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REGULAMENTO DO VALER FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
MULTISSETORIAL

O Valer Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Multissetorial, disciplinado pela
Resolucao do CMN n2 2.907, de 29 de novembro de 2001, e pela Instrugao CVM n2 356, de
17 de dezembro de 2001, sera regido pelo presente Regulamento e pelas disposi¢des legais
e regulamentares que lhe forem aplicdveis, conforme o disposto abaixo.

Os termos definidos e expressGes adotadas com iniciais em letras mailsculas no presente
Regulamento, e em seus anexos, terdo o significado a eles atribuidos no anexo | a este
Regulamento, aplicdvel tanto no singular quanto no plural.

1. OBIJETO

1.1 O Fundo tem por objeto a captagao de recursos para aquisicao de Direitos
Creditérios, nos termos da politica de investimento descrita neste Regulamento.

2. FORMA DE CONSTITUICAO

2.1 O Fundo é constituido sob a forma de condominio aberto, de modo que as
Quotas poderdo ser resgatadas durante o prazo de dura¢ao do Fundo, em conformidade
com o disposto neste Regulamento.

3. PRAZO DE DURACAO

3.1 O funcionamento do Fundo terd inicio na primeira Data de Subscri¢ao Inicial
do Fundo. O Fundo tera prazo de duracao indeterminado.

4. ADMINISTRADORA

4.1 O Fundo serd administrado pela SINGULARE CORRETORA DE TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicdo financeira devidamente autorizada para tanto, com
sede na cidade de S3o Paulo, na Av. Brigadeiro Faria Lima n2 1355, 52 andar, inscrita no
CNPJ/MF sob o n.2 62.285.390/0001-40.

5. OBRIGAGCOES, VEDAGOES E RESPONSABILIDADES DA ADMINISTRADORA

5.1 A Administradora, observadas as limitagdes estabelecidas neste Regulamento
e nas disposicOes legais e regulamentares pertinentes, tem amplos e gerais poderes para
praticar todos os atos necessarios a administracdao do Fundo, bem como para exercer os
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direitos inerentes aos ativos de titularidade do Fundo, sem prejuizo dos direitos e obrigacdes
de terceiros contratados para prestagao de servigos ao Fundo.

5.2 Sao obrigacdes da Administradora, sem prejuizo de outras obrigagGes legais e
regulamentares a que estd sujeita:

a) observar as obrigacBes estabelecidas no artigo 34 da Instrugdo CVM n2 356/01;

b) registrar, a expensas do Fundo, o ato de constituicdo do Fundo, o presente
Regulamento, seus anexos, eventuais aditamentos e os Suplementos em cartério de
registro de titulos e documentos da cidade de S3o Paulo, Estado de S3o Paulo;

) divulgar todas as informacdes exigidas pela regulamentacdo pertinente e por este
Regulamento;

d) informar imediatamente aos Quotistas sobre eventual rebaixamento da classificagao
de risco das Quotas, nos termos do presente Regulamento;

e) monitorar, com base nas informagdes fornecidas pelo Custodiante, conforme o caso:
1) o atendimento a Razdo de Garantia e a Razdo de Garantia Mezanino se
houver;
2) a constituicdo e composicao da Reserva de Resgate, se houver;
3) a composicao da Reserva de Despesas e Encargos; e
4) a ocorréncia de Eventos de Avaliacdo e de Eventos de Liquidacdo Antecipada;
f) constituir procuradores, inclusive para os fins de proceder a cobranca amigavel ou

judicial dos ativos integrantes da carteira do Fundo, sendo que todas as procuracdes
outorgadas pela Administradora, em nome do Fundo, ndo poderdo ter prazo de
validade superior a 12 (doze) meses, contados da data de sua outorga, com excegao:
(1) as procuragdes outorgadas ao Agente de Cobranca; e (2) as procuragdes com
poderes de representacdo em juizo, que poderdo ser outorgadas por prazo
indeterminado, mas com finalidade especifica;

g) possuir regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis de verificacdo, que
Ihe permitam verificar o cumprimento pela instituicdo responsavel da obrigacdo de
validar os Direitos Creditdérios em relacdo as eventuais condi¢des de cessdo que
venhas a ser estabelecidas no presente Regulamento, conforme o caso;
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fornecer informacdes relativas aos Direitos de Crédito adquiridos ao Sistema de
Informagdo de Créditos de Banco Central do Brasil (SCR), nos termos da norma
especifica aplicavel; e

providenciar trimestralmente, no minimo, a atualiza¢dao da classificagao de risco do
Fundo, se houver, ou dos Direitos de Crédito e demais ativos integrantes da carteira
do Fundo.

observar estritamente a politica de investimento, de composi¢ao e de diversificacao
da carteira do Fundo;

celebrar, em nome do Fundo, os Contratos de Cessao, seus eventuais aditamentos e
todos os Termos de Cessao;

realizar a escrituracdo das cotas do Fundo;

E vedado a Administradora, inclusive em nome do Fundo, além do disposto nos

artigos 35 e 36 da Instrugdo CVM n° 356/01 e no presente Regulamento:

a)

b)

d)

6.1

criar 6nus ou gravame, de qualquer tipo ou natureza, sobre os Direitos Creditdrios
Cedidos e os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo;

emitir cotas Seniores, ou qualquer classe de Quotas Subordinadas Mezanino, ou
ainda Subordinadas Junior em desacordo com este Regulamento; e

prometer rendimento predeterminado aos Quotistas.

Salvo se expressamente autorizada por este Regulamento ou pelos Quotistas
reunidos em Assembleia Geral, é vedado a Administradora, em nome do Fundo
distratar, rescindir ou aditar o contrato com o Agente de Cobranga, ressalvadas as
altera¢des de carater operacional em tais contratos que n3ao acarretem qualquer
prejuizo ao Fundo.

6. REMUNERAGAO DA ADMINISTRADORA E DA GESTORA

O Fundo pagara, mensalmente, a titulo de Taxa de Administracdo, o valor

calculado, de forma pro rata die, sobre o Patriménio Liquido ou um valor minimo mensal, o

gue for maior, nos termos da férmula abaixo:

TA =V1+V2 +V3 + V4 + V5+ V6+ REA
onde:
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TA = Taxa de Administracao;

V1 = (tx1/252) x PL1(D-1)

tx1: 0,6% a.a. (seis décimos por cento ao ano);

PL1 = Patriménio Liquido até R$20.000.000,00 (vinte milhdes de reais); e

PL1(D-1): Patrimonio Liquido (de acordo com o valor descrito no item PL1 acima) no
Dia Util imediatamente anterior a data de pagamento;

V2 = (tx2/252) x PLE2(D-1)

tx2 = 0,55% a.a. (cinquenta e cinco centésimos por cento ao

ano);

PLE2 = parcela do Patrimdnio Liquido entre R$20.000.000,01(vinte milhdes e um
reais) e R$50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais); e

PLE2(D-1): Patrimonio Liquido (de acordo com os valores descritos no item PLE2
acima) no Dia Util imediatamente anterior a data de pagamento;

V3 = (tx3/252) x PLE3(D-1)

tx3 = 0,525% a.a. (quinhentos e vinte e cinco milésimos por cento ao ano);

PLE3 = parcela do Patrimdnio Liquido entre R$50.000.000,01 (cinquenta milhdes e
um reais) e R$100.000.000,00 (cem milhdes de reais); e

PLE3(D-1): Patrimonio Liquido (de acordo com os valores descritos no item PLE3
acima) no Dia Util imediatamente anterior a data de pagamento;

V4 = (tx4/252) x PLE4(D-1)

tx4 = 0,5% a.a. (cinco décimos por cento ao ano);

PLE4 = parcela do Patriménio Liquido entre R$100.000.000,01 (cem milhdes e um
reais) e R$150.000.000,00 (cento e cinquenta milhdes de reais); e

PLE4(D-1): Patrimébnio Liquido (de acordo com os valores descritos no item PLE4
acima) no Dia Util imediatamente anterior a data de pagamento;

V5 = (tx5/252) x PLE5(D-1)

tx5 = 0,475% a.a. (quatrocentos e setenta e cinco milésimos por cento ao ano);

PLES = parcela do Patrimdnio Liquido entre R$150.000.000,01(cento e cinquenta
milhdes e um reais) e R$200.000.000,00 (duzentos milhdes de reais); e

PLE5(D-1): Patrimonio Liquido (de acordo com os valores descritos no item PLES
acima) no Dia Util imediatamente anterior & data de pagamento;

V6 = (tx6/252) x PLE6(D-1)

tx6 = 0,45% a.a. (quarenta e cinco centésimos por cento ao ano);

PLE6 = parcela do Patriménio Liquido que exceder a R$200.000.000,00 (duzentos
milhGes de reais); e

PLE6(D-1): Patrimonio Liquido (de acordo com os valores descritos no item PLE6
acima) no Dia Util imediatamente anterior & data de pagamento; e
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6.1.1 Os valores minimos mensais sao:

a) O valor minimo da Taxa de Administracdo serd RS 904.000,00 (novecentos e quatro
mil reais).

6.1.2 A Administradora pode estabelecer que parcelas da Taxa de Administracao

sejam pagas diretamente pelo Fundo aos prestadores de servicos contratados, desde que o
somatorio dessas parcelas ndo exceda o montante total da Taxa de Administragdao acima
fixada.

6.1.3 Os valores previstos acima serdao reajustados anualmente de acordo com a
variacdo positiva do IGPM, com excec¢do da taxa de gestdo, a partir do primeiro Dia Util do
més em que ocorrer a primeira Data de Subscri¢do Inicial do Fundo.

6.2 Os valores acima serdo pagos no 52 (quinto) Dia Util do més subsequente ao
més da prestacdo dos servicos, sendo calculados e provisionados todo Dia Util.

6.3 Os valores acima ndo incluem as despesas previstas na clausula 20 do
presente Regulamento, a serem debitadas do Fundo pela Administradora.

6.4 N3o serdao cobradas dos Quotistas quaisquer outras taxas, tais como taxa de
performance, taxa de ingresso ou taxa de saida.

7. SUBSTITUICAO E RENUNCIA DA ADMINISTRADORA

7.1 A Administradora pode renunciar a administracdo do Fundo, com aviso prévio
de 60 (sessenta) dias, desde que convoque, no mesmo ato, Assembleia Geral para decidir
sobre: (a) sua substituicdo; ou (b) a liquidacdo do Fundo.

7.1.1 Na hipdtese de deliberacdo pela liquidacdo do Fundo, a Administradora
obriga-se a permanecer no exercicio de suas funcdes até o término do processo de
liquidagao do Fundo.

7.2 No caso de decretacdo de regime de administracdo especial temporaria,
intervencdo ou liquidacdo extrajudicial da Administradora, também deve automaticamente
ser convocada Assembleia Geral para: (a) nomeacdo de representante dos Quotistas; e (b)
deliberacdo acerca da (1) substituicdo da Administradora; ou (2) liquida¢dao do Fundo.

7.3 Na hipotese de deliberacdo da Assembleia Geral pela substituicdo da
Administradora, esta devera permanecer no exercicio regular de suas funcdes até que seja
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efetivamente substituida, o que devera ocorrer em no maximo 60 (sessenta) dias contados
da data de realizagao da Assembleia Geral, sob pena de liquidagdo do Fundo.

7.4 A Administradora devera, sem qualquer custo adicional para o Fundo: (a)
colocar a disposicao da instituicdo que vier a substitui-la, no prazo de até 15 (quinze) Dias
Uteis a contar da data de realizacdo da respectiva Assembleia Geral que deliberar sua
substituicdo, todos os registros, relatérios, extratos, bancos de dados e demais informacdes
sobre o Fundo de forma que a instituicdo substituta possa cumprir os deveres e obrigacdes
da Administradora; e (b) prestar qualquer esclarecimento sobre a administra¢cdo do Fundo
que razoavelmente lhe venha a ser solicitado pela instituicao que vier a substitui-la.

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

8. PRESTADORES DE SERVICO DE GESTAO, CUSTODIA, COBRANGA E AUDITORIA.

8.1 A Administradora pode, sem prejuizo da sua responsabilidade e da de seu
diretor ou sécio-gerente designado, contratar servicos de:

a) consultoria especializada, que objetive dar suporte e subsidiar a Gestora em suas
atividades de anadlise e selecdo dos Direitos Creditérios que poderdo integrar a
carteira do Fundo;

b) gestdo da carteira do Fundo;
c) custodia;
d) agente de cobrancga, para cobrar e receber, em nome do Fundo, os Direitos

Creditérios Cedidos inadimplidos.

8.2 As disposigOes relativas a substituicdo e renuncia da Administradora descritas
na Secdo 7 deste Regulamento aplicam-se, no que couber, a substituicdo da Gestora, do
Custodiante e do Agente de Cobranca.

Gestora

8.3 A CVPAR INVESTIMENTOS LTDA., inscrita no CNPJ sob 0 n? 16.492.426/0001-
40, com sede na Cidade e Estado de S3o Paulo, na Av. Brigadeiro Faria Lima, n? 3477,
Conjunto 83, Torre A, Itaim Bibi, CEP: 04538-133, foi contratada, nos termos do item 8.1 “b”
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acima, para prestar ao Fundo os servicos de gestdo profissional dos Direitos Creditdrios
Cedidos e dos Ativos Financeiros integrantes de sua carteira e, observadas as limitagbes
estabelecidas neste Regulamento e nas disposi¢cdes legais e regulamentares pertinentes,
possui amplos e gerais poderes para praticar todos os atos necessarios a gestao do Fundo.

8.3.1 Sem prejuizo de outras atribuicdes impostas pela regulamentacdo em vigor,
pelo presente Regulamento e pelo contrato celebrado com a Administradora, em nome do
Fundo, a Gestora sera responsavel pelas seguintes atividades:

a) selecionar os Cedentes e Devedores, bem como os Direitos Creditdrios, , e os Ativos
Financeiros para integrar a carteira do Fundo, definindo os respectivos precos e
condicdes, dentro dos parametros de mercado;

b) observar e respeitar a politica de investimento, limites de composicdo e de
diversificagao da carteira do Fundo, conforme estabelecida neste Regulamento;

) observar as disposi¢cdes da regulamentacdo aplicdvel com relagdo a sua atividade de
administracdo de carteiras de valores mobiliarios, incluindo as normas de conduta, as
vedacOes e as obrigacdes previstas na regulamentacdo vigente;

d) tomar suas decisGes de gestdo em consonancia com as normas técnicas e
administrativas adequadas as operagdes nos mercados financeiro e de capitais,
observando os principios de boa técnica de investimentos;

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

f) vender, a qualquer terceiro, quaisquer Direitos Creditdrios Cedidos que estejam
vencidos, desde que ndo seja; (i) Administradora; (ii) Gestora;; (iii) Agente de
Cobranca, bem como suas partes relacionadas, tal como definidas pelas regras
contdbeis que tratam desse assunto.

8.3.2  E vedado a Gestora, inclusive em nome do Fundo, além do disposto nos artigos 35 e
36 da Instrugdo CVM n° 356/01, conforme aplicavel e no presente Regulamento:

a) criar 6nus ou gravame, de qualquer tipo ou natureza, sobre os Direitos Creditdrios
Cedidos e os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo;

b) prometer rendimento predeterminado aos Quotistas;
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c) terceirizar a atividade gestdo da carteira do Fundo; e
d) preparar ou distribuir quaisquer materiais publicitarios do Fundo.
8.3.3 A Gestora ndo sera responsavel pela verificagdo do atendimento dos Direitos

Creditdrios aos Critérios de Elegibilidade.

8.3.4 No caso de descredenciamento ou renuncia da Gestora, a Administradora
assumira temporariamente suas fungdes.

8.3.5 Nas hipéteses de substituicdo da Gestora ou de liquidacdao do Fundo, aplicam-
se, no que couberem, as normas em vigor sobre responsabilidade civil ou criminal de
administradores, diretores e gerentes de instituicdes financeiras, independentemente das que
regem a responsabilidade civil da prépria Gestora.

Custodiante

8.4 A SINGULARE CORRETORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.,
instituicdo financeira devidamente autorizada para tanto, com sede na cidade de Sao Paulo,
na Av. Brigadeiro Faria Lima n2 1355, 52 andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n.?
62.285.390/0001-40, foi contratado, nos termos do item 8.1 “c” acima, para prestar os
servicos de custddia, escrituracdo e controladoria do Fundo e serd responsavel pelas
seguintes atividades, sem prejuizo de outras que sejam previstas na regulamentacao
aplicavel, neste Regulamento e no contrato celebrado com a Administradora, em nome do

Fundo:

a) validar no momento da cessdao os Direitos Creditorios em relagdo aos Critérios de
Elegibilidade;

b) receber e verificar os Documentos Comprobatdrios referentes aos Direitos
Creditérios Cedidos, de acordo com os procedimentos e prazos descritos no item
10.8 abaixo;

c) durante o funcionamento do Fundo, em periodicidade trimestral, verificar os

Documentos Comprobatdrios referentes aos Direitos Creditérios Cedidos;

d) providenciar a liquidacdo fisica e financeira dos Direitos Creditdrios Cedidos,
evidenciados pelos respectivos Contratos de Cessao e Documentos Comprobatdrios;
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e) fazer a custddia e a guarda dos Documentos Comprobatdrios e da documentacgao
relativa aos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo;

f) diligenciar para que sejam mantidos, a suas expensas, por si ou por empresa
especializada independente, atualizados e em perfeita ordem, os Documentos
Comprobatérios, com metodologia preestabelecida e de livre acesso para a empresa
de auditoria independente, a Agéncia Classificadora de Risco e os drgaos
reguladores; e

g) cobrar e receber, em nome do Fundo, pagamentos, resgate de titulos ou qualquer
outra renda relativa aos Direitos Creditérios custodiados, depositando os valores
recebidos diretamente em:

a) na Conta de Arrecadagao de titularidade do Fundo; e

b) conta especial instituida pelas partes junto a instituicdes financeiras, sob contrato,
destinada a acolher depdsitos a serem feitos pelo devedor e ali mantidos em
custédia, para liberacdo apds o cumprimento de requisitos especificos e
verificados pelo Custodiante (Escrow Account).

8.4.1 O Custodiante realizara a verificacdo do lastro dos Direitos Creditérios

referida nos itens 8.5 “b” e “c” acima por amostragem na forma do Anexo IV a este
Regulamento.

8.4.2 Sem prejuizo de sua responsabilidade, o Custodiante podera contratar,
conforme a legislacio em vigor, terceiro independente para efetuar a guarda dos

oa_n

Documentos Comprobatdrios, nos termos do item 8.5 “e” acima.

8.4.3 Os servicos de cobranca escritural dos boletos bancarios para pagamento dos
Direitos Creditdrios Cedidos serdo prestados pelo Agente de Recebimento, sendo os valores
pagos pelos Devedores recebidos na Conta de Arrecadacao.

8.4.4 Os prestadores de servico contratados pelo Custodiante para verificacdo do
lastro e para guarda fisica dos Documentos Comprobatérios ndao poderdo ser; (i)
originadores de Direitos Creditorios; (ii) Cedentes de Direitos Creditdrios; (iii) Consultor
Especializado do Fundo; ou (iv) a Gestora, bem como suas partes relacionadas, tal como
definidas pelas regras contabeis que tratam desse assunto.

Agente de Cobranca
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8.5 A CVP Consultoria Empresarial LTDA, empresa com sede na Cidade de
Fortaleza, Estado do Ceard, na Avenida Engenheiro Santana Junior, 3000, 72 andar, CEP
60175-657, inscrita no CNPJ/MF sob o N2 14.214.509/0001-41, foi contratada, nos termos
do item 8.1 “d”, para, sem prejuizo de outras atribuicdes impostas pela regulamentagdao em
vigor, pelo presente Regulamento e pelo contrato celebrado com a Administradora, em
nome do Fundo, realizar, a expensas e em nome do Fundo, a cobranca extrajudicial e a
cobranga judicial dos Direitos Creditdrios Cedidos vencidos e ndao pagos, de acordo com a
Politica de Cobranga e as demais condi¢Bes estabelecidas no contrato celebrado com a
Administradora, em nome do Fundo, observado o disposto no item 8.5 (“g”).

8.6 A rescisdo do contrato com qualquer dos prestadores de servico, excluida a
prestacdo dos servicos de administracdo e auditoria, deverd contar com a anuéncia por
escrito da maioria absoluta das Quotas Subordinadas Junior.

8.7 As demonstracdes financeiras do Fundo serdo auditadas por auditor
independente devidamente registrado na CVM.

9. POLITICA DE INVESTIMENTO

9.1 O Fundo tem como objetivo proporcionar aos Quotistas, observada a politica
de investimento, de composicao e de diversificacao de sua carteira, a valoriza¢ao das Quotas
por meio da aplicacdo de recursos preponderantemente em Direitos Creditdrios.

9.1.1 O Fundo deverd, apds 90 (noventa) dias contados da primeira Data de
Subscricdo Inicial do Fundo, observar a Alocacdo Minima de 50% (cinquenta pro cento) do
Patrimoénio Liquido em Direitos Creditérios.

9.1.2 O Fundo devera no prazo de 90 (noventa) dias do inicio da operacado, atingir
um patrimonio liquido médio para o periodo de no minimo RS 500.000,00 (quinhentos mil
reais).

9.2 Os Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo deverdo atender aos

Critérios de Elegibilidade, observados, ainda, os limites estabelecidos no item 9.3 abaixo.

9.2.1 Os Direitos de Crédito que serdo adquiridos pelo Fundo serdo originados em
diversos segmentos, sendo oriundos de operacdes de natureza industrial, comercial,
financeira, hipotecaria e imobiliaria, bem como de operacdes de arrendamento mercantil ou
do segmento de prestacdo de servicos.
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9.2.2 Os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuacdes
tipicas de mercado, risco de crédito, risco sistémico, condi¢cbes adversas de liquidez e
negociacdo atipica nos mercados de atuagdo, sendo que, ndo ha garantia de completa
eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para o Quotista. Além disso, as
estratégias de investimento adotadas pelo Fundo poderdo fazer com que o Fundo apresente
Patriménio Liquido negativo, caso em que os Quotistas poderdo ser chamados a realizar
aportes adicionais de recursos, de forma a possibilitar que o Fundo satisfaga suas
obrigagdes.

9.3 Os investimentos do Fundo subordinar-se-3o aos requisitos de composi¢ao e
de diversificacdo estabelecidos neste Regulamento e no artigo 40-A da Instru¢do CVM n¢?
356/01:

(a) o total de Direitos Creditérios e Ativos Financeiros cedidos por uma mesma pessoa
ou grupo econdmico poderd representar até 6% (seis por cento) do Patrimdnio
Liquido, com exce¢do de CCB (Cédula de Crédito Bancario) e que serd verificado pela
Gestora;

(b) o total de Direitos Creditdrios e Ativos Financeiros com coobrigacdo de uma mesma
pessoa ou grupo econdmico poderd representar até 6% (seis por cento) do Patriménio
Liquido, com exce¢do de CCB (Cédula de Crédito Bancario e que sera verificado pela
Gestora);

(c) o total de Direitos Creditdrios e Ativos Financeiros devidos por cada Devedor ou
grupo econdmico ligado ao devedor ndo podera ser superior a 6% (seis por cento) do
Patrimonio Liquido com excecdo de CCB (Cédula de Crédito Bancario) e que sera
verificado pela Gestora;

(d) As Cédulas de Crédito Bancario - CCB’s — ndo poderdo exceder 6% (seis por cento)
do Patrimonio Liquido do Fundo, sempre com no minimo, 130% de garantia (recebiveis
e garantia real com alienacdo fiducidria);

(e) O total de Direitos de Crédito representados por cheques ndo poderdo exceder 10%
(dez por cento) do Patriménio Liquido do Fundo;

(f) O Prazo Médio da Carteira deverad ser igual ou inferior a 70 (setenta) dias;
(g) O total de Direitos Creditérios representados por empresas em Recuperacdo
Judicial homologada ndo poderdo exceder 35% (trinta e cinco por cento) do

Patrimonio Liquido do Fundo;

(h) O total de Direitos de Crédito e Ativos Financeiros cedidos pelos 5 maiores
cedentes ou grupo econdmico ndo podera exceder 25% (vinte e cinco por cento) do
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Patrimonio Liquido do Fundo com excec¢do de CCB (Cédula de Crédito Bancario) e que
serd verificado pela Gestora;

(i) O total de Direitos de Crédito e Ativos Financeiros cedidos pelos 5 maiores
devedores ou grupo econdmico ndao poderdo exceder 25% (vinte e cinco por cento) do
Patrimonio Liquido do Fundo com exce¢dao de CCB (Cédula de Crédito Bancdrio) e que
serd verificado pela Gestora.

(j) O total de Direitos de Crédito e Ativos Financeiros cedidos pelos 10 maiores
cedentes ou grupo econdmico nao podera exceder 45% (quarenta e cinco por cento)
do Patrimoénio Liquido do Fundo com excecdo de CCB (Cédula de Crédito Bancario) e
que sera verificado pela Gestora;

(k) O total de Direitos de Crédito e Ativos Financeiros cedidos pelos 10 maiores
devedores ou grupo econdmico ndao poderao exceder 40% (quarenta por cento) do
Patrimonio Liquido do Fundo com exce¢do de CCB (Cédula de Crédito Bancdrio) e que
serd verificado pela Gestora.

9.3.1 O Fundo podera adquirir Direitos Creditérios e Ativos Financeiros devidos por

um mesmo Devedor ou com coobrigacdo de uma mesma pessoa ou entidade acima do limite
de 5% (cinco por cento) do Patriménio Liquido:

a) guando o Devedor ou coobrigado:
1) tiver registro de companhia aberta;
2) for instituicdo financeira ou equiparada, autorizada a funcionar pelo Banco

Central do Brasil; ou

3) for sociedade empresarial que tenha suas demonstra¢des financeiras relativas
ao exercicio social imediatamente anterior a data de constituicao do Fundo
elaboradas em conformidade com o disposto na Lei n? 6.404, de 15 de
dezembro de 1976, e a regulamentacdo editada pela CVM, auditadas por
auditor independente registrado na CVM, observado que:

i) as demonstracdes financeiras do Devedor ou do coobrigado e o
respectivo parecer do auditor independente deverdo ser arquivados na
CVM pela Administradora, devendo ser atualizada anualmente (A) até a
data de encerramento do Fundo; ou (B) até o exercicio em que os
Direitos Creditdrios ou Ativos Financeiros de responsabilidade do
Devedor ou do coobrigado deixarem de representar mais de 20% (vinte
por cento) do Patrimonio Liquido; e
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ii)  oarquivamento na CVM das demonstragdes financeiras e do parecer do
auditor independente devera se dar no prazo maximo de 3 (trés) meses
apdés o encerramento do exercicio social, ou no mesmo dia de sua
colocagdo a disposi¢do dos acionistas, se esta ocorrer em data anterior.

9.4 Observado o disposto nos itens 9.6 e 9.7 abaixo, o remanescente do
Patrimoénio Liquido, que nao for aplicado em Direitos Creditérios, podera ser mantido em
moeda corrente nacional ou aplicado nos seguintes Ativos Financeiros:

a) Até 100% (cem por cento) do saldo remanescente do Patriménio Liquido em titulos
de emissdo do Tesouro Nacional;

b) Até 100% (cem por cento) do saldo remanescente do Patrimoénio Liquido em créditos
securitizados pelo Tesouro Nacional;

c) Até 100% (cinquenta por cento) do saldo remanescente do Patrimdnio Liquido em
certificados e recibos de depdsito bancdrio de instituicdes financeiras com
classificacdo de risco no minimo AA, conferida por agéncia classificadora de risco
renomada;

d) Até 50% (cinquenta por cento) do Patrimdnio Liquido em demais titulos, valores
mobilidrios e ativos financeiros de renda fixa, exceto quotas do Fundo de
Desenvolvimento Social (FDS);

e) Até 50% (cinquenta por cento) do saldo remanescente do Patrimonio Liquido em
fundos mutuos de investimento de renda fixa de perfil conservador que sejam
administrados por instituicdes financeiras com classificacdo de risco de no minimo
AA, conferida por agéncia classificadora de risco renomada, autorizadas a atuar no
pais; e

f) Até 100% (cem por cento) do saldo remanescente do PatrimoOnio Liquido em
operac¢des compromissadas exclusivamente com lastro em titulos publicos federais.

9.5 E proibido ao Fundo realizar operacdes em mercados de derivativos.

9.6 O Fundo podera realizar operacdes nas quais a Administradora atue na
condicdo de contraparte, com a finalidade exclusiva de realizar a gestao de caixa e a liquidez
do Fundo.
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9.6.1 E vedado a Administradora, & Gestora, ao Custodiante ou partes a eles
relacionadas, tal como definidas pelas regras contabeis que tratam desse assunto, comprar,
ceder ou originar, direta ou indiretamente, Direitos Creditérios ao Fundo.

9.7 E vedado ao fundo adquirir direitos creditérios mediante o reembolso a
terceiros que, por ventura, tenham antecipado o pagamento da cessdo aos Cedentes,
conforme o disposto do artigo 39, paragrafo 22 da ICVM 531/13.

9.8 Adicionalmente, é vedado ao Fundo realizar operagdes com agles e outros
ativos de renda varidvel.

9.9 Os Direitos Creditérios Cedidos e os Ativos Financeiros integrantes da carteira
do Fundo devem ser custodiados, bem como registrados e/ou mantidos em conta de
depdsito diretamente em nome do Fundo, em contas especificas abertas no Sistema Especial
de Liquidagdo e de Custddia — Selic, em sistemas de registro e de liquidagdo financeira de
ativos autorizados pelo Banco Central do Brasil ou em institui¢cdes ou entidades autorizadas
a prestacao desses servicos pelo Banco Central do Brasil ou pela CVM.

9.10 As limitacoes da politica de investimento, de diversificacdo e de composicao
da carteira do Fundo prevista nesta cldusula 9 serdo observadas diariamente, com base no
Patrimonio Liquido do Dia Util imediatamente anterior.

9.11 Todos os resultados auferidos pelo Fundo serdo incorporados ao seu
patriménio, de maneira diferenciada para cada série ou classe de Quotas conforme as regras
estabelecidas neste Regulamento.

9.12 N3o existe, por parte do Fundo, da Administradora ou da Gestora, nenhuma
promessa ou garantia acerca da rentabilidade das aplicagcdes dos recursos do Fundo ou
relativa a rentabilidade de suas Quotas.

9.13 As aplicagcbes realizadas no Fundo ndo contam com garantia da
Administradora, da Gestora, do Agente de Cobranca, suas Partes Relacionadas ou do Fundo
Garantidor de Créditos — FGC.

9.14 O Fundo deverd manter, para os Direitos Creditérios, Seguro de Crédito
relativo a no minimo, 30% (trinta por cento) da sua carteira de crédito, para a qual o Fundo
deverd realizar a constituicdo antecipada de caixa para pagamento do prémio para a
recontratacdo anual de 1/12 (um doze avos) do valor do prémio anual estipulado.

10. DIREITOS CREDITORIOS
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10.1 Os Direitos Creditérios a serem adquiridos por este Fundo caracterizam-se por
ser originados de operagdes realizadas entre Cedentes, que tenham domicilio ou sede no
pais, nos segmentos industrial, comercial, imobiliario, agricola, financeiro, hipotecdrio, de
arrendamento mercantil e de servigos em geral.

10.1.1 Os Direitos de Crédito serdo:

a) representados por duplicatas, cheques, notas promissdrias, Cédulas de Crédito
Bancdrio, Certificados de Recebiveis Imobilidrios, parcelas de Contratos de
Financiamento de Veiculos, parcelas de Contratos de financiamentos de imdveis,
recebiveis de cartdo de crédito, Cédulas de Produto Rural financeira, contratos de
compra e venda de imdveis e de veiculos e outros titulos de crédito ou instrumentos
contratuais;

10.1.1.2 Os Diretos de Crédito deverdao contar com documenta¢do necessaria a
comprovacado do lastro dos Direitos de Créditos cedidos, incluindo, mas ndo se limitando,
aos contratos, instrumentos, titulos de crédito representativos dos respectivos Direitos de
Crédito, anexos, garantias e quaisquer outros documentos relacionados aos Direitos de
Crédito (os “Documentos Comprobatorios”).

10.2 A cessdo dos Direitos Creditérios ao Fundo inclui todas as suas garantias e
demais acessorios.

10.3 Os Documentos Comprobatérios compreendem todos os documentos
necessarios para protesto, cobranca ou execucado judicial dos Direitos Creditdrios Cedidos,
nos termos da regulamentacgao aplicavel.

10.4 Observado o limite definido no item 9.3.1 acima, os Direitos Creditdrios
Cedidos ndo poderdo ser oriundos de operacdes de compra e venda de produtos ou de
prestacdo de servicos para entrega ou prestacao futura, bem como lastreados em titulos ou
certificados representativos desses contratos, tal como definidos no artigo 40, paragrafo 89,
da Instrugdo CVM 2 356/01, sem contar com garantia de instituicdo financeira ou de
sociedade seguradora.

10.5 O processo de originacdo dos Direitos Creditérios Cedidos e a Politica de
Crédito adotado pela Gestora na andlise dos Direitos Creditérios e de seus respectivos
Cedentes e Devedores encontram-se descritos no anexo Il a este Regulamento.

10.6 A cobrancga dos Direitos Creditérios Cedidos inadimplidos serd realizada nos
termos da Politica de Cobranca, constante do anexo lll ao presente Regulamento.
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10.7 Conforme o disposto nos termos do inciso Il do § 32 do Artigo 82 da Instrucdo
CVM 356, as taxas de desconto praticadas pela Gestora do Fundo na aquisi¢ao de Direitos de
Crédito serdo realizadas, no minimo, a uma taxa correspondente ao CDI, acrescido de
sobretaxa de 3% (trés por cento) ao ano, exceto nos casos de renegociacao de divida.

10.8 O recebimento e a guarda dos Documentos Comprobatérios, relativos aos
Direitos Creditdrios adquiridos pelo Fundo, serdo realizados conforme procedimentos
descritos a seguir:

10.8.1 No caso de Direitos Creditérios representados por duplicatas:

a) as duplicatas deverdo ser eletronicas e endossadas por meio de assinatura digital,
pelos Cedentes ao Fundo;

b) a verificacdo e a guarda das duplicatas eletrénicas serdo realizadas, de forma
individualizada, pelo Custodiante, na data da cessdo dos Direitos Creditorios por elas
representados; e

c) a Gestora, no prazo de até 10 (dez) dias ap6s a cada cessdo, enviard para a
Certificadora, arquivo eletrénico com a chave da nota fiscal vinculada a cada
duplicata e na hipdtese de nota fiscal fisica, deverd ser feito upload da imagem da
nota e encaminhada ao Custodiante; o Custodiante, junto a Certificadora, visualizara
o arquivo eletrénico com a chave da nota fiscal vinculada a cada duplicata; e a nota
fiscal, através do upload da imagem da nota e encaminhada pela Gestora ao
Custodiante.

d) Duplicatas fisicas poderdo ser adquiridas, desde que com prévia anuéncia do
Custodiante.

10.8.2 No caso de Direitos Creditdrios representados por cheques:

a) os Cedentes enviardo os cheques para o Agente de Recebimento, no prazo de até
d+5 a cessdo dos Direitos Creditérios, observado, ainda, o atendimento aos Critérios
de Elegibilidade, conforme descritos no presente Regulamento;

b) a verificacdo e a guarda dos cheques, por natureza, sera realizada pelo Agente de
Recebimento; e

c) na hipdtese de inadimplemento dos Direitos Creditdrios, os cheques serdo retirados
do Agente de Recebimento pelo Agente de Cobranca, que dara inicio aos
procedimentos de cobranca judicial e extrajudicial, nos termos deste Regulamento.
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10.8.3 No caso de Direitos Creditérios representados por outros tipos de ativos como
CCB, confissdo de divida com notas promissdrias e outros ativos permitidos neste
Regulamento, o Custodiante podera fazer ou contratar prestadores de servigos habilitados
para a verificagao e a guarda fisica dos Documentos Comprobatdrios, observada a vedacgao
descrita no item 8.5.4.

11. CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

11.1 O Fundo somente podera adquirir Direitos Creditdrios que atendam, exclusiva
e cumulativamente, aos seguintes Critérios de Elegibilidade:

a) ser representado por Duplicatas, Cheques, Cédulas de Crédito Bancdrio, Contratos de
Aluguel diversos, Notas Promissdrias com lastro em operagdes comerciais (contrato
de compra e venda) ou Contratos de Prestacdo de Servicos, e de Entrega Futura de
Produtos e Servigos;

b) ser originados de operagdes realizadas com Cedentes que tenham domicilio ou sede
no pais, nos segmentos industrial, comercial, imobilidrio, agricola, financeiro,
hipotecario, de arrendamento mercantil e de servicos em geral, e devem ser
representados por duplicatas, cheques, cédulas de crédito bancario, notas
promissorias com lastro em operag¢Bes comerciais (contrato de compra e venda),
contratos de prestagdo de servigos, entre outros;

c) ter valor minimo de RS 100,00 (cem reais);

d) ter valor maximo de RS 10.000.000,00 (dez milh&es de reais);

e) ter prazo de vencimento minimo de 5 (cinco) dias; e

f) ter prazo de vencimento maximo de 360 (trezentos e sessenta) dias.

11.1.2 N3o sdo aplicaveis as regras e prazos acima dispostos quando se tratar de confissao
de divida uma vez que ndo se trata de nova cessdo e sim renegociacdo de Direitos
Creditdrios ja cedidos.

11.2 O enquadramento dos Direitos Creditérios que o Fundo pretenda adquirir aos
Critérios de Elegibilidade sera verificado e validado pelo Custodiante no momento da cessao.
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11.3 Na hipotese de o Direito Creditério deixar de atender a qualquer Critério de
Elegibilidade apds a formalizagdo de sua aquisi¢ao pelo Fundo, ou seja, depois de cumpridos
todos os procedimentos descritos neste Regulamento e registrados no sistema do
Custodiante, ndo havera direito de regresso contra a Gestora ou a Administradora, salvo na
existéncia de ma-fé, culpa ou dolo por parte destas.

11.4 As operacdes de aquisicdo dos Direitos Creditdrios pelo Fundo serdo
consideradas formalizadas somente apds a celebragdo do Contrato de Cessdo e o
recebimento do Termo de Cessdao, firmado pelo Fundo com a respectiva Cedente,
devidamente assinado, bem como depois de atendidos todos e quaisquer procedimentos
descritos neste Regulamento. Os Cedentes e/ou seus sdcios, poderdo, se for o caso,
responder solidariamente com seus Devedores (sacados) pelo pagamento dos Direitos
Creditdrios cedidos ao Fundo, nos termos dos respectivos Contratos de Cessao.

11.5 Ndo é admitida qualquer forma de antecipacdo de recursos as Cedentes para
posterior reembolso pelo Fundo, seja pela Administradora, Gestoras ou Custodiante.

11.6 O pagamento pela aquisicdo dos Direitos Creditérios pelo Fundo sera realizado
mediante o crédito dos valores correspondentes ao preco da cessdo na conta de titularidade
da respectiva Cedente.

12. POLITICA E CUSTOS DE COBRANGA

12.1 Os Direitos Creditérios Cedidos inadimplidos serdo objeto da Politica de
Cobranca adotada pelo Agente de Cobranca, a qual se encontra descrita no anexo lll a este
Regulamento. A cobranca ordindria dos Direitos Creditdrios Cedidos observara a politica
descrita abaixo.

12.2 Os Devedores realizardo o pagamento dos valores relativos aos Direitos
Creditérios de titularidade do Fundo por meio de boleto bancario na Conta de Arrecadacao

“u_n

ou em Conta Escrow nos termos do item 8.5 “g”.

12.3 Todos os custos e despesas incorridos pelo Fundo para preservacdo de seus
direitos e prerrogativas e/ou com a cobranca judicial ou extrajudicial dos Direitos Creditérios
Cedidos e dos Ativos Financeiros de sua titularidade serdao de inteira responsabilidade do
Fundo ou dos Quotistas, ndo estando a Administradora, a Gestora, o Agente de Cobranca ou
o Custodiante, de qualquer forma obrigados pelo adiantamento ou pagamento ao Fundo dos
valores necessarios a cobranca dos seus ativos.
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12.3.1 A Administradora, a Gestora, o Agente de Cobranca e o Custodiante n3do serdo
responsaveis por quaisquer custos, taxas, despesas, emolumentos, honorarios advocaticios e
periciais ou quaisquer outros encargos relacionados com os procedimentos aqui referidos
que o Fundo venha a iniciar em face de terceiros ou dos Cedentes, os quais deverdo ser
custeados pelo Fundo ou diretamente pelos Quotistas.

12.3.2 Caso as despesas mencionadas no item 12.3 acima excedam o limite do
Patrimonio Liquido, deverd ser convocada Assembleia Geral especialmente para deliberar
acerca das medidas a serem tomadas, observados os procedimentos previstos neste
Regulamento.

12.4 A Administradora, a Gestora, o Agente de Cobranca e o Custodiante ndo
serdo responsaveis por qualquer dano ou prejuizo sofrido pelo Fundo ou por qualquer dos
Quotistas em decorréncia da nao propositura (ou do ndo prosseguimento), pelo Fundo ou
pelos Quotistas, de medidas judiciais ou extrajudiciais necessarias a preservacao de seus
direitos e prerrogativas.

13. FATORES DE RISCO

13.1 O Fundo poderd realizar aplicacbes que cologuem em risco parte ou a
totalidade de seu patrimonio. A carteira do Fundo e, por consequéncia, seu patrimoénio,
estdo submetidos a diversos riscos, dentre os quais, exemplificativamente, os analisados
abaixo. O investidor, antes de adquirir Quotas, deve ler cuidadosamente os fatores de risco
abaixo descritos, responsabilizando-se integralmente pelo seu investimento.

13.2 Riscos de Mercado

13.2.1 Efeitos da Politica Econémica do Governo Federal- O Fundo, seus ativos,
quaisquer Cedentes e os Devedores estdo sujeitos aos efeitos da politica econbdmica
praticada pelo Governo Federal.

O Governo Federal intervém frequentemente na politica monetaria, fiscal e cambial e,
consequentemente, também na economia do Pais. As medidas que podem vir a ser
adotadas pelo Governo Federal para estabilizar a economia e controlar a inflacdo
compreendem controle de saldrios e precos, desvalorizacdo cambial, controle de capitais e
limitagcdes no comércio exterior, entre outras. O negdcio, a condicdao financeira e os
resultados de cada Cedente, os setores econOmicos especificos em que atua, os Ativos
Financeiros integrantes da carteira do Fundo, bem como a originagdo e pagamento dos
Direitos Creditérios podem ser adversamente afetados por mudancas nas politicas
governamentais, bem como por: (a) flutuacdes das taxas de cambio; (b) alteracdes na
inflacdo; (c) alteracGes nas taxas de juros; (d) alteracGes na politica fiscal;, e (e) outros
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eventos politicos, diplomaticos, sociais e econémicos que possam afetar o Brasil ou os
mercados internacionais.

Medidas do Governo Federal para manter a estabilidade econémica, bem como a
especulacdo sobre eventuais atos futuros do governo podem gerar incertezas sobre a
economia brasileira e uma maior volatilidade no mercado de capitais nacional, afetando
adversamente os negdcios, a condicdo financeira e os resultados de cada Cedente, bem
como a liquidacdo dos Direitos Creditérios Cedidos pelos respectivos Devedores, pelos
respectivos Cedentes ou por eventuais garantidores, conforme o caso.

13.2.2 Flutuagdo de Pregos dos Ativos — Os precos e a rentabilidade dos ativos
integrantes da carteira do Fundo poderao flutuar em razao de diversos fatores de mercado,
tais como variacao da liquidez e alteracGes na politica de crédito, econémica e fiscal, bem
como em razao de alteracGes na regulamentacdo sobre a precificacdo de referidos ativos.
Essa oscilacdo dos precos poderd fazer com que parte ou a totalidade desses ativos que
integram a carteira do Fundo seja avaliada por valores inferiores ao da emissao ou da
contabilizacdo inicial, levando a reduc¢do do patrimoénio do Fundo e, consequentemente, a
prejuizos por parte dos Quotistas.

13.3 Risco de Crédito

13.3.1 Auséncia de Garantias — As aplicacdes no Fundo ndo contam com garantia da
Administradora, da Gestora, do Custodiante, de quaisquer terceiros, de qualquer
mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito — FGC. Igualmente, o
Fundo, a Administradora, a Gestora e o Custodiante ndo prometem ou asseguram aos
Quotistas qualquer rentabilidade ou remuneracdo decorrentes da aplicacdo em Quotas.
Desse modo, todos os eventuais rendimentos, bem como o pagamento do principal,
provirao exclusivamente da carteira de ativos do Fundo, a qual esta sujeita a riscos diversos
e cujo desempenho é incerto.

13.3.2 Risco de Concentragdo em Ativos Financeiros— E permitido ao Fundo, durante
os primeiros 90 (noventa) dias de funcionamento, manter até 100% (cem por cento) de sua
carteira, diretamente ou indiretamente, aplicado em Ativos Financeiros. Apds esse periodo,
o investimento em Ativos Financeiros podera representar no maximo 50% (cinquenta por
cento) da carteira do Fundo. Em qualquer dos casos, se os devedores dos Ativos Financeiros
ndo honrarem com seus compromissos, hd chance de o Fundo sofrer perda patrimonial
significativa, o que afetaria negativamente a rentabilidade das Quotas.

13.3.3 Fatores Macroeconémicos — Como o Fundo aplicard seus recursos
preponderantemente em Direitos Creditdrios, dependera da solvéncia dos respectivos
Devedores para distribuicdo de rendimentos aos Quotistas. A solvéncia dos Devedores
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poderd ser afetada por fatores macroecondmicos, tais como elevacdo das taxas de juros,
aumento da inflagdo e baixos indices de crescimento econ6mico. Assim, na hipdtese de
ocorréncia de um ou mais desses eventos, podera haver aumento da inadimpléncia dos
Direitos Creditérios Cedidos, afetando negativamente os resultados do Fundo e provocando
perdas patrimoniais para os Quotistas.

13.3.4 Cobranga Judicial e Extrajudicial — No caso de os Devedores ndo cumprirem
suas obrigacées de pagamento dos Direitos Creditdrios Cedidos, poderd ser iniciada a
cobranga judicial ou extrajudicial dos valores devidos. Nada garante, contudo, que referida
cobranga atingird os resultados almejados, recuperando para o Fundo o total dos Direitos
Creditdrios Cedidos inadimplidos, o que podera implicar perdas patrimoniais ao Fundo e aos
Quotistas.

Ainda, os custos incorridos com os procedimentos judiciais ou extrajudiciais necessarios a
cobrancga dos Direitos Creditérios Cedidos e a salvaguarda dos direitos, das garantias e das
prerrogativas dos Quotistas sdao de inteira e exclusiva responsabilidade do Fundo ou dos
Quotistas. A Administradora, a Gestora, o Agente de Cobranga e o Custodiante nao serdo
responsaveis, em conjunto ou isoladamente, por qualquer dano ou prejuizo sofrido pelo
Fundo ou por qualquer dos Quotistas em decorréncia da ndo propositura (ou do nao
prosseguimento), pelo Fundo ou pelos Quotistas, de medidas judiciais ou extrajudiciais
necessarias a preservagao de seus direitos e prerrogativas.

13.35 Pré-Pagamento e Renegocia¢éo dos Direitos Creditdrios — O pré-pagamento
ocorre quando ha o pagamento, total ou parcial, do valor do principal do Direito Creditdrio,
pelo respectivo Devedor, antes do prazo previamente estabelecido para tanto, bem como
dos juros devidos até a data de pagamento. A renegociacdo é a alteracdao de determinadas
condi¢cdes do pagamento do Direito Creditério, sem que isso gere a novag¢ao do empréstimo,
por exemplo, a alteragdo da taxa de juros e/ou da data de vencimento das parcelas devidas.
O pré-pagamento e a renegociacdo de determinado Direito Creditério Cedido podem
implicar no recebimento de um valor inferior ao previsto no momento de sua aquisicao pelo
Fundo, em decorréncia do desconto dos juros que seriam cobrados até seu vencimento,
podendo resultar na redugdo dos rendimentos a serem distribuidos aos Quotistas.

13.4 Risco de Liguidez

13.4.1 Risco de Liquidag¢do do Fundo — Por diversos motivos, inclusive por deliberagdo
a Assembleia Geral, o Fundo poderad ser liquidado. Na hipdtese de inexistir, no mercado,
opglOes de investimento acessiveis com perfil de risco e rentabilidade semelhantes ao das
Quotas, tal liquidagdo poderd ser prejudicial aos cotistas.

13.4.2 Insuficiéncia de Recursos no Momento da Liquidagdo do Fundo — O Fundo
poderad ser liqguidado antecipadamente, nos termos do presente Regulamento. Caso venha a
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ser liquidado, o Fundo podera ndo dispor de recursos para pagamento aos Quotistas em
razdo de, por exemplo, o pagamento dos Direitos Creditérios Cedidos ainda nao ser exigivel
dos Devedores. Nessa hipdtese, o pagamento aos Quotistas ficaria condicionado: (a) ao
vencimento dos Direitos Creditérios Cedidos e pagamento pelos Devedores; (b) a venda dos
Direitos Creditdrios Cedidos a terceiros, com risco de desdgio que poderia comprometer a
rentabilidade do Fundo; ou (c) ao resgate das Quotas em Direitos Creditérios Cedidos e em
Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo. Nas trés situagdes, os Quotistas
poderiam sofrer prejuizos patrimoniais.

13.4.3 Resgate Condicionado das Quotas - As principais fontes de recursos do Fundo
para efetuar o resgate de suas Quotas que venham a ser solicitados pelo Quotista decorrem
do pagamento dos Direitos Creditorios Cedidos e Ativos Financeiros pelos respectivos
Devedores (sacados) e contrapartes, conforme o caso. Apds o recebimento destes recursos
e, se for o caso, depois de esgotados todos os meios cabiveis para a cobranca, extrajudicial e
judicial, dos referidos ativos, o Fundo pode nao dispor de quaisquer outros recursos para
efetuar o resgate de suas Quotas.

13.4.4 Patriménio Liquido Negativo — Os investimentos do Fundo estdo, por sua
natureza, sujeitos a flutuagbes tipicas de mercado, risco de crédito, risco sistémico,
condicdes adversas de liquidez e negociacdo atipica nos mercados de atuac¢do, sendo que
ndo ha garantia de completa eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para o
Quotista. Além disso, as estratégias de investimento adotadas pelo Fundo poderdo fazer
com que o Fundo apresente Patrimoénio Liquido negativo, caso em que os Quotistas poderdo
ser chamados a realizar aportes adicionais de recursos, de forma a possibilitar que o Fundo
satisfaca suas obrigacdes.

13.5 Risco de Reducdo da Originacdo dos Direitos Creditérios

13.5.1 Originagdo dos Direitos Creditdrios — A existéncia do Fundo esta condicionada
(a) a sua capacidade de encontrar Direitos Creditdrios oriundos de operacdes entre
Cedentes e Devedores e que sejam elegiveis nos termos deste Regulamento, em volume e
taxa suficientes para possibilitar a remuneracdao das Quotas Seniores e das Quotas
Subordinadas Mezanino, conforme o Suplemento de cada Série e classe de Quotas
Subordinadas Mezanino; e (b) ao interesse dos Cedentes em ceder Direitos Creditdrios ao
Fundo.

13.6 Riscos Operacionais
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13.6.1 Interrup¢do da Prestagdo de Servicos de Cobran¢a — O Agente de Cobranca foi
contratado para efetuar a cobranga dos Direitos Creditdrios Cedidos inadimplidos. Caso, por
qualquer motivo, o Agente de Cobranga deixe de prestar esses servigos, a cobranca dos
Direitos Creditérios Cedidos inadimplidos ficaria prejudicada enquanto nao fosse contratado
novo agente de cobranca. Ainda, poderd haver aumento de custos do Fundo com a
contratacdo desse servico. Quaisquer desses fatos poderiam afetar negativamente a
rentabilidade das Quotas.

13.6.2 Falhas de Cobranga — A cobranga dos Direitos Creditérios Cedidos
inadimplidos depende da atuagdo diligente do Agente de Cobrancga. Assim, qualquer falha de
procedimento ou ineficiéncia do Agente de Cobranca poderd acarretar um menor
recebimento dos recursos devidos pelos Devedores, levando a queda da rentabilidade do
Fundo.

13.6.3 Movimentagdo dos Valores Relativos aos Direitos Creditdrios Cedidos— Todos
os recursos decorrentes da liquidacdo dos Direitos Creditérios Cedidos serdo recebidos
diretamente na Conta de Arrecadacdo. Os valores depositados na Conta de Arrecadacao
serdo transferidos diariamente ou em outro prazo por orientacdo do Custodiante, para a
Conta do Fundo mantida no Custodiante. Apesar de o Fundo contar com a obrigacdo do
respectivo banco de realizar as transferéncias dos recursos depositados na Conta de
Arrecadacdo para a Conta do Fundo, conforme orientagdes do Custodiante, a rentabilidade
das Quotas podera ser negativamente afetada, causando prejuizo ao Fundo e aos Quotistas,
caso haja inadimplemento pelo banco no cumprimento de sua obrigacdo, inclusive em razdo
de falhas operacionais no processamento e na transferéncia dos recursos para a Conta do
Fundo. N3ao ha qualquer garantia de cumprimento pelo referido banco de suas obrigacdes
acima destacadas.

13.7 Risco Decorrente da Precificacdo dos Ativos

13.7.1 Precificacdo dos Ativos— Os ativos integrantes da carteira do Fundo serdo
avaliados de acordo com critérios e procedimentos estabelecidos para registro e avaliacdo,
conforme a regulamentacdo em vigor. Referidos critérios, tais como o de marcagao a
mercado dos Ativos Financeiros (“mark-to-market”), poderdo causar variagdes nos valores
dos ativos integrantes da carteira do Fundo, podendo resultar em reducdo do valor das

Quotas.
13.8 Outros
13.8.1 Bloqueio da Conta de Titularidade do Fundo — Os recursos devidos ao Fundo

serdo direcionados para a Conta de Arrecadacdo. Diariamente ou em outro prazo por
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orientacdo do Custodiante, os recursos na Conta de Arrecadacao serdo transferidos para a
Conta do Fundo mantido no Custodiante. Na hipdtese de intervengao ou liquidagao
extrajudicial da instituicdo financeira na qual é mantida a Conta de Arrecadagdo e/ou a
Conta do Fundo, ha a possibilidade de os recursos ali depositados serem bloqueados e
somente serem recuperados pelo Fundo por via judicial, o que afetaria sua rentabilidade e
poderia leva-lo a perder parte do seu patrimonio.

13.8.2 Risco de Questionamento da Validade e da Eficdcia da Cessdo dos Direitos
Creditérios — O Fundo estd sujeito ao risco de os Direitos Creditérios Cedidos serem
bloqueados ou redirecionados para pagamentos de outras dividas dos respectivos Cedentes
ou Devedores, inclusive em decorréncia de pedidos de recuperacdo judicial, faléncia, planos
de recuperacdo extrajudicial ou outro procedimento de natureza similar, conforme aplicével.
Os principais eventos que poderdo afetar a cessdo dos Direitos Creditérios consistem em (a)
possivel existéncia de garantias reais sobre os Direitos Creditérios Cedidos, que tenham sido
constituidas previamente a sua cessdo e sem conhecimento do Fundo; (b) existéncia de
penhora ou outra forma de constricdo judicial sobre os Direitos Creditdrios Cedidos,
constituida antes da sua cessdao e sem o conhecimento do Fundo; (c) verificagao, em
processo judicial, de fraude contra credores ou fraude a execucdo praticada pelos Cedentes;
e (d) revogacdo da cessdo dos Direitos Creditdrios ao Fundo, na hipétese de liquidagdo do
Fundo ou faléncia do respectivo Cedente ou Devedor. Nessas hipdteses, os Direitos
Creditdrios Cedidos poderdo ser bloqueados ou redirecionados para pagamentos de outras
dividas por obrigacdes dos respectivos Cedentes ou Devedores e o Patrimbnio Liquido
poderd ser afetado negativamente.

13.8.3 Risco relacionado ao ndo registro dos Termos de Cessdo em Cartorio de
Registro de Titulos e Documentos — As vias originais de cada termo de cessao dos Direitos
Creditdrios Cedidos ndo serdo necessariamente registradas em cartdrio de registro de titulos
e documentos da sede do Fundo e do Cedente. O registro de operacdes de cessao de crédito
tem por objetivo tornar publica a realizacdo da cessdo, de modo que caso o Cedente celebre
nova operacdo de cessdo dos mesmos Direitos Creditdorios a terceiros, a operacao
previamente registrada prevaleca. A auséncia de registro podera representar risco ao Fundo
em relacdo a Direitos Creditérios Cedidos reclamados por terceiros que tenham sido
ofertados ou cedidos pelo Cedente a mais de um cessionario. A Administradora, a Gestora e
o Custodiante ndo se responsabilizam pelos prejuizos incorridos pelo Fundo em razdo da
impossibilidade de cobranca dos Direitos Creditérios Cedidos pela falta de registro dos
termos de cessdao em cartdrio de registro de titulos e documentos da sede do Fundo e do
Cedente.

13.8.4 Guarda da Documentacdo — O Custodiante, sem prejuizo de sua
responsabilidade, podera contratar terceiro para realizar a guarda dos Documentos
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Comprobatdrios relativos aos Direitos Creditorios Cedidos. Mesmo que o Custodiante
possua regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis de verificacdo, e que o
contrato de guarda garanta o efetivo controle do Custodiante sobre a movimentagao dos
Documentos Comprobatérios e da documentacdo relativa aos demais ativos integrantes da
carteira do Fundo, sob a guarda do referido prestador de servico, a guarda dos Documentos
Comprobatérios podera representar dificuldade adicional a verificacdo da constituicdo e da
performance dos Direitos Creditérios Cedidos.

13.8.5 Emissdo de Novas Quotas — O Fundo poderd, a qualquer tempo, observado o
disposto no presente Regulamento, emitir novas Séries e classes de Quotas Subordinadas
Mezanino. Na hipdtese de emissdao de novas Séries ou classes de Quotas Subordinadas
Mezanino, ndo serd assegurado qualquer direito de preferéncia aos Quotistas, o que poderd
gerar a diluicdo dos direitos politicos dos Quotistas titulares das Quotas que ja estejam em
circulagdo na ocasiao.

13.8.6 Verificagdo do Lastro por Amostragem — O Custodiante, observados os
parametros e a metodologia descrita no anexo IV a este Regulamento, podera realizar a
verificacdo do lastro dos Direitos Creditérios Cedidos por amostragem. Considerando que,
nessa hipotese, analise serd realizada a partir de amostra dos Direitos Creditérios Cedidos, a
carteira do Fundo poderd conter Direitos Creditdrios Cedidos cuja documentagdo apresente
irregularidades, o que podera levar a resolucdo da cessdao ou obstar o pleno exercicio pelo
Fundo das prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos Creditérios Cedidos.

13.8.7 Vicios Questiondveis — Os Direitos Creditérios Cedidos sdo originados de
operacOes realizadas entre Cedentes e Devedores. Referidas operacdes, bem como os
Documentos Comprobatdrios, poderdao apresentar vicios questionaveis juridicamente ou,
ainda, irregularidades de forma ou conteudo. Assim, poderd ser necessaria decisao judicial
para efetivacdo do pagamento relativo aos Direitos Creditérios Cedidos pelos Devedores,
havendo a possibilidade de ser proferida decisdo judicial desfavoravel. Em qualquer caso, o
Fundo poderd sofrer prejuizos, seja pela demora, seja pela auséncia de recebimento de
recursos.

13.8.8 Inexisténcia de Garantia de Rentabilidade — Os Direitos Creditérios
componentes da carteira do Fundo poderdo ser contratados a taxas pré-fixadas. A
incorporacdo dos resultados auferidos pelo Fundo para as Quotas Seniores e Quotas
Subordinadas Mezanino, quando houver, terdo determinado indicador de rentabilidade. O
indicador de desempenho adotado pelo Fundo para a rentabilidade das Quotas é apenas
uma meta estabelecida pelo Fundo, ndo constituindo garantia minima de rentabilidade aos
investidores. Caso os ativos do Fundo, incluindo os Direitos Creditorios Cedidos, ndo
constituam patrimonio suficiente para a valorizacdo das Quotas Seniores e das Quotas
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Subordinadas Mezanino, a rentabilidade dos Quotistas poderd ser inferior a meta indicada
no respectivo Suplemento. Dados de rentabilidade verificados no passado com relagdo a
qualquer fundo de investimento em direitos creditérios no mercado, ou ao préprio Fundo,
nao representam garantia de rentabilidade futura.

13.8.9 Risco decorrente da relagdo comercial entre Cedentes e Devedores (sacados) -
O Fundo estd apto a adquirir Direitos Creditérios de titularidade de multiplos Cedentes. Tais
Cedentes ndo sdo previamente conhecidos pelo Fundo e pela Administradora, de forma que
eventuais problemas de natureza comercial entre os Cedentes e os respectivos Devedores
(sacados) podem ndo ser previamente identificados pelo Fundo ou pela Administradora.
Caso os Direitos Creditdrios Cedidos ndo sejam pagos integralmente pelos respectivos
Devedores (sacados) em decorréncia de qualquer problema de natureza comercial entre o
Devedor (sacado) e o respectivo Cedente, tais como (i) defeito ou vicio do produto ou (ii)
devolugdao do produto que resulte no cancelamento da respectiva venda e os respectivos
Cedentes nao restituam ao Fundo o montante em moeda corrente nacional correspondente
ao valor dos referidos Direitos Creditérios, os resultados do Fundo poderdo ser afetados
negativamente.

13.8.10 Titularidade dos Direitos Creditdrios - O Fundo é uma comunhdo de recursos
que tem por objeto a aquisi¢cao de Direitos Creditérios, e suas Quotas representam porgdes
ideais de seu patrimonio liquido. Deste modo, a titularidade das Quotas ndao confere ao
Quotista propriedade ou qualquer outro direito que possa ser exercido diretamente sobre os
Direitos Creditérios ou sobre os Ativos Financeiros que integram a carteira do Fundo. Em
caso de liquidacdo do Fundo, poderd haver resgate de Quotas mediante dacdo em
pagamento de Direitos Creditdrios, nas hipdteses previstas no presente Regulamento, e,
neste caso, a propriedade dos Direitos Creditérios serd transferida do Fundo para os
Quotistas. Ndo caberd ao Quotista a escolha dos Direitos Creditdorios que |he serdo
atribuidos por ocasido do resgate de Quotas mediante dacdo em pagamento de Direitos
Creditérios.

13.8.11 Risco de resgate das Quotas Seniores do Fundo em Direitos Creditdrios — Na
ocorréncia de uma das hipdteses de liquidacdao do Fundo, ha previsdao neste Regulamento de
gue as Quotas Seniores poderao ser resgatadas em Direitos Creditérios. Nessa hipotese, os
Quotistas poderdo encontrar dificuldades para vender os Direitos Creditdrios recebidos do
Fundo ou para administrar/cobrar os valores devidos pelos Devedores (sacados) dos Direitos
Creditdrios, e poderdo sofrer prejuizos patrimoniais, bem como as expectativas de resgate
das Quotas Seniores, conforme o previsto no respectivo Suplemento, poderdo nao ser
cumpridas, havendo o atraso no resgate de tais Quotas Seniores.
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13.8.12 Risco de Execugdo de Direitos Creditorios emitidos em caracteres de
computador: O Fundo pode adquirir Direitos Creditdrios formalizados através de caracteres
emitidos em computador, dentre eles a duplicata digital. Essa € uma modalidade recente de
titulo cambiario que se caracteriza pela emissdo em meio magnético, ou seja, ndo ha a
emissao da duplicata em papel. Nao existe um entendimento uniforme da doutrina como da
jurisprudéncia brasileira quanto a possibilidade do endosso virtual, isto porque a duplicata
possui regras proprias segundo a “Lei Uniforme de Genebra” que limitariam a possibilidade
de tais titulos serem endossados eletronicamente. Além disso, para promover agao de
execucdo da duplicata virtual, o Fundo devera apresentar em juizo o instrumento do
protesto por indicacdo, nesse sentido serd necessdrio provar a liquidez da divida
representada no titulo de crédito, ja que ndo se apresenta a cartula, uma vez que a cobranca
e o pagamento pelo aceitante, no caso da duplicata digital, sdo feitos por boleto bancario.
Dessa forma, o Fundo podera encontrar dificuldades para realizar a execuc¢do judicial dos
Direitos de Crédito representados por duplicatas digitais.

14. QUOTAS DO FUNDO

14.1 Caracteristicas Gerais

14.1.1 As Quotas correspondem a fragdes ideais do patrimoénio do Fundo e poderao
ser resgatadas em conformidade com o disposto neste Regulamento.

14.1.2 As quotas do Fundo, de qualquer classe, terdo valor unitario de RS
1.000.000,00 (um milhdo de reais).

14.1.3 As Quotas serdo escriturais e mantidas em contas de depdsito em nome dos
respectivos Quotistas. A qualidade de Quotista caracteriza-se pela abertura da conta de
depdsito em seu nome.

14.1.4 Somente Investidores Autorizados poderao adquirir as Quotas.

14.2 Classes de Quotas

14.2.1 As Quotas serao divididas em Quotas Seniores e em Quotas Subordinadas.
14.2.2 As Quotas Seniores poderdo ser divididas em Séries e as Quotas Subordinadas

serdo divididas em (a) classes de Quotas Subordinadas Mezanino; e (b) classes de Quotas
Subordinadas Junior.

14.3 Quotas Seniores
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As Quotas Seniores tém as seguintes caracteristica, direitos e obrigacdes:
prioridade no resgate em relagdo as Quotas Subordinadas Mezanino e Quotas
Subordinadas Junior, observado o disposto neste Regulamento;

b) Valor Unitario de Emissdo das Quotas Seniores é de R$1.000.000,00 (um milhdo de
reais);

c) valor unitdrio calculado todo Dia Util, para efeito de definicio de seu valor de
integralizacao e resgate, observados os critérios definidos no item 15.2; e,

d) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdao nas Assembleias
Gerais.

14.3.2. As Quotas Seniores possuem meta de rentabilidade de CDI over acrescido de 4%
(quatro por cento) ao ano, base 252 dias.

14.3.3.Fica a critério da Administradora, mediante expressa anuéncia dos Quotistas
detentores da maioria absoluta das Quotas Subordinadas Junior em circulagdo, a
emissdo de novas Quotas, desde que, em consequéncia dessa nova emissdo, nao
sejam afetadas: (a) a Razdo de Garantia; e (b) a classificacdo de risco das Quotas em
circulacdo, se houver, conforme manifestacdo por escrito da Agéncia Classificadora
de Risco. Nao poderdo ser emitidas novas Quotas caso qualquer Evento de Avaliacao
ou Evento de Liquida¢do Antecipada esteja em andamento.

14.4 Quotas Subordinadas Mezanino

14.4.1 As Quotas Subordinadas Mezanino tém as seguintes caracteristicas, direitos e

obrigacdes:

a) subordinam-se as Quotas Seniores para efeito de resgate e distribuicdo dos
rendimentos da carteira do Fundo, mas que, para os mesmos efeitos, e tem
preferéncia sobre as Quotas Subordinadas Junior, observado o disposto neste
Regulamento;

b) Valor Unitario de Emissdo é de R$1.000.000,00 (um milh3o de reais);

c) valor unitdrio calculado todo Dia Util, para efeito de definicio de seu valor de

integralizacdo e resgate, observados os critérios definidos no item 15.3 deste
Regulamento; e,
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d) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembleias
Gerais.

14.4.1. As Quotas Subordinadas Mezanino possuem meta de rentabilidade de CDI over
acrescido de 5% (cinco por cento) ao ano, base 252 dias.

14.4.2.Fica a critério da Administradora, mediante expressa anuéncia dos Quotistas
detentores da maioria absoluta das Quotas Subordinadas Junior em circulagdo, a emissao de
novas Quotas Subordinadas Mezanino, desde que, em consequéncia dessa nova emissao,
nao sejam afetadas: (a) a Razdao de Subordinagdo; e (b) a classificagcao de risco das Quotas
em circulagdo, se houver, conforme manifestacdo por escrito da Agéncia Classificadora de
Risco. Ndo poderdo ser emitidas novas Quotas Subordinadas Mezanino caso qualquer
Evento de Avaliacdo ou Evento de Liquidacdo Antecipada esteja em andamento.

14.5 Quotas Subordinadas Junior

145.1 As Quotas Subordinadas Junior sdo aquelas que se subordinam as Quotas
Seniores e as Quotas Subordinadas Mezanino para efeito resgate e distribuicdo dos
rendimentos da carteira do Fundo.

14.5.2 Fica a critério da Administradora, mediante expressa anuéncia dos Quotistas
detentores da maioria absoluta das Quotas Subordinadas Junior em circulagdao, a emissdo de
novas Quotas Subordinadas Junior.

14.6 indice de Subordinacdo e Razdo de Garantia

O Fundo tera como razdo de garantia o percentual minimo de 133,33% (cento e trinta e trés
por cento e trinta e trés centésimos) (a “Razdo de Garantia”). Isso significa que, no minimo,
25% (vinte e cinco por cento) do Patriménio Liquido do Fundo deve ser representado pela
soma do valor total das Cotas Subordinadas em circula¢do (o “indice de Subordinac3o”). O
Fundo terd como razdo de garantia mezanino o percentual minimo de 133,33% (cento e
trinta e trés por cento e trinta e trés centésimos) (a “Razdo de Garantia Mezanino”). Isso
significa que, no minimo, 25% (vinte e cinco por cento) do patrimonio representado por
cotas subordinadas em circulacdo deve ser representado por Cotas Subordinadas Junior (o
“Indice de Subordinacio Junior”).

14.6.1 Os Indices de Subordinagdo devem ser apuradas todo Dia Util pela
Administradora, devendo ser informadas aos Quotistas mensalmente.

14.6.2 Na hipétese de desenquadramento da Razdo de Subordinacdo, os Quotistas
titulares das Quotas Subordinadas Junior serdo imediatamente informados pela
Administradora.
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14.6.3 Os Quotistas titulares das Quotas Subordinadas Junior deverdo responder o
Aviso de Desenquadramento, com cdpia para o Custodiante, impreterivelmente até o 109
(décimo) dia subsequente a data do seu recebimento, informando por escrito se desejam
integralizar ou n3ao novas Quotas Subordinadas Junior. Caso desejem integralizar novas
Quotas Subordinadas Junior deverdao se comprometer, de modo irretratavel e irrevogavel, a
subscrever Quotas Subordinadas Junior em valor equivalente a no minimo o necessario para
reenquadramento da Razdo de Garantia e a Razdo de Garantia Mezanino, em até 15 (quinze)
dias do recebimento do Aviso de Desenquadramento, integralizando-as em moeda corrente
nacional.

14.6.4 Caso os titulares das Quotas Subordinadas Junior ndo realizem o aporte
adicional de recursos em montante suficiente para que o Fundo seja reenquadrado na Razao
de Subordinacdo, a Administradora deverd adotar os procedimentos definidos no item 16.3
deste Regulamento.

14.7 Distribuicdo das Quotas

14.7.1 As Quotas, serdo objeto de oferta publica, s6 poderdao ser colocadas por
instituicdo integrante do sistema de distribuicdao de valores mobilidrios, ou pela Gestora.

14.7.2 O funcionamento do Fundo ndo estd condicionado a distribuicdao de
guantidade minima de Quotas.

14.8 Subscricdo e Integralizacdo das Quotas e regras de movimentacido

14.8.1 As Quotas serdo subscritas e integralizadas, em moeda corrente nacional,
mediante o crédito do respectivo valor em recursos disponiveis na conta corrente do Fundo
a ser indicada pela Administradora, por qualquer mecanismo de transferéncia de recursos
admitido pelo BACEN ou através de sistema operacionalizado pela B3, quando aplicavel, pelo
valor atualizado da Quota desde a Data de Subscricdao Inicial até o dia da efetiva
disponibilidade dos recursos confiados pelo investidor a Administradora, em sua sede ou
dependéncias.

14.8.2 Para o calculo do nimero de Quotas a que tem direito o investidor, ndo serd
deduzido do valor entregue a Administradora quaisquer taxas ou despesas.

14.8.3 E admitida a subscricio por um mesmo investidor de todas as Quotas
emitidas. Ndo havera, portanto, requisitos de dispersdo das Quotas.

14.8.4 Por ocasido da subscricdo de Quotas, o Quotista devera assinar boletim de
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subscricdo e o respectivo termo de ciéncia de risco e adesdo ao presente Regulamento,
declarando sua condi¢ao de Investidor Autorizado. No ato de subscri¢gdao, o investidor
devera, ainda, indicar representante responsdvel pelo recebimento das comunica¢des a
serem enviadas pela Administradora ou pelo Custodiante, nos termos deste Regulamento,
fornecendo os competentes dados cadastrais, incluindo endereco completo e, caso
disponivel, enderego eletronico. Cabera a cada Quotista informar a Administradora a
alteragdo de seus dados cadastrais.

14.8.5 Os valores minimos de aplicagao e resgate por Quotista sdo os seguintes:

a) Aplicacdo: R$25.000,00 (vinte cinco mil reais);
b) Resgate: RS 25.000,00 (vinte cinco mil reais)
c) Saldo minimo de permanéncia RS 25.000,00 (vinte cinco mil reais).

14.9 Negocia¢ao

149.1 As Quotas Seniores serdo objeto de distribuicdo publica, com dispensa
automatica de registro, nos termos do Artigo 59, inciso I, da Instru¢gdao CVM 400, tratando-
se, portanto, de lote Unico e indivisivel de valores mobilidrios. Isto posto, as Quotas
inicialmente ndo serdo registradas em mercado de negociacdo secundaria de valores
mobiliarios.

14.9.2 Caso, a critério da Administradora, futuramente, o Fundo venha a realizar
distribuicdes publicas de outras séries de Quotas, ou as Quotas Seniores venham a ser
registradas para negociacdo em bolsa de valores ou sistema de balcdo organizado, devera
ser observado que sera obrigado o prévio registro na Comissao de Valores mobilidrios CVM,
nos termos do art. 22, §22 da Instrugdo CVM n2 400/03, com a consequente apresentac¢do do
relatdrio de classificagao de risco.

14.9.3 Caberd a Administradora e aos eventuais intermedidrios, conforme o caso,
assegurar a condicdo de Investidor Autorizado do adquirente das Quotas.

14.9.4 Os Quotistas serdo responsaveis pelo pagamento de todos os custos, tributos
e emolumentos decorrentes da negociagao ou transferéncia de suas Quotas.

1.1.1 As Cotas ndo poderdo ser objeto de cessdo ou de transferéncia, exceto
nos casos de:

(a) decisdo judicial ou arbitral;

(b) operacao de cessao fiducidria;
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(c) execucdo de garantia;
(d) sucessao universal; ou

(e) dissolucdo de sociedade conjugal ou unido estavel, por via judicial ou por
escritura publica que disponha sobre a partilha de bens.

15. VALORIZAGAO DAS QUOTAS

15.1 As Quotas, independentemente da classe, serdo valorizadas todo Dia Util,
conforme o disposto nesta cldusula 15. A valorizacdo das Quotas ocorrera a partir do Dia Util
seguinte a Data de Subscricdo Inicial da respectiva classe, sendo que a ultima valorizacao
ocorrera na respectiva data de resgate. Para fins do disposto no presente Regulamento, o
valor da Quota serd o do fechamento do respectivo Dia Util.

15.2 A Quota Sénior de cada Série tera seu valor unitario calculado todo Dia Util,
sendo que tal valor serd equivalente ao menor dos seguintes valores, observado o disposto
nos itens 15.2.1 e 15.2.2 abaixo:

a) o valor apurado conforme descrito no item 14.3.1 acima; ou

b) (1) oresultado da divisdo do Patriménio Liquido pelo nimero de Quotas Seniores em
circulacgao;

15.2.1 Caso se venha a utilizar a forma de cdlculo prevista no item 15.2 “b”

own

acima, somente voltara a se utilizar a forma de calculo indicada no item 15.2 “a” acima se o
valor do Patrimonio Liquido passar a ser superior ao valor total das Quotas Seniores em
circulacdo, calculado, a partir da Data de Subscricdo Inicial, pelos parametros de
rentabilidade estabelecidos nos respectivos Suplementos, descontando-se eventuais
amortizacoes.

15.2.2 Na data em que, nos termos do item 15.2.1 acima, voltar a se utilizar a
forma de cdlculo do valor das Quotas Seniores indicada no item 15.2 “a” acima, o valor das
Quotas Seniores sera equivalente ao obtido pela aplicacdo do parametro de rentabilidade
estabelecido no item 14.3.1, desde a respectiva Data de Subscricao Inicial.

a) (1) o resultado da divisdo do Patrimoénio Liquido, deduzido o valor total
correspondente as Quotas Seniores e, se houver, as Quotas Subordinadas Mezanino
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de classes prioritdrias em circulacdo, pelo nimero de Quotas Subordinadas Mezanino
de referida classe em circulagao.

15.3 Cada Quota Subordinada Junior tera seu valor calculado, diariamente, sendo
tal valor equivalente ao resultado da divisdo do eventual saldo remanescente do Patrimonio
Liquido, ap6s a subtracdo dos valores de todas as Quotas Seniores e as Quotas Subordinadas
Mezanino, pelo numero total de Quotas Subordinadas Junior em circulagao.

15.4 O procedimento de valorizagdo das Quotas aqui estabelecido ndao constitui
promessa de rendimentos, estabelecendo meramente uma preferéncia na valorizagao da
carteira do Fundo, bem como critérios de valorizacdo entre as Quotas das diferentes classes
existentes. Portanto, os Quotistas somente receberdo rendimentos se os resultados e o valor
total da carteira do Fundo assim permitirem.

16. RESGATE DAS QUOTAS

16.1 As Quotas poderado ser resgatadas a qualquer tempo, por meio de solicitacao
encaminhada a Administradora, observadas as condi¢des abaixo.

16.2 Caso a solicitacdo do resgate ndo seja efetuada em um Dia Util, ou seja,
recebida apds as 15 (quinze) horas de um Dia Util, o Prazo de Pagamento serd contado do
Dia Util subsequente.

16.3 Os resgates de Quotas Seniores serdo efetuados pela “Quota de fechamento”
no dia do efetivo pagamento dos Cotistas Seniores, observado o disposto na Secao 16.

16.4 Os resgates de Quotas Subordinadas serdo efetuados pela “Quota de
fechamento” no dia do efetivo pagamento aos Cotistas Subordinados, observado o disposto
na Secao 16.

16.5 Cada resgate de Quotas Seniores sera pago no proximo dia util apds a

formalizacdo do seu pedido, em ordem cronoldgica de recebimento, desde que haja
disponibilidade de caixa, ressalvada a possibilidade de pagamento de no maximo 30 (trinta)
dias corridos, contados da data de solicitacdo do resgate a Administradora;

16.5.1 Cada resgate de Quotas Subordinadas Mezanino sera pago no proximo dia util
apos a formalizacdo do seu pedido, em ordem cronoldgica de recebimento, desde que haja
disponibilidade de caixa, ressalvada a possibilidade de pagamento de no maximo 180 (cento
e oitenta) dias”.

16.6 Apds o término do prazo de pagamento mencionado no item 16.5 acima, caso
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o Fundo ainda ndo tenha recursos liquidos disponiveis para o pagamento dos resgates
solicitados: (a) a Administradora suspendera a aquisicao de novos Direitos Creditérios até
que o Fundo disponha de recursos para pagar integralmente os resgates solicitados; e (b) o
Quotista devera aguardar a disponibilidade de tais recursos, a serem obtidos por meio da
alienagdo ou do recebimento pelo Fundo dos recursos financeiros decorrentes dos Ativos
Financeiros e Direitos Creditérios Cedidos, nos termos deste Regulamento.

16.7 Caso, apds decorridos 40 (quarenta) dias da solicitacdao de resgate de Quotas
Seniores, o Fundo ainda ndo tenha recursos liquidos para satisfazé-lo, tal fato constituird em
Evento de Avaliagao.

16.8 As Quotas Subordinadas Junior poderdo ser resgatadas antes do resgate das
Quotas Subordinadas Mezanino e das Quotas Seniores, depois de transcorrido um prazo
minimo de 60 (sessenta) dias contado do pedido de resgate e desde que nao levem ao
descumprimento da Razao de Garantia.

16.8.1 Na hipdtese prevista acima, a Administradora deverd, no maximo no 32
(terceiro) Dia Util apds o recebimento do pedido de resgate, comunicar aos titulares das
Quotas Subordinadas Mezanino e das Quotas Seniores em circulacdo a solicitacdo do
resgate, o valor e a data de sua realizagao.

16.8.2 Os titulares das Quotas Seniores e das Quotas Subordinadas Mezanino em
circulagdo, a partir da comunicacao referida no item 16.8.1, poderdo requerer o resgate de
suas Quotas, o qual deverd ser integralmente concluido antes do respectivo resgate das
Quotas Subordinadas Junior.

16.8.3 Na hipdtese da Razao de Garantia ser maior que 125% (cento e vinte e cinco
por cento), ocorrerd “excesso de garantia” e tais quotas excedentes poderdo ser resgatadas,
desde que observados os seguintes critérios:

16.8.4 A partir da data da primeira integralizacdo de quotas do Fundo,
mensalmente a Administradora fara a verificacdo da ocorréncia ou ndo da hipdtese de
resgate prevista no item 16.8.3; e

16.8.5 As Quotas Subordinadas Junior poderdo ser resgatadas visando
exclusivamente ao reequilibrio da relacdo prevista no item 16.8.3 deste artigo, apds
comunicac¢do e concordancia de seus respectivos titulares.

16.8.6 Caso as ordens de resgate realizadas no curso do procedimento estabelecido
neste item 16.8.2 excedam a liquidez do Fundo, de forma que ndo existam recursos
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suficientes para cobrir os pedidos de resgate, aplicam-se, no que couberem, as disposicoes
do item 16.7 acima.

16.9 Excetuando-se a hipdtese de liquidagdo do Fundo e o disposto quanto a
prioridade no pagamento do resgate de Quotas Seniores e Quotas Subordinadas Mezanino e
Quotas Subordinadas Junior, a Administradora deverd pagar o resgate aqueles que primeiro
o solicitarem.

16.10 O resgate das Quotas podera ser efetuado em cheque, ordem de pagamento,
débito e crédito em conta corrente, documento de ordem de crédito, ou outro mecanismo
de transferéncia de recursos autorizado pelo BACEN, a escolha da Administradora, correndo
os custos correspondentes as tarifas de servico bancario por conta do Cotista.

16.11 O resgate das Quotas Subordinadas Junior podera ser realizado em Direitos de
Crédito, devendo a precificacdo de tais ativos ser realizada de acordo com os critérios de
avaliagdo previstos neste Regulamento. Admite-se o resgate de Quotas Seniores e das
Quotas Subordinadas Mezanino em Direitos de Crédito somente na hipétese do item 25.7
deste Regulamento.

16.12 A Administradora poderd realizar o Resgate Compulsdrio de Quotas Séniores,
em moeda corrente nacional, exclusivamente para fins de enquadramento do patriménio do
Fundo a Razdo de Garantia.

16.13 Na hipdétese de a Administradora decidir pela realizagdo do Resgate
Compulsério de Quotas Séniores, o valor total das Quotas Seniores em circulagdo resgatado
devera ser suficiente para reenquadrar o Fundo aos limites previstos neste Regulamento.

17. PAGAMENTO AOS QUOTISTAS

17.1 A Administradora deverd no dia imediatamente posterior a data de solicitagao
de resgate por parte de qualquer Quotista, iniciar os procedimentos de resgate e/ou
alienagao dos Ativos Financeiros e transferéncia de todas as disponibilidades decorrentes do
recebimento dos valores relativos aos Direitos de Crédito e aos Ativos Financeiros para a
Conta do Fundo, constituindo reserva suficiente para o pagamento do referido regate.

17.2 Em caso de Ligquidacdo do Fundo nas condi¢cdes previstas na Secdo 25,
deverdo ser interrompidas as aquisicoes de Direitos de Crédito e resgatados e/ou alienados
Ativos Financeiros, com transferéncia de todas as disponibilidades em moeda corrente
nacional para a Conta do Fundo.
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17.3 Os recursos disponiveis na Conta do Fundo deverdo ser transferidos aos
titulares das Quotas, quando do seu resgate, de acordo com os registros de titularidade
mantidos pelo Custodiante na respectiva data de solicitacdao do resgate.

17.4 Os pagamentos serdo efetuados em moeda corrente nacional ou, nas
hipdteses previstas neste Regulamento, em Direitos Creditdrios.

17.5 Na hipotese de o dia da efetivacdo do resgate de Quotas coincidir com feriado
nacional ou com feriado na sede da Administradora ou do Custodiante, os valores
correspondentes serdo pagos ao Quotista no primeiro Dia Util seguinte, ndo havendo direito,
por parte do Quotista, a qualquer acréscimo.

17.6 A Administradora devera constituir reserva monetaria destinada ao
pagamento do proximo resgate de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas Mezaninos, de
acordo com o seguinte cronograma: a) até 10 (dez) dias Uteis antes de cada data de resgate,
o saldo da reserva devera ser equivalente a 50,0% (cinquenta por cento) do valor integral do
resgate atualizado até a data da constituicdo da reserva, e b) até 5 (cinco) dias uteis antes de
cada data de resgate, o saldo da reserva deverd ser equivalente a 100,0% (cem por cento) do
valor integral do resgate atualizado até a data da constituicdo da reserva.

18. RESERVA DE DESPESAS E ENCARGOS

18.1 A Administradora devera manter Reserva de Despesas e Encargos do Fundo,
por conta e ordem deste, desde a primeira Data de Subscricdo Inicial até a liquidacdo do
Fundo. A Reserva de Despesas e Encargos destinar-se-a exclusivamente ao pagamento dos
montantes referentes as despesas e encargos do Fundo, incluindo-se a Taxa de
Administracdo.

18.1.1 A Administradora devera segregar Disponibilidades na Reserva de Despesas e
Encargos, observando que, até o 52 (quinto) Dia Util anterior & data de pagamento de cada
despesa ou encargo, o valor das Disponibilidades segregadas na Reserva de Despesas e
Encargos, projetado até tal data de pagamento, deverd ser equivalente a 80% (oitenta por
cento) do valor estimado para as despesas e encargos referentes a 1 (um) més de atividade
do Fundo.

18.1.2 Na hipétese de a Reserva de Despesas e Encargos deixar de atender ao limite
de enquadramento descrito no item 17.2.2 acima, a Administradora, por conta e ordem do
Fundo, deverd destinar todos os recursos do Fundo, em moeda corrente nacional, para a
recomposicdo da Reserva de Despesas e Encargos.

19. METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS DO FUNDO, DO PATRIMONIO
LIQUIDO DAS QUOTAS
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19.1 Os ativos do Fundo terdo seu valor calculado todo Dia Util pelo Custodiante,
mediante a utilizacdo da metodologia referida abaixo.

19.1.1 Os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo terdo seu valor de
mercado apurado, conforme a metodologia de avaliagdo e precificagdao de ativos adotada
pelo Administrador.

19.2 Os Direitos Creditérios Cedidos terao seu valor calculado, de acordo com a
respectiva taxa de juros, observado o disposto na Instrugdo CVM n2 489/11.

19.2.1 As provisGes e as perdas com os Direitos Creditérios Cedidos serao efetuadas
e reconhecidas, respectivamente, pela Administradora e informadas ao Custodiante, de
acordo com a Instrugdo CVM n? 489/11.

19.3 O Patrimonio Liquido equivale ao valor dos recursos em caixa acrescido do
valor da carteira de Direitos Creditdérios Cedidos e dos Ativos Financeiro Integrantes da
Carteira do fundo, deduzidas as exigibilidades.

19.4 As Quotas terdo seu valor calculado todo Dia Util nos termos descritos na
cldusula 15 deste Regulamento.

20. DESPESAS E ENCARGOS DO FUNDO
20.1 Constituem despesas e encargos do Fundo, além da Taxa de Administragao:
20.1.1 taxas, impostos ou contribuicdes federais, estaduais, municipais ou

autarquicas, que recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigacdes do Fundo;

20.1.2 despesas com impressao, expedicao e publicacdo de relatérios, formularios e
informacdes periddicas, previstas no presente Regulamento ou na regulamentacdo
pertinente;

20.1.3 despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive
comunicac¢des aos Quotistas;

20.1.4 honorérios e despesas do auditor encarregado da revisdo das demonstracdes
financeiras e das contas do Fundo e da andlise de sua situacdo e da atuacdo da
Administradora;

20.1.5 emolumentos e comissdes pagas sobre as opera¢des do Fundo;
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20.1.6 honordrios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos
interesses do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenagao, caso o mesmo
venha a ser vencido;

20.1.7 quaisquer despesas inerentes a constituicdo ou a liquidagdo do Fundo ou a
realizacdo de Assembleia Geral;

20.1.8 taxas de custddia de ativos do Fundo;

20.1.9 a contribuicao anual devida as bolsas de valores ou a entidade do mercado de
balcdo organizado em que o Fundo venha a ter as Quotas admitidas a negociac¢ao;

20.1.10 despesas com a contratacao de Agéncia Classificadora de Risco;

20.1.11 despesas com profissional especialmente contratado para zelar pelos
interesses dos Quotistas; e

20.1.12 despesas com a contratacdo de agente de cobranga dos Direitos Creditérios
Cedidos inadimplidos.

20.2 Quaisquer despesas ndo previstas no item acima como encargos do Fundo
deverdo correr por conta da Administradora.

21. ASSEMBLEIA GERAL
21.1 E da competéncia privativa da Assembleia Geral:

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

b) alterar o presente Regulamento;
c) deliberar sobre a substituicdo da Administradora;

d) alterar os documentos do Fundo conforme hipdteses definidas no item 5.3 do
presente Regulamento;

e) deliberar sobre a elevacdo da Taxa de Administracdo, inclusive na hipdtese de
restabelecimento de remuneragao que tenha sido objeto de reducao; e
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f) deliberar sobre a incorporacdo, fusao, cisdo ou liquidacdo do Fundo.
g) aprovar a manutenc¢ao da continuidade do Fundo nos termos do item 24.2.5.

21.1.1 O presente Regulamento, em consequéncia de normas legais ou
regulamentares ou de determinacdo da CVM, poderd ser alterado independentemente de
realizacdo de Assembleia Geral, hipétese em que deverd ser providenciada, no prazo
maximo de 30 (trinta) dias, a divulgacdo de tal fato aos Quotistas.

21.1.2 A Assembleia Geral pode, a qualqguer momento, nomear um ou mais
representantes para exercerem as func¢Oes de fiscalizacdo e de controle gerencial das
aplicagdes do FUNDO, em defesa dos direitos e dos interesses dos Quotistas.

21.2 Somente pode exercer as funcgbes de representante de Quotistas, pessoa
fisica ou juridica que atenda aos seguintes requisitos:

| - ser quotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos
Quotistas;

Il - ndo exercer cargo ou fungcdo na ADMINISTRADORA, em seu controlador, em sociedades
por ele direta ou indiretamente controladas e em coligadas ou outras sociedades sob
controle comum; e

Ill - ndo exercer cargo em empresa cedente de direitos de crédito integrantes da carteira do
FUNDO.

21.3 Além da reunido anual de prestacdao de contas, a Assembleia Geral pode

reunir-se por convocac¢ao da Administradora ou de Quotistas titulares de no minimo 5%
(cinco por cento) do total das Quotas em circulacao.

214 A convocagao da Assembleia Geral sera feita pela Administradora, mediante
anuncio publicado no periddico utilizado para a divulgacdao das informagdes do Fundo, ou
por meio de carta, com aviso de recebimento, enderecada a cada Quotista ou ainda por
correio eletronico, devendo constar, em qualquer das hipdteses, o dia, hora e local de
realizacdo da Assembleia Geral e os assuntos a serem tratados.

21.4.1 A convocacdo da Assembleia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias de
antecedéncia, no minimo, contado o prazo da data de publicacdo do anuncio, do envio de
carta, com aviso de recebimento, aos Quotistas ou do correio eletronico.

21.4.2 Ressalvado o disposto no item 21.7.1, a Assembleia Geral se instalard em
primeira convocacdo, com a presenca de Quotistas que representem, no minimo, 51%
(cinquenta e um por cento) das Quotas Seniores e 51% (cinquenta e um por cento) das
Quotas Subordinadas, e, em segunda convocacdo, com Quotistas que representem, no
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minimo, 51% (cinquenta e um por cento) das Quotas Subordinadas. Independentemente de
quaisquer formalidades previstas na lei ou neste Regulamento, serd considerada regular a
Assembleia Geral a que comparecerem todos os Quotistas. Nao se realizando a Assembleia
Geral, deve ser publicado anuncio de segunda convocagao ou novamente providenciado o
envio de carta, com aviso de recebimento, aos Quotistas ou do correio eletronico, com
antecedéncia minima de 5 (cinco) dias.

21.4.3 Para efeito do disposto no item 21.4.2 acima, admite-se que a segunda
convocagao da Assembleia Geral seja providenciada juntamente com a publicagdo do
anuncio ou o envio da carta ou do correio eletrénico da primeira convocagao.

21.4.4 Salvo motivo de forca maior, a Assembleia Geral deve realizar-se no local
onde a Administradora tiver a sede. No entanto, quando se efetuar em outro local, a
convocagao deve indicar, com clareza, o lugar da reunido, que em nenhum caso pode
realizar-se fora da localidade da sede da Administradora.

21.4.5 Independentemente das formalidades previstas acima, serd considerada
regular a Assembleia Geral a que comparecerem todos os Quotistas.

21.5 As Assembleias Gerais serdo instaladas com a presenca de pelo menos 1 (um)
Quotista.

21.6 A cada Quota corresponde 1 (um) voto na Assembleia Geral.

21.6.1 Somente podem votar na Assembleia Geral os Quotistas, seus representantes

legais ou procuradores legalmente constituidos ha menos de 1 (um) ano.

21.6.2 Ndo tém direito a voto na Assembleia Geral a Administradora e seus
empregados.
21.7 As deliberacdes serdo tomadas pelo critério da maioria das Quotas de

titularidade dos Quotistas presentes, ressalvado o disposto nos itens a seguir.

21.7.1 As deliberacOes relativas as matérias previstas nos itens 21.1“c”, “e” e “f”
acima serdo tomadas, em primeira convocacao, pela maioria das Quotas em circulacdo e, em
segunda convocacao, pela maioria das Quotas dos Quotistas presentes.

21.7.2 Estdo subordinadas a aprovacdo prévia dos Quotistas detentores da maioria
absoluta das Quotas Subordinadas Junior em circulagdo, as delibera¢Ges relativas a
alteracdes do presente Regulamento sobre:
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21.7.2.1 Critérios de Elegibilidade;

21.7.2.2 distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo;

21.7.2.3 resgate das Quotas;

21.7.2.4 direito de voto de cada classe de Quotas;

21.7.2.5 Eventos de Avaliacdo e Eventos de Liquidagao Antecipada;

21.7.2.6 valorizagdao das Quotas, inclusive alteragdo do parametro para cdlculo da

remunerag¢ao das Quotas Seniores e das Quotas Subordinadas Mezanino;

21.7.2.7 alteracdo da Razdo de Garantia e/ou da Razdo de Garantia Mezanino; e
21.7.2.8 contratacdo e substituicdo dos prestadores de servigo de gestdao de carteira,
custédia e agente de cobranca.

21.8 As decisOes da Assembleia Geral deverdao ser divulgadas aos Quotistas no
prazo maximo de 30 (trinta) dias de sua realizacao.

21.8.1 A divulgagdo referida no item 21.8 acima devera ser providenciada mediante
anuncio publicado no periddico utilizado para a divulgacdo das informag¢des do Fundo, por
meio de carta, com aviso de recebimento, endere¢ada a cada Quotista ou por correio
eletronico.

21.8.2 A Assembleia Geral pode, a qualguer momento, nomear um ou mais
representantes para exercerem as func¢des de fiscalizacdo e de controle gerencial das
aplicagdes do Fundo, em defesa dos direitos e dos interesses dos Quotistas.

21.8.3 Somente pode exercer as fungdes de representante de Quotistas pessoa fisica
ou juridica que atenda aos seguintes requisitos:

21.8.4 Ser Quotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos
interesses dos Quotistas;

21.8.5 N3o exercer cargo ou funcdo na Administradora, em seu controlador, em
sociedade por ele direta ou indiretamente controladas e em coligadas ou outras sociedades
sob controle comum;

21.8.6 N3o exercer cargo em empresa cedente de direitos creditérios integrantes da
carteira do Fundo.
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22. INFORMACOES OBRIGATORIAS E PERIODICAS

22.1 A Administradora deverd prestar, na forma e dentro dos prazos estabelecidos,
todas as informacgdes obrigatdrias e periddicas constantes da Instru¢gdo CVM n2 356/01, sem
prejuizo do disposto nas demais normas aplicaveis e neste Regulamento, notadamente na
presente secao.

22.2 O diretor ou sécio-gerente designado da Administradora deve elaborar
demonstrativo trimestral, nos termos exigidos pelo artigo 82, §32, da Instrugdo CVM n?
356/01.

22.3 A Instituicdo deverd divulgar semestralmente, no peridédico utilizado pelo
Fundo, além de manter disponiveis em sua sede e dependéncias, bem como na sede das
instituicoes responsaveis pela colocacdo das Quotas, o valor do Patriménio Liquido, o valor
das Quotas, as rentabilidades acumuladas no més e no ano civil a que se referirem e os
relatérios da Agéncia Classificadora de Risco.

22.4 A Administradora é obrigada a divulgar, ampla e imediatamente, qualquer ato
ou fato relevante relativo ao Fundo, de modo a garantir a todos os Quotistas, acesso as
informagdes que possam, direta ou indiretamente, influir em suas decisdes quanto a sua
permanéncia no Fundo.

22.4.1 Sem prejuizo de outras ocorréncias relativas ao Fundo, sdao exemplos de fatos
relevantes os seguintes: (a) a altera¢do da classificacdo de risco das Quotas do Fundo; (b) a
mudanca ou a substituicdo da Gestora ou do Custodiante; (c) a ocorréncia de eventos que
afetem ou possam afetar os critérios de composicao e os limites de diversificacdo da carteira
do Fundo, bem como o comportamento da carteira de Direitos Creditdrios Cedidos, no que
se refere ao histérico de pagamentos; e (d) a ocorréncia de atrasos na distribuicio de
rendimentos aos Quotistas.

22.5 A Administradora deve, no prazo maximo de 10 (dez) dias apds o
encerramento de cada més, colocar a disposicdo dos Quotistas, em sua sede e
dependéncias, informacodes sobre:

22.5.1 o numero de Quotas de propriedade de cada Quotista e o respectivo valor;
22.5.2 a rentabilidade do Fundo, com base nos dados relativos ao ultimo dia do més;
e

2253 o comportamento da carteira de Direitos Creditérios Cedidos e de Ativos

Financeiros do Fundo, abrangendo, inclusive, dados sobre o desempenho esperado e o
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realizado.

22.6 As demonstrac¢des financeiras anuais do Fundo estardo sujeitas as normas
definidas pela Instrugdo CVM n° 489/11 e serdo auditadas por auditor independente
registrado na CVM.

22.6.1 O Fundo terd escrituracao contabil prépria.

22.6.2 O exercicio social do Fundo tem duracdo de 1 (um) ano e encerra-se em
agosto de cada ano.

22.6.3 A Administradora deve enviar a CVM, por meio do Sistema de Envio de
Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, em até 90
(noventa) dias apds o encerramento do exercicio social ao qual se refiram as demonstracdes
financeiras anuais do Fundo.

23. PUBLICACOES

23.1 Todas as publicagdes mencionadas neste Regulamento serdo feitas
inicialmente no jornal “Didrio do Comércio”, publicado pela Associacdo Comercial de Sao
Paulo na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo (“Periédico”).

23.2 A Administradora poderd, a seu exclusivo critério, sem a necessidade de
convocacgao de Assembleia Geral e alteragdao do presente Regulamento, alterar o periddico
utilizado para efetuar as publicacbes relativas ao Fundo, devendo, neste caso, informar
previamente os Quotistas sobre essa alteracdo por meio de publicacdo no jornal entdo
utilizado, por meio de carta, com aviso de recebimento, enderecada a cada Quotista ou por
correio eletronico.

24, LIQUIDAGCAO DO FUNDO, EVENTOS DE AVALIAGAO E EVENTOS
DELIQUIDAGCAO ANTECIPADA

24.1 O Fundo podera ser liquidado por deliberagdo da Assembleia Geral convocada
especialmente para esse fim ou, no caso de ndo existirem Quotas em circulacdo, por
deliberacdo da Administradora.

24.2 Sao considerados Eventos de Avaliacdo quaisquer das seguintes hipdteses:

a) rebaixamento da classificacdo de risco de qualquer Série ou classe de Quotas
Subordinadas Mezanino em mais de 2 (dois) degraus, conforme tabela da Agéncia
Classificadora de Risco;
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b) caso a Razdo de Subordinacgdo n3o seja observada por mais de 15 (quinze) Dias Uteis
consecutivos;

c) inobservancia, por mais de 15 (quinze) Dias Uteis consecutivos, da Razdo de Garantia;

d) inobservancia dos limites previstos para Reserva de Despesas e Encargos por mais de
10 (dez) Dias Uteis consecutivos;

e) inobservancia dos critérios de elegibilidade;

f) crescimento do percentual de recompra acima de 25% (vinte e cinco por cento) do
valor total da carteira do Fundo;

g) caso os Direitos de Crédito Cedidos vencidos e ndo pagos por periodo superior a 30
(trinta) dias consecutivos contados de sua data de vencimento atinjam 10% (dez por
cento) do Patrimonio Liquido; e

h) guaisquer outros eventos que possam, na opinido da Administradora, impactar
negativamente no desempenho do Fundo ou das Quotas.

24.2.1 Na ocorréncia de qualquer Evento de Avaliacdo, a Administradora,
imediatamente, (a) suspenderd o pagamento do resgate de Quotas; (b) interromperd a
aquisicdao de Direitos Creditdrios e de Ativos Financeiros; e (c) convocara a Assembleia Geral
para deliberar se tal Evento de Avaliagdo deve ser considerado um Evento de Liquidagao
Antecipada.

24.2.2 Caso a Assembleia Geral referida acima delibere que determinado Evento de
Avaliacdo deve ser considerado um Evento de Liquidacdo Antecipada, devera deliberar sobre
os procedimentos relativos a liquidacdo do Fundo.

24.2.3 Caso o Evento de Avaliacdo nao seja considerado um Evento de Liquidagao
Antecipada, o Fundo reiniciara o processo de resgate das Quotas e de aquisicdo de Direitos
Creditdrios e de Ativos Financeiros, conforme o caso, sem prejuizo da implementacdo de
eventuais ajustes aprovados pelos Quotistas na Assembleia Geral.

24.2.4 No caso de a Assembleia Geral optar pela continuidade do Fundo, os
Quotistas dissidentes de classe Sénior e Mezanino que tiverem votado em favor da
liguidacdo do Fundo terdo direito ao resgate imediato de suas Quotas, desde que
manifestado tal desejo na respectiva Assembleia Geral.
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24.2.5 Ainda que a Assembleia Geral decida pela liquidacdo do Fundo, o mesmo
podera continuar em funcionamento, desde que assim decidam os Quotistas titulares de no
minimo 51% (cinquenta e um por cento) das Quotas Subordinadas Junior e somente apds
todas as Quotas Seniores terem sido integralmente resgatadas.

24.3 Sao considerados Eventos de Liquida¢cdo Antecipada quaisquer das seguintes
hipdteses:
24.3.1 caso a Assembleia Geral ndo defina um substituto para a Administradora ou

para o Custodiante, conforme o caso;

24.3.2 caso o resgate de qualquer Quota Subordinadas Mezanino nao seja realizado
em até 40 (quarenta) Dias Uteis apds a data do pedido do resgate; e

24.3.3 caso seja deliberado em Assembleia Geral que um Evento de Avaliacdo
constitui um Evento de Liquida¢ao Antecipada.

24.4 Na hipdtese de ocorréncia de qualquer Evento de Liquidacdo Antecipada, a
Administradora, imediatamente, (a) suspenderd o pagamento da resgate das Quotas; (b)
interromperd a aquisicao de Direitos Creditdrios e de Ativos Financeiros; e (c) convocara a
Assembleia Geral para deliberar os procedimentos de liquidacdo do Fundo.

24.5 Ndo sendo instalada a Assembleia Geral em primeira convocacao, por falta de
quérum, a Administradora devera dar inicio aos procedimentos de liquidagdo do Fundo, de
acordo com o disposto neste Regulamento.

24.6 Na hipotese de a Assembleia Geral deliberar pela ndo liquidacdo do Fundo,
serd concedido aos Quotistas titulares das Quotas Seniores dissidentes o resgate imediato
das respectivas Quotas, observado o que for definido na Assembleia Geral.

24.7 Caso a Assembleia Geral confirme a liquidacdo do Fundo, as Quotas serao
resgatadas, em moeda corrente nacional, observados os seguintes procedimentos:

24.7.1 a Administradora ndo adquirird novos Direitos Creditdrios e devera resgatar
ou alienar os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, adotando as medidas
prudenciais necessdrias para que o resgate ou alienacdo desses Ativos Financeiros ndo afete
a sua rentabilidade esperada;

24.7.2 apods o pagamento ou o provisionamento das despesas e encargos do Fundo,
todas as Disponibilidades e os pagamentos referentes aos Direitos Creditorios Cedidos e aos
Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo deverdo ser destinados para pagamento
do resgate das Quotas Seniores em circulacao, de forma pro rata e proporcional ao valor



©) singulare

dessas Quotas;

24.7.3 apos o resgate integral das Quotas Seniores, o remanescente dos recursos do
Fundo devera ser destinado para pagamento do resgate das Quotas Subordinadas Mezanino
em circulagao, de forma pro rata e proporcional ao nimero de Quotas de cada titular de
Quotas Subordinadas Mezanino em relacdo ao total de Quotas Subordinadas Mezanino em
circulacdo, respeitada eventual preferéncia entre as diferentes classes de Quotas
Subordinadas Mezanino; e

24.7.4 as Quotas Subordinadas Junior somente serdo resgatadas apds o resgate
integral de todas as Quotas Seniores e as Quotas Subordinadas Mezanino, sendo, entao,
pago por cada Quota Subordinada Junior o valor correspondente a fracdo respectiva do
eventual saldo remanescente do Patrimdnio Liquido.

24.8 Caso em até 360 (trezentos) dias contados do inicio da liquidacdo do Fundo a
totalidade das Quotas ainda ndo tenha sido resgatada, as Quotas em circulagao poderao ser
resgatadas mediante a dacdo em pagamento dos Direitos Creditdrios Cedidos e dos Ativos
Financeiros integrantes da carteira do Fundo.

24.8.1 A Assembleia Geral que confirmar a liquidacdo do Fundo devera deliberar
sobre os procedimentos de dagdo em pagamento dos Direitos Creditdrios Cedidos e dos
Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo.

24.8.2 Na hipotese de a Assembleia Geral ndo chegar a acordo referente aos
procedimentos de dacdo em pagamento dos Direitos Creditdrios Cedidos e dos Ativos
Financeiros para fins de pagamento de resgate das Quotas, os Direitos Creditérios Cedidos e
os Ativos Financeiros serdo dados em pagamento aos Quotistas titulares das Quotas
Seniores até o limite do valor destas, mediante a constituicdo de um condominio, cuja fragao
ideal de cada Quotista titular de Quotas Seniores sera calculada em fungao do valor total das
Quotas Seniores em circulacdo, tendo-se como referéncia para definicdo do valor das Quotas
Seniores, a data em que foi decidida a liquidacdo do Fundo.

24.8.3 Os Direitos Creditérios Cedidos e os Ativos Financeiros remanescentes nao
entregues ao condominio dos Quotistas titulares de Quotas Seniores deverao ser entregues
aos Quotistas titulares de Quotas Subordinadas Mezanino até o limite do valor destas,
mediante a constituicdo de condominios, respeitada eventual preferéncia entre as
diferentes classes de Quotas Subordinadas Mezanino, nos termos dos respectivos
Suplementos, e proporcionalmente a sua participacdo no remanescente do patrimoénio do
Fundo.

24.8.4 Apds tal procedimento, se ainda existir saldo remanescente, este sera
distribuido aos Quotistas titulares de Quotas Subordinadas Junior, mediante a constituicdo
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de um condominio, na proporcdo de sua participacdo no remanescente do Patrimoénio
Liquido.

24.8.5 Observados tais procedimentos, a Administradora estard desobrigada em
relacdo as responsabilidades estabelecidas no presente Regulamento, ficando autorizada a
liquidar o Fundo perante as autoridades competentes.

24.8.6 A Administradora deverd notificar os Quotistas, se for o caso: (a) para que
elejam um administrador para referidos condominios de Direitos Creditdrios Cedidos e de
Ativos Financeiros, na forma do artigo 1.323 do Cddigo Civil Brasileiro; e (b) informando a
proporcdo de Direitos Creditérios Cedidos e de Ativos Financeiros a que cada Quotista tera
direito, sem que isso represente qualquer responsabilidade da Administradora perante os
Quotistas ap6s a constituicdo dos condominios de tratam os itens anteriores.

24.8.6.1 Caso os Quotistas ndo procedam a eleicdo do administrador dos condominios
referidos nos itens acima, essa fungao sera exercida pelo Quotista que detiver a maioria de
Quotas.

24.8.7 O Custodiante ou eventual terceiro por ele contratado fard a guarda dos
Documentos Comprobatdrios e da documentacdo relativa aos Ativos Financeiros integrantes
da carteira do Fundo pelo prazo de 360 (trezentos e sessenta) dias a contar da constituicao
dos condominios referidos acima, dentro do qual os administradores dos condominios
indicardo ao Custodiante a hora e o local para que seja feita a entrega dos Documentos
Comprobatérios e da documentacdo relativa aos Ativos Financeiros. Expirado esse prazo, o
Custodiante podera promover a consignacdo dos Documentos Comprobatérios e da
documentacao relativa aos Ativos Financeiros, na forma do artigo 334 do Cédigo Civil
Brasileiro.

25. ORDEM DE ALOCACAO DOS RECURSOS

25.1 A partir da primeira Data de Subscricdo Inicial e até a liquidacdo do Fundo,
sempre preservada a manutencdo de sua boa ordem legal, administrativa e operacional, a
Administradora obriga-se, por meio dos competentes débitos e créditos realizados na conta
de titularidade do Fundo, a alocar os recursos decorrentes da integralizacdo das Quotas e do
recebimento dos ativos integrantes da carteira do Fundo na seguinte ordem:

25.1.1 pagamento das despesas e encargos do Fundo, devidos nos termos do
presente Regulamento e da legislacdo aplicavel;

25.1.2 pagamento de resgate das Quotas Seniores em circulacao;
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25.1.3 pagamento de resgate das Quotas Subordinadas Mezanino em circulacgao;
25.1.4 reenquadramento da Reserva de Despesas e Encargos, conforme o caso;
25.1.5 pagamento de resgate de Quotas Subordinadas Junior em circulagao; e

25.1.6 aquisicao de Direitos Creditérios e Ativos Financeiros, conforme disposto no

presente Regulamento.

25.2 Exclusivamente na hipotese de liquidacdo do Fundo, os recursos decorrentes
da integralizagcdo das Quotas e do recebimento dos ativos integrantes da carteira do Fundo
serao alocados na seguinte ordem:

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

25.2.2 pagamento de resgate das Quotas Seniores observados os termos e as
condi¢Oes deste Regulamento;

25.2.3 pagamento de resgate das Quotas Subordinadas Mezanino, observados os
termos e as condi¢des deste Regulamento; e

25.2.4 pagamento de resgate das Quotas Subordinadas Junior, observados os termos
e as condicdes deste Regulamento.

26. FORO

26.1 Fica eleito o foro central da cidade de S3ao Paulo, Estado de S3o Paulo, para
dirimir quaisquer questdes oriundas do presente Regulamento.
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ANEXO | - GLOSSARIO
Este anexo é parte integrante do Regulamento do VALER FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS MULTISSETORIAL

GLOSSARIO DOS PRINCIPAIS TERMOS E EXPRESSOES UTILIZADOS NO REGULAMENTO DO
VALER FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS MULTISSETORIAL

Administradora SINGULARE CORRETORA DE TiTULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicdo
financeira devidamente autorizada para
tanto, com sede na cidade de S3o Paulo,
na Av. Brigadeiro Faria Lima n2 1355, 52
andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n.2
62.285.390/0001-40, ou sua sucessora a
qualquer titulo

Agéncia Classificadora de Risco Agéncia de classificacdo de risco
contratada pelo Fundo, responsavel pela
avaliacdo de risco das Quotas Seniores e
das Quotas Subordinadas

Agente de Cobranca A CVP Consultoria Empresarial LTDA,
empresa com sede na Cidade de
Fortaleza, Estado do Ceara, na Avenida
Engenheiro Santana Juanior, 3000, 79
andar, CEP 60175-65704715-005, inscrita
no CNPJ/MF sob o N2 14.214.509/0001-
41, foi contratada, nos termos do item
8.1 “d” acima, para auxiliar a Gestora na
prospeccdo e na analise dos Direitos
Creditérios que poderdo ser cedidos ao
Fundo, ou seu sucessor a qualquer titulo

Agente de Recebimento Instituicdo financeira contratada pelo
Custodiante, responsavel pela cobranga
escritural dos boletos bancarios para
pagamento, pelos Devedores, dos
respectivos Direitos Creditérios Cedidos

Alocacdo Minima Percentual minimo de 50% (cinquenta

por cento) do Patrimonio Liquido a ser
mantido em Direitos Creditérios

ANBIMA Associacdo Brasileira das Entidades dos
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Assembleia Geral

Ativos Financeiros

Aviso de Desenquadramento

Cedente

CMN

Conta de Arrecadacgao

Conta do Fundo

Conta Escrow

Mercados Financeiro e de Capitais

Assembleia geral de Quotistas, ordinaria
ou extraordinaria

Ativos indicados no item 9.4 do
Regulamento, que poderdao compor o
Patrimonio Liquido

Correspondéncia a ser enviada pela
Administradora aos Quotistas titulares
das Quotas Subordinadas Junior na
hipétese de desenquadramento da Razao
de Garantia e/ou da Razdo de Garantia
Mezanino

Pessoa fisica ou juridica que cede Direitos
Creditérios ao Fundo, nos termos do
respectivo Contrato de Cessao

Conselho Monetario Nacional

Conta de titularidade do Fundo,
movimentada pelo Custodiante, aberta
no Agente de Recebimento, na qual serao
recebidos os recursos relativos aos
Direitos Creditérios e aos Ativos
Financeiros integrantes da carteira do
Fundo

Conta de titularidade do Fundo
movimentada pelo Custodiante, utilizada
para movimentacdo dos recursos do
Fundo, inclusive, mas sem se limitar, para
0 pagamento das despesas e encargos do
Fundo

Conta especial instituida pelas partes
junto a instituicbes financeiras, sob
contrato, destinada a acolher depésitos a
serem feitos pelo devedor e ali mantidos
em custddia, para liberacdo apds o
cumprimento de requisitos especificados
e verificados pelo Custodiante
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Contrato de Cessao

Critérios de Elegibilidade

Custodiante

CVM

Data de Subscrigao Inicial

Devedor

Dia Util

Direitos Creditorios

Contrato celebrado entre o Fundo e cada
Cedente, no qual s3o estabelecidos os
termos e as condi¢des da cessdao dos
Direitos Creditérios ao Fundo

Critérios para selecdio dos Direitos
Creditérios a serem adquiridos pelo
Fundo, que deverdo ser verificados pelo
Custodiante, estabelecidos na clausula 11
do Regulamento

SINGULARE CORRETORA DE TiTULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicdo
financeira devidamente autorizada para
tanto, com sede na cidade de S3o Paulo,
na Av. Brigadeiro Faria Lima n2 1355, 59
andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n.C
62.285.390/0001-40, ou seu sucessor a
qualquer titulo

Comissao de Valores Mobiliarios

Data da primeira subscricio e
integralizacdao de Quotas de determinada
classe

Pessoa fisica ou juridica que adquire
produtos ou contrata servicos com o
Cedente e é devedora do Direito
Creditorio Cedido

Qualquer dia que ndo seja sabado,
domingo ou feriado nacional ou, ainda,
dias em que, por qualquer motivo, ndao
houver expediente bancario ou nao
funcionar o mercado financeiro em
ambito nacional

Direitos  creditérios que atendam,
cumulativamente, aos Critérios de
Elegibilidade
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Direitos Creditérios Cedidos Direitos Creditérios cedidos ao Fundo
pelos Cedentes

Disponibilidades Recursos em caixa ou Ativos Financeiros
de liquidez diaria

Documentos Comprobatdrios Documentagao que evidencia o lastro dos
Direitos Creditdrios

Eventos de Avaliacdo Eventos definidos no Regulamento cuja
ocorréncia enseja a imediata convocacao
da Assembleia Geral para deliberar se os
mesmos deverdo ser considerados
Eventos de Liquidacdo Antecipada

Eventos de Liquidacdo Antecipada Eventos definidos no Regulamento cuja
ocorréncia enseja a imediata convocacao
da Assembleia Geral para deliberar sobre
os procedimentos de liquidacdo do Fundo

Fundo VALER Fundo de Investimento em
Direitos Creditorios Multissetorial

Gestora Cvpar Investimentos, sociedade
autorizada pela CVM para o exercicio
profissional de administracao de carteiras
de valores mobiliarios, sede na cidade de
S3do Paulo, Estado de S3o Paulo, na
Avenida Brigadeiro Faria Lima, n2 3477,
Conjunto 83, Torre A, Itaim Bibi CEP
04538-133, inscrita no CNPJ sob o n®
16.492.426/0001-40.

indice de Subordinacdo Significa a razdo entre (a) a soma do valor
total das Cotas Subordinadas em
circulacdo e (b) o Patriménio Liquido do
Fundo.

indice de Subordinac3o Junior Significa a razdo entre (a) a soma do valor
total das Cotas Subordinadas Junior em
circulacdo; e (b) a soma do valor total das
Cotas Subordinadas em circulacao.

Instru¢do CVM n2 489/11. Instrucdo CVM n? 489, de 14 de janeiro de
2011
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Investidores Autorizados

Patrimonio Liquido

Politica de Cobranca

Politica de Crédito

Quotas

Quotas Seniores

Quotas Subordinadas

Quotas Subordinadas Junior

Quotas Subordinadas Mezanino

Investidores  Qualificados,  conforme
definido na legislagdo em vigor e os
demais investidores autorizados pela
regulamentagdao em vigor para adquirir as
Quotas

Patrimonio liquido do Fundo corresponde
a soma algébrica do disponivel com o
valor da carteira, mais os valores a
receber, menos as exigibilidades

Politica de cobranca dos Direitos
Creditdrios Cedidos inadimplidos,
adotada pelo Agente de Cobranca,
conforme o anexo lll ao Regulamento

Politica de concessao de crédito, adotada
pela Gestora, na analise dos Direitos
Creditérios e de seus respectivos
Cedentes e Devedores, conforme anexo Il
ao Regulamento

Em conjunto ou isoladamente, as Quotas
Seniores e as Quotas Subordinadas

As Quotas que ndao se subordinam as
demais para efeito de resgate e
distribuicdo dos rendimentos da carteira
do Fundo, nos termos do Regulamento

Em conjunto ou isoladamente, as Quotas
Subordinadas Mezanino e as Quotas
Subordinadas Junior

As Quotas que se subordinam as Quotas
Seniores e as Quotas Subordinadas
Mezanino para efeitos de resgate e
distribuicdo dos rendimentos da carteira
do Fundo

Quotas que se subordinam as Quotas
Seniores para efeitos de resgate e
distribuicdo dos rendimentos da carteira
do Fundo, mas que, para 0os mesmos



(6 singulare

Quotista

Razao de Garantia

Razdo de Garantia Mezanino

Regulamento

Reserva de Despesas e Encargos

Série

Suplemento

Taxa de Administracdo

efeitos, ndo se subordinam as Quotas
Subordinadas Junior

Tanto o titular de Quotas Seniores como
o titular de Quotas Subordinadas, sem
distingao

Significa a razdo entre (a) o Patrimbnio
Liqguido do Fundo e (b) o valor total das
Cotas Seniores do Fundo em circulagao.

Significa a razdo entre (a) a soma do valor
total das Cotas Subordinadas em
circulacdo, e (b) o valor total das Cotas
subordinadas mezanino em circulacdo (se
houver).

Regulamento do Fundo

Reserva para pagamento de despesas e
encargos do Fundo

Qualquer série de Quotas Seniores, em
conjunto ou separadamente, emitida nos
termos deste Regulamento

Documento elaborado nos moldes do
anexo V ao Regulamento, contendo as
caracteristicas de cada Série e de cada
classe de Quotas Subordinadas Mezanino
e Quotas Seniores, respectivamente

Remuneragao devida nos termos do item
6.1 do Regulamento
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ANEXO Il - POLITICA DE CONCESSAO DE CREDITO

Este anexo é parte integrante do Regulamento do VALER FUNDO DE INVESTIMENTOEM
DIREITOS CREDITORIOS MULTISSETORIAL

PROCESSO DE ORIGINAGCAO DOS DIREITOS CREDITORIOS E POLITICA DE CREDITO

1. OBIJETIVO

A presente descri¢cdo do processo de originagao dos direitos creditdrios e politica de crédito
tém por objetivo definir niveis de aprovagao e concessao de crédito por cada Cedente, os
seus clientes, bem como estabelecer procedimentos para analise e aprovacao.

2. APLICACAO

As orientacBes aqui contidas devem ser aplicadas na avaliagdo e na concessdo de crédito a
todos os clientes com os quais os Cedentes mantém relagdes comerciais.

3. ORIGINACAO

Os agentes credenciados pela Gestora identificardo Cedentes com carteira disponivel
para venda e fardo uma primeira triagem da qualidade dos mesmos

4. POLITICA DE CONCESSAO DE CREDITO

4.1 CRITERIOS PARA APROVACAO DE CREDITO

4.1.1 LIMITES DE CREDITO

Os limites de crédito deverdo ser expressos em moeda corrente nacional e estardo sujeitos
a revisdes a qualquer tempo, em caso de ocorréncia de fato relevante relacionado ao
Cedente e/ou aos seus clientes. Os limites de crédito deverdo ser reajustados sempre por
ocasido de aumentos e reajustes de precos.

4.1.2  ANALISE DE CREDITO

O limite de crédito serd concedido a cada cliente a partir da andlise de ficha cadastral e
das documentacbes obtidas em consultas de mercado realizadas, utilizando-se dos
seguintes recursos, conforme o caso:

a) Centrais de Informacdes;

b) Fornecedores;
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c) Documentacdes especificas do cliente (ato de constituicdo da sociedade e suas
respectivas alteracdes posteriores, quando pessoa juridica, cédula de identidade e
CPF/MF, quando pessoas fisicas, etc.).

4.1.3  CRITERIOS PARA AVALIACAO DE RISCO DE CREDITO

A andlise do risco de crédito para a definicdo dos limites deverd considerar os seguintes
critérios de avaliagdo:

A. - Historico dos clientes dos Cedentes.

B. - Consulta a certidGes emitidas por Cartdrios de Protestos, conforme o caso;
C. - Consulta no PROCON, conforme o caso;

D. - Informacdes fornecidas por fornecedores;

E. - Informacgdes fornecidas por bancos e demonstragdes financeiras;

4.1.4 SUSPENSAO OU BLOQUEIO DE CREDITO

O limite de crédito concedido a um determinado cliente devera ser imediatamente
suspenso caso se verifique a existéncia de:

a) titulo em atraso por mais de 90 dias;
b) encargos financeiros pendentes acima de 6 meses;
c) cheques devolvidos/protestados; e/ou
d) inatividade igual ou superior a 6 meses.
4.1.5 REABILITACAO DE CREDITO
A reabilitacdo de crédito estard condicionada a realizacdo de novo processo de analise do

cliente, desde que a inatividade, e, ou/bloqueio, seja igual ou superior a 180 (cento e
oitenta dias).
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ANEXO IIl — POLITICA DE COBRANCA

Este anexo é parte integrante do Regulamento do VALER FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS MULTISSETORIAL

POLITICA DE COBRANCA

Serdo adotados os seguintes procedimentos de cobranga dos Direitos de Crédito:

1. Apds 3 (trés) dias da assinatura do Termo de Cessao, a Gestora, apoiada pelo Agente
de Cobranca enviara aos respectivos devedores dos Direitos de Crédito:
(i) o boleto de cobranga para liquidagdo dos Direitos de Crédito; e
(ii) notificacdo aos respectivos Devedores da cessdao dos Direitos de Crédito ao
Fundo, em atendimento ao Artigo 290 do Cédigo Civil.
2. Em se tratando de Direitos de Crédito cedidos ao Fundo de valores acima de RS

2.000,00 (dois mil reais), a notificacdo descrita no item 1, alinea (ii), acima, serd realizada
através Carta Registrada com Aviso de Recebimento — AR.

2.1. Podera ser enviada carta para os respectivos devedores dos Direitos de Crédito,
solicitando confirmacdo, por escrito, acerca da existéncia e legitimidade do Direito de
Crédito.

3. Caso o Direito de Crédito ndo seja liquidado no prazo de 3 (trés) a 5 (cinco) dias Uteis
do vencimento do Direito de Crédito, o titulo representativo do Direito de Crédito é levado a
protesto no competente Cartério de Protestos.

3.1. Caso o protesto ndo seja sustado tempestivamente pelos respectivos devedores, a
Gestora, apoiada pelo Agente de Cobranca, entrard em contato com tais Devedores e com a
Cedente para iniciar a renegociacdo para liquidacdo do Direito de Crédito.

4, Caso sejam constatadas quaisquer divergéncias durante todo o processo de
acompanhamento e cobranca dos Direitos de Crédito, a critério da Gestora, com o suporte
do Agente de Cobranca, poderd ser concedida prorrogacdo, desconto ou parcelamento dos
valores dos Direitos Creditérios, ou alternativas eficazes para efetivar o recebimento
extrajudicial dos valores referentes aos Direitos Creditorios.

4.1. As prorrogacOes poderdo ser feitas respeitando-se o prazo maximo de 30 (trinta) dias
e poderdo ser concedidas até no maximo 2 (duas) vezes, mesmo se concedidas inicialmente
em prazo inferior ao prazo maximo aqui previsto.

5. N3o havendo acordo ou negocia¢dao que permita o recebimento do valor dos Direitos
Creditérios vencidos e ndo pagos, conforme o procedimento acima previsto, o Fundo iniciara
o procedimento de cobranga judicial contra Cedente, devedores e os respectivos
garantidores (devedor solidario), de acordo com as disposicdes do respectivo Contrato de
Cessao.

6. Os pagamentos dos Direitos Creditérios vencidos e ndo pagos deverado ocorrer em Conta
de Arrecadacdo do Fundo.
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ANEXO IV - PROCEDIMENTOS PARA VERIFICAGAO DO LASTRO POR AMOSTRAGEM

Este anexo é parte integrante do Regulamento do VALER FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS MULTISSETORIAL

PROCEDIMENTOS PARA VERIFICAGAO DO LASTRO POR AMOSTRAGEM
Conforme dispGe o Regulamento do Fundo: a obrigacdo de verificacdo de lastro dos Direitos
Creditérios serd realizada por amostragem nos termos do § 12 do Artigo 38 da Instrucgao
CVM n2 356.
Para a verificacao do lastro dos Direitos Creditérios, o Custodiante contratara uma empresa
de auditoria que deverd utilizar os seguintes procedimentos e parametros em rela¢do a
quantidade de créditos cedidos:
Procedimentos realizados
A) Obtencdo de base de dados analitica por recebivel junto ao Custodiante, para selecao de
uma amostra de itens para fins de verificacdo da documentacdo comprobatdria dos
recebiveis.
B) Selecdo de uma amostra aleatéria de itens a serem verificados. A sele¢cdo dos direitos
creditérios sera obtida de forma aleatéria: (i) dividindo-se o tamanho da populagdo (N) pelo
tamanho da amostra (n), obtendo um intervalo de retirada (K); (ii) sorteia-se o ponto de
partida; e (iii) a cada K elementos, serd retirada uma amostra.
Serd selecionada uma amostra utilizando as bases de dados (i) e (ii) unificadas, obedecendo
aos seguintes critérios:

Tamanho da amostra:
O tamanho da amostra serd definido por meio da aplicacdo da seguinte formula
matematica e seguintes parametros estatisticos:
n= N*Zz*p*(l—p)
ME2* (N—1)+ 22 *p * (1-p)
Onde:
n = tamanho da amostra
N = totalidade de direitos creditérios adquiridos
z = Critical score = 1,96
p = proporcao a ser estimada = 50%
ME = erro médio = 5,8%
Base de selecdo e Critério de selecdo

C) A populacdo base para a selecdo da amostra compreendera os direitos creditérios em
aberto (vencidos e a vencer) e direitos creditérios recomprados/substituidos no trimestre de
referéncia.

D) A selecdo dos direitos creditérios sera obtida da seguinte forma: (i) Para os 5 (cinco)
cedentes mais representativos em aberto na carteira e para os 5 (cinco) cedentes mais
representativos que tiveram titulos recomprados serdo selecionados os 3 (trés) direitos
creditérios de maior valor; (ii) adicionalmente serdo selecionados os demais itens para
completar a quantidade total de itens da amostra.

Utilizaremos o software ACL para a extracdo da amostra.



