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TITULO 1
ORGANIZACAO

CAPITULO |
FUNDO

Secdo 1 - Denominacéo e principais caracteristicas do Fundo
Artigo 1. O PUSH FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
COMERCIO EXTERIOR, doravante denominado (“Fundo”), € um fundo de
investimento em direitos creditérios regido por este Regulamento e pelas normas
em vigor que lhe sdo aplicaveis.
Paragrafo Unico. Os termos iniciados em letra mailscula e utilizados neste
Regulamento, estejam no singular ou no plural, terdo os significados que Ihes
sao atribuidos no Anexo | a este Regulamento.
Artigo 2. O Fundo tem como principais caracteristicas:

| — é constituido na forma de condominio fechado;

Il — tem prazo de duracao indeterminado;

Il — ndo possui taxa de ingresso, taxa de saida ou taxa de performance;

IV — possui Cotas de Classe Sénior e de Classe Subordinada (Mezanino
ou Junior);

V — podera emitir séries de Cotas da Classe Sénior com prazos e valores
para amortizacao, resgate e remuneracgao distintos;

VI — somente podera receber aplica¢des, inclusive na hipétese de suas
Cotas serem negociadas no mercado secundario, quando o subscritor ou

o adquirente das Cotas for investidor profissional;

VIl — a primeira emisséo de qualquer Série ou Classe de Cotas sera feita
ao preco de R$1.000,00 (mil reais) por Cota; e

VIII — poderé fazer colocagéo publica de suas Cotas.

Artigo 3. Na distribuicao de Cotas, serdao observadas as seguintes regras:
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| — cada classe ou série de Cotas que for destinada a colocacéo publica
sera classificada por Agéncia de Classificagdo de Risco (Rating)
estabelecida no pais;

Il — quando aplicavel, o Fundo deverad divulgar suas principais
caracteristicas junto ao publico através de um Prospecto elaborado em
conformidade com as instrucées da CVM;

Il — serdo observadas todas as normas da CVM para a distribuicdo de
Cotas de fundos fechados;

IV — nas distribuicbes de Cotas com base no artigo 5°, inciso Il, da
Instrucdo CVM 400, sera dispensado o registro da oferta publica de lote
anico e indivisivel, cujas Cotas ndo poderao ser negociadas em mercado
secundario; bem como, neste caso, serdo dispensadas a elaboracdo de
Prospecto e a classificacdo de risco das Cotas. Na hipotese de posterior
modificacdo para permitir a transferéncia ou negociagdo das Cotas no
mercado secundario, sera obrigatério o prévio registro na CVM com a
consequente apresentacao da classificacéo de risco e do Prospecto;

V — a classificacdo de risco da classe ou série de Cotas, bem como a
elaboracdo de prospecto sera dispensada nos termos do artigo 23-A da
Instrucdo CVM 356, quando a oferta publica de Cotas for destinada a um
unico Cotista ou a grupo vinculado por interesse Unico e indissociavel, que
assine Termo de Adesdao ao Regulamento declarando ter pleno
conhecimento dos riscos envolvidos, inclusive da possibilidade de perda
total do capital investido e da auséncia de classificacdo de risco, cujas
Cotas nédo poderao ser negociadas em mercado secundario. Neste caso
e na hipoétese de posterior modificacéo visando permitir a transferéncia ou
negociagcdo das Cotas no mercado secundario, serad obrigatoria a
apresentacao da classificacao de risco e do Prospecto; e

VI — nas distribuicdes de Cotas com fundamento na Instrucdo CVM n° 476,
sera dispensado o registro da oferta publica quando realizada com
esforgos restritos; podendo haver a procura de no maximo 75 (setenta e
cinco) investidores profissionais e as Cotas da oferta nessas condigbes
s6 poderdo ser subscritas ou adquiridas por no maximo 50 (cinquenta)
investidores profissionais. As Cotas somente poderao ser registradas no
mercado secundario depois de decorridos 90 (noventa) dias de sua
subscricao ou aquisicéo pelo investidor.
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Secao 2 — Objetivo do Fundo e publico-alvo

Artigo 4. O objetivo do Fundo é a valorizagdo de suas Cotas através da
aplicacdo preponderante dos recursos na aquisicdo de Direitos Creditérios
conforme politica de investimento estabelecida neste Regulamento.

Artigo 5. O Fundo estabelecera uma rentabilidade alvo para cada série de Cotas
da Classe Sénior que forem emitidas e, eventualmente, para as Cotas da Classe
Subordinada que forem colocadas publicamente sem que isto represente uma
garantia ou promessa de rentabilidade das aplicacdes.

Artigo 6. O publico-alvo do Fundo séo investidores profissionais, definidos como
tal pela regulamentacéo editada pela Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM).

Artigo 7. E indispensavel, por ocasido da subscricdo de Cotas do Fundo, a
adesdo do Cotista aos termos deste Regulamento, com a assinatura do
respectivo Termo de Adesédo ao Regulamento no qual ele atesta que tomou
conhecimento dos riscos envolvidos e da politica de investimento do Fundo;
recebendo uma cépia do presente Regulamento e, quando houver, um exemplar
do Prospecto.

Artigo 8. Se aplicavel a Classe ou Série de Cotas que estiver sendo distribuida,
o Cotista recebera também informacdes referentes a classificacao de risco das
Cotas.

Artigo 9. Na hipotese de registro da oferta e registro de Cotas para negociacao
no mercado secundario, o Regulamento e o Prospecto, caso aplicavel, estardo
disponiveis na pagina da Administradora na rede mundial de computadores
Internet ou serédo fornecidos pela Administradora sempre que houver solicitacao.

CAPITULO I
ADMINISTRACAO

Secdo 1 - Instituicdo Administradora

Artigo 10. O Fundo é administrado pela Limine Trust Distribuidora de Titulos
e Valores Mobiliarios Ltda., instituicdo financeira devidamente autorizada para
tanto, com sede na cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, na Avenida
Doutor Cardoso de Melo, n° 1184, Cj. 91, 9° andar, Vila Olimpia, CEP 04548-
004, inscrita no CNPJ sob o n° 24.361.690/0001-72, devidamente autorizada
para tanto através do Ato Declaratorio da CVM n° 16.206, de 08/05/2018.
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Paragrafo Unico. O servico de escrituracio de cotas é prestado ao Fundo pela
Administradora.

Secdo 2 — Poderes e obrigacdes da Administradora

Artigo 11. A Administradora devera administrar o Fundo, cumprindo com suas
obrigacdes de acordo com os mais altos padrdes de diligéncia e correcao do
mercado, entendidos, no minimo, como aqueles que todo homem ativo e probo
deve empregar na conducdo de seus préprios negocios, praticando todos os
seus atos com a estrita observancia (i) da lei e das normas regulamentares
aplicaveis, (i) deste Regulamento, (iii) das deliberacdes da Assembleia Geral e
(iv) dos deveres fiduciarios de diligéncia e lealdade, de informacédo e de
preservacao dos direitos dos Cotistas.

Artigo 12. A Administradora, observadas as limitacbes legais e deste
Regulamento, tem poderes para praticar todos o0s atos necessarios a
administragdo do Fundo e para exercer os direitos inerentes aos Direitos
Creditérios que integram a carteira.

Artigo 13. Incluem-se entre as obrigac6es da Administradora:
| — manter atualizados e em perfeita ordem:

a) a documentacao relativa as operacdes do Fundo;

b) o registro dos Cotistas;

c) o livro de atas de Assembleias Gerais;

d) o livro de presenca de Cotistas;

e) o Prospecto do Fundo, se houver;

f) os demonstrativos trimestrais do Fundo;

g) o registro de todos os fatos contabeis referentes ao Fundo;
h) os relatérios do Auditor Independente.

Il — receber quaisquer rendimentos ou valores do Fundo diretamente ou
por meio de instituicdo contratada;

[l — entregar ao(s) Cotista(s), gratuitamente, exemplar do Regulamento
do Fundo, bem como cientificA-lo do nome do periddico utilizado para
divulgacéo de informacdes e da taxa de administragcéo praticada;

IV — divulgar, anualmente, além de manter disponiveis em sua sede e
agéncias e nas instituicbes que coloquem Cotas deste, o valor do
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Patriménio Liquido do Fundo, o valor da Cota, as rentabilidades
acumuladas no més e no ano civil a que se referirem, e, se houver, 0s
relatorios da Agéncia Classificadora de Risco contratada pelo Fundo. A
divulgacdo prevista neste inciso pode ser providenciada por meio de
entidades de classe de Instituicbes do Sistema Financeiro Nacional,
desde que realizada em periddicos de ampla veiculacdo, observada a
responsabilidade da Administradora pela regularidade das informacdes
nos termos da Instrucdo 356 da CVM;

V — custear as despesas de propaganda do Fundo;

VI — fornecer anualmente ao(s) Cotista(s) documento contendo
informacgdes sobre os rendimentos auferidos no ano civil e, com base nos
dados relativos ao ultimo dia do més de dezembro, sobre o nimero de
Cotas de sua propriedade e respectivo valor;

VIl — sem prejuizo da observancia dos procedimentos relativos as
demonstragdes financeiras, previstas na regulamentacdo em vigor,
manter, separadamente, registros analiticos com informa¢cdes completas
sobre toda e qualquer modalidade de negociagcdo realizada entre a
Administradora e o Fundo;

VIII — providenciar trimestralmente, no minimo, se a dispensa néo tiver
sido autorizada, a atualizac&o da classificacéo de risco de Classe ou Série
de Cotas do Fundo;

IX — no caso previsto na alinea “b”, inciso V do art. 24 da Instru¢do CVM
356, possuir regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis
de verificacdo, que lhe permita verificar o cumprimento, pela instituicao
responsavel, da obrigacdo de validar os Direitos Creditérios em relagéo
as condicOes de cessdo estabelecidas neste Regulamento; e,

X — fornecer informagdes relativas aos Direitos Creditérios adquiridos ao
Sistema de Informacdes de Crédito do Banco Central do Brasil (SCR), nos
termos da norma especifica.

Paragrafo Unico. As regras e procedimentos previstos no inciso I1X devem: | —
constar do Prospecto da oferta do Fundo, se houver; Il — ser disponibilizados e
mantidos atualizados na pagina da Administradora na rede mundial de
computadores, juntamente com quaisquer informacdes relativas ao Fundo
divulgadas para cotistas ou terceiros.
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Secado 3 — Vedacdes a Administradora

Artigo 14. E vedado a Administradora:

| — prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma
nas operacdes praticadas pelo Fundo;

Il — utilizar ativos de sua prépria emissdo ou coobrigacdo como garantia
das operacdes praticadas pelo Fundo; e

lll — efetuar aportes de recursos no Fundo, de forma direta ou indireta, a
gualquer titulo, ressalvada a hipotese de aquisicdo de Cotas deste.

Paragrafo Unico. As vedacdes de que tratam os incisos | a Ill deste Artigo
abrangem os recursos proprios das pessoas fisicas e das pessoas juridicas
controladoras da Administradora, das sociedades por ela direta ou indiretamente
controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum, bem como
0s ativos integrantes das respectivas carteiras e 0s de emissao ou coobrigacao
dessas.

Artigo 15. E vedado & Administradora, em nome do Fundo:
| — prestar fiancga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma;
Il — realizar operagdes e negociar com Ativos Financeiros ou modalidades
de investimento n&o previstos neste Regulamento ou nas instrucdes da
CVM;
IIl — aplicar recursos diretamente no exterior;
IV — adquirir Cotas do préprio Fundo;
V — pagar ou ressarcir-se de multas impostas em razdo do
descumprimento de normas previstas na Instrucdo CVM n° 356 e
alteracdes posteriores;
VI — vender Cotas do Fundo a prestagéo;
VII — vender Cotas do Fundo a instituicdes financeiras e sociedades de

arrendamento mercantil Cedentes de Direitos Creditérios para este
Fundo, exceto quando se tratar de Cotas Subordinadas;
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VIII — prometer rendimento predeterminado aos Cotistas;

IX — fazer, em sua propaganda ou em outros documentos apresentados
aos investidores, promessas de retiradas ou de rendimentos, com base
em seu proprio desempenho, no desempenho alheio ou no de Ativos
Financeiros ou modalidades de investimento disponiveis no ambito do
mercado financeiro;

X — delegar poderes de gestdo da carteira do Fundo, ressalvado o
disposto no Artigo 39, inciso Il, da Instrugdo CVM 356;

XI — obter ou conceder empréstimos; e

XIl — efetuar locacéo, empréstimo, penhor ou caucao dos direitos e demais
ativos integrantes da carteira do Fundo.

Secéao 4 — Substituicdo da Administradora

Artigo 16. A Administradora poderd ser substituida a qualquer tempo pelos
titulares das Cotas reunidos em Assembleia Geral sem qualquer multa ou
penalidade de qualquer natureza para o Fundo.

Paragrafo Unico. Ap6s a nomeacdo de nova instituicdo administradora em
Assembleia Geral, a Administradora continuard obrigada a prestar os servicos
de administracdo do Fundo até que a nova instituicdo administradora comece a
prestar os servicos de administracdo, o que devera ocorrer no prazo maximo de
30 (trinta) dias corridos contados da data de realizagao da respectiva Assembleia
Geral.

Artigo 17. A Administradora, mediante aviso divulgado no periédico utilizado
para a divulgacdo de informagdes do Fundo ou por meio de carta com aviso de
recebimento enderegada a cada Cotista, pode renunciar a administracdo do
Fundo, desde que convoque, no mesmo ato, Assembleia Geral de Cotistas para
decidir sobre sua substituicdo ou sobre a liquidacdo do Fundo, nos termos da
Instrugdo CVM n° 356.

Paradgrafo Primeiro. Nas hipdteses de substituicAo da Administradora e de
liquidacdo do Fundo, aplicam-se, no que couberem, as normas em vigor sobre
responsabilidade civil ou criminal da Administradora, diretores e gerentes de
instituicoes financeiras, independentemente das que regem a responsabilidade
civil da propria Administradora.

10
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Paragrafo Segundo. Na hipotese de renuncia da Administradora, esta devera
permanecer na administracéo do Fundo até que a Assembleia Geral de Cotistas
eleja um novo administrador ou decida sua liquidag&o. Se, no prazo maximo de
30 (trinta) dias, contados a partir da rendncia, a Assembleia Geral ndo indicar um
substituto, a Administradora podera promover a liquidacdo do Fundo, mediante
convocacao de uma nova Assembleia.

Artigo 18. A Administradora devera, sem qualquer custo adicional para o Fundo,
colocar a disposicao da instituicdo que vier a substitui-la, no prazo de 15 (quinze)
dias corridos contados da data de indicacdo da substituta, todos os registros,
relatérios, extratos, bancos de dados e demais informacgdes sobre o Fundo e sua
respectiva administracdo que tenham sido obtidos, gerados, preparados ou
desenvolvidos pela Administradora, ou por qualquer terceiro envolvido
diretamente na administracdo do Fundo, de forma que a instituicdo substituta
possa cumprir, sem solucdo de continuidade, com os deveres e as obrigacées
da Administradora, nos termos deste Regulamento.

Secdo 5 - Taxa de administracéo

Artigo 19. A Administradora recebera uma Taxa de Administracdo (TA)
incidente sobre o Patrimoénio Liquido do Fundo. Essa Taxa de Administracao
remunerara os servicos de administracéo do Fundo, gestédo da carteira e anélise
e selecéo de Direitos Creditorios para integrarem a carteira do Fundo.

Artigo 20. A Administradora receberé taxa de administragdo mensal, sendo
calculada e provisionada todo dia util.

Paragrafo Primeiro. Nos termos do caput deste Artigo, o Fundo pagara a Taxa
de Administracdo equivalente a somatdria dos seguintes montantes, que
compreendera as remuneragdes da:

a) Administradora correspondente a 0,20% a.a. (vinte centésimos por
cento ao ano) incidente sobre o valor do Patriménio Liquido do Fundo até
R$ 100.000.000,00 (cem milhdes de reais), o correspondente a 0,15%
a.a. (quinze centésimos por cento ao ano) incidente sobre a parcela que
exceder R$ 100.000.000,00 (cem milh&es de reais), o correspondente a
0,12% a.a. (doze centésimos por cento ao ano) sobre a parcela que
exceder R$ 200.000.000,00 (duzentos milhbes de reais) e o
correspondente a 0,10% a.a. (dez centésimos por cento ao ano) sobre a
parcela que exceder R$ 300.000.000,00 (trezentos milhdes de reais),
assegurado o pagamento minimo mensal de R$ 10.000,00 (dez mil reais)
pelos primeiros 6 (seis) meses a contar da data da primeira integralizacao

11
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de Cotas, R$ 10.000,00 (dez mil reais) do 7° més ao 12° més, contados a
partir data da primeira integralizacdo de Cotas, e R$ 15.000,00 (quinze
mil reais) a partir do 13° més contado a partir data da primeira
integralizacdo de Cotas;

b) Gestora correspondente a 0,90% (noventa centésimos por cento) ao
ano sobre o valor do Patriménio Liquido do Fundo, com um valor minimo
mensal de R$ 17.500,000 (dezessete mil e quinhentos reais);

c) Consultora Especializada correspondente a RCE de 0,90% (noventa
centésimos por cento) ao ano sobre o valor do Patriménio Liquido do
Fundo, com um valor minimo mensal de R$ 17.500,000 (dezessete mil e
quinhentos reais)

Paragrafo Segundo. A Taxa de Administracéo (TA) sera paga mensalmente até
0 5° (quinto) dia atil do més subsequente ao vencido.

Paragrafo Terceiro. Para efeito do disposto neste Regulamento, entende-se por
dia atil qualquer dia que ndo sédbado, domingo ou feriado de &mbito nacional ou,
ainda, dias em que, por qualquer motivo, ndo haja expediente bancéario ou ndo
funcione o mercado financeiro na praca sede da Administradora ou do
Custodiante.

Paragrafo Quarto. A Administradora pode estabelecer que parcelas da Taxa de
Administracdo sejam pagas diretamente pelo Fundo aos prestadores de servico
contratados desde que o somatério dessas parcelas ndo exceda o montante total
informado no caput.

Paragrafo Quinto. O Fundo ndo possui taxa de ingresso, taxa de saida ou taxa
de performance.

Paragrafo Sexto. Os valores mensais minimos da taxa de administracdo
previstos acima seréo ajustados anualmente, a partir da primeira integralizacao
de Cotas do Fundo, pela variacdo acumulada do indice Geral de Precos —
Mercado, divulgado pela Fundagao Getulio Vargas (“IGP-M”), ou na falta deste,
ou ainda na impossibilidade de sua utilizacdo, pelo indice que vier a substitui-lo.

Paragrafo Sétimo. Os valores acima nado incluem as despesas previstas no

Capitulo XI deste Regulamento a serem debitadas do Fundo pela
Administradora.
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CAPITULO Il
CUSTODIA

Secdo 1 - Instituicdo Custodiante

Artigo 21. A atividade de custédia do Fundo prevista na Instrucdo CVM n° 356,
de 17 de dezembro de 2001, sera realizada pela LIMINE TRUST
DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., instituicdo
financeira com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida
Doutor Cardoso de Melo, n°® 1184, Cj. 91, 9° andar, Vila Olimpia, CEP 04548-
004, inscrita no CNPJ sob o n° 24.361.690/0001-72.

Paragrafo Primeiro. Pela prestacdo do servico de que trata este Artigo,
o Custodiante receberd a remuneracdo mensal correspondente a 0,10% a.a.
(dez centésimos por cento ao ano) incidente sobre o valor do Patriménio Liquido
do Fundo até R$ 100.000.000,00 (cem milhdes de reais), o correspondente a
0,10% a.a. (dez centésimos por cento ao ano) incidente sobre a parcela que
exceder R$ 100.000.000,00 (cem milh&es de reais), o correspondente a 0,08%
a.a. (oito centésimos por cento ao ano) sobre a parcela que exceder R$
200.000.000,00 (duzentos milhdes de reais) e o correspondente a 0,05% a.a.
(cinco décimos por cento ao ano) sobre a parcela que exceder R$
300.000.000,00 (trezentos milhdes de reais), assegurado o pagamento minimo
mensal de R$ 5.000,00 (cinco mil reais) pelos primeiros 6 (seis) meses a contar
da data da primeira integralizacdo de Cotas, R$ 8.000,00 (oito mil reais) do 7°
més ao 12° més, contados a partir data da primeira integralizacdo de Cotas, e
R$ 10.000,00 (dez mil reais) a partir do 13° més, contado a partir data da primeira
integralizacao de Cotas.

Paragrafo Segundo. O valor indicado no Paragrafo Primeiro acima, sera
reajustado anualmente, contando-se da primeira integralizagcdo de cotas do
Fundo, por meio do indice Geral de Pregcos — Mercado, divulgado pela Fundac&o
Getulio Vargas (“IGP-M”).

Secédo 2 — Obrigacdes do Custodiante
Artigo 22. O Custodiante é responsavel pelas seguintes atividades:

| — validar os Direitos Creditérios em relagéo aos critérios de elegibilidade
estabelecidos no Regulamento;

13



TLimine

Il — receber e verificar, no momento da Cessao, a documentacao que
evidencia o lastro dos Direitos Creditérios representados por operacdes
financeiras, comerciais e de servicos;

[l — durante o funcionamento do Fundo, em periodicidade trimestral,
verificar a documentacao que evidencia o lastro dos Direitos Creditorios;

IV — realizar a liquidagéo fisica e financeira dos Direitos Creditorios,
evidenciados pelo instrumento de cessdo de direitos e documentos
comprobatérios da operacao;

V — fazer a custddia e a guarda da documentacéao relativa aos Direitos
Creditorios e demais ativos integrantes da carteira do Fundo;

VI —diligenciar para que seja mantida, as suas expensas, atualizada e em
perfeita ordem a documentacado dos direitos creditorios, com metodologia
pré-estabelecida e de livre acesso para auditoria independente, agéncia
de classificacdo de risco de crédito contratada pelo fundo e 6rgaos
reguladores; e

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

a) conta de titularidade do Fundo; ou

b) conta especial instituida pelas partes junto a instituicbes
financeiras, sob contrato, destinada a acolher depdsitos a serem
feitos pelo Devedor e ali mantidos em custodia, para liberacao apés
o cumprimento de requisitos especificados e verificados pelo
Custodiante (escrow account).

Paragrafo Primeiro. Em razdo da significativa quantidade de créditos cedidos e
expressiva diversificacdo de Devedores, o Custodiante realizara a verificagdo do
lastro dos direitos creditorios referida nos incisos Il e lll acima por amostragem,
cujos parametros constam do Anexo IV a este Regulamento.

Paragrafo Segundo. O Custodiante somente podera contratar prestadores de
servigos para a verificacéo de lastro dos Direitos Creditérios referida nos incisos
Il e lll e para guarda da documentacdo de que tratam os incisos V e VI, sem
prejuizo de sua responsabilidade.
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Paragrafo Terceiro. Os prestadores de servico contratados de que trata o § 2°
acima néo podem ser:

| — Originadores;

Il — Cedentes;

[l — Consultora Especializada; ou,

IV — Gestora.
Paragrafo Quarto. A restricdo mencionada no § 3° também se aplica a partes
relacionadas, tal como definidas pelas regras contdbeis que tratam desse
assunto, aos participantes listados nos seus incisos | ao V.
Paragrafo Quinto. Caso haja a contratacéo prevista no § 2°, o Custodiante deve
possuir regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis de
verificagao, para:

| — permitir o efetivo controle do Custodiante sobre a movimentacdo da

documentacéo relativa aos direitos creditérios e demais ativos integrantes

da carteira do fundo sob guarda do prestador de servico contratado; e

Il — diligenciar o cumprimento, pelo prestador de servico contratado, do
disposto:

a) nos incisos Il e lll do caput, no que se refere a verificacdo de
lastro dos Direitos Creditorios; e

b) nos incisos V e VI do caput, no que se refere a guarda da
documentacgéo.

Paragrafo Sexto. As regras e procedimentos previstos no 8§ 5° devem:
| — constar do Prospecto da oferta do Fundo, se houver;
Il — constar do contrato de prestacao de servigos; e,
Il — ser disponibilizados e mantidos atualizados na pagina da
Administradora do Fundo na rede mundial de computadores, junto com as

demais informacdes que, de acordo com este Regulamento e a Instrugéo
CVM n° 356, devam ser divulgadas na rede mundial de computadores.
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Pardgrafo Sétimo. Para fins do disposto neste artigo, considera-se
documentacéo dos Direitos Creditorios aquela:

| — original emitida em suporte analdgico;

Il — emitida a partir dos caracteres criados em computador ou meio técnico
equivalente e de que conste a assinatura do emitente que utilize
certificado admitido pelas partes como valido; e,

[l — digitalizada e certificada nos termos constantes em lei e
regulamentacao especifica.

Paragrafo Oitavo. Os prazos para a validacado de que trata o inciso | do caput e
para 0 recebimento e verificacdo de que trata o inciso Il do caput sdo os
seguintes:

| — a validagdo dos Direitos Creditérios em relagdo aos critérios de
elegibilidade sera feita na data de ingresso do Direito Creditorio no Fundo;
e

Il — a verificacdo da documentacdo que evidencia o lastro dos Direitos
Creditorios sera realizada, por amostragem em até 10 (dez) dias Uteis
contatos da Data de Aquisi¢cdo e Pagamento de cada Direito de Crédito.

Paragrafo Nono. A verificacdo de que trata o inciso Il do caput deve contemplar:
| — os Direitos Creditérios integrantes da carteira do Fundo; e

Il — os Direitos Creditérios inadimplidos e os substituidos no referido
trimestre, para 0s quais nao se aplica o disposto no 8§ 1° deste artigo.

Artigo 23. No exercicio de suas fungdes, o Custodiante esta autorizado, por
conta e ordem da Administradora, a:

a) abrir e movimentar, em nome do Fundo, as contas de depdsito
especificas abertas diretamente em nome do Fundo no SELIC; no sistema
de liquidacao financeira administrado pela B3; ou em instituicbes ou
entidades autorizadas a prestagéo desses servigos pelo BACEN ou pela
CVM em que os Ativos Financeiros sejam tradicionalmente negociados,
liquidados ou registrados, sempre com estrita observancia deste
Regulamento e do Contrato de Custodia; e
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b) efetuar o pagamento dos Encargos do Fundo, desde que existam
recursos disponiveis e suficientes para tanto.

CAPITULO IV
OUTROS PROFISSIONAIS CONTRATADOS

Secédo 1 - Contratagcéo de servigos

Artigo 24. A Administradora, sem prejuizo de sua responsabilidade e do diretor
ou sécio gerente designado, pode contratar servicos de:

| — consultoria especializada, que objetive dar suporte e subsidiar a
Gestora em suas atividades de analise e selecdo de Direitos Creditorios
para integrarem a carteira do fundo;

Il — gestéo da carteira,
lll — custddia; e

IV — agente de cobranca, para cobrar e receber, em nome do fundo,
Direitos Creditorios inadimplidos, observado o disposto no inciso VII do
Artigo 38 da Instru¢cdo CVM n° 356.

Paragrafo Primeiro. E vedado a Administradora, Gestora, Custodiante e
Consultora Especializada ou partes a elas relacionadas, tal como definidas pelas
regras contabeis que tratam desse assunto, ceder ou originar, direta ou
indiretamente, Direitos Creditorios para o Fundo.

Paragrafo Segundo. A Administradora deve possuir regras e procedimentos
adequados e passiveis de verificacdo que |he permitam diligenciar o
cumprimento, pelo prestador de servigos contratado, de suas obrigacdes. Tais
regras e procedimentos devem constar do Prospecto, se houver; do contrato de
prestacéo de servicos e ser disponibilizados e mantidos atualizados na pagina
da Administradora na rede mundial.

Artigo 25. A Administradora podera contratar empresas especializadas na

prestacao dos demais servigos permitidos pela Instrugdo CVM n° 356 e previstos
neste Regulamento.
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Secédo 2 — Consultoria especializada e agente de cobranca

Artigo 26. Para dar suporte e auxiliar na analise e selecdo dos Direitos
Creditorios a serem adquiridos pelo Fundo foi contratada a empresa PREV
CONSULTORIA DE INVESTIMENTOS S/A., sociedade anbnima de capital fechado,
inscrita no CNPJ sob o0 n°® 03.866.830/0001-94, com endereco na cidade de Porto
Alegre, Estado do Rio Grande do Sul, na Rua Doutor Guimarées Rosa, n° 145,
bairro Boa Vista, CEP 90.480-080 (“Consultora Especializada”), e para a
cobranca de créditos inadimplidos, foi contratada a empresa PusH LTDA.,
sociedade empreséria limitada, inscrita no CNPJ sob o n°, com endere¢o na
cidade de Itajai, Estado de Santa Catarina, na Rua Gil Stein Ferreira, n® 258,
Andar 01, Sala 301, Centro, CEP 88.301-210 (“Agente de Cobrancga”).

Artigo 27. O Fundo somente podera adquirir Direitos Creditorios cuja analise e
selecéo tenham sido previamente realizadas pela Consultora Especializada.

Artigo 28. A Consultora Especializada sera responsavel por todos 0s servigcos
de suporte a Gestora relativos a (i) andlise e selecao de potenciais Cedentes e
dos respectivos Direitos de Crédito para aquisi¢cdo pelo Fundo; (ii) negociacdo
dos valores de cessdo com as respectivas Cedentes; (iii) cobranca extrajudicial
de todos os Direitos de Crédito integrantes da carteira do Fundo que néo tenham
sido pagos nhas respectivas datas de vencimento, de acordo com a Politica de
Cobranca do Fundo e as demais condicdes estabelecidas no respectivo Contrato
de Prestacédo de Servicgos.

Artigo 29. A Consultora Especializada fara a validacéo das condi¢Ges de cesséo
no momento da aquisicdo dos Direitos Creditérios.

Paragrafo Unico. O Fundo outorgara a Consultora Especializada, nos termos
do respectivo Contrato de Prestacdo de Servicos, todos 0s poderes necessarios
a realizacdo dos servicos descritos no caput deste Artigo.

Secéao 3 — Gestao da carteira

Artigo 30. A atividade de gestdo da carteira do Fundo sera exercida pela OUrRO
PRETO GESTAO DE RECURSOS S.A., inscrita no CNPJ sob o n°® 11.916.849/0001-
26, com sede na Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, 1600, 5° andar, con;.
51, Vila Nova Conceicdo, CEP 04543-000, na Cidade de S&o Paulo, Estado de
Séo Paulo, credenciada pela CVM para gestédo de carteiras pelo Ato Declaratério
CVM n°11.504, de 13/01/2011.
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Paradgrafo Primeiro. Sem prejuizo de outras atribuicbes impostas pela
regulamentacao em vigor, pelo presente Regulamento e pelo contrato celebrado
com a Administradora, em nome do Fundo, a Gestora sera responsavel pelas
seguintes atividades:

| -  selecionar as Cedentes e os Sacados, bem como os Direitos
Creditorios, dentre aqueles apresentados pela Consultora Especializada
e 0s Ativos Financeiros para integrar a carteira do Fundo, definindo os
respectivos precos e condi¢des, dentro dos parametros de mercado;

Il — observar e respeitar a politica de investimento, de composicéo e de
diversificacdo da carteira do Fundo, conforme estabelecida neste
Regulamento;

Il — observar as disposi¢cdes da regulamentacédo aplicavel com relacéo
a sua atividade de administracdo de carteiras de valores mobiliarios,
incluindo as normas de conduta, as vedacgdes e as obrigacdes previstas
na regulamentacao vigente;

IV — tomar suas decisOes de gestdo em consonancia com as normas
técnicas e administrativas adequadas as operacfes nos mercados
financeiro e de capitais, observando os principios de boa técnica de
investimentos; e

V — fornecer a Administradora e as autoridades fiscalizadoras, sempre
gue assim solicitada, na esfera de sua competéncia, informacdes relativas
as operacdes do Fundo e as demais atividades que vier a desenvolver
durante a gestéao da carteira do Fundo.
Paragrafo Segundo. E vedado & 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:
| — criar 6nus ou gravame, de qualquer tipo ou natureza, sobre os
Direitos Creditérios Cedidos e os Ativos Financeiros integrantes da
carteira do Fundo;
Il — prometer rendimento predeterminado aos Cotistas;

Il — terceirizar a atividade gestédo da carteira do Fundo;

IV — preparar ou distribuir quaisquer materiais publicitarios do Fundo.
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Paragrafo Terceiro. No caso de descredenciamento ou renlncia da Gestora, a
Administradora assumird temporariamente suas funcoées.

Paragrafo Quarto. Nas hipéteses de substituicdo da Gestora ou de liquidacao
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 propria Gestora.

CAPITULO V
ASSEMBLEIA DE COTISTAS
Secdo 1 - Competéncia

Artigo 31. Sera de competéncia privativa da Assembleia Geral de Cotistas,
observados os respectivos quéruns de deliberagao:

l. tomar anualmente, no prazo maximo de 4 (quatro) meses apés o
encerramento do exercicio social, as contas do Fundo e deliberar sobre
as demonstracdes financeiras apresentadas pela Administradora,

Il. alterar o Regulamento do Fundo;

II. deliberar sobre a substituicdo da Administradora;

IV.  deliberar sobre a elevacao da taxa de administragcéo praticada pela
Administradora, inclusive na hip6tese de restabelecimento de taxa que

tenha sido objeto de reducéo;

V. deliberar sobre incorporagdo, fusédo, cisdo, liquidagcdo ou
prorrogacéao do Fundo;

VI.  aprovar a contratacdo ou substituicdo do Custodiante, da Gestora
ou da Consultora Especializada; e

VII.  deliberar sobre a alteragéo da politica de investimento do Fundo.

Secédo 2 - Convocagéo
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Artigo 32. A Assembleia Geral de Cotistas reunir-se-4 uma vez por ano, no
minimo, para receber a prestacédo de contas.

Artigo 33. A convocacédo da Assembleia Geral de Cotistas do Fundo far-se-a,
pela Administradora, por correio eletrénico preferencialmente, ou por carta com
aviso de recebimento enderecada a cada Cotista ou, ainda, mediante anuncio
publicado no periodico indicado neste Regulamento. Da convocacao constarao,
obrigatoriamente, o dia, a hora e o local em que sera realizada a Assembleia
Geral e ainda, de forma sucinta, 0s assuntos a serem tratados.

Artigo 34. Além da reunido anual de prestacao de contas, a Assembleia Geral
de Cotistas pode reunir-se por convocacdo da Administradora ou de Cotistas
possuidores de Cotas que representem, isoladamente ou em conjunto, no
minimo, 5% (cinco por cento) do total das Cotas emitidas.

Artigo 35. Sem prejuizo do disposto no artigo anterior, os Cotistas que
detenham, no minimo, 5% (cinco por cento) do total das Cotas emitidas poderéo
convocar representantes da Administradora, do Custodiante, da Empresa de
Auditoria Independente, da Gestora ou da Consultora Especializada ou
quaisquer terceiros para participar da Assembleia sempre que a presenca de
qualquer uma dessas pessoas for relevante para a deliberacdo da ordem do dia.
O representante da Administradora devera comparecer as Assembleias Gerais
convocadas pela Administradora e prestara aos Cotistas as informacdes que lhe
forem solicitadas ou comparecer sempre que os Cotistas 0 convocarem.

Artigo 36. A convocacédo da Assembleia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias
de antecedéncia, no minimo, contado o prazo da data de publicacdo do primeiro
anuncio ou do envio de carta com aviso de recebimento ou do envio de correio
eletrbnico aos Cotistas. No aviso de convocacao constara o dia, a hora e o local
em que sera realizada a Assembleia Geral e, ainda que de forma sucinta, a
ordem do dia.

Paragrafo Primeiro. Nao se realizando a Assembleia Geral, serd publicado
novo anuncio de segunda convocacdo ou novamente providenciado o envio de
carta com aviso de recebimento ou correio eletronico aos Cotistas, com
antecedéncia minima de 5 (cinco) dias.

Paragrafo Segundo. Para efeito do disposto no paragrafo anterior, admite-se

gue a segunda convocagao da Assembleia Geral seja feita juntamente com o
anuncio, a carta ou o correio eletrénico de primeira convocacao.
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Artigo 37. Como regra geral, a Assembleia Geral realizar-se-a no local onde a
Administradora tiver a sede; quando houver necessidade de efetuar-se em outro
lugar, os andncios cartas ou correios eletrénicos enderecados aos Cotistas
indicardo, com clareza, o lugar da reunido, que, em nenhum caso, podera ser
fora da localidade da sede.

Paragrafo Primeiro. Nao obstante o disposto no Artigo 37 acima, sera permitida
a participagdo em Assembleia Geral por meio de teleconferéncia,
videoconferéncia ou meio similar, desde que seja preparada ata da respectiva
reunido e que sejam observados todos os requisitos legais aplicaveis. A
participagdo e a votagdo remota ocorrerdo mediante o envio de boletim de voto
a distancia e/ou via atuacdo remota por sistema eletrbnico adotado para a
respectiva Assembleia Geral.

Artigo 38. Independentemente das formalidades previstas nos Artigos desta
secao, sera considerada regular a Assembleia Geral a que comparecerem todos
os Cotistas.

Artigo 39. O caso de decretacéo de intervencgao ou liquidacao extrajudicial da
Administradora ou do Custodiante implicard& em automatica convocacao da
Assembleia Geral de Cotistas, no prazo de 5 (cinco) dias, contados de sua
decretacao, para:

| — nomeacédo de Representante de Cotistas;

Il — deliberacdo acerca de: a) substituicdo da Administradora ou do
Custodiante; b) liquidagao antecipada do Fundo.

Secdo 3 — Processo e deliberacéo

Artigo 40. A Assembleia Geral se instalara com a presenca de pelo menos 1
(um) Cotista.

Paragrafo Primeiro. As deliberacbes devem ser tomadas pelo critério da
maioria de Cotas dos Cotistas presentes, ressalvado o disposto no 8 2° deste
Artigo.

Paragrafo Segundo. As deliberacdes relativas as matérias previstas no artigo
31, incisos IlI, VI e VI, deste Regulamento serdo tomadas em primeira
convocacédo pela maioria das Cotas emitidas em conjunto com a maioria das
Cotas Subordinadas Juniores emitidas e, em segunda convocagao, pela maioria
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das Cotas dos presentes em conjunto com a maioria das Cotas Subordinadas
Juniores presentes.

Paragrafo Terceiro. As deliberacdes relativas as demonstracdes financeiras do
Fundo que néo contiverem ressalvas serdo consideradas automaticamente
aprovadas caso a Assembleia correspondente ndo seja instalada em virtude do
nao comparecimento de quaisquer Cotistas.

Paragrafo Quarto. A presidéncia da Assembleia Geral caberd ao maior Cotista
presente, que podera delega-la a Administradora.

Paragrafo Quinto. Somente podem votar na Assembleia Geral os Cotistas
inscritos no registro de Cotistas na data da convocacdo da Assembleia Geral,
seus representantes legais, ou procuradores constituidos ha menos de um ano.

Paragrafo Sexto. Nao tém direito a voto na Assembleia Geral a Administradora
e seus empregados.

Artigo 41. A cada cota corresponde 1 (um) voto.

Artigo 42. Ressalvado o disposto nos demais artigos desta Secao e observado
0 previsto na regulamentacdo aplicavel, toda e qualquer matéria submetida a
deliberacdo dos Cotistas devera ser aprovada pelos votos favoraveis dos
titulares da maioria das Cotas presentes a Assembleia Geral.

Paradgrafo Primeiro. A alteracdo das caracteristicas, vantagens, direitos e
obrigacdes das Classes de Cotas Subordinadas dependerédo da aprovacéo dos
titulares da totalidade da respectiva Classe de Cotas Subordinadas, com
excecdo da reducdo do indice de Subordinacdo Minimo que também devera ser
aprovado pelos titulares de Cotas Seniores.

Paradgrafo Segundo. As deliberagbes tomadas pelos Cotistas, observados os
quoruns estabelecidos neste Regulamento, seréo validas e eficazes perante o
Fundo e obrigardo todos os Cotistas, independentemente do comparecimento
do Cotista a Assembleia Geral ou do voto proferido na mesma.

Paragrafo Terceiro. As deliberacdes da Assembleia Geral de Cotistas poderdo
ser tomadas mediante processo de consulta, formalizada por correio eletrénico
preferencialmente ou por carta com aviso de recebimento, dirigida pela
Administradora a cada Cotista, devendo constar da consulta todos os elementos
informativos necessarios ao exercicio do direito de voto e que, havendo auséncia
de resposta, considerar-se-4 como abstencdo das matérias objeto de consulta.
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Paragrafo Quarto. A resposta pelos Cotistas a consulta devera se dar dentro de
10 (dez) dias e a auséncia de resposta neste prazo sera considerada como
abstencéo pelo Cotista a consulta formulada.

Artigo 43. As decisBes da Assembleia Geral devem ser divulgadas aos Cotistas
no prazo maximo de 30 (trinta) dias de sua realizagao.

Paragrafo Unico. A divulgacdo referida no caput deve ser providenciada
mediante anuncio publicado no periédico utilizado para a divulgacdo de
informagdes do Fundo ou por meio de carta com aviso de recebimento
enderecada a cada Cotista ou, ainda, preferencialmente, por intermédio de
correio eletrénico.

Secdo 4 — Eleicdo de representante dos Cotistas

Artigo 44. A Assembleia Geral pode, a qualquer momento, nhomear um ou mais
representantes para exercerem as funcdes de fiscalizacdo e de controle
gerencial das aplicagdes do Fundo, em defesa dos direitos e dos interesses dos
Cotistas.

Artigo 45. Somente pode exercer as funcbes de Representante de Cotistas,
pessoa fisica ou juridica que atenda aos seguintes requisitos:

| — ser Cotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos
interesses dos Cotistas;

Il — ndo exercer cargo ou fungédo na Administradora, em seu controlador,
em sociedades por ela direta ou indiretamente controladas e em coligadas
ou outras sociedades sob controle comum; e

Il — ndo exercer cargo em empresa cedente de Direitos Creditorios
integrantes da carteira do Fundo.

Secédo 5 - Alteracdo do regulamento

Artigo 46. O Regulamento do Fundo podera ser alterado, independentemente
de Assembleia Geral, sempre que tal alteracdo decorrer (a) exclusivamente da
necessidade de atendimento as exigéncias de normas legais ou regulamentares
ou de determinacdo da CVM, (b) de atualizagdo dos dados cadastrais da
Administradora, da Gestora, da Consultora Especializada e do Custodiante do
Fundo, e ( de reducéo da taxa de administracdo, devendo ser providenciada a
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necessaria comunicacao aos Cotistas as alteragdes descritas nas alineas “a” e

“”, no prazo de 30 (trinta) dias, e a alteragdo referida na alinea “c’,
imediatamente.

Artigo 47. As modificagcdes aprovadas pela Assembleia Geral de Cotistas
passam a vigorar a partir da data do protocolo na CVM dos seguintes
documentos:

| — lista de Cotistas presentes na Assembleia Geral,

Il — cédpia da ata da Assembleia Geral,

Il — exemplar do regulamento, consolidando as alteracdes efetuadas; e

IV — modificacdes procedidas no Prospecto caso haja Prospecto.

CAPITULO VI
PRESTACAO DE INFORMACOES

Secédo 1 - Prestacdo de informacgdes a CVM

Artigo 48. A Administradora deve encaminhar a CVM, no prazo de 10 (dez) dias
apos a respectiva ocorréncia, as seguintes informacoes:

| — a data da primeira integralizacéo de Cotas do Fundo; e
Il — a data do encerramento de cada distribuicdo de Cotas.

Artigo 49. A Administradora deve enviar informe mensal a CVM, através do
Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina da Comissao na rede
mundial de computadores, conforme modelo e contetdo disponiveis na referida
pagina, observando o prazo de 15 (quinze) dias ap0s o encerramento de cada
més do calendario civil, com base no ultimo dia util daquele més; assim como
devera enviar anualmente a CVM as informagdes exigidas pela Instrucdo CVM
n° 489.

Paragrafo Unico. Eventuais retificacdes nas informacées previstas neste Artigo
devem ser comunicadas a CVM até o primeiro dia Gtil subsequente a data da
respectiva ocorréncia.
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Secédo 2 — Publicidade e remessa de documentos

Artigo 50. A Administradora ird divulgar, ampla e imediatamente, qualquer ato
ou fato relevante relativo ao Fundo, tais como a eventual alteracdo da
classificacéo de risco de qualquer Série ou Classe de Cotas do Fundo e, quando
houver, dos demais ativos integrantes da respectiva carteira, de modo a garantir
a todos os Cotistas acesso as informacgdes que possam, direta ou indiretamente,
influir em suas decisdes quanto a respectiva permanéncia no mesmo, se for o
caso.

Artigo 51. Quaisquer atos, fatos, decisdes ou assuntos relacionados aos
interesses dos Cotistas deverao ser ampla e imediatamente divulgados por meio
de anuncio publicado, em forma de aviso, no jornal “Monitor Mercantil” e, ainda,
por qualquer um dos seguintes meios (i) de correio eletrénico enviado a cada
Cotista; ou entdo (ii) de carta registrada enviada a cada Cotista. O comunicado
deve ser mantido a disposicdo dos Cotistas na sede e agéncias da
Administradora e nas instituicdes que distribuam Cotas do Fundo.

Paragrafo Primeiro. A Administradora deve fazer as publicacdes aqui previstas
sempre no mesmo periddico e, em caso de mudanca, esta deve ser precedida
de aviso aos Cotistas.

Paragrafo Segundo. Sem prejuizo de outras ocorréncias relativas ao Fundo,
sdo exemplos de fatos relevantes os seguintes:

| — a alteracdo da classificacdo de risco das classes ou séries de Cotas,
bem como, quando houver, dos demais ativos integrantes da respectiva
carteira;

Il —a mudanca ou substituicdo de terceiros contratados para prestagao de
servicos de custddia, consultoria especializada, gestdo de carteira ou
agente de cobranca;

Il — a ocorréncia de eventos subsequentes que tenham afetado ou
possam afetar os critérios de composic¢ao e os limites de diversificacao da
carteira do Fundo, bem como o comportamento da carteira de Direitos
Creditorios, no que se refere ao historico de pagamentos;

IV — a ocorréncia de atrasos na distribuicdo de rendimentos aos Cotistas
do Fundo.
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Artigo 52. A Administradora deve, no prazo maximo de 10 (dez) dias ap6s o
encerramento de cada més, colocar a disposicdo dos Cotistas, em sua sede e
dependéncias, informagdes sobre:

| — 0 niumero de Cotas de propriedade de cada um e o respectivo valor;

Il — a rentabilidade do Fundo, com base nos dados relativos ao ultimo dia
do més; e

lll — o comportamento da carteira de Direitos Creditorios e demais ativos
do Fundo, abrangendo, inclusive, dados sobre o desempenho esperado e
o realizado.
Artigo 53. No prazo maximo de 10 (dez) dias contados de sua ocorréncia, a
Administradora devera protocolar na CVM os documentos correspondentes aos
seguintes atos relativos ao Fundo:

| — alteracdo de Regulamento;

Il — substituicdo da instituicdo Administradora;

[Il — incorporacéo;
IV — fuséo;

V — ciséo; e

VI - liquidagéo.

Artigo 54. As decisbes da Assembleia Geral devem ser divulgadas aos Cotistas
no prazo maximo de 30 (trinta) dias de sua realizacéo.

Paragrafo Unico. A divulgacdo referida no caput deve ser providenciada
mediante anuncio publicado no periodico utilizado para a divulgacdo de
informagdes do Fundo ou por meio de carta com aviso de recebimento
enderecada a cada Cotista ou, ainda, por meio de correio eletrénico.

Artigo 55. As informagbes prestadas ou qualquer material de divulgacdo do

Fundo n&o podem estar em desacordo com o Regulamento e, caso haja, com o
Prospecto do Fundo protocolados na CVM.
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Paragrafo Unico. Caso 0 texto publicitario apresente incorregdes ou
impropriedades que possam induzir o investidor a erros de avaliagdo, a CVM
pode exigir que as retificacdes e os esclarecimentos sejam veiculados, com igual
destaque, através do veiculo usado para divulgar o texto publicitario original,
devendo constar, de forma expressa, que a informacéo esta sendo republicada
por determinacéo da CVM.

Artigo 56. Toda informacéo, divulgada por qualquer meio, na qual seja incluida
referéncia a rentabilidade do Fundo, deve obrigatoriamente:

| — mencionar a data de inicio de seu funcionamento;

Il — referir-se, no minimo, ao periodo de 1 (um) més-calendario, sendo
vedada a divulgacédo de rentabilidade apurada em periodos inferiores;

Il — abranger, no minimo, os ultimos trés anos ou periodo desde a sua
constituicdo, se mais recente;

IV — ser acompanhada do valor da média aritmética do seu Patriménio
Liquido apurado no ultimo dia util de cada més, nos ultimos trés anos ou
desde a sua constituicao, se mais recente;

V — devera apresentar, em todo material de divulgacéo, o grau conferido
pela empresa de classificacdo de risco a Série ou Classe de Cota, bem
como a indicagdo de como obter maiores informacdes sobre a avaliacado
efetuada.

Artigo 57.No caso de divulgacdo de informagbes sobre o Fundo
comparativamente a outros fundos, devem ser informados na mesma matéria as
datas, os periodos, a fonte das informagdes utilizadas, os critérios adotados e
tudo o mais que seja relevante para a adequada avaliacgéo.

Artigo 58. Sempre que o material de divulgacdo apresentar informacoes

referentes a rentabilidade ocorrida em periodos anteriores deve ser incluida
adverténcia, com destaque, que:

| — a rentabilidade obtida no passado n&o representa garantia de
resultados futuros; e

Il — os investimentos em fundos ndo sédo garantidos pela Administradora
ou pelo Fundo Garantidor de Créditos — FGC.
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Paragrafo Primeiro. A Administradora devera divulgar em sua pagina eletrénica
na rede mundial de computadores quaisquer informacdes relativas ao fundo
divulgadas para Cotistas ou terceiros.

Paragrafo Segundo. O disposto no paragrafo anterior ndo se aplica a
informacdes divulgadas a: (i) prestadores de servicos do Fundo, desde que tais
informacdes sejam necessarias a execucdo de suas atividades; e (ii) 6érgados
reguladores e autorreguladores, quando tais informacdes visem atender
solicitagdes legais, regulamentares ou estatutarias.

Secédo 3 — Demonstragdes financeiras
Artigo 59. O Fundo tem escrituracédo contabil propria.

Artigo 60. O exercicio social do Fundo tem duracédo de um ano, encerrando-se
no ultimo dia de novembro de cada ano.

Artigo 61. As demonstragdes financeiras anuais do Fundo estdo sujeitas as
normas contabeis expedidas pela CVM e serdo auditadas por auditor
independente registrado na CVM.

Paragrafo Unico. Aplicam-se ao Fundo as disposi¢cdes da Instrucéo n° 489 da
CVM.

Artigo 62. A Administradora deve enviar a CVM, através 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
refira, as demonstrac¢des financeiras anuais do Fundo.

Artigo 63. O diretor ou socio-gerente da Administradora, indicado como sendo
0 responsavel pelo Fundo, sem prejuizo do atendimento das determinacdes
estabelecidas na regulamentacdo em vigor, deve elaborar demonstrativos
trimestrais de acordo com os termos do paragrafo terceiro do artigo 8° da
Instrugdo CVM n° 356.

Paragrafo Primeiro. Os demonstrativos referidos neste artigo devem ser
enviados a CVM, através do Sistema de Envio de Documentos disponivel na
pagina da CVM na rede mundial de computadores, no prazo de 45 (quarenta e
cinco) dias apds o encerramento do periodo, e permanecer a disposi¢cdo dos
conddminos do Fundo, bem como ser examinados por ocasido da realizacao de
auditoria independente.
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Paragrafo Segundo. Para efeito do disposto neste Artigo, deve ser considerado
o calendario do ano civil.

TITULO 2
ATIVOS

CAPITULO VII
POLITICA DE INVESTIMENTOS

Secdo 1 — Caracteristicas gerais e segmentos de atuacédo do Fundo

Artigo 64. Os Diretos Creditorios que serdo adquiridos pelo Fundo terdo origem
em operagcBes de comércio exterior.

Secdo 2 - Natureza, origem e instrumentos juridicos dos Direitos
Creditorios

Artigo 65. Os Direitos Creditérios tém origem na prestacdo de servicos pelas
cedentes podendo ser representados por contratos de prestacdo de servigos,
contratos de adiantamento de obrigacdes pecuniarias e seus respectivos
aditivos, instrumentos de confissdo de divida, notas comerciais, bem como
quaisquer outros contratos ou titulos representativos dos Direitos Creditérios.

Paragrafo Primeiro. O Fundo ndo podera adquirir direitos creditérios
relacionados de empresarios individuais ou sociedades empresarias em
recuperacao extrajudicial ou judicial.

Paragrafo Segundo. Sem prejuizo dos Critérios de Elegibilidade, estabelecidos
neste Regulamento, os Direitos Creditorios serdo cedidos ao Fundo pela
Cedente, credora originaria ou ndo, em carater definitivo, podendo haver direito
de regresso se estiver prevista a coobrigacdo da Cedente no respectivo Contrato
de Cessao, bem como acompanhados da cessao de todos e quaisquer direitos,
garantias e prerrogativas, principais e acessorias, assegurados em razao de sua
titularidade.

Paragrafo Quarto. Para o recebimento e a guarda dos Documentos
Comprobatorios, relativos aos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo, no caso
de Direitos de Crédito representados por instrumentos assinados fisicamente, o
Custodiante podera fazer ou contratar prestadores de servi¢os habilitados para
a verificacdo e a guarda fisica dos Documentos Comprobatorios, no caso de
instrumentos assinados eletronicamente estes deverdo ser encaminhados para
guarda do Custodiante.
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Artigo 66. Os Direitos de Crédito cedidos e transferidos ao Fundo, nos termos
de cada Contrato de Cessdo, compreendem os Direitos Creditorios identificados
em cada Termo de Cesséo.

Paragrafo Unico. Os Direitos de Crédito dever&o contar com a documentacao
necessaria a comprovacao do lastro dos créditos cedidos, podendo tal
documentacéo, para sua validade, ser emitida a partir de caracteres criados em
computador ou em meio técnico equivalente e nela constar a assinatura do
emitente que utilize certificado admitido pelas partes como valido.

Artigo 67. O Fundo ira adquirir Direitos Creditérios de empresas com sede ou
filial no Brasil indicadas e aprovadas pela Consultora Especializada.

Paragrafo Primeiro. E vedado a Administradora, Gestora, Custodiante e
Consultora Especializada ou partes a elas relacionadas, tal como definidas pelas
regras contabeis que tratam desse assunto, ceder ou originar, direta ou
indiretamente, Direitos Creditorios ao Fundo.

Paragrafo Segundo. Na aquisi¢do dos Direitos Creditorios, serdo observados
os critérios de composicao e diversificacao estabelecidos pela legislacéo vigente
e neste Regulamento.

Secdo 3 — CondicGes de cesséo e critérios de elegibilidade dos Direitos
Creditorios: composicdao e diversificacdo da carteira

Artigo 68. A politica de concesséo dos créditos ficar4 a cargo da Consultora
Especializada, que da assessoria na analise e selecdo dos Direitos de Crédito a
serem adquiridos pelo Fundo e é tecnicamente capacitada para realizar a
avaliacdo da capacidade econémica das Cedentes, bem como dos respectivos
Devedores dos Direitos Creditérios.

Artigo 69. Os investimentos do Fundo subordinar-se-do aos requisitos de
composicdo e de diversificacdo estabelecidos neste Regulamento. Todo e
qualquer Direito de Crédito a ser adquirido pelo Fundo devera atender, na data
da respectiva cessao, se houver, as Condicdes de Cessédo e Critérios de
Elegibilidade.

Paragrafo Primeiro. As operacdes de aquisicdo dos Direitos de Crédito pelo
Fundo deverdo ser realizadas necessariamente com base na politica de
investimento estabelecida neste Regulamento e somente ap6s a assinatura de
um Contrato que Regula as Cessbes de Direitos Creditérios para FIDC a ser
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celebrado pelo Fundo com as Cedentes. A Cedente podera responder
solidariamente com os Sacados pelo pagamento dos Direitos Creditérios cedidos
ao Fundo.

Paragrafo Segundo. A Administradora, a Consultora Especializada, a Gestora
ou o Custodiante ndo respondem pela solvéncia dos devedores dos Direitos de
Crédito, ou pela originacdo, formalizacdo, existéncia, liquidez e certeza de tais
Direitos de Crédito.

Paragrafo Terceiro. Cada uma das Cedentes é responsavel pela originacao,
existéncia e correta formalizacéo dos Direitos de Crédito cedidos, bem como pela
liquidez, certeza e exigibilidade, conforme previsto em cada Contrato que Regula
as Cessoes de Direitos Creditérios para FIDC.

Paragrafo Quarto. Conforme o disposto nos termos do inciso Il do § 3° do Artigo
8° da Instrucio CVM n° 356, as taxas de desconto praticadas pela
Administradora do Fundo na aquisi¢do de Direitos de Crédito serdo realizadas,
no minimo, a taxas de mercado.

Paragrafo Quinto. Até 100% (cem por cento) do Patriménio Liquido do Fundo
podera ser representado por um mesmo Cedente.

Artigo 70. A validacéo dos Critérios de Elegibilidade, quando houver, devera ser
feita pelo Custodiante no momento da cessao dos créditos.

Artigo 71. O total de ativos de emissdo ou de Direitos Creditorios de obrigacao
ou de coobrigacdo de qualquer pessoa podera representar até 20% (vinte por
cento) do Patriménio Liquido do Fundo, com excecao do disposto nos paragrafos
abaixo, em observancia aos limites previstos no Artigo 40-A da Instrucdo CVM
n° 356.

Paragrafo Primeiro. O percentual referido no caput deste Artigo podera ser
elevado quando:
| —o Devedor ou coobrigado:
a) tenha registro de companhia aberta;
b) seja instituicdo financeira ou equiparada, autorizada a funcionar pelo
Banco Central do Brasil; ou
c) seja sociedade empresarial que tenha suas demonstragdes financeiras
relativas ao exercicio social imediatamente anterior & data de constituicdo
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, e
auditadas por auditor independente registrado na CVM, ressalvado o
disposto no §3° deste Artigo.
Il — se tratar de aplicacdes em:
a) titulos publicos federais;
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b) operacdes compromissadas lastreadas em titulos publicos federais; e
c) cotas de fundos que possuam como politica de investimento a alocacéo
exclusiva nos titulos a que se referem as alineas “a” e “b” deste inciso Il.

Paragrafo Segundo. Na hipotese da alinea “c” do inciso | do paragrafo primeiro
deste Artigo, as demonstracdes financeiras do Devedor ou coobrigado, e o
respectivo parecer do auditor independente, deverdao ser arquivados na CVM
pela instituicdo administradora, devendo ser atualizada anualmente:
| — até a data de encerramento do Fundo; ou
Il — até o exercicio em que os Direitos Creditorios de responsabilidade do
Devedor ou do coobrigado deixarem de representar mais de 20% (vinte por
cento) dos Direitos Creditorios que integram o patrimoénio do Fundo.

Paragrafo Terceiro. O arquivamento na CVM das demonstracfes financeiras e
do parecer do auditor independente referidos na alinea “c” do inciso | do
paragrafo primeiro deste Artigo devera se dar no prazo maximo de até 3 (trés)
meses apos o encerramento do exercicio social, ou nho mesmo dia de sua
colocacao a disposicao dos socios, se esta ocorrer em data anterior.

Paragrafo Quarto. Os limites e excec¢des aplicaveis a Devedores e coobrigados
estabelecidos neste Artigo também deverdo ser observados em relacdo aos
originadores de Direitos Creditérios a performar, quando estas operacdes de
cessdo ao Fundo ndo contarem com garantia de instituicdo financeira ou
sociedade seguradora, nos termos do que dispde o Artigo 40-B da Instrucéo
CVM n° 356.

Paradgrafo Quinto. Para efeito do disposto neste Artigo, equiparam-se ao
Devedor, coobrigado ou originador o0 seu acionista controlador, as sociedades
por eles direta ou indiretamente controladas, suas coligadas e sociedades sob
controle comum.

Artigo 72. Ap6s 90 (noventa) dias do inicio de suas atividades, o Fundo deve ter
50% (cinquenta por cento), no minimo, de seu Patriménio Liquido representado
por Direitos Creditorios, podendo a Administradora requerer a prorrogacao desse
prazo a CVM, por igual periodo, desde que haja motivos que justifiquem o
pedido.

Paragrafo Primeiro. Observado o disposto no caput deste artigo, a parcela do
Patrimonio Liquido do Fundo que néo estiver alocada em Direitos Creditorios
sera aplicada, isolada ou cumulativamente, em:

a) titulos de emisséao do Tesouro Nacional;

b) titulos de emisséo do Banco Central do Brasil;

c) operac¢des compromissadas com lastro em titulos publicos federais ou
em titulos emitidos pelo Banco Central do Brasil;

d) operagcdes compromissadas;
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e) cotas de fundos de investimento e cotas de fundos de investimento em
cotas de fundos de investimento de renda fixa ou referenciado a Taxa DI,
gue sejam abertos e de longo prazo, com liquidez diéria;

f) certificados de depdsito bancario (“CDB”) e/ou recibos de depdsito
bancéario (“RDB”) com prazo minimo de duragédo de 1 (um) ano, com
liquidez diaria, e desde que emitidos pelas seguintes instituicoes
financeiras: Banco Bradesco S.A., Ital Unibanco S.A., Banco Safra S.A.
e/ou Banco Santander (Brasil) S.A.

Paragrafo Primeiro. O Fundo ndo podera aplicar em ativos de emissao da
Administradora, do Custodiante ou de outros prestadores de servigos para o
Fundo.

Paragrafo Segundo. O Fundo ndo podera realizar operacbes em mercado de
derivativos.

Paragrafo Terceiro. A carteira do Fundo que nédo estiver alocada em Direitos
Creditérios ou em operacbes compromissadas sera composta, sempre que
possivel, de titulos publicos, valores mobiliarios ou Ativos Financeiros com prazo
médio (da carteira) superior a 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias, para que
o Fundo tenha tratamento tributario de longo prazo.

Artigo 73. Enquanto nao decorrido o periodo de 90 (noventa) dias contado a
partir do inicio das atividades do Fundo, ndo sdo aplicaveis os limites de
concentracdo previstos neste Capitulo, podendo a Gestora, inclusive, manter a
carteira do Fundo concentrada em Direitos Creditérios oriundos de uma Unica
Cedente.

Artigo 74. A Gestora, respeitando o disposto no Regulamento, podera
livremente contratar quaisquer operacdes para a composi¢cdo da carteira do
Fundo onde figure como contraparte a Administradora, Gestora ou Custodiante,
desde que com a finalidade exclusiva de realizar a gestao de caixa e liquidez do
Fundo.

Artigo 75. O Fundo podera alienar a terceiros Direitos Creditorios adquiridos.

Artigo 76. Os Direitos Creditérios serao custodiados pelo Custodiante, conforme
indicado neste Regulamento, e os demais ativos integrantes da carteira do
Fundo também serdo registrados e custodiados ou mantidos em contas de
deposito diretamente em nome do Fundo, em contas especificas abertas no
Sistema Especial de Liquidacao e de Custddia — SELIC, em sistemas de registro
e de liquidacéo financeira de ativos autorizados pelo Banco Central do Brasil ou
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em instituicbes ou entidades autorizadas a prestacdo desses servicos pela
referida Autarquia ou pela CVM.

Paragrafo Unico. Os boletos de cobranca dos valores devidos pelos Sacados
com relacdo a cada um dos Direitos de Crédito serdo emitidos ou registrados no
Banco Cobrador e os valores decorrentes dos pagamentos serdo diretamente
depositados em conta corrente de titularidade do Fundo junto ao Banco
Cobrador, seja diretamente pelos Sacados, ou por meio do sistema de
compensacao bancéaria. Nenhum valor oriundo de pagamentos dos Direitos de
Crédito sera considerado quitado se recebido por qualquer das Cedentes ou pela
Consultora Especializada, até que o respectivo recurso seja creditado na conta
corrente de titularidade do Fundo junto ao Custodiante ou junto ao Banco
Cobrador.

Artigo 77. A cobranca dos Direitos de Crédito sera feita de acordo com a Politica
de Cobranca descrita neste Regulamento.

Artigo 78. Todos os resultados auferidos pelo Fundo serdo incorporados ao seu
patriménio, de maneira diferenciada para cada série ou classe de Cotas
conforme as regras estabelecidas neste Regulamento.

Artigo 79. Os percentuais e limites referidos neste Capitulo serdo cumpridos
diariamente com base no Patrimdnio Liquido do dia util imediatamente anterior.

Paragrafo Unico. A Administradora devera constituir reserva monetaria
destinada ao pagamento da proxima amortizacao ou resgate de Cotas Seniores
e de Cotas Subordinadas Mezaninos, se houver, de acordo com 0 seguinte
cronograma:

a) até 10 (dez) dias uteis antes de cada data de amortizacdo ou data de
resgate, o saldo da reserva devera ser equivalente a 50% (cinquenta por
cento) do valor integral da amortizacdo ou resgate atualizado até a data
da constituicdo da reserva,; e,

b) até 5 (cinco) dias uteis antes de cada data de amortizacdo ou data de
resgate, o saldo da reserva devera ser equivalente a 100% (cem por
cento) do valor integral da amortizacdo ou resgate atualizado até a data
da constituicao da reserva.

Secéao 4 — Garantias
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Artigo 80. Fica esclarecido que nao existe, por parte do Fundo, da
Administradora, do Custodiante, da Gestora ou de qualquer outro prestador de
servi¢o, para o Fundo nenhuma promessa ou garantia acerca da rentabilidade
das aplicacdes dos recursos do Fundo ou relativa a rentabilidade de suas Cotas.

Artigo 81. As aplicacdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia da
Administradora, do Custodiante, da Gestora, da Consultora Especializada ou de
qualquer outro prestador de servigos, tampouco de qualquer seguro ou do Fundo
Garantidor de Créditos — FGC.

Artigo 82. E um elemento de garantia das aplicacbes em Cotas da Classe
Sénior do Fundo, para fins de amortizacdo e resgate privilegiados, a existéncia
de Cotas Subordinadas no percentual estabelecido neste Regulamento
denominado indice de Subordinac&o.

Secdo 5 - Riscos de crédito, de mercado e outros

Artigo 83. Os Direitos de Crédito e os Ativos Financeiros, por sua propria
natureza, estdo sujeitos a flutuacbes de mercado e/ou a riscos de crédito das
respectivas contrapartes que poderdo gerar perdas ao Fundo e aos Cotistas,
hipéteses em que a Administradora, a Gestora, o Custodiante, a Consultora
Especializada ou quaisquer outras pessoas ndo poderao ser responsabilizadas,
entre outros eventos, (i) por qualquer depreciacdo ou perda de valor dos ativos
integrantes da carteira do Fundo; (ii) pela inexisténcia de mercado secundario
para os Direitos de Crédito e os Ativos Financeiros; ou (iii) por eventuais
prejuizos incorridos pelos Cotistas quando da amortizacéo ou resgate de suas
Cotas, nos termos deste Regulamento.

Artigo 84. Os ativos que compdem a carteira do Fundo estdo sujeitos aos
seguintes fatores de risco:

| - Risco de crédito: consiste no risco de inadimplemento ou atraso
no pagamento pelos emissores e coobrigados dos ativos ou pelas
contrapartes das operacdes do Fundo, podendo ocasionar, conforme o
caso, a reducao dos ganhos ou mesmo perdas financeiras até o valor das
operagdes contratadas.

Il- Risco de liquidez dos ativos: consiste no risco de reducao ou
inexisténcia de demanda pelos ativos integrantes da carteira do Fundo
nos respectivos mercados em que sédo negociados, devido a condi¢des
especificas atribuidas a esses ativos ou aos proprios mercados em que
sdo negociados. Em virtude de tais riscos, a Gestora podera encontrar
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dificuldades para liquidar posicbes ou negociar os referidos ativos pelo
preco e no tempo desejados, de acordo com a estratégia de gestédo
adotada para o Fundo, o qual permaneceré exposto, durante o respectivo
periodo de falta de liquidez, aos riscos associados aos referidos ativos.
Esses fatores podem prejudicar o pagamento de resgates e/ou
amortizacdo aos Cotistas do Fundo, nos valores solicitados e nos prazos
contratados.

lll-— Risco de mercado e dos efeitos da politica econémica do
Governo Federal: consiste no risco de flutuagcdo dos precos e da
rentabilidade dos ativos do Fundo, os quais sdo afetados por diversos
fatores de mercado, como liquidez, crédito, alteracbes nas politicas
econdmicas: monetéaria, fiscal ou cambial, e mudancas econémicas
nacionais ou internacionais. As oscilacdes de precos podem fazer com
gue determinados ativos sejam avaliados por valores diferentes aos de
emissao e/ou contabilizacdo, podendo acarretar volatilidade das Cotas e
perdas aos Cotistas.

IV - Risco de concentracdo: a Gestora buscara diversificar a carteira
do Fundo e deverd observar os limites de concentracdo do Fundo
estabelecidos neste Regulamento. No entanto, a politica de investimentos
do Fundo admite (i) a aquisi¢do e/ou manutencado na carteira do Fundo de
concentracdo em titulos publicos e privados; e (i) a aquisicdo e/ou
manutencao na carteira do Fundo de Direitos de Crédito de apenas uma
Cedente. O risco associado as aplicagdes do Fundo é diretamente
proporcional & concentracao das aplicacdes.

V - Risco de descasamento: os Direitos Creditérios componentes da
carteira do Fundo sao contratados a taxas pré-fixadas. A incorporacéo dos
resultados auferidos pelo Fundo para as Cotas Seniores e Subordinadas
Mezaninos, se houver, tem determinado alvo de rentabilidade de taxa de
juros. Neste caso, se, de maneira excepcional, a taxa de juros se elevar
substancialmente, os recursos do Fundo podem ser insuficientes para
assegurar parte ou a totalidade da rentabilidade almejada para as Cotas.

VI- Risco da liquidez da Cota no mercado secundario ou de
inexisténcia de mercado secundario: o Fundo é constituido sob a forma
de condominio fechado, assim, o resgate das Cotas Seniores, em
situacdes de normalidade, s6 podera ser feito ao término do prazo de
duracdo de cada série, razdo pela qual se, por qualquer motivo, antes de
findo tal prazo, o investidor resolva desfazer-se de suas Cotas, ele tera
gue aliena-las no mercado secundario de Cotas de fundos de
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investimento, mercado esse que, no Brasil, ndo apresenta alta liquidez, o
gue pode acarretar dificuldades na alienacdo dessas Cotas e/ou
ocasionar a obtencao de um preco de venda que cause perda patrimonial
ao investidor. No caso de distribuicdo de Cotas com esforcos restritos (nos
primeiros 90 dias), ou distribuidas em lote Unico e indivisivel ou, ainda,
subscritas por um unico Cotista ou a grupo vinculado por interesse unico
e indissociavel, € vedada a negociacdo das Cotas em mercado
secundario.

VIl - Risco de descontinuidade, por ndo originacao de recebiveis ou
liguidagdo antecipada do Fundo: a existéncia do Fundo no tempo
dependera da manutencdo do fluxo de cessdo de Direitos de Crédito.
Conforme previsto neste Regulamento, podera haver a liquidacéo
antecipada do Fundo em situacOes pré-determinadas. Se uma dessas
situacbes se verificar, os Cotistas terdo seu horizonte original de
investimento reduzido e poderdo ndo conseguir reinvestir 0s recursos que
detinham aplicados no Fundo com a mesma remuneragao proporcionada
pelo Fundo, ndo sendo devida, entretanto, pelo Fundo, pela
Administradora, pela Gestora, pela Consultora Especializada, pelo
Custodiante ou pelas Cedentes dos Direitos de Crédito qualquer multa ou
penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

VIl - Risco de liquidacdo das Cotas do Fundo em Direitos
Creditérios: na ocorréncia de uma das hipoteses de liquidacao do Fundo,
h& previsdo neste Regulamento de que as Cotas Seniores poderdo ser
pagas com Direitos de Crédito. Nessa hipétese, os Cotistas poderao
encontrar dificuldades para vender os Direitos Creditérios recebidos do
Fundo ou para administrar/cobrar os valores devidos pelos Devedores dos
Direitos Creditérios Elegiveis.

IX— Risco tributario: este pode ser definido como o risco de perdas
devido a criacdo de tributos, nova interpretagéo ou ainda de interpretacao
diferente que venha a se consolidar sobre a incidéncia de quaisquer
tributos, obrigando o Fundo a novos recolhimentos, ainda que relativos a
operacoes ja efetuadas.

X - Risco de guarda da documentagéo relativa aos Direitos
Creditérios: o Custodiante sera responsavel pela guarda dos respectivos
Documentos Comprobatoérios dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo.
O Custodiante poderd terceirizar a custdédia dos Documentos
Comprobatdrios, sem afastar sua responsabilidade perante o Fundo e os
Cotistas pela guarda dos referidos documentos. Embora o Custodiante
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tenha o direito contratual de acesso irrestrito aos referidos Documentos
Comprobatérios, a guarda de tais documentos por terceiros pode
representar uma limitacdo ao Fundo de verificar a devida originagcéo e
formalizacdo dos Direitos de Crédito e de realizar a cobranca, judicial ou
extrajudicial, dos Direitos de Crédito vencidos e nao pagos.

Xl - Riscos relacionados a Consultora Especializada: a Consultora
Especializada tem papel relevante entre os prestadores de servigos para
o Fundo, pois da suporte e subsidios na analise e selecdo dos Direitos
Creditérios e a sua validagdo, havendo o risco de haver falhas ou falta de
rigor na prestacao desses servigos que poderiam causar prejuizos para o
Fundo e aos seus Cotistas.

Xl = Risco pela auséncia do registro em cartorio das cessfes de
Direitos Creditérios ao Fundo: devido ao seu elevado custo, os termos
de cessao de Direitos Creditorios ndo serao registrados em cartorio de
registro de titulos e documentos. Por isso, na eventualidade da cedente
ter alienado a terceiros os mesmos créditos cedidos ao Fundo, a
propriedade dos titulos cedidos em duplicidade e a eficAcia de sua
transmissao poderao ser objeto de disputa.

Xlll = Risco referente a verificacdo do lastro por amostragem: o
Custodiante realizara auditoria periddica, por amostragem, nos Direitos
Creditorios, de forma a verificar a regularidade dos Documentos e da
Cessao realizada, conforme procedimentos de verificacéo definidos neste
Regulamento. Considerando que essa auditoria sera realizada ap0s a
cessao dos Direitos Creditorios para o Fundo, poderéo ser constatadas
falhas na formalizacdo da Cessdo e na documentacdo, ainda que a
documentacdo seja eletrdnica, que possam acarretar prejuizos para o
Fundo, como a falta de assinaturas certificadas ou informacdes erradas
relativas aos Créditos cedidos.

XIV — Risco decorrente dos critérios adotados pelos originadores
e/ou Cedentes ou pela Consultora Especializada na analise dos
créditos: é o risco decorrente de falhas, falta de rigor ou liberalidade na
concessdo de crédito pelos originadores e/ou Cedentes aos
Devedores/Sacados, ja que é impossivel controlar ou impor regras para
concessao desses créditos em razédo do grande nimero de originadores
e também de Devedores/Sacados e também o risco relativo aos critérios
de andlise de crédito utilizados pela Consultora Especializada dos
Devedores e Cedentes no momento da aquisi¢cdo dos Direitos Creditorios
pelo Fundo.
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XV — Risco dos Direitos Creditérios serem alcancados por
obrigacdes dos Cedentes: h& o risco dos Direitos Creditorios serem
alcancados por obrigacbes das Cedentes caso as cessfes tenham
ocorrido em fraude a credores ou em fraude a execucdo. Cabe a
Consultora Especializada responsavel pela analise e selecdo dos
Recebiveis minimizar tais riscos néo indicando Direitos Creditorios de
Cedentes que estejam sendo acionados judicialmente por dividas
vencidas e ndo pagas ou cujos nomes constem em bancos de dados de
devedores inadimplentes.

XVI - Inexisténcia de garantia de rentabilidade: o indicador de
desempenho adotado pelo Fundo para a rentabilidade de suas Cotas &
apenas uma meta estabelecida pelo Fundo, ndo constituindo garantia
minima de rentabilidade aos investidores. Caso os ativos do Fundo,
incluindo os Direitos de Crédito, ndo constituam patriménio suficiente para
a valorizagdo das Cotas, a rentabilidade dos Cotistas sera inferior & meta
indicada respectivo Suplemento de Emissdo de Cotas. 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.

XVII - Patriménio Liquido Negativo: os investimentos do Fundo
estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuacdes tipicas de mercado, risco de
crédito, risco sistémico, condicdes adversas de liquidez e negociacao
atipica nos mercados de atuacao, sendo que, ndo ha garantia de completa
eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para o Cotista.
Além disso, as estratégias de investimento adotadas pelo Fundo poderéo
fazer com que o Fundo apresente Patriménio Liquido negativo, caso em
que os Cotistas poderédo ser chamados a realizar aportes adicionais de
recursos, de forma a possibilitar que o Fundo satisfaga suas obrigagoes.

XVIII - Risco decorrente da precificacdo dos ativos: os ativos
integrantes da carteira do Fundo serdo avaliados de acordo com critérios
e procedimentos estabelecidos para registro e avaliacdo conforme
regulamentacdo em vigor. Referidos critérios, tais como 0os de marcacao
a mercado dos Ativos Financeiros (“mark-to-market”), poderao causar
variagbes nos valores dos ativos integrantes da carteira do Fundo,
resultando em aumento ou reducao do valor das Cotas.

XIX — Pré-pagamento e renegociacdo dos Direitos de Crédito: o pré-
pagamento ocorre quando ha o pagamento, total ou parcial, do valor do
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principal do Direito de Crédito, pelo Devedor, antes do prazo previamente
estabelecido para tanto, bem como dos juros devidos até a data de
pagamento. A renegociacao é a alteracdo de determinadas condi¢cfes do
pagamento do Direito de Crédito, sem que isso gere a novacdo do
empréstimo, a exemplo da alteracdo da taxa de juros e/ou da data de
vencimento das parcelas devidas. O pré-pagamento e a renegociacao de
um Direito de Crédito adquirido pelo Fundo podem implicar no
recebimento de um valor inferior ao previamente previsto no momento de
sua aquisicdo, em decorréncia do desconto dos juros que seriam
cobrados ao longo do periodo do seu pagamento, resultando na reducéo
dos rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas.

XX - Risco de execucdo de Direitos de Crédito assinados
eletronicamente: o Fundo pode adquirir Direitos Creditérios formalizados
através de assinatura eletronica. Apesar de ser difundido mundialmente
essa pratica de assinaturas, ndo existe um entendimento uniforme da
doutrina como da jurisprudéncia brasileira quanto aos requisitos dos
sistemas utilizados para realizagdo das assinaturas. Dessa forma, o
Fundo podera encontrar dificuldades para realizar a execucéo judicial dos
Direitos de Crédito representados por contratos ou titulos assinados
eletronicamente.

XXI — Demais riscos: o Fundo também podera estar sujeito a outros
riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos, tais como moratéria,
guerras, revolucdes, mudancas nas regras aplicaveis aos Ativos
Financeiros, mudancas impostas aos Ativos Financeiros integrantes da
carteira, alteracdo na politica econdmica, decisdes judiciais, etc.

Secdo 6 — Classificacéo de risco

Artigo 85. Qualquer série ou classe de Cotas que seja objeto de oferta publica
sem que haja a dispensa do requisito de classificagao de risco, ou, entdo, para
permitir posterior transferéncia ou negociacdo no mercado secundario nos casos
de oferta em lote Unico e indivisivel, ou oferta destinada a um unico cotista ou a
um grupo vinculado por interesse indissociavel sera obrigatério o prévio registro
na CVM, mediante apresentacéo de prospecto nos termos da Instrugdo CVM n°
400, de 29 de dezembro de 2003, com a consequente apresentacdo de relatério
de classificacdo de risco por agéncia de rating independente, nos termos do
artigo 23-A, do Inciso lll, da Instrucdo CVM n° 356.
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CAPITULO VIII
AQUISICAO E COBRANCA DOS DIREITOS CREDITORIOS

Secédo 1 - Procedimentos de formalizacdo e pagamento pela cessdo dos
Direitos Creditorios (liqguidacao financeira)

Artigo 86. Os procedimentos para cessdao de Direitos Creditorios ao Fundo
podem ser descritos da seguinte forma:

a) as Cedentes submetem a Consultora Especializada e a Gestora as
informacdes acerca dos Direitos de Crédito que pretendem ceder para o
Fundo;

b) a Consultora Especializada, apds aprovacao da Gestora, encaminhara
ao Custodiante arquivo eletrdnico em layout previamente definido no qual
relacionara, identificara e descrevera apenas os Direitos Creditorios
aprovados;

c) apés o recebimento do arquivo enviado pela Consultora Especializada,
o Custodiante devera validar os Critérios de Elegibilidade dos Direitos
Creditorios constantes no arquivo eletrénico;

d) a Administradora, a Gestora, a Consultora Especializada ou o
Custodiante comandardo a emissdo do Termo de Cesséo, relacionando
os Direitos Creditérios que serdo adquiridos pelo Fundo, a ser firmado em
forma eletrbnica, neste Ultimo caso com a utilizacdo de processo de
certificagdo disponibilizado pela Infraestrutura de Chaves Publicas
Brasileira - ICP-Brasil;

e) as Cedentes e o Fundo, o ultimo representado pela Administradora,
assinam o Termo de Cessao e demais documentos eletronicamente; e

f) o Fundo pagara pela cesséo dos Direitos Creditorios na data da cesséao,
por intermédio do Custodiante, por meio de TED, DOC ou crédito em
conta corrente diretamente as Cedentes.

Paragrafo Primeiro. Na hipétese do Direito Creditdrio perder qualquer Critério
de Elegibilidade apos sua aquisicdo pelo Fundo, ou seja, cumpridos todos os
procedimentos descritos neste Regulamento e registrados no sistema da
Administradora, ndo haverd direito de regresso contra a Consultora
Especializada, a Gestora ou a Administradora, salvo na existéncia de ma-fé,
culpa ou dolo por parte destes.
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Paradgrafo Segundo. As opera¢fes de aquisicdo dos Direitos Creditérios pelo
Fundo ser&o consideradas formalizadas somente ap0s a celebracédo de Contrato
de Cesséo e recebimento do Termo de Cesséo, firmados pelo Fundo com as
Cedentes devidamente assinados, bem como atendidos todos e quaisquer
procedimentos descritos neste Regulamento.

Paragrafo Terceiro. O pagamento dos Direitos Creditorios sera realizado
mediante o crédito dos valores correspondentes ao preco da cessao para a conta
de titularidade da respectiva Cedente.

Artigo 87. Caso néo esteja previsto no documento lastro do Direito Creditério,
ou a Cedente nao tenha realizado a comunicacéo, a Consultora Especializada,
em nome do Fundo, serd responsavel pela comunicag¢do, a seu critério, aos
devedores da cessao dos Direitos Creditérios para o Fundo até 5 (cinco) dias
Uteis apos a realizacdo da cessao.

Paragrafo Unico. Ndo é admitida qualquer forma de antecipac&o de recursos
as Cedentes, seja pela Administradora, Gestora, Consultora Especializada ou
Custodiante.

Secédo 2 — Cobrancaregular

Artigo 88. A cobranca bancaria dos Direitos Creditérios € de responsabilidade
do Custodiante. A forma de liquidacéo dos Direitos Creditérios sera:

| — por intermédio de boletos bancérios, tendo o Fundo por favorecido,
emitidos pelo Banco Cobrador e enviados aos devedores; e

lll — através de boletos de cobranca que serdo enviados aos Devedores
ou, ainda, por transferéncias feitas pelos Devedores em uma escrow
account, gerenciada pelo Custodiante.

Artigo 89. O recebimento dos Direitos Creditorios resultante da liquidacado dos
boletos relativos as operacoes realizadas pelo Fundo sera efetuado diretamente
em conta corrente do Fundo mantida no Banco Cobrador ou, ainda, nos termos
do inciso Il, do caput, do artigo anterior.

Secédo 3 — Cobranca dos inadimplentes

Artigo 90. A cobranca dos Direitos de Crédito vencidos e ndo pagos sera
realizada pela Consultora Especializada diretamente, admitindo-se a
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contratacao de tais servicos com empresa prestadora de servigos de cobranca
indicada pela Consultora Especializada. Os valores recebidos devem ser
depositados diretamente em conta de titularidade do Fundo nos termos do inciso
VIl do artigo 22 deste Regulamento.

Artigo 91. Os Direitos de Crédito poderao ser protestados e cobrados, inclusive
judicialmente. Todas as despesas de cobranca, inclusive judiciais, seréo
suportadas pelo Fundo.

Artigo 92. As instrugfes de cobranca dos Direitos de Crédito deverdo respeitar
0 seguinte:

| — as instru¢cbes de protesto, prorrogacdo, baixa, cancelamento de
protesto e abatimento serdo enviadas ao Banco Cobrador;

Il — as comunicacdes aos cartorios de protesto de titulos serdo realizadas
pelo Banco Cobrador, podendo ser empregada empresa terceirizada
especializada em servigos dessa natureza,

Il — havidas todas as medidas cabiveis amigavelmente e por meios
administrativos, a Consultora Especializada podera indicar advogado que
respondera pela cobranca do Devedor ou, conforme o caso, da Cedente
em juizo, ficando a Administradora obrigada a outorgar em nome do
Fundo o respectivo mandato ad-judicia.

Secéo 4 - Custos de cobranca

Artigo 93. Todos os custos e despesas incorridos pelo Fundo para preservagéao
de seus direitos e prerrogativas e/ou com a cobranca judicial ou extrajudicial dos
Direitos de Crédito e dos Ativos Financeiros serdo de inteira responsabilidade do
Fundo ou dos Cotistas, ndo estando a Administradora, a Gestora, a Consultora
Especializada ou o Custodiante, de qualquer forma, obrigados pelo
adiantamento ou pagamento ao Fundo dos valores necessarios a cobranca dos
seus ativos. A Administradora, a Gestora, a Consultora e o Custodiante nao
serdo responsaveis por quaisquer custos, taxas, despesas, emolumentos,
honorarios advocaticios e periciais ou quaisquer outros Encargos relacionados
com os procedimentos aqui referidos, que tenham sido incorridos pelo Fundo em
face de terceiros ou das Cedentes, 0s quais deverado ser custeados pelo préprio
Fundo ou diretamente pelos Cotistas.

Artigo 94. As despesas relacionadas com as medidas judiciais e/ou
extrajudiciais necessarias a preservacao dos direitos e prerrogativas do Fundo
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e/ou a cobranca judicial ou extrajudicial dos Direitos de Crédito e dos Ativos
Financeiros serdo suportadas diretamente pelo Fundo até o limite do valor das
Cotas Subordinadas. A parcela que exceder a este limite devera ser previamente
aprovada pelos titulares das Cotas Seniores em Assembleia Geral convocada
especialmente para esse fim e, se for o caso, sera por eles aportada diretamente
ao Fundo por meio da subscricao e integralizacdo de série de Cotas Seniores
especifica, considerando o valor da participacdo de cada titular de Cotas
Seniores no valor total das Cotas, na data da respectiva aprovacao. Os recursos
aportados ao Fundo pelos Cotistas seréo reembolsados por meio do resgate ou
amortizacdo da respectiva série de Cotas Seniores especifica, de acordo com
os procedimentos previstos neste Regulamento.

Paragrafo Primeiro. Fica estabelecido que, observada a manutencao do regular
funcionamento do Fundo, nenhuma medida judicial ou extrajudicial sera iniciada
ou mantida pelo Fundo antes (i) do recebimento integral do adiantamento a que
se refere o caput deste Artigo; e (ii) da assuncgéao, pelos Cotistas, do compromisso
de prover 0s recursos necessarios ao pagamento de eventual verba de
sucumbéncia a que o Fundo venha a ser condenado. A Administradora, a
Gestora, a Consultora Especializada e o Custodiante ndo serdo responsaveis
por qualquer dano ou prejuizo sofrido pelo Fundo e/ou por qualquer dos Cotistas
em decorréncia da ndo propositura (ou prosseguimento), pelo Fundo, de
medidas judiciais ou extrajudiciais necessarias a preservacao de seus direitos e
prerrogativas, inclusive caso os Cotistas ndo aportem os recursos suficientes
para tanto na forma deste Capitulo.

Paragrafo Segundo. Todos os valores aportados pelos Cotistas ao Fundo nos
termos do caput deste Artigo deverdo ser feitos em moeda corrente nacional,
livres e desembaracados de quaisquer taxas, impostos, contribuicbes e/ou
encargos, presentes ou futuros, que incidam ou venham a incidir sobre tais
valores, incluindo as despesas decorrentes de tributos ou contribuicbes
(inclusive sobre movimentacdes financeiras) incidentes sobre os pagamentos
intermediéarios, independentemente de quem seja o contribuinte e de forma que
o Fundo receba as referidas verbas pelos seus valores integrais e originais,
acrescidos dos valores necessarios para que o Fundo possa honrar
integralmente com suas obrigacdes nas respectivas datas de pagamento, sem
qualquer desconto ou deducgéo, sendo expressamente vedada qualquer forma
de compensacao.
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TITULO 3
PASSIVO E ENCARGOS

CAPITULO IX
COTAS

Secdo 1 — Caracteristicas gerais

Artigo 95. As Cotas do Fundo séo transferiveis e escriturais, mantidas em conta
de depdsito em nome dos seus titulares, e sdo de Classe Sénior ou Classe
Subordinada.

Artigo 96. As Cotas Seniores terdo uma unica classe (ndo se admitindo
subclasses). As Cotas Subordinadas poderdo ser divididas, para efeito de
amortizacdo e resgate, em (a) subclasses de Cotas Subordinadas Mezaninos e
(b) 1 (uma) subclasse de Cotas Subordinadas Juniores.

Artigo 97. As Cotas Seniores poderdo ser divididas em séries com valores e
prazos diferenciados para amortizagao, resgate e remuneracao.

Artigo 98. Cada série de Cotas tera as mesmas caracteristicas e conferira a
seus titulares iguais direitos e obrigacoes.

Artigo 99. E vedada a afetac&o ou a vinculaco, a qualquer titulo, de parcela do
patriménio do Fundo a qualquer classe ou série de Cotas.

Artigo 100. A integralizacdo, a amortizacdo e o resgate de Cotas do Fundo
podem ser efetuados por TED, DOC, débito e crédito em conta corrente ou outro
mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo Banco Central do Brasil
— BACEN.

Paragrafo Primeiro. Em se tratando de Cotas Subordinadas, a integralizagéo,
a amortizacao e o resgate podem ser efetuados em Direitos Creditorios.

Paragrafo Segundo. Para as Cotas Seniores, ndo é admissivel a integralizagéo
ou amortizacdo em Direitos Creditérios, mas o resgate pode ser feito em Direitos
Creditérios na hipotese de liquidacéo antecipada do Fundo.

Artigo 101. Ocorrendo feriado de ambito estadual ou municipal ou ainda caso
ndo haja expediente bancario na praca sede da Administradora ou do
Custodiante, a aplicacdo, efetivacdo de amortizacdo ou de resgate sera
realizada no primeiro dia util subsequente com base no valor da Cota no
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fechamento deste dia, exceto quando se tratar de Cotas Subordinadas Juniores
sera realizada pelo valor da Cota no fechamento do dia util imediatamente
anterior para amortizacdo e resgate. Da mesma forma, considerar-se-4 feito o
pedido de aplicacdo, amortizacao ou resgate no primeiro dia Gtil subsequente.

Secdo 2 — Emisséao

Artigo 102. O Fundo poderd emitir uma ou mais séries de Cotas Seniores,
observado que:

a) nenhum Evento de Liquidagédo tenha ocorrido ou algum Evento de
Avaliacdo esteja em andamento;

b) o respectivo Suplemento de Emissdo de Cotas seja devidamente
preenchido e levado a registro na CVM e haver o registro da oferta ou sua
dispensa por parte da CVM; e,

c) a Administradora devera obter manifestacdo favoravel a emisséao de
novas Cotas Seniores dos Cotistas detentores da maioria absoluta das
Cotas Subordinadas Juniores, 0os quais deverédo se manifestar por escrito
em até 10 (dez dias Uteis) a partir da solicitacdo da Administradora.

Artigo 103. Na emissdo de Cotas do Fundo de qualquer Classe, deve ser
utilizado o valor da Cota em vigor no fechamento do dia da efetiva disponibilidade
dos recursos confiados pelo investidor & Administradora (valor da cota de
fechamento de D+0), em sua sede ou dependéncias, por meio de qualquer forma
de transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN, servindo o comprovante
de depdsito como recibo de quitacao.

Artigo 104. Cada emisséao de séries de Cotas Seniores pelo Fundo devera ser,
necessariamente, precedida do preenchimento do Suplemento de Emisséo de
Cotas da respectiva série, na forma do Anexo Il a este Regulamento, o qual
devera conter, no minimo, as seguintes informacoes relativas a série: quantidade
de Cotas Seniores, Data de Emissdo, Amortizacdo Programada (se for o caso),
Data de Resgate, Rentabilidade Alvo e Forma de Colocacéo da respectiva série
de Cotas Seniores.

Artigo 105. As Cotas Seniores tém as seguintes caracteristicas, vantagens,
direitos e obrigacdes comuns:

a) prioridade de amortizagdo e/ou resgate em relacdo as Cotas
Subordinadas, observado o disposto neste Regulamento;
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b) valor unitério calculado todo dia util, para efeito de definicdo de seu
valor de integralizacdo, amortizacdo ou resgate, observados os critérios
definidos neste Regulamento; e

c) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas
Assembleias Gerais, sendo que a cada Cota Sénior correspondera 1 (um)
voto.

Paragrafo Primeiro. O valor total das Cotas Seniores é equivalente ao
somatério do valor das Cotas Seniores de cada série, ou 0 produto da divisdo do
Patrimonio Liquido pelo nimero de Cotas Seniores, dos dois 0 menor.

Paragrafo Segundo. A Administradora podera realizar nova distribuicdo de
Cotas Seniores, em numero indeterminado, mediante aprovacdo da maioria
absoluta das Cotas Subordinadas Juniores.

Artigo 106. O Fundo podera emitir Cotas Subordinadas de uma Unica série, a
serem colocadas em uma ou mais distribuicbes, podendo ser mantido um
ndmero indeterminado de Cotas Subordinadas.

Artigo 107. As Cotas Subordinadas Mezaninos, se houver, sdo aquelas que se
subordinam as Cotas Seniores para efeitos de amortizacdo, resgate e
distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo, mas que, para 0s mesmos
efeitos, ndo se subordinam as Cotas Subordinadas Juniores.

Paradgrafo Primeiro. O respectivo Suplemento de Emissdo de Cotas
estabelecera eventuais preferéncias entre as diferentes Subclasses de Cotas
Subordinadas Mezaninos.

Paragrafo Segundo. As Cotas Subordinadas Mezaninos terdo as seguintes
caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacoes:

a) somente poderdo ser resgatadas apos o resgate integral das Cotas
Seniores, admitindo-se o resgate em Direitos de Crédito;

b) valor unitario calculado todo dia util, para efeito de definicdo de seu
valor de integralizacdo, amortizacdo ou resgate, observados os critérios

definidos neste Regulamento; e

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

Artigo 108. As Cotas Subordinadas Juniores tém as seguintes caracteristicas,
vantagens, direitos e obrigacoes:

a) subordinam-se as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezaninos
para efeito de amortizacdo e resgate observado o disposto neste
Regulamento;

b) somente poderdo ser resgatadas ap0s o resgate integral das Cotas
Seniores e das Cotas Subordinadas Mezaninos, admitindo-se o resgate
em Direitos de Crédito;

c) valor unitario calculado todo dia util, para efeito de definicdo de seu
valor de integralizacdo, amortizacdo ou resgate, observados os critérios
definidos neste Regulamento; e

d) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacao nas
Assembleias Gerais, sendo que a cada Cota Subordinada Junior
correspondera 1 (um) voto.

Paragrafo Unico. Toda nova emissdo de Cotas Subordinadas de qualquer
Classe dependera da aprovacao da maioria absoluta dos Cotistas detentores
das Cotas Subordinadas Juniores ja emitidas, pressupondo-se a existéncia de
tal aprovacdo caso as novas Cotas sejam adquiridas pelos Cotistas que
detinham a maioria das Cotas de tal classe.

Artigo 109. A partir da Data de Emissdo de cada série de Cotas Seniores, seu
respectivo valor unitario seré calculado todo dia util, para efeito de determinacao
de seu valor de integralizagéo, amortizagao ou resgate, devendo corresponder
ao menor dos seguintes valores: (i) o Patrimoénio Liquido dividido pelo nimero
de Cotas Seniores; ou (i) o valor unitario da Cota Sénior no dia util
imediatamente anterior acrescido dos rendimentos no periodo com base na meta
de rentabilidade prioritaria estabelecida para a série no respectivo Suplemento
de Emisséo de Cotas.

Paragrafo Unico. A partir da data da primeira Emissé&o de cada Classe de Cotas
Subordinadas Mezaninos, seu respectivo valor unitario sera calculado todo dia
atil, para efeito de determinacgéo de seu valor de integralizagdo, amortizacédo ou
resgate, devendo corresponder ao menor dos seguintes valores: (i) o Patrimonio
Liquido dividido pelo nimero de Cotas Subordinadas Mezaninos da respectiva
Classe, deduzido o valor total correspondente as Cotas Seniores; ou (ii) o valor
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unitario da respectiva Classe de Cota Mezanino no dia util imediatamente
anterior acrescido dos rendimentos no periodo com base na meta de
rentabilidade estabelecida para a especifica Classe de Cota Subordinada
Mezanino.

Artigo 110. Os critérios de determinacdo do valor das Cotas Seniores e Cotas
Subordinadas Mezaninos, definidos no Artigo anterior, ttm como finalidade
definir qual a parcela do Patrimbnio Liquido que deve ser prioritariamente
alocada aos titulares das Cotas Seniores e, se houver, das Cotas Subordinadas
Mezaninos na hip6tese de amortizacdo e/ou resgate de suas Cotas, e nao
representam e nem devem ser considerados, em hipétese alguma, como
promessa ou obrigacdo legal ou contratual de remuneracdo por parte da
Administradora, do Fundo ou do Custodiante. Independentemente do valor do
Patrimonio Liquido, os titulares das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas
Mezaninos ndo fardo jus, em hip6tese alguma, quando da amortizacdo ou
resgate de suas Cotas, a uma remuneracdo superior ao valor de tais Cotas,
correspondente a Rentabilidade Alvo, na respectiva Data de Amortizacdo ou
Data de Resgate, 0 que representa o limite maximo de remuneracdo possivel
para essas classes de Cotas.

Paragrafo Unico. Em todo dia (til, apds a incorporacao dos resultados descritos
acima, nas Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezaninos, o eventual
excedente decorrente da valorizacdo da carteira do Fundo no periodo sera
incorporado as Cotas Subordinadas Juniores, observada a ordem de alocacao
dos recursos estabelecida neste Regulamento, ou seja, apés o pagamento das
despesas, provisionamentos e valorizacdo das Cotas Seniores e das Cotas
Subordinadas Mezaninos.

Artigo 111. A partir da data da primeira Emissdo de Cotas Subordinadas
Juniores, seu valor unitario sera calculado todo dia util, para efeito de
determinacao de seu valor de integralizacdo, amortizagdo ou resgate, devendo
corresponder a divisado do valor total acumulado definido no paragrafo anico do
artigo anterior pela quantidade de Cotas Subordinadas Juniores.

Artigo 112. No ato da subscricdo das Cotas, 0 subscritor assinara boletim de
subscricdo, que sera autenticado pela Administradora. Do boletim de subscricéo
constardo as seguintes informacdes:

| — nome e qualificagéo do subscritor;

Il — nmero e classe de Cotas subscritas; e

lIl — preco e condi¢des para sua integralizacao.
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Artigo 113. A critério da Administradora, novas Cotas do Fundo, de qualquer
classe, poderao ser emitidas, desde que observados os procedimentos exigidos
pela regulamentacdo da CVM e as normas deste Regulamento e desde que haja
aprovacao majoritaria dos Cotistas Subordinados Juniores.

Paragrafo Unico. Nao havera direito de preferéncia dos Cotistas do Fundo na
aquisicao e subscricdo das eventuais novas Cotas mencionadas no caput.

Artigo 114. As Cotas deverao ser subscritas dentro do prazo da regulamentacgéo
aplicavel.

Paragrafo Unico. O saldo néo colocado sera cancelado pela Administradora.

Artigo 115. O Fundo podera realizar distribuicdo concomitante de classes e
séries distintas de Cotas, em quantidades e condicBes previamente
estabelecidas no anuncio de inicio de distribuicdo de Cotas e no prospecto do
Fundo se houver.

Artigo 116. O preco de subscricdo das Cotas podera contemplar agio ou
deségio sobre o valor previsto para amortizacdo desde que uniformemente
aplicado para todos os subscritores e apurado através de procedimento de
descoberta de preco em mercado organizado.

Artigo 117. Para o calculo do numero de Cotas a que tem direito o investidor,
ndo serdo deduzidas do valor entregue a Administradora quaisquer taxas ou
despesas.

Secdo 3 - Sobre a colocacéao publica das Cotas

Artigo 118. Na colocagdo publica de Cotas do Fundo, a distribuicdo sera
precedida de registro especifico na CVM e de anuncio de inicio de distribuicdo
contendo todas as informagdes exigidas na regulamentacéao expedida pela CVM.
A ndo ser que o registro da oferta seja dispensado ou sejam dispensados alguns
requisitos da oferta nos casos de distribuicdo de Cotas com esforcos restritos,
ou distribuicdo em lote Unico e indivisivel ou, ainda, se a oferta for dirigida a um
anico Cotista ou a grupo vinculado por interesse Unico e indissociavel, conforme
previsto nas Instru¢cbes da CVM.

Paragrafo Unico. A instituic&o lider da distribuicio das Cotas do Fundo podera
contratar outras instituicdes participantes do sistema de distribuicdo de valores

mobiliarios.
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Artigo 119. As Cotas representativas do patrimonio inicial do fundo deverao ser
totalmente subscritas no prazo de 180 (cento e oitenta) dias, salvo na hipétese
de cancelamento do saldo ndo colocado, antes do referido prazo, a contar (i) da
data de publicacdo do anuncio de inicio de distribuicéo; ou (ii) da data do inicio
da oferta automaticamente dispensada de registro.

Paragrafo Primeiro. A CVM, em virtude de solicitacdo fundamentada, a seu
exclusivo critério, podera prorrogar o prazo previsto no paragrafo anterior por
outro periodo, no maximo igual ao prazo inicial.

Paragrafo Segundo. O saldo de Cotas ndo colocado sera cancelado pela
Administradora.

Artigo 120. Caso néo seja efetivada a colocacéo de todas as Cotas no prazo de
distribuicdo, sem que se proceda ao cancelamento do saldo ndo colocado, a
distribuicdo devera ser cancelada.

Artigo 121. Caso ocorra o rebaixamento da classificacdo de risco de uma série
ou classe de Cotas do Fundo, serdo adotados os seguintes procedimentos:

| — comunicacdo a cada Cotista das raz6es do rebaixamento, no prazo
maximo de 3 (trés) dias uteis, através de publicacdo no periédico utilizado
para a divulgacao de informacdes do Fundo e, ainda, por qualquer um dos
seguintes meios (i) correio eletrbnico, ou (ii) carta com aviso de
recebimento; e

Il — envio a cada Cotista de correspondéncia ou correio eletrénico
contendo coépia do relatério da empresa de classificagcdo de risco que
deliberou pelo rebaixamento.

Secédo 4 — Amortizagéo e resgate

Artigo 122. O Fundo podera realizar Amortizacbes Programadas de qualquer
Série de Cotas Seniores a ser emitida ou da Classe de Cotas Subordinadas de
acordo com as condicdes estabelecidas no respectivo Suplemento de Emisséo

de Cada Série ou Classe de Cotas.

Artigo 123. As Cotas Subordinadas poderdao ser amortizadas e resgatadas em
Direitos Creditorios.
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Artigo 124. As Cotas Seniores nao poderdo ser amortizadas em Direitos
Creditérios.

Artigo 125. E possivel o resgate de Cotas Seniores em Direitos Creditorios
exclusivamente na hipotese de liquidacdo antecipada do Fundo em razéo da
ocorréncia de qualquer Evento de Liquidacao.

Artigo 126. As Cotas Subordinadas somente poderdo ser amortizadas ou
resgatadas apos a amortizacdo ou o resgate total das Cotas Seniores,
observando ainda a ordem de subordinacdo entre as Subclasses de Cotas
Subordinadas Mezaninos existentes, excetuada a hipotese prevista no § 1° deste
Artigo.

Paragrafo Primeiro. Excetua-se do disposto no caput deste Artigo a hipétese
de amortizacdo de Cotas Subordinadas por Excesso de Cobertura, ou seja,
quando houver a superacéo do indice de Subordinacdo Minimo nos termos deste
Regulamento.

Paragrafo Segundo. O cronograma de amortizacdes e resgate devera respeitar
os Suplementos de Emisséo de Cotas deste Regulamento conforme cada Série
de Cotas Seniores e Classe de Subordinadas Mezaninos emitidas, sendo
utilizado o valor da Cota em vigor no fechamento do dia do efetivo pagamento.

Paragrafo Terceiro. A amortizacdo devera respeitar a relacdo entre Cotas
Seniores e Patrimonio Liquido do Fundo (indice de Subordinac&o) definida neste
Regulamento.

Artigo 127. A amortizacdo das Cotas do Fundo podera ocorrer antes do prazo
previsto nas seguintes hipoteses:

| — impossibilidade de o Fundo adquirir Direitos Creditorios admitidos por
sua politica de investimento;

Il — o Patrimdnio Liquido do Fundo se tornar igual a soma do valor de
todas as Cotas Seniores; e/ou

Il — em se tratando de Cotas Subordinadas, quando ocorrer a hipétese
prevista no Artigo seguinte deste Regulamento.

Paragrafo Unico. A antecipagéo do inicio da amortizacido de Cotas do Fundo

sera operacionalizada mediante comunicacdo através de publicacdo no
periodico utilizado para a divulgacéo de informac¢des do Fundo ou por intermédio
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de correio eletrénico com 15 (quinze) dias de antecedéncia em relagdo a data da
efetivagdo da amortizagao.

Artigo 128. Independente das amortizacOes previstas neste Regulamento, na
hipétese do montante total de Cotas Subordinadas Juniores superar o percentual
minimo do Patriménio Liquido do Fundo, superando o indice de Subordinacéo
Minimo, estas poderdo ser amortizadas de acordo com o0s critérios e
procedimentos estipulados neste Regulamento.

Artigo 129. O resgate de Cotas somente ocorrera no término do prazo de
duracdo do Fundo ou de cada Série ou Classe de Cotas ou ainda no caso de
Liguidacdo Antecipada.

Artigo 130. Na amortizacdo e no resgate de Cotas Subordinadas Juniores sera
utilizado o valor da Cota em vigor no fechamento do dia atil imediatamente
anterior ao do pagamento respectivo.

Artigo 131. Observada a ordem de alocacdo dos recursos prevista neste
Regulamento, a Administradora devera transferir ou creditar 0s recursos
financeiros do Fundo correspondentes (i) aos titulares das Cotas Seniores em
cada Data de Amortizacdo ou Data de Resgate, (ii) aos titulares das Cotas
Subordinadas em cada Data de Amortizacdo ou Data de Resgate apds a
Amortizacdo ou o0 Resgate das Cotas Seniores nos montantes apurados
conforme determinado neste Regulamento.

Artigo 132. Os titulares das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas néo
poderdo, em nenhuma hipotese, exigir do Fundo a amortizacéo ou o resgate de
suas Cotas em condi¢fes diversas das previstas neste Regulamento.

Artigo 133. Observada a ordem de alocacdo dos recursos prevista neste
Regulamento, e desde que o Patrimdnio Liquido permita e o Fundo tenha
Disponibilidades para tanto, a Assembleia Geral podera determinar alterages
nas datas das Amortizacdes Programadas de uma ou mais séries especificas de
Cotas Seniores ou Cotas da Classe Subordinada Mezanino.

Secdo 5 - Negociacao das Cotas em mercado secundario
Artigo 134. As Cotas Seniores do Fundo cuja oferta tenha sido registrada na
CVM e, ndo havendo nenhum impedimento legal, poderéo ser registradas para

negociacdo em Bolsa de Valores ou Sistema de Balcdo Organizado, a critério da
Administradora, cabendo aos intermediarios assegurar que a aquisi¢cao de Cotas
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somente seja feita por investidores profissionais. O mesmo devera ser feito em
relagdo as Cotas Subordinadas que tenham sido objeto de oferta publica.

Paragrafo Primeiro. As Cotas do Fundo somente poderdo ser transferidas ou
alienadas fora do ambito de bolsas de valores e mercado de balcdo organizado
em caso de negociacao privada e desde que os eventuais compradores atestem
a Administradora do Fundo sua condicdo de investidores profissionais; ou entéo
nas hipéteses de transmissdo decorrente de lei ou de deciséo judicial.

Paragrafo Segundo. Na transferéncia de titularidade das Cotas fora de bolsa ou
mercado de balcdo organizado, o alienante devera apresentar o documento de
arrecadacdo de receitas federais que comprove o pagamento do imposto de
renda sobre o ganho de capital incidente na alienacédo ou declaracdo sobre a
inexisténcia de imposto devido.

CAPITULO X
PATRIMONIO

Secao 1 — Patriménio liquido

Artigo 135. O Patrimdnio Liquido do Fundo corresponde a soma algébrica do
disponivel com o valor da carteira, mais os valores a receber, menos as
exigibilidades.

Artigo 136. Todos os recursos que o Fundo vier a receber, a qualquer tempo
das Cedentes e/ou de qualquer terceiro a qualquer titulo, entre outros: multas,
indenizacdes ou verbas compensatdrias serdo incorporadas ao Patrimonio
Liquido.

Artigo 137. O Fundo deverd ter, no minimo, um percentual de seu patrimoénio
identificado neste Regulamento representado por Cotas Subordinadas
Mezaninos e Juniores. Esta relacdo sera apurada diariamente e divulgada
mensalmente através do site da Administradora.

Secéao 2 — Distribuicdo dos resultados entre as classes de Cotas: diferenca
de riscos

Artigo 138. O descumprimento de qualquer obrigacdo originaria dos Direitos
Creditérios pelos sacados e demais ativos componentes da carteira do Fundo
sera atribuido as Cotas Subordinadas até o limite equivalente a somatéria do
valor total destas. Uma vez excedida a somatoria de que trata este Artigo, a
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inadimpléncia dos Direitos Creditorios de titularidade do Fundo sera atribuida as
Cotas Seniores.

Artigo 139. Por outro lado, na hipétese do Fundo atingir a rentabilidade alvo
definida para as Cotas Seniores e para as Cotas Subordinadas Mezaninos
existentes, toda a rentabilidade excedente sera atribuida somente as Cotas
Subordinadas Juniores, razdo pela qual estas Cotas poderéao apresentar valores
diferentes das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezaninos.

Secao 3 — Enquadramento ao indice de subordinacéao

Artigo 140. Desde a data da primeira Emissédo de Cotas Seniores até a ultima
Data de Resgate, a Administradora verificara, todo dia util, se o indice de
Subordinacdo Minimo € igual ou superior a 50% (cinquenta por cento),
representado pela relagdo entre o valor da parcela do Patriménio Liquido do
Fundo equivalente ao somatorio das Cotas Subordinadas Mezanino e das Cotas
Subordinadas Juniores (ndo havendo percentual minimo exigido para cada uma
delas), dividido pelo valor total do Patriménio Liquido do Fundo.

Artigo 141. Caso o Iindice de Subordinacdo seja inferior ao indice de
Subordinacdo Minimo, a Administradora devera comunicar aos titulares de Cotas
Subordinadas para que decidam se realizardo aporte adicional de recursos para
o reenquadramento do Fundo ao indice de Subordinacdo Minimo, mediante a
emissao, subscricdo e integralizacao de novas Cotas Subordinadas.

Paragrafo Unico. Caso os titulares das Cotas Subordinadas decidam que ndo
realizardo o aporte adicional de recursos indicado no caput deste Artigo, ou ndo
enviem resposta a Administradora em 15 (quinze) dias corridos contados da
comunicacao da Administradora prevista no caput deste Artigo, a Administradora
convocara a Assembleia Geral para deliberacdo sobre Evento de Avaliacao.

Artigo 142. Caso o Indice de Subordinacio seja superior ao indice de
Subordinacdo Minimo descrito acima, ocorrera Excesso de Cobertura, podendo
a Administradora realizar a amortizacdo parcial das Cotas Subordinadas
Juniores, até o limite do Excesso de Cobertura, mediante solicitacdo dos
Cotistas, desde que nao tenha ocorrido e esteja em curso qualquer Evento de
Liquidacéo.

Paragrafo Primeiro. Os titulares das Cotas Subordinadas Juniores deverao

solicitar a Administradora, em até 15 (quinze) dias corridos contados da
comunicacado prevista neste Artigo, 0 montante que devera ser amortizado.
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Paragrafo Segundo. A Administradora devera realizar a amortizacdo parcial das
Cotas Subordinadas Juniores em até 20 (vinte) dias uteis apds o recebimento da
comunicacdo dos Cotistas prevista neste Artigo, sendo que o montante a ser
amortizado sera rateado entre os detentores das Cotas Subordinadas Juniores
em circulacao.

Paragrafo Terceiro. O montante do Excesso de Cobertura nédo utilizado para
fins de amortizacdo de Cotas Subordinadas Juniores, na forma deste Artigo,
devera integrar o Patrimonio Liquido do Fundo.

Secédo 4 — Ordem de alocacgéo dos recursos

Artigo 143. Diariamente, a partir da data da Primeira Emissao de Cotas e até a
liquidacdo integral das Obrigacdes do Fundo, a Administradora se obriga a
utilizar os recursos disponiveis para atender as exigibilidades do Fundo,
obrigatoriamente, na seguinte ordem de preferéncia:

a) pagamento dos Encargos do Fundo;

b) provisionamento de recursos equivalentes ao montante estimado dos
Encargos do Fundo a serem incorridos no més calendario imediatamente
subsequente ao més calendario em que for efetuado o respectivo
provisionamento;

c) remuneracdo prioritaria das Cotas Seniores conforme definida no
Suplemento de emissao da respectiva série;

d) devolucao aos titulares das Cotas Seniores dos valores aportados ao
Fundo por meio de resgate ou amortizacao da série de Cotas especifica;

e) remuneracao prioritaria da respectiva Subclasse de Cota Subordinada
Mezanino conforme definida no Suplemento de emissédo da respectiva
Subclasse, ou seja, na ordem de prioridade estabelecida no Suplemento;

f) devolucdo aos titulares da respectiva Classe de Cota Subordinada
Mezanino, respeitando a ordem de prioridade estabelecida no
Suplemento, dos valores aportados ao Fundo por meio de amortizag&o ou
resgate de Classe Mezanino especifica;

g) provisionamento de recursos, nas hipéteses de liquidacdo e extingdo

do Fundo, para pagamento das despesas relacionadas a liquidacdo e
extingdo do Fundo, e em valores compativeis com o montante destas
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despesas, se estas se fizerem necessarias, ainda que exigiveis em data
posterior ao encerramento de suas atividades; e

h) pagamento dos valores referentes a amortizacéo e/ou ao resgate das
Cotas Subordinadas Juniores.

Secdo 5 - Metodologia de avaliacdo dos ativos

Artigo 144. Os Ativos Financeiros e Direitos Creditérios integrantes da carteira
do Fundo terdo seus valores calculados todo dia util, pelo Custodiante, mediante
a utilizacdo de metodologia de apuracdo dos valores de acordo com critérios
consistentes e passiveis de verificacao.

Paragrafo Primeiro. Os seguintes critérios e metodologias serdo observados
pelo Custodiante na apuracdo do valor dos Direitos Creditérios e dos demais
Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo:

a) os ativos adquiridos com a intencdo de manté-los até o vencimento
deverédo ser classificados como "titulos mantidos até o vencimento”. Os
demais ativos deverdo ser classificados na categoria "titulos para
negociacao";

b) os ativos néo classificados como "titulos mantidos até o vencimento"
serdo marcados a mercado, conforme as disposicbes constantes no
manual de precificacdo da Administradora; e

c) os Direitos Creditérios integrantes da carteira do Fundo que nao
tenham mercado ativo terdo seu valor calculado, todo dia Gtil, pelos custos
de aquisicdo, acrescidos dos rendimentos auferidos no periodo e
deduzidas as provisfes relativas a eventual inadimpléncia dos mesmos.

Paragrafo Segundo. Todos os Direitos Creditorios adquiridos pelo Fundo serdo
classificados na categoria “titulos mantidos até o vencimento” para efeito de
avaliacgao, e serao avaliados conforme a metodologia exposta na alinea “c” deste
Artigo.

Paragrafo Terceiro. Todos os demais ativos adquiridos pelo Fundo, ou seja, a
parte do Patriménio Liquido que n&o estiver alocada em Direitos Creditérios,
serao classificados na categoria “titulos para negociagao”, e serdo avaliados
conforme a metodologia exposta na alinea “b” deste Artigo.
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Artigo 145. Os Direitos de Crédito vencidos e ndo pagos deverdo ser
provisionados de acordo com o disposto no Plano Contébil, sendo admitida a
reversdo da respectiva provisdo, desde que por motivo justificado subsequente
ao que levou a sua constituicdo, limitada ao seu respectivo valor, observado o
previsto no Artigo seguinte.

Artigo 146. As perdas e provisbes com os Direitos de Crédito seréo
reconhecidas no resultado do periodo conforme as regras e procedimentos
definidos na Instrugdo CVM n° 489 e conforme as regras abaixo de PDD
adotadas pelo Fundo. O valor ajustado em razdo do reconhecimento das
referidas perdas e provisbes passard a constituir a nova base de custo,
admitindo-se a reversao de tais perdas e provisdes, desde que por motivo
justificado subsequente ao que levou ao seu reconhecimento, limitada aos seus
respectivos valores, acrescidos dos rendimentos auferidos.

a) serdo formados grupos de Direitos Creditorios com caracteristicas
comuns.

b) a formacdo desses grupos estard embasada em trés fatores:
() alocalizacdo geografica dos sacados;
(i) o tipo de garantia dada; e
(iii) o histérico de inadimpléncia.

c) formados os grupos, os Direitos Creditérios serdo avaliados com
relacdo aos seus riscos e a situacdo das garantias.

Paragrafo Primeiro. A partir do 91° (nonagésimo primeiro) dia de vencido de
qualquer parcela de Direitos Creditérios, a Administradora ou o Custodiante
poderdo antecipar a alocagdo da provisdo equivalente a 100% de perda do
respectivo Sacado, em decorréncia da situacdo e monitoramento do crédito
inadimplente.

Paragrafo Segundo. A provisdo para devedores duvidosos atingira os demais
créditos do mesmo Devedor, ou seja, ocorrera o chamado “efeito vagao”.

CAPITULO XI
ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 147. Constituem Encargos do Fundo, além da taxa de administracédo, as
seguintes despesas, que podem ser debitadas pela Administradora:
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| — taxas, impostos ou contribuicdes federais, estaduais, municipais ou
autérquicas, que recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e
Obrigacdes do Fundo;

Il — despesas com impressao, expedicdo e publicacdo de relatorios,
formuléarios e informacdes periddicas, previstas neste Regulamento ou na
regulamentacao pertinente;

lll — despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive
comunicacdes aos Cotistas;

IV — honorarios e despesas do auditor encarregado da revisdo das
demonstracdes financeiras e das contas do Fundo e da analise de sua
situacao e da atuacdo da Administradora;

V — emolumentos e comissdes pagas sobre as operacdes do Fundo;

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

VII — quaisquer despesas inerentes a constituicdo ou a liquidacao do
Fundo ou a realizacdo de Assembleia Geral de Cotistas;

VIl — taxas de custddia de ativos do Fundo;

IX — contribuicdo devida as bolsas de valores ou a entidades de mercado
de balcdo organizado em que o Fundo tenha suas Cotas admitidas a
negociagao;

X — despesas com a contratacdo de agéncia classificadora de risco;

Xl — despesas com o profissional especialmente contratado para zelar
pelos interesses dos Cotistas, como representante dos Cotistas; e

Xll — despesas com a cobranca e realizacdo dos Direitos de Crédito,
incluindo os honorarios e as despesas com a contratagdo de agente de

cobranca.

Paragrafo Unico. Quaisquer despesas ndo previstas neste Artigo como
Encargos do Fundo devem correr por conta da instituicdo Administradora.
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TITULO 4
LIQUIDACAO E DISPOSICOES FINAIS

CAPITULO XII
EVENTOS DE AVALIACAO E EVENTOS DE LIQUIDACAO

Secédo 1 - Eventos de avaliacao

Artigo 148. Sao considerados Eventos de Avaliacdo do Fundo (os “Eventos de
Avaliacdo”) quaisquer dos seguintes eventos:

a) O ndo atendimento do indice de Subordinacdo Minimo sem que tenha
havido subscricdo adicional de Cotas Subordinadas para o
reenquadramento do Fundo dentro do prazo estabelecido, nos termos do
Capitulo X deste Regulamento;

b) cessacéo pela Gestora, a qualquer tempo e por qualquer motivo, da
prestacédo dos servicos para o Fundo.

Artigo 149. Ocorrendo qualquer Evento de Avaliacdo, a Administradora,
independentemente de qualquer procedimento adicional, devera (i) suspender
imediatamente o pagamento de qualquer resgate de Cotas em andamento, se
houver, e os procedimentos de aquisicdo de Direitos Creditérios; (ii) convocar,
no prazo de 05 (cinco) dias Uteis, contados da data de ocorréncia do Evento de
Avaliacdo, uma Assembleia Geral, para avaliar o grau de comprometimento das
atividades do Fundo em razéo do respectivo Evento de Avaliagcdo, podendo a
Assembleia Geral deliberar (a) pela néo liquidacao do Fundo; ou (b) que o Evento
de Avaliacdo que deu causa a Assembleia Geral constitui um Evento de
Liquidacdo, estipulando os procedimentos para a liquidacdo do Fundo
independentemente da convocacgéo de nova Assembleia Geral.

Paragrafo Unico. Mesmo que o Evento de Avaliagio seja sanado antes da
realizacdo da Assembleia Geral prevista no caput deste Artigo, a referida
Assembleia Geral sera instalada e deliberara normalmente, podendo inclusive
decidir pela liquidagéo do Fundo.

Secédo 2 - Liquidagdo normal

Artigo 150. O Fundo sera liquidado por decisdo da Assembleia de Cotistas, nos
termos deste Regulamento.
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Secédo 3 — Eventos de liquidagcao antecipada
Artigo 151. Ocorrera a liquidacéo antecipada do Fundo nas seguintes situacdes:

| — se 0 Fundo mantiver Patrimdnio Liquido médio inferior a R$ 500.000,00
(quinhentos mil reais), pelo periodo de 3 (trés) meses consecutivos e nao
for incorporado a outro fundo de investimento em Direitos Creditérios;

Il — em caso de impossibilidade do Fundo adquirir Direitos Creditorios
admitidos por sua politica de investimento;

Il — se o Patriménio Liquido do Fundo se tornar igual ou inferior a soma
do valor de todas as Cotas Seniores;

IV — cessacdo ou renuncia pela Administradora ou pela Gestora, a
qualquer tempo e por qualquer motivo, da prestacdo dos servigos de
administracao e gestdo do Fundo previstos neste Regulamento, sem que
tenha havido sua substituicdo por outra instituicdo, de acordo com o0s
procedimentos estabelecidos neste Regulamento;

V — cessacao pelo Custodiante, a qualquer tempo e por qualquer motivo,
da prestacéo dos servi¢cos objeto do Contrato de Custddia, sem que tenha
havido sua substituicAo por outra instituicdo, nos termos do referido
contrato;

VI — cessacéo pela Gestora, a qualquer tempo e por qualquer motivo, da
prestacao dos servigos de gestado, sem que tenha havido sua substituicdo
por outra instituicdo, nos termos do referido contrato; e

VIl — por deliberagcdo de Assembleia Geral de Cotistas nas hipéteses
previstas neste Regulamento de Eventos de Avaliacao.

Paragrafo Primeiro. Se o Fundo ja possuir Cotistas e estiver operando, a
Administradora devera convocar imediatamente uma Assembleia Geral a fim de
que os titulares das Cotas deliberem sobre os procedimentos que serdo
adotados para preservar seus direitos, interesses e prerrogativas.

Paragrafo Segundo. Na hipétese do inciso VII supra, se a decisdo da
Assembleia Geral for a de ndo liquidacdo do Fundo, fica desde j& assegurado o
resgate das Cotas Seniores dos Cotistas dissidentes que o solicitarem na
respectiva Assembleia Geral.
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Artigo 152. A Administradora devera seguir o seguinte procedimento:

a) liquidara todos os investimentos e aplicacbes do Fundo, transferindo
todos os recursos para a Conta do Fundo;

b) todos os recursos decorrentes do recebimento, pelo Fundo, dos valores
dos Direitos de Crédito, serdo imediatamente destinados a Conta do
Fundo; e

C) observada a ordem de alocacdo dos recursos definida neste
Regulamento, a Administradora efetuard& o pagamento de todas as
Obrigacbes do Fundo e procedera ao resgate antecipado das Cotas
Seniores até o limite dos recursos disponiveis.

Artigo 153. No caso de Liquidacdo Antecipada do Fundo, as Cotas Seniores
poderdo, a critério da Assembleia, ser resgatadas em Direitos Creditorios,
devendo ser observado, no que couber, o disposto neste Regulamento, ou o
Fundo permanecer4d em processo de liquidacdo ordinaria até que haja o
recebimento de todos os Recebiveis e Ativos Financeiros adquiridos e o resgate
de todas as aplicacdes realizadas pelo Fundo, ou podera ser constituido pelos
titulares das Cotas Seniores um condominio nos termos do Artigo 1.314 e
seguintes do Cadigo Civil, que sucedera o Fundo em todos os seus direitos e
obrigac¢des, inclusive quanto a titularidade dos Direitos de Crédito existentes na
data de constituicdo do referido condominio.

Artigo 154. Na hipétese de liquidagdo do Fundo, os titulares de Cotas Seniores
terdo o direito de partilhar o patrimdénio na propor¢cao dos valores previstos para
amortizacdo ou resgate da respectiva série e no limite desse mesmo valor, na
data da liquidacdo, sendo vedado qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou
subordinagéo entre os titulares de Cotas Seniores.

Artigo 155. O auditor independente devera emitir parecer sobre as
demonstracdes financeiras do Fundo, compreendendo o periodo entre a data
das dltimas demonstragdes financeiras auditadas e a data da efetiva liquidacao
do Fundo, manifestando-se também sobre as movimenta¢des ocorridas no
periodo.

Artigo 156. Ap6s a partilha do ativo, a Administradora do Fundo devera

promover o cancelamento do registro do Fundo, mediante o encaminhamento a
CVM, no prazo de 15 (quinze) dias, da seguinte documentacao:
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| — o termo de encerramento firmado pela Administradora em caso de
pagamento integral aos Cotistas, ou a ata da Assembleia Geral que tenha
deliberado a liquidagdo do Fundo, quando for o caso;

I — a demonstracdo de movimentacdo de patriménio do Fundo,
acompanhada do parecer do auditor independente; e

Il — o comprovante da entrada do pedido de baixa de registro no CNPJ.

CAPITULO XllI
DISPOSICOES FINAIS E FORO DE ELEICAO

Artigo 157. Todas as disposi¢cdes contidas neste Regulamento que se
caracterizem como obrigacao de fazer ou ndo fazer a ser cumprida pelo Fundo,
deverdo ser consideradas, salvo referéncia expressa em contrario, como de
responsabilidade exclusiva da Administradora.

Artigo 158. Os Anexos a este Regulamento constituem parte integrante e
inseparavel do mesmo.

Artigo 159. Fica eleito o Foro Central da Comarca de Sao Paulo, Estado de Séo

Paulo, para dirimir quaisquer duvidas ou controvérsias oriundas deste
Regulamento, com rendncia a qualquer outro por mais privilegiado que seja.
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ANEXO | — DEFINICOES/GLOSSARIO

Administradora

Amortizagdo Programada

Assembleia Geral

Ativos Financeiros

BACEN

Cedentes

B3

Conta de Arrecadacao

instituicao financeira responsavel pela
administracao do Fundo com as
responsabilidades que lhe s&o atribuidas no

Capitulo Il deste Regulamento.

Amortizacdo das Cotas  Seniores ou
Subordinadas promovida pelo Fundo nas Datas
de Amortizagdo, conforme previsto no
Suplemento da respectiva Série ou Classe de

Cotas.

Assembleia Geral de Cotistas, ordinaria e

extraordinaria.

sdo o0s bens, ativos, direitos e investimentos
financeiros distintos dos Direitos Creditérios que

compdem o Patriménio do Fundo.

Banco Central do Brasil.

todas as pessoas fisicas ou juridicas que cedem
os Direitos de Crédito para o Fundo nos termos
dos respectivos Contratos que regulam as

Cessoes de Crédito.

B3 S.A. - Brasil, Bolsa Balcao.

Qualquer conta corrente a ser aberta e mantida

pelo Fundo em wuma instituicdo financeira
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Conta do Fundo

Contrato que Regula as
de

Creditérios ou Contrato de

Cessoes Direitos

Cessao

Contrato de Prestacdo de
de
de

Creditorios ou Contrato de

Servicos Andlise e

Selecao Direitos

Prestacdo de Servicos de

Analise Especializada

Contrato de Custodia

Contrato de Escrituracéo

aprovada em conjunto pela Administradora e pela
Consultora Especializada que sera utilizada para
0 recebimento dos recursos oriundos da

liquidacéo dos Direitos de Crédito.

conta corrente a ser aberta e mantida pelo Fundo
no Custodiante ou em outra instituigéo financeira
gue sera utilizada para todas as movimentacdes
de
Obrigac¢des do Fundo.

recursos, inclusive para pagamento das

cada um dos contratos que regulam as cessoes
de Direitos Creditorios celebrados entre o Fundo

e qualquer Cedente.

contrato firmado pelo Fundo com a Consultora
Especializada para analise e selecéo dos Direitos

Creditérios que serdo adquiridos pelo Fundo.

Instrumento Particular de Contrato de Prestacao
de Servicos de Custédia e de Controladoria de
Cotas de Fundo de Investimento em Direitos
Creditérios firmado entre o Custodiante e a

Administradora, em nome do Fundo.

Contrato de Emissao e Controle de Cotas

Escriturais de Fundos de Investimento firmado
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Contrato de Servicos

de Auditoria Independente

Cotas

Cotas Seniores

Cotas Subordinadas

Cotistas

Critérios de Elegibilidade

Custodiante

CVM

entre o Agente Escriturador e a Administradora

em nome do Fundo.

Proposta/Contrato de Prestacdo de Servicos de
Auditoria para o Fundo aceita pela

Administradora.

sdo as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas.

sdo as Cotas de Classe Sénior emitidas pelo

Fundo em uma ou mais séries.

sédo as Cotas Subordinadas emitidas pelo Fundo
em uma ou mais distribuicbes ou sempre que
necessario para manter o nivel de subordinacao.
Tais Cotas subordinam-se as Cotas Seniores
para efeito de Amortizacéo e Resgate. Podem ser

das Subclasses Mezanino ou Junior.

sdo os titulares das Cotas.

critérios estipulados neste Regulamento que
devem ser observados na aquisicdo dos Direitos

Creditorios.

instituicdo financeira responsavel pela custddia
dos Direitos Creditorios e demais ativos

financeiros que comp&em o patrimoénio do Fundo.

Comissao de Valores Mobiliarios.
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Datas de Amortizacao

Data de  Aquisicao
Pagamento

Data de Emissdo de Cotas

Data de Resgate

Direitos Creditorios
Direitos de Crédito

Recebiveis

Diretor Designado

e

ou

ou

datas das Amortizagcdes Programadas previstas
em cada Suplemento de emissdo de Cotas

Seniores ou Subordinadas, quando for o caso.

data de pagamento do Preco de Aquisicdo dos

Direitos Creditérios.

data em que os recursos das integralizacdes de
cada série de Cotas Seniores, ou da
integralizacdo das distribuicbes de Cotas
Subordinadas, séo colocados pelos Investidores

Profissionais a disposicdo do Fundo, e que

devera ser, necessariamente, um dia util.

data em que se dara o resgate integral de cada
série de Cotas Seniores indicada no Suplemento
da respectiva série.

sao todos os Direitos de Crédito adquiridos ou a
serem adquiridos pelo Fundo, de acordo com as

condi¢Oes previstas neste Regulamento.

diretor da Administradora designado para, nos
termos da legislacéo aplicavel, responder civil e
criminalmente pela administracdo, supervisao e
acompanhamento do Fundo, bem como pela

prestacao de informacdes relativas ao Fundo.
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Disponibilidades

Documentos Comprobatorios

Documentos da Operacao

Encargos do Fundo

Empresa de Auditoria

Independente

Empresa de Consultoria
Especializada ou Consultora
Especializada

Eventos de Avaliacéo

todos os ativos de titularidade do Fundo com
liguidez diaria, incluindo, mas nédo se limitando,

aos recursos disponiveis na Conta do Fundo.

todos os documentos que comprovam a efetiva
originacdo de cada Direito Creditério que,
portanto, lastreiam cada operacéao.

todos documentos relativos as operacdes do
Fundo e seus eventuais aditamentos: Contratos
gue Regulam as Cessdes, Termos de Cesséo,

entre outros.

todas as despesas que o Fundo pode ter,
elencadas neste Regulamento e conforme a
Instrugdo n° 356 da CVM.

€ a empresa responsavel por auditar as

Demonstracfes Financeiras do Fundo.

empresa contratada para fazer a andlise e
selecdo, bem como a cobranga dos Direitos
Creditorios que serdo adquiridos pelo Fundo.

eventos elencados neste Regulamento que
obrigam a Administradora a convocar uma
Assembleia Geral que decidirA se o0 evento
constitui ou nado motivo para liquidagéao

antecipada do Fundo.
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Eventos de Liquidacao

Excesso de Cobertura

Fundo

Grupo Econbmico

indice de  Subordinacdo

Minimo

Instrugdo CVM n° 356

Instrucdo CVM n° 489

eventos elencados neste Regulamento que
podem provocar a liquidacdo antecipada do

Fundo.

situacao na qual o valor das Cotas Subordinadas,
seja Mezanino ou Junior, supera o valor de
subordinacéo requerido no Regulamento (indice

de Subordinacdo Minimo).

tem o significado que |lhe é atribuido no Artigo 1°

deste Regulamento.

em relagdo a um determinado Cedente ou
Devedor/Sacado, seu controlador, sociedades
por ele direta ou indiretamente controladas ou
outras sociedades sob controle comum a tal

Cedente ou Devedor.

produto da divisdo do patrimdnio liquido do Fundo
pelo valor das Cotas Seniores e tem seu valor

minimo estabelecido neste Regulamento.

instrugcéo n° 356 da CVM, de 17 de dezembro de

2001, e suas alteracdes posteriores.

instrucdo n° 489 da CVM, de 14 de janeiro de
2011, e suas posteriores alteracoes.
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Investidor Qualificado

Investidor Profissional

Obrigacdes do Fundo

Patrimonio Liquido

Preco de Aquisicéo

Plano Contabil

Politica de Cobranca

Resolu¢cdo CMN n° 2.907

agueles descritos no Artigo 12 da Resolugao
CVM N° 30, de 11 de maio de 2021.

aqueles descritos no Artigo 11 da Resolucéao
CVM n° 30 de 11 de maio de 2021.

obrigacbes do Fundo previstas neste
Regulamento e nos demais Documentos da
Operacdo, incluindo, mas ndo se limitando, ao
pagamento dos Encargos do Fundo, da
remuneracao e da amortizagéo, e ao resgate das

Cotas.

significa o patriménio liquido do Fundo, calculado

na forma estabelecida no Regulamento.

€ o valor efetivamente pago pelos Direitos
Creditérios cedidos ao Fundo estabelecido no

respectivo Termo de Cessao.

€ o plano contabil aplicavel aos Fundos de

Investimento em Direitos Creditorios.

politica de cobranca adotada pelo Fundo em face
dos Devedores que estejam inadimplentes no

pagamento dos respectivos Direitos Creditorios.

Resolucdo do Conselho Monetario Nacional n°
2.907, de 29 de novembro de 2001.
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SELIC

Suplemento

Termo de Cessao

Termo de Adesao

Regulamento

ao

Sistema Especial de Liquidagéo e Custddia.

aditvo ao Regulamento do Fundo com
informacbes sobre cada nova distribuicdo

primaria de Cotas.

documentos pelos quais o Fundo adquire os
Direitos Creditérios das Cedentes que estao
discriminados no Termo de Cessao com base no

Contrato de Cessao firmado entre as Partes.

documento por meio do qual o Cotista adere ao
Regulamento e declara, dentre outras coisas, ter
conhecimento dos riscos do investimento, que
deve ser firmado quando de seu ingresso no

Fundo.
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ANEXO Il - MODELO DE SUPLEMENTO

Suplemento da x2 (xxxxxxx) série de Cotas Seniores do PUSH FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS COMERCIO EXTERIOR

A x2 (xxxxx) série de Cotas Seniores do PUSH FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS COMERCIO EXTERIOR (o “Fundo”), emitida nos
termos do Regulamento do Fundo, ter4 as seguintes caracteristicas:

a) Forma de colocacéo:

b) Quantidade de Cotas Seniores:

c) Valor unitario:

d) Valor da emissao:

e) Aplicacao minima por investidor:

f) Prazo de colocacéo:

g) Prazo de duracao da série, datas de amortizacdo e resgate:

h) Remuneracao alvo:

i) Possibilidade de encerramento da distribuicdo com cancelamento do saldo n&o

colocado:
j) Custos de distribuicéo:

l) Intermediaria lider da oferta: sera a Administradora do Fundo.
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Os termos utilizados neste Suplemento, iniciados em letras maiusculas (estejam
no singular ou no plural), que ndo sejam aqui definidos de outra forma, teréo os

significados que lhes sao atribuidos no Regulamento.

Séao Paulo, [*] de [*] de [*].

PUSH FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
COMERCIO EXTERIOR
Por:

Cargo:
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ANEXO lll - PROCEDIMENTOS PARA VERIFICACAO DE LASTRO POR

AMOSTRAGEM

Conforme dispde o Regulamento do Fundo: a obrigacéo de verificacdo de lastro

dos Direitos Creditérios sera realizada por amostragem nos termos do § 1° do

Artigo 38 da Instrucdo CVM n° 356, podendo o Custodiante realiza-la mediante

a contratacao de Empresa de Auditoria.

Para a verificacdo do lastro dos Direitos Creditérios, o Custodiante contratara

uma empresa de auditoria que devera utilizar os seguintes procedimentos e

parametros em relacdo a quantidade de créditos cedidos:

Procedimentos realizados

@)

(b)

obtencao de base de dados analitica por recebivel junto ao Custodiante,
para selegdo de uma amostra de itens para fins de verificagdo da
documentacdo comprobatdria dos Direitos Creditorios.

selecdo de uma amostra aleatoria de itens a serem verificados. A selecéo

dos Direitos Creditérios sera obtida da seguinte forma:

A amostra total (N) compreende 120 (cento e vinte) itens distribuidos da
seguinte forma;

Amostra (l) da carteira de direitos creditérios inadimplidos e substituidos
no trimestre;

Amostra (A) da carteira de direitos creditérios a vencer na data base da
selecéo;

Para distribuicdo da amostra sera dividido o tamanho da populagdo (N —
) pelo tamanho da Populacéo (P), obtendo um intervalo de retirada (K),
sorteia-se 0 ponto de partida, e a cada "K" elementos, sera retirado um

para a amostra.
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(c) a totalidade dos créditos inadimplidos e os substituidos no referido
trimestre, serdo objeto de verificacdo individual pelo custodiante, desta
carteira, sera ainda selecionada uma amostra de até 36 (trinta e seis) itens

para compor a Amostra (I) prevista no item acima.
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ANEXO IV - PROCEDIMENTOS DE CONTROLE DA ADMINISTRADORA
DOS SERVICOS EXECUTADOS PELA CONSULTORA

A Consultora é responsavel perante o Fundo e Administradora pelos erros que,
por culpa ou dolo, vier a cometer na prestacéo dos servi¢os auxiliares de analise

e selecéo de Direitos Creditorios.

A Administradora controlara os servigos prestados pela Consultora da seguinte

forma:

A) Todos os documentos relativos aos Cedentes sdo enviados pela Consultora

para a Administradora que verificara a sua regularidade, a saber:

(i) Contrato que regula as cessbes assinado pelos representantes da

Cedente, com as firmas reconhecidas;
(if) Contrato ou Estatuto social da Cedente;

(i) Documentos que demonstram que a Cedente foi regularmente

representada no Contrato que regula as cessoes;

(iv) Documentos de identidade autenticados dos representantes da

Cedente;
(v) CPF dos representantes da Cedente;

(vi) Comprovantes de enderecos residenciais dos representantes da

Cedente; e
(vii) Identificagcdo das testemunhas que assinaram o0s contratos.

B) Cada termo de cessédo é enviado para a Administradora e 0os pagamentos

pelas cessdes sdo autorizados pela Consultora, pela Gestora, pela
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Administradora e pelo Custodiante, e somente sdo realizados pagamentos em
contas de titularidade de cada Cedente.

C) Em cada termo de cessao ha a relacdo de Direitos Creditérios que estao
sendo adquiridos. A Consultora € responsavel pela regularidade da
documentacéo relativa a esses Direitos Creditérios antes da aquisicdo e por
verificar previamente se foram atendidas as Condi¢cdes de Cessdo conforme
previsto no Regulamento do Fundo, e se também foram atendidos os Critérios
de Elegibilidade, obrigando-se Consultora a respeitar a Politica de Investimento

do Fundo.

D) Em cada cessao de crédito, os Critérios de Elegibilidade sao validados pelo

Custodiante para todos os Direitos Creditorios que serdo adquiridos.

E) Em cada cessao de créditos, a Cedente assina digitalmente o Termo de
Cessdao e, se for o caso, assina também, digitalmente, todos os documentos

necessarios.

F) A mesma empresa de auditoria, por ocasido da auditoria do lastro, ira verificar,
com base no mesmo método de amostragem apresentado neste Anexo, se a
Consultora Especializada esta verificando previamente as condi¢cdes de cessdo
antes das cessdes dos Direitos Creditérios para o Fundo e a regularidade e

qualidade dos servigos praticados pela Consultora.
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