sua sucessora a qualquer titulo, e a
Urca Gestdo de Recursos Ltda., sociedade com sede na cidade de
S&o Paulo, estado de S&o Paulo, na Rua Urussui, n® 125, conj 101
e 102, Itaim Bibi, CEP 04541-050, inscrita no CNPJ/MF sob n°
31.818.879/0001-07, credenciada pela CVM para gestdo de
carteiras pelo Ato Declaratério CVM n° 17.317, de 12 de agosto
de 2019, ou sua sucessora a qualquer titulo.

Significa o indice calculado a partir do 13° (décimo terceiro) més
a conta da primeira Data de Integralizagdo das Cotas Seniores
pela seguinte formula: razdo entre (i) amédia dos Gltimos 3 (trés)
meses anteriores a Data de Verificagdo do recurso transitado na
Conta do Fundo oriundo do pagamento dos Direitos Creditorios
e (ii) o valor da proxima Meta de Amortizagdo das Cotas Seniores
somado ao valor da proxima Meta de Amortizacdo das Cotas
Subordinadas Mezanino.
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indice de Distrato

indice de Inadimpléncia de
Estoque
indice de Inadimpléncia de
Parcelas

indices de Performance

indice de Recompra

indices de Subordinacio

indice de Subordinacio
Subordinadas

indice de Subordinacio
Mezanino

IGP-M

Significa, em determinada Data de Verificagdo, o resultadoda
férmula abaixo:

Somatério Valor dos Direitos Creditérios objeto de Distrato
no més imediatamente anterior da Data de Verificagao

Valor dos Direitos Creditérios Adquitidos e vigentes no Patrimoénio Liquido
do Fundo

Significa, em determinada Data de Verificagdo, o resultadoda
férmula abaixo:

Somatoério Valor dos Direitos Creditorios liquido de PDD com atraso
superior a 60 (sessenta)dias na Data de Verificacao

Valor do Patrimoénio Liquide do Fundo

Significa, em determinada Data de Verificagdo, o resultadoda
férmula abaixo:
Somatério dos Direitos Creditérios vincendas no 4° (quarto)més

imediantamente anterior a Data de Verificacao com prazo superior a 90
(noventa)dias

Somatério das parcelas atreladas aos Direitos Creditérios vincendas no 4°
(quarto)més imediatamente anterior a Data de Verificagao

Significa o Indice de Inadimpléncia de Estoque, indice de
Inadimpléncia de Parcelas, indice de Cobertura, Indice de
Recompra e indice de Distrato em conjunto.

Significa, em determinada Data de Verificacdo, o resultado da
formula abaixo:

Valor dos Direitos Creditorios recomprados no més anterior a Data de Verificacao

Somatério das parcelas atreladas aos Direitos Creditérios vincendas no més
imediatamente anterior a Data de Referéncia.

Em conjunto ou isoladamente, o Indice de Subordinacg&o Janior,
o Indice de Subordinacdo Mezanino e o indice de Subordinacio
Subordinadas, conforme aplicavel.

Relacdo minima que deve ser observada entre o valor de Cotas
Subordinadas e o Patriménio Liquido da Classe.

Relacdo minima que deve ser observada entre o valor de Cotas
Subordinadas Mezanino e o Patriménio Liquido da Classe.

Significa o Indice Geral de Precos — Mercado, calculado e
divulgado mensalmente pela Fundagéo Getulio Vargas.
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Instituicdes Autorizadas

Instrucdo CVM n° 489

Investidores Qualificados

IPCA

Justa Causa

Legislacdo Anticorrupcao

Significam (i) Itad Unibanco S.A.; (ii) Banco Bradesco S.A; (iii)
Banco Santander (Brasil) S.A.; (iv) Banco do Brasil S.A.; (V)
Caixa Econdmica Federal e (vi) outras instituicGes financeiras
que tenham rating minimo AAA pela Standard & Poor’s ou
rating equivalente pelas demais agéncias de rating internacionais.

Significa a Instrugdo n° 489 da CVM, de 14 de janeiro de 2011,
conforme alterada.

Significam os investidores, conforme definidos no artigo 12, da
Resolugdo CVM n° 30.

Significa o Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo,
calculado e divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica.

Ocorrerd mediante a apuracdo e comprovacdo de (i)
descumprimento de suas respectivas fungbes, deveres e
obrigaces previstos neste Regulamento, por culpa ou dolo, ndo
sanado no prazo de 30 (trinta) dias corridos contados da
notificacdo enviada pelo Administrador, pelas Gestoras, ou
qualquer Cotista detentor de pelo menos 5% (cinco por cento) do
Patrimonio Liquido do Fundo; (ii) violacdo de suas obrigacGes
nos termos da legislacao e regulamentacao aplicaveis, incluindo,
sem se limitar, aos deveres fiduciarios e demais normas de
conduta estabelecidas na regulamentacgéo aplicavel da CVM, nédo
sanado no prazo de 30 (trinta) dias corridos contados da
notificacdo enviada pelo Administrador, pelas Gestoras, ou
qualquer Cotista detentor de pelo menos 5% (cinco por cento) do
Patrimonio Liquido do Fundo; (iii) caso as Gestoras sejam parte
de processo judicial por atos relacionados a violagdo da
Legislagdo Anticorrupcédo, crime de fraude ou crime contra o
sistema financeiro; (iv) impedimento das Gestoras de exercerem,
temporaria ou permanentemente, a atividade de gestdo de
recursos de terceiros; (v) requerimento de faléncia ou
recuperacdo judicial pelas Gestoras; ou (vi) decretacdo de
faléncia, ou aceitacdo do processamento do pedido de
recuperacao judicial ou extrajudicial das Gestoras.

Significam as normas, leis, regras e regulamentos que sdo
apliciveis as Gestoras que versam sobre atos de corrupcao,
suborno ou atos lesivos & administracdo publica, incluindo, sem
limitacdo, Lei n°® 6.385, de 7 de dezembro de 1976, da Lei n°
7.492, de 16 de junho de 1986, da Lei n° 8.137, de 27 de
dezembro de 1990, da Lei n° 8.429, de 2 de junho de 1992, da
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Lei de Multipropriedade

Imobiliaria

Meta de Rentabilidade

Meta de Amortizacao

Meta de Amortizacao de Principal

Meta de Pagamento de

Rendimentos

Milestones dos Empreendimentos

Ordem de Alocacdo dos Recursos

Patriménio Liquido

Lei n° 8.666, de 21 de junho de 1993 (ou outras normas de
licitacOes e contratos da administracdo publica), da Lei n° 9.613,
de 3 de marco de 1998, da Lei n® 12.529, de 30 de novembro de
2011, e da Lei n® 12.846, de 1° de agosto de 2013, do Decreto n°
11.129, de 11 de julho de 2022, Lei n° 13.260, de 16 de margo de
2016 e, desde que aplicavel, a U.S. Foreign Corrupt Practices Act
of 1977, do Conselho de Seguranca das Nacgdes Unidas
(“CSNU”), da OECD Convention on Combating Bribery of
Foreign Public Officials in International Business Transactions e
do UK Bribery Act (UKBA) e quaisquer sangdes administradas
ou impostas pelo Office of Foreign Assets Control, do
Departamento do Tesouro dos Estados Unidos (OFAC), pelo
CSNU e seus comités de sancdes, European Union e Her
Majesty’s Treasury, conforme aplicaveis.

Significa a Lei n®13.777, de 20 de dezembro de 2018, que dispbe
sobre o regime juridico de multipropriedade e seu registro.

Significa a meta de rentabilidade das Cotas Seniores de cada
série e de Subordinadas de cada série, que estardo indicadas no
respectivo Suplemento a este Regulamento.

Significa, conjuntamente, a Meta de Amortizacao de Principal e
a Meta de Pagamento de Rendimentos das Cotas Seniores de
cada série e das Cotas Subordinadas de cada série.

Significa a meta de amortizacao de principal das Cotas Seniores
de cada série e das Cotas Subordinadas de cada série, a qual
estara indicada no respectivo Suplemento.

Significa a meta de pagamento de rendimentos das Cotas
Seniores de cada série, a qual estara indicada no respectivo
Suplemento.

S8 o0s marcos de construcdo dos Empreendimentos
estabelecidos nos Contratos de Cessdo, cujo atendimento sera
condigdo para que os Cotistas Seniores e Cotistas Subordinados
sejam obrigados a realizar integralizacGes de Cotas nos termos
de cada Chamada de Capital prevista no respectivo
Compromisso de Investimento.

Tem o significado que lhe é atribuido na clausula 13.1 deste
Regulamento.

Significa o somatoério dos valores dos Direitos Creditorios
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Patrimonio Liquido Negativo

Pessoa

Politica de Crédito

Politica de Cobranca

Extraordinaria

Preco de Aquisicao

Preco de Integralizacdo

Prestadores de Servico Essenciais

Promessa de Compra e Venda ou
Contrato de Promessa de Compra
e Venda

Razao de Garantia Sénior

Razdo de Garantia Mezanino

Adquiridos e dos Ativos Financeiros integrantes da Carteira,
subtraidas as exigibilidades referentes aos Encargos do Fundo e
as provisdes referidas no Capitulo 14 deste Regulamento.

Patriménio Liquido Negativo, que ocorrera sempre que 0S
valores das obrigacGes da Classe e/ou do Fundo (passivos)
superarem a soma de todos 0s seus ativos.

Significa qualquer individuo, pessoa juridica, sociedade,
associacao, fundo de investimento, empresa, joint venture, trust,
autoridade ou outra entidade agindo em qualquer capacidade.

Significa a politica de concessado de crédito descrita no ANEXO
Il — PROCESSO DE ORIGINACAO DOS DIREITOS
CREDITORIOS E POLITICA DE CREDITO E PERFIL DE
CREDITO ao presente Regulamento.

Significa a politica de cobranga extraordinaria dos Direitos
Creditérios Adquiridos inadimplidos, adotada pelos Agentes de
Cobranga Extraordinaria, conforme ANEXO 11l — POLITICA
DE COBRANCA EXTRAORDINARIA DOS DIREITOS
CREDITORIOS INADIMPLIDOS ao presente Regulamento.

Significa o preco de aquisicdo de cada Direito Creditorio, pago
pelo Fundo a respectiva Cedente, em moeda corrente nacional ou
mediante a emissdo de Cotas Subordinadas Junior, conforme
indicado no Termo de Cessao, observada a Taxa de Desconto
Minima.

Significa o preco de integralizagdo das Cotas, conforme definido
no respectivo Suplemento.

A Administradora e as Gestoras, quando referidas em conjunto.

Significa o Contrato Particular de Promessa de Compra e Venda
de Unidade Imobilidria do Empreendimento, no Regime de
Multipropriedade (FracGes Imobiliarias), celebrado entre cada
Devedor e a respectiva Cedente, estabelecendo os termos e
condigdes da aquisi¢do de Fracdo Imobiliaria pelos Devedores.

Significa a razdo entre (a) o Patrimdnio Liquido do Fundo e (b)
o valor total das Cotas Seniores em Circulagéo.

Significa a razdo entre (a) Patriménio Liquido do Fundo; (b) a
soma do valor das Cotas Seniores em Circulacéo e valor total das
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RCVM 175

Regulamento

Reserva de Amortizacdo

Reserva de Provisdo

Resolucdo CVM n° 30

SELIC

SPE llha do Sol

Subclasse

Suplemento

Taxa da Administradora

Taxa das Gestoras

Taxa de Desconto Minima

Cotas Subordinadas Mezanino em Circulacéo.

Resolugdo da CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022,
conforme alterada, que dispbe sobre a constituicdo, o
funcionamento e a divulgacdo de informac6es dos fundos de
investimento, bem como sobre a prestacdo de servigos para 0s
fundos, incluindo todos os seus anexos, apéndices e similares
para todos os fins.

Significa o presente regulamento do Fundo.

Significa a reserva a ser constituida pelas Gestoras para fazer
frente ao somatdrio da Meta de Amortizacdo das Cotas Seniores
e das Cotas Subordinadas, na forma descrita na clausula 12.4 do
Regulamento.

Significa a reserva a ser constituida peca Administradora
exclusivamente em caso de Evento de Venda. O valor da Reserva
de Provisdo corresponde a Provisdo correspondente a Provisdo
para Devedores Duvidosos dos Direitos Creditdrios Adquiridos
remanescentes apos a venda.

Significa a Resolucdo da CVM n° 30, de 11 de maio de 2021.
Significa o Sistema Especial de Liquidacao e Custodia.

Significa a HRH llha do Sol Empreendimentos Imobiliarios SPE
S.A., sociedade inscrita no CNPJ/MF sob o n°® 12.827.269/0001-
25, com sede na cidade de Sertaneja, estado do Parand, na llha,
n°® 07, Represa Capivara, CEP 86340-000, aprovada como
Cedente do Fundo por meio da Assembleia Geral de Cotistas de
Cotistas realizada em 15 de agosto de 2022.

Cotas Seniores efou as Cotas Subordinadas, se houver, na
qualidade de subclasses de Cotas que integram a Classe

Significa o documento elaborado nos moldes do ANEXO V do
Regulamento do Fundo.

Tem o significado que lhe é atribuido no Capitulo 7 deste
Regulamento.

Tem o significado que lhe € atribuido no Capitulo 7 deste
Regulamento.

Significa, na data de celebracdo do Termo de Cessdo, a taxa de
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Termo de Adesdo ao

Regulamento

Termo de Cessao

Valor de Referéncia das Cotas
Seniores

Valor de Referéncia das Cotas
Subordinadas

Valor Unitario de Emissdo

desconto equivalente ao maior valor entre (i) 18,00% (dezoito
por cento) ao ano; ou (ii) 100% da Taxa DI, acrescida de
sobretaxa de 6,00% (seis por cento) ao ano, considerando o prazo
médio do Direito Creditorio Adquirido.

Significa o documento por meio do qual o Cotista adere a este
Regulamento e que deve ser firmado quando de seu ingresso no
Fundo.

Significa cada termo de cessdo dos Direitos Creditdrios,
celebrado entre cada Cedente e o Fundo, representado pelas
Gestoras, por meio do qual é formalizada a cessdao dos Direitos
Creditorios ao Fundo.

Significa o valor das Cotas Seniores de cada série na Data da 12
Integralizacdo de Cotas Seniores da respectiva série, atualizado
pela Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores da respectiva
série pro rata no periodo, deduzido dos valores de amortizacdo
das Cotas Seniores da respectiva série.

Significa o valor das Cotas Subordinadas de cada série na Data
da 12 Integralizacdo de Cotas Subordinadas da respectiva série,
atualizado pela Meta de Rentabilidade das Cotas Subordinadas
da respectiva sériepro rata no periodo, deduzido dos valores de
amortizacdo das Cotas Subordinadas da respectiva série.

Significa o valor unitario de emissdo das Cotas na Data da
respectiva integralizacdo de Cotas.

Significa a Venture Capital Participac@es e Investimentos S.A.,
sociedade anénima de capital aberto, com sede na cidade de Sao
Paulo, estado de Sao Paulo, na Avenida Brasil, n° 1.964, Bairro
Jardim América, CEP 01430-001, inscrita no CNPJ/MF sob o n°
24.241.659/0001-06, aprovada como Cedente do Fundo por meio
da Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas realizada em 15 de
agosto de 2022.
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ANEXO Il - PROCESSO DE ORIGINAGAO DOS DIREITOS CREDITORIOS EPOLITICA
DE CREDITO E PERFIL DE CREDITO

Este anexo é parte integrante do Regulamento do Residence Club Fundo de Investimento emDireitos
Creditorios

PROCESSO DE ORIGINACAO DOS DIREITOS CREDITORIOS E POLITICA DECREDITO
1. OBJETIVO

A presente descri¢cdo do processo de originacdo dos direitos creditérios e politica de crédito tém por
objetivo definir niveis de aprovacdo e concessdo de crédito para cada Cedente, seus respectivos
Empreendimentos e os Devedores, bem como estabelecer procedimentos para analisee aprovacao.

2. APLICACAO

A Carmel e Agente Cobranga Extraordinaria deverdo analisar todos os Direitos Creditorios a serem
adquiridos pelo Fundo de acordo com os critérios e procedimentos a seguir estabelecidos.

3. ORIGINACAO

O processo de originacdo dos Direitos Creditdrios € feito pela cedente nas salas e pontos de venda do
projeto. Esse processo é divido em trés etapas, na seguinte ordem: (i) etapa de captacdo do proponente
comprador, (ii) demonstracdo do produto, e (iii) efetivacdo da venda. No processo de captacdo do
proponente comprador é efetuado um cadastro basico com informac6es socioecondmicas, e a partir deste
cadastro o proponente comprador € classificado como “Qualificado” ou ‘“N&do qualificado”. Os
proponentes qualificados sdo atendidos pelas equipes de vendas, e de acordo com o perfil
socioecondmico de cada um sdo direcionados a fracdo imobiliaria mais adequada dentro do
empreendimento. Sendo demonstrada a intengdo decompra é gerado o contrato de promessa de compra
e venda, com o recebimento do pagamentodo sinal do Direito Creditério.

A Carmel identificara, de tempos em tempos, projetos imobiliarios de Multipropriedade com carteira
disponivel para venda desenvolvidos por terceiros, e fard uma analise detalhada dosdocumentos abaixo
listados, para fins de determinar a sua elegibilidade.

3.1 Qualificagdo da Incorporadora e dos sdcios;

3.1.1 Contrato Social Consolidado;

3.1.2 Dados de faturamento, endividamento, balango e balancete, assinados pela empresa e porseu
contador;

3.1.3 I.R.P.F. dos sécios;

3.14 I.R.P.J. da empresa;

3.15 Dados relevantes, objeto de explicacGes pela empresa.

3.2 Qualificagdo do Empreendimento
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3.2.1  Viabilidade Econémico-financeira

3.2.1.1 Andlise das fracbes disponiveis para vendas; valor a ser vendido, tipologia do imovel,
condicdes de pagamento do cliente comprador, velocidade de venda.

3.2.1.2 Andlise do CAPEX e OPEX do empreendimento

3.2.1.3 Cronograma de Obra

3.2.1.4 Fluxo de Caixa

3.2.2 Diligéncia Legal

3.22.1 Anadlise do terreno, matricula, licencas, gravames, antecessores

3.22.2  Andlise de licencas para desenvolvimento do projeto, alvaras e meio ambiente.

3.2.2.3 Anadlise da Incorporacdo, memorial descritivo, convencao de condominio, promessa decompra
e venda.

3.2.3 Pesquisa de Mercado com viabilidade de oferta e demanda

3.2.4  Analise da Bandeira Hoteleira, capacidade, experiéncia e diferencial

4, POLITICA DE CONCESSAO DE CREDITO

4.1 Critérios para Aprovacao de Crédito

4.1.1 Analise da viabilidade econdmico-financeira juntamente com o fluxo de caixa projetado.

4.1.2  Analise dos Direitos Creditérios através das politicas de elegibilidade

4.2 Monitoramento das atividades e condi¢des financeiras de cada Empreendimento e de cada
Cedente

A Carmel e o Agente Cobranca Extraordindria devem monitorar continuamente a Cedente e 0s
Devedores, seu nivel de atividade e suas condi¢bes por meio de mecanismos que permitam identificar
sinais de alteracdo do nivel de risco dos Direitos Creditérios, com vistas a permitir (i)a tomada de a¢des
preventivas em relacdo a Cedente, e (ii) permitir melhor avaliacdo e precificacdo de novas operagdes
com Cedentes; (iii) caso aplicavel antecipar o processo de cobranca e recuperacao dos recursos relativos
aos Direitos Creditorios.

Caso sejam identificados dados ou situacGes que possam ter efeito adverso relevante sobre os Direitos
Creditérios cedidos ou ofertados ao Fundo por uma determinada Cedente, a Carmel e 0o Agente de
Cobranca Extraordinaria deverdo avaliar e determinar as medidas a serem tomadas.

4.2.1 Acompanhamento de indices de prazo médio, liquidez, capacidade de pagamento e atividadeda
Cedente e dos Devedores;

4.2.2 Acompanhamento mensal da evolu¢do do Empreendimento;

4.2.3 Acompanhamento mensal da evolugdo de vendas, inadimplentes e distrato das Promessasde
Compra e Venda; e

4.2.4  Acompanhamento do nivel de atividade econémica dos principais setores aos quais se
referem os Direitos Creditorios

4.3 Bloqueio de Crédito e Execucdo de Garantias

O bloqueio de crédito e execucdo das garantias aconteceram quando:

431 Os titulos com atraso a 30 dias ndo foram substituidos ou recomprados;
4.3.2 Atraso no desenvolvimento do Empreendimento considerado grave ao ponto de impactar o
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fluxo de pagamento dos Direitos Creditdrios;
4.3.3 Qualquer outra razdo considerada relevante pela Carmel e pelo Agente Cobranca
Extraordinaria.
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ANEXO |11 —-POLITICA DE COBRANGA EXTRAORDINARIA DOS DIREITOSCREDITORIOS
INADIMPLIDOS

Este anexo é parte integrante do regulamento do Residence Club Fundo de Investimento emDireitos
Creditorios

Recebimento Ordinario dos Direitos de Crédito

O recebimento ordinario dos Direitos Creditorios elegiveis sera efetuado por meio de boletosbancarios, fatura de
cartdo de crédito ou qualquer outra forma ou meio de pagamento autorizados pelo BACEN, sendo certo que
recursos provenientes do pagamento dos DireitosCreditorios efetuados pelos Devedores serdo:

2.

Obrigatoriamente direcionados diretamente para a conta bancéaria de titularidade do Fundo ou para a Conta
Vinculada, conforme o caso;

caso, por qualquer motivo, o pagamento seja efetuado em conta de titularidade da cedenteque ndo seja a

Conta Vinculada, os correspondentes recursos deverao ter o seguinte tratamento:
a. ser direcionados para a Conta Vinculada, juntamente com os recursos oriundos de outros direitos
creditorios de titularidade da Cedente; e
b. tdo logo sejam depositados na Conta Vinculada, os recursos relativos ao pagamento dos Direitos
Creditdrios elegiveis serdo transferidos para a conta do Fundo, mediante instru¢do do Custodiante.

Cobranca dos Direitos Creditorios Inadimplidos

A cobranga dos Direitos Creditorios inadimplidos serd efetuada pelo Agente de Cobranga Extraordinéria,
observando 0s seguintes prazos e procedimentos:

Procedimento de 1 (um) a 60 (sessenta) dias de atraso:

No prazo de 48 horas o cliente devedor é acionado via, e-mail, contato telefénico e/ou aplicativo
WhatsApp.
A partir do contato é efetuado a tentativa de reprogramacédo da parcela em aberto, com aprogramacao de
uma préxima data pagamento via boleto ou cartdo, ou PIX para regularizacdo imediata do débito.

Casoa reprogramacao simples da data de pagamento ndo solucione o problema, o contatoé direcionado para

um atendimento especifico de retengdo, onde séo explorados os argumentos descritos pelos clientes da
insatisfacdo ou incapacidade de pagamento, é proposta renegocia¢do de fluxo de pagamento e /ou
substituicdo da fracdo imobiliaria através de cessdo com downgrade ou upgrade.

Procedimento de 61 (sessenta e um) a 90 (noventa) dias de atraso:

Enviado notificagdo ao cliente avisando sobre a efetivacdo do distrato da fragao.
Ultima tentativa de renegociacao pela area de retencio.

Procedimento acima de 91 (noventa e um) dias de atraso:

Encaminhado o contrato para processo de distrato.
Substitui¢do do Direito Creditério distratado por um novo contrato.
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ANEXO IV - PROCEDIMENTOS DE VERIFICAGCAO DE LASTRO PORAMOSTRAGEM

Este anexo é parte integrante do regulamento do Residence Club Fundo de Investimento emDireitos
Creditorios

CRITERIOS PARA A VERIFICACAO DO LASTRO DOS DIREITOS CREDITORIOSPOR
AMOSTRAGEM

Conforme dispde o Regulamento, a obrigacdao de verificacdo de lastro dos Direitos Creditdrios sera
realizada pelas Gestoras por amostragem na RCVM 175.

Para a verificacdo do lastro dos Direitos Creditorios, as Gestoras ou terceiro por elas contratado deverdo
utilizar os seguintes procedimentos e parametros emrelacdo a quantidade deDireitos Creditérios cedidos:

Procedimentos realizados:

(@) obtencdo de base de dados analitica por recebivel junto as Gestoras e/ou a Administradora,
conforme aplicavel, para selecdo de uma amostra de itens para fins de verificacdo da
documentacgdo comprobatoria dos Direitos Creditorios.

(b) selecdo de uma amostra aleatoria de itens a serem verificados. A sele¢cdo dosDireitos Creditorios
sera obtida de forma aleatdria: (1) dividindo-se o tamanho da populacdo (N) pelo tamanho da
amostra (n), obtendo umintervalo de retirada (K); (2) sorteia-se o ponto de partida; e (3) a cada K

elementos, sera retirada uma amostra.

Seré selecionada uma amostra utilizando as bases de dados (1) e (2) unificadas,obedecendo os seguintes
critérios:

Tamanho da amostra:

O tamanho da amostra seré definido por meio da aplicacdo da seguinte formulamatematica e seguintes
parametros estatisticos:

n= N *z2*p*(1-p) ME2* (N —1) +z2*p *(1-p)

Onde:

n = tamanho da amostra

N = totalidade de direitos creditérios adquiridosz = Critical score = 1,96
p = proporg¢do a ser estimada = 50%ME = erro médio = 5,8%

Base de selecdo e Critério de selecdo

(@ Sem prejuizo ao disposto no paragrafo abaixo, a populacdo base para a selecdo da amostra
compreendera os Direitos Creditérios em aberto (a vencer) e direitos creditorios recomprados no
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trimestre de referéncia.

Além da verificacdo por amostragem, serdo verificados ainda 100% (cem por cento) dos créditos
inadimplidos e os substituidos no referido trimestre.

(@) aselecdo dos Direitos Creditérios serd obtida da seguinte forma: (1) Para os5 (cinco) Cedentes
mais representativos em aberto na carteira e para os 5 (cinco) Cedentes mais representativos que
tiveram titulos recomprados serdoselecionados os 3 (trés) Direitos Creditorios de maior valor; (2)
adicionalmente serdo selecionados os demais itens para completar a quantidade total de itens da
amostra.

Utilizaremos o software ACL para a extracao da amostra.
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