DocusSign Envelope ID: F3FD9051-8831-4E7F-AA46-A6B9AS3F7A4E

REGULAMENTO

DO

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS BRAVA CHALLENGE
CNPJ: 32.971.589/0001-61

15 DE SETEMBRO DE 2023




DocusSign Envelope ID: F3FD9051-8831-4E7F-AA46-A6B9AS3F7A4E

INDICE

CONDOMINIO E PRAZO DE DURACAQ
POLITICA DE INVESTIMENTO E COMPOSICAO DA CARTEIRA
CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE E CONDICOES DA CESSAQ

1
2.

3.

4, FATORES DE RISCO

5. ADMINISTRADORA

6. OBRIGACOES, VEDACOES E RESPONSABILIDADES DA ADMINISTRADORA
7. REMUNERACAO DA ADMINISTRADORA

8. SUBSTITUICAO E RENUNCIA DA ADMINISTRADORA

9. GESTORA, CUSTODIANTE E AGENTE DE COBRANCA

10.  COTAS

11.  SUBSCRICAO, INTEGRALIZACAO E VALOR DAS COTAS
12. AMORTIZACAO E RESGATE DAS COTAS

13. ORDEM DE ALOCACAO DOS RECURSOS

14. METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS DO FUNDO
15.  EVENTOS DE AVALIACAO

16.  EVENTOS DE LIQUIDACAO ANTECIPADA E LIQUIDACAO
DO FUNDO

17.  DESPESAS E ENCARGOS DO FUNDO

18.  ASSEMBLEIA GERAL

19.  PUBLICIDADE E REMESSA DE DOCUMENTOS

20.  DISPOSICOES FINAIS

Anexo I - DEFINICOES

Anexo II - POLITICA DE COBRANCA DOS DIREITOS CREDITORIOS INADIMPLIDOS
Anexo 111 - MODELO DE SUPLEMENTO DAS COTAS SENIORES

Anexo IV - MODELO DE SUPLEMENTO DAS COTAS SUBORDINADAS MEZANINO
Anexo V - PROCEDIMENTOS PARA VERIFICACAO DE LASTRO POR AMOSTRAGEM

N O W W

23
24
26
26
17
33
37
39
41
42
43

45
34
48
52
54
42
57
59
61
63



DocusSign Envelope ID: F3FD9051-8831-4E7F-AA46-A6B9AS3F7A4E

REGULAMENTO
DO
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS BRAVA CHALLENGE

O FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS BRAVA CHALLENGE,
disciplinado pela Resolucido n° 2.907, de 29 de novembro de 2001, conforme alterada, do
CMN, pela Instrucao CVM 356/01, expedida pela CVM, e demais disposicdes legais e
regulamentares aplicaveis a espécie, serd regido pelo presente Regulamento

Os termos iniciados em letra maitiscula utilizados neste Regulamento, estejam no singular ou
no plural, terdo o significado que lhes é atribuido no Anexo I ao presente Regulamento.

1. Condominio e Prazo de Duracio

1.1 0 Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado, de modo que as
Cotas somente serdo resgatadas ao término do respectivo prazo de duracido da respectiva
série de Cotas Seniores ou da respectiva classe de Cotas Subordinadas Mezanino ou em caso
de liquidagao do Fundo.

1.2 0 funcionamento do Fundo tera inicio na primeira Data de Subscrig¢ao Inicial
do Fundo. O Fundo tera prazo de duracdo indeterminado, podendo ser liquidado por
deliberacdo da Assembleia Geral.

1.3 Na hipotese de o prazo de duracdo encerrar-se em qualquer dia que nio um
Dia Util, a liquidagdo do Fundo ser4 efetuada no primeiro Dia Util subsequente.

1.4 0 término do prazo de duracido ndo afetara o cumprimento das obrigacdes do
Fundo que tenham se tornado exigiveis até o ultimo dia do prazo de duracao, inclusive.

2. Objeto, Politica de Investimento e Composicido da Carteira

2.1 O Fundo é uma comunhdo de recursos destinados, preponderantemente, a
aquisicao: (i) Direitos Creditorios, formalizados pelos Documentos Comprobatérios, que
atendam aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos no Capitulo 3 deste Regulamento, e (ii)
Ativos Financeiros listados no artigo 2.6 abaixo, observados todos os indices de composicdo
e diversificacdo da Carteira do Fundo estabelecidos neste Regulamento.

2.1.1 Os Direitos Creditérios sdo oriundos de transa¢des de pagamento
realizadas pelos Usuarios finais com as Cedentes por meio dos servicos de meio de
pagamento oferecidos pela PagueVeloz, em conformidade com o Contrato de
Prestacdo de Servicos e Gestdo de Pagamentos e Outras Avengas.

2.1.2 Os Direitos Creditorios serdo adquiridos pelo Fundo com todos os seus
respectivos direitos, preferéncias, garantias, prerrogativas, acdes e acessodrios
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assegurados aos Cedentes, nos termos da legislacdo civil aplicavel, observados os
termos deste Regulamento e do Contrato de Cessao.

2.1.3 Os Direitos Creditérios Cedidos e os Ativos Financeiros devem ser
registrados, custodiados ou mantidos em conta de depésito diretamente em nome do
Fundo, conforme o caso, em contas especificas abertas no SELIC, ou em instituicdes ou
entidades autorizadas a prestacio desse servigo pelo BACEN ou pela CVM.

2.2 A cada aquisicdo de Direitos Creditérios, o Fundo pagara, ao respectivo
Cedente, o Preco de Aquisi¢do, conforme previsto nos Contratos de Cessao.

2.3 Decorridos 90 (noventa) dias do inicio das atividades do Fundo, este devera
ter alocado, no minimo, 50% (cinquenta por cento) do seu Patrim6nio Liquido em Direitos

Creditérios (“Alocacao Minima”).

2.4 0 Fundo podera utilizar a faculdade prevista nos incisos I e Il do §12 do Artigo
40-A da Instrugdo CVM 356/01, para elevar o limite de concentracdo por devedor dos Direitos
Creditérios e Ativos Financeiros, estabelecido em 20% (vinte por cento) do patriménio
liquido do Fundo pelo caput do referido dispositivo. Dessa forma, e observado o artigo 39,
§29, da Instrucdo CVM 356/01, o Fundo podera ter sua Carteira totalmente composta por
Diretos Creditérios de um ou mais devedores e/ou originadores, e ndo observara limite de
concentragdo por devedor e/ou coobrigado, nos termos do referido Artigo 40-A, desde que
devidamente atendidas as exigéncias dos referidos incisos.

2.4.1. As hipo6teses de elevagdo do limite de 20% (vinte por cento) para aplicagdo em outros
ativos de um mesmo devedor de que trata o artigo 2.4 acima nao sdo aplicaveis aos ativos de
emissdo ou coobrigacdo da Administradora e da Gestora ou partes a elas relacionadas, tal
como definidas pelas regras contabeis que tratam desse assunto, para os quais o limite deve
ser observado

2.5 Os Direitos Creditorios deverao ter a sua existéncia e validade comprovadas
pelos Documentos Comprobatoérios.

2.5.1. Por meio do Termo de Cessdo, o Fundo instruird o Sacado a direcionar a
totalidade dos pagamentos provenientes dos Direitos Creditérios Cedidos
diretamente (i) para a conta correte de titularidade do Fundo ou (ii) para a Conta de
Pagamento de titularidade do Fundo.

2.5.2. A cobranga dos Direitos Creditérios Cedidos Inadimplidos sera realizada pelo
Agente de Cobranga nos termos da Politica de Cobranca, constante do anexo II ao
presente Regulamento.

2.6 A parcela do Patrimonio Liquido do Fundo que néo estiver alocada em Direitos
Creditorios sera necessariamente alocada nos Ativos Financeiros abaixo relacionados:
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(a) titulos de emissao do Tesouro Nacional;

(b) operacdes compromissadas lastreadas nos titulos mencionados na alinea (a) acima;
(© certificados e recibos de depdsito bancario de emissao de Instituigdes Autorizadas; e
(d) cotas de fundos de investimento que invistam exclusivamente nos Ativos Financeiros

mencionados nas alineas (a), (b) e/ou (c) acima.

2.7 A Gestora envidara seus melhores esforgos para adquirir Ativos Financeiros
cujos vencimentos propiciem a Carteira classificacdo de investimento de “longo prazo”, para
fins de tributacdo do Cotista. Entretanto, ndo ha garantia de que o Fundo terd o tratamento
tributario aplicavel aos fundos de longo prazo, de forma que a Gestora ndo assume qualquer
compromisso nesse sentido.

2.8 A Gestora ndo poderad utilizar instrumentos derivativos e ndo realizara
operacoOes de day trade, assim consideradas aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia,
independentemente de o Fundo possuir estoque ou posicdo anterior do mesmo Ativo
Financeiro.

2.9 O Fundo nio poderad contratar operagdes para aquisicio de Direitos
Creditorios com empresas controladoras, controladas, coligadas e/ou subsidiarias da
Administradora e/ou da Gestora.

2.10 E vedado a Administradora, Gestora, Custodiante e consultor especializado, se
houver, ou partes a eles relacionadas, tal como definidas pelas regras contabeis que tratam
desse assunto, ceder ou originar, direta ou indiretamente, direitos creditérios aos fundos nos
quais atuem.

2.11 O Fundo, a Administradora e a Gestora, bem como seus controladores,
sociedades coligadas, controladas ou sob controle comum, e/ou subsididrias, ndo sdo
responsaveis pela certeza, liquidez, exigibilidade, contetido, exatiddo, veracidade,
legitimidade, validade e correta formalizacdo dos Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo,
tampouco pela solvéncia do Sacado.

2111 O Fundo adquirira Direitos Creditorios de acordo com os Critérios de
Elegibilidade e todos e quaisquer direitos, prerrogativas, garantias e acessorios
pertinentes, em carater definitivo e sem qualquer direito de regresso contra a
respectiva Cedente e/ou coobrigacao desta, observados, em qualquer caso:

(i) os demais termos e condi¢des deste Regulamento;
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(ii) os termos, condi¢des e procedimentos previstos no Contrato de Cessao e nos
respectivos Termos de Cessao;

(iii) os procedimentos pertinentes a aquisicio dos Direitos Creditdrios e
atendimento aos Critérios de Elegibilidade e Condi¢cdes de Cessdo definidos neste
Regulamento; e

(iv) a Politica de Investimento definida neste Capitulo.

2.11.2 O Cedente sera responsavel pela existéncia, certeza, conteudo,
exatiddo, veracidade, legitimidade, validade e correta formalizacdo dos Direitos
Creditorios adquiridos pelo Fundo.

2.11.3 Sem prejuizo do disposto acima, o Custodiante serd a institui¢do
responsavel por verificar e validar, em cada Data de Aquisicio e Pagamento, o
atendimento dos Direitos Creditorios aos Critérios de Elegibilidade em cada operagio
de aquisicdo de Direitos Creditérios pelo Fundo.

2.12 0 Fundo podera realizar aplicacdes que coloquem em risco parte ou a
totalidade de seu patriménio. A Carteira e, por consequéncia, seu patrimonio, estio sujeitos a
diversos riscos, dentre os quais os discriminados no Capitulo 4 deste Regulamento. O
investidor, antes de adquirir Cotas, deve ler cuidadosamente os fatores de risco discriminados
neste Regulamento, responsabilizando-se integralmente pelas consequéncias de seu
investimento nas Cotas.

2.13 As aplicacdes no Fundo ndo contam com garantia: (i) da Administradora; (ii)
da Gestora; (iii) do Cedente; (iv) do Custodiante; (v) do Agente de Cobranga; (vi) de qualquer
mecanismo de seguro; ou (vii) do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

3. Critérios de e Condic¢des de Cessdo
31 Todos e quaisquer Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo

deverdo atender, individual e cumulativamente, aos seguintes Critérios de Elegibilidade, na
respectiva Data de Aquisi¢cdo e Pagamento:

(a) ndo poderdo ter um prazo de vencimento superior a 24 (vinte e quatro) meses; e

(b) ndo estejam vencidos.

3.2 O Fundo deverd observar a Taxa Minima de Cessao.

3.3 O Custodiante sera a instituicio responsavel por verificar e validar o

atendimento dos Direitos Creditdrios aos Critérios de Elegibilidade nas operacoes de
aquisicao de Direitos Creditérios pelo Fundo.
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34 Observados os termos e as condi¢des deste Regulamento, a verificacdo pelo
Custodiante do atendimento aos Critérios de Elegibilidade sera considerada como definitiva.

3.5 0 desenquadramento de qualquer Direito Creditério com relagdo a qualquer
Critério de Elegibilidade, por qualquer motivo, ap6s a sua cessdo ao Fundo, ndo obrigara a sua
alienacao pelo Fundo, nem dara ao Fundo qualquer pretensao, recurso ou direito de regresso
contra a Administradora, a Gestora, o Custodiante, seus controladores, sociedades por eles
direta ou indiretamente controladas, coligadas ou outras sociedades sob controle comum,
exceto em caso de comprovada culpa ou dolo.

3.6 Todos e quaisquer Direitos Creditorios oferecidos pelas Cedentes ao Fundo
deverdo observar, cumulativamente, as seguintes condi¢cdes de cessdo, as quais deverdo ser
verificadas pela Administradora, na forma prevista abaixo (“Condicdes de Cessdo”):

(a) as respectivas Cedentes nao poderdo estar inadimplentes perante o Fundo; e

(b) os Direitos Creditorios devem estar livres e desembaracados de quaisquer
onus, gravames ou restricdes de qualquer natureza na data da respectiva cessdo ao Fundo.

4, Fatores de Risco

4.1 A Carteira do Fundo, e, por consequéncia, seu patrimonio, estdo sujeitos a
diversos riscos, dentre os quais destacamos, de forma nio taxativa, os abaixo relacionados,
podendo, assim, gerar perdas até o montante das operacdes contratadas e nido liquidadas.
Mesmo que a Administradora mantenha sistema de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia
de completa eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas, ndo
podendo o Sacado, as Cedentes, a Administradora, o Custodiante ou qualquer de suas
Coligadas, em hipotese alguma, ser responsabilizados, entre outros eventos, por qualquer
depreciagdo ou perda de valor dos ativos integrantes da carteira do Fundo, pela inexisténcia
de um mercado secundario para os Direitos Creditérios e Ativos Financeiros integrantes da
carteira do Fundo ou por eventuais prejuizos incorridos pelos Cotistas quando da
amortizacdo ou resgate de suas Cotas, nos termos deste Regulamento. O Investidor
Profissional e/ou o Investidor Qualificado, antes de adquirir Cotas, deve ler cuidadosamente
este Capitulo, responsabilizando-se pelo seu investimento no Fundo. Antes de adquirir Cotas,
o investidor deve ler cuidadosamente este Capitulo.

4.1.1 Risco de Mercado:

(a) Efeitos da politica econémica do Governo Federal. O Fundo, seus ativos, os

Cedentes e o Sacado estdo sujeitos aos efeitos da politica econdmica praticada
pelo Governo Federal.
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(b)

(c)

0 Governo Federal intervém frequentemente na politica monetaria, fiscal e
cambial, e, consequentemente, também na economia do Pais. As medidas que
podem vir a ser adotadas pelo Governo Federal, para estabilizar a economia e
controlar a inflacdo, compreendem o controle de salarios e precos,
desvaloriza¢do cambial, controle de capitais e limitagdes no comércio exterior,
entre outras. O negdcio, a condicdo financeira e os resultados do Sacado, os
setores econdmicos especificos em que atua, os Ativos Financeiros do Fundo,
bem como a originagcdo e pagamento dos Direitos Creditérios podem ser
adversamente afetados por mudangas nas politicas governamentais, bem
como por: (i) flutuacdes das taxas de cambio; (ii) alteracdes na inflagio; (iii)
alteracdes nas taxas de juros; (iv) alteracdes na politica fiscal; e (v) outros
eventos politicos, diplomaticos, sociais e econémicos que possam afetar o
Brasil, ou os mercados internacionais. Além disso, o Fundo ndo poderarealizar
operacdes em mercados de derivativos, nem para fins de protecdo das
posicoes detidas a vista na Carteira. Dessa forma, as oscilagcdes acima referidas
podem impactar negativamente o patrimdnio do Fundo e a rentabilidade das
Cotas.

Medidas do Governo Federal para manter a estabilidade econdmica, bem como
a especulacdo sobre eventuais atos futuros do governo podem gerar
incertezas sobre a economia brasileira e uma maior volatilidade no mercado
de capitais nacional, afetando adversamente os negdcios, a condic¢do financeira
e os resultados dos Cedentes, bem como a liquidagao dos Direitos Creditérios
pelo Sacado.

Flutuacdo dos Ativos Financeiros. O valor dos Ativos Financeiros que integram
a Carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo com as flutuagdes
de precos e cotacoes de mercado. Em caso de queda do valor dos ativos, o
patrimo6nio do Fundo pode ser afetado. A queda nos precos dos ativos
integrantes da Carteira do Fundo pode ser temporaria, nido existindo, no
entanto, garantia de que ndo se estenda por periodos longos e/ou
indeterminados.

Descasamento de Rentabilidade - A distribuicdo dos rendimentos da carteira
do Fundo para as Cotas pode ter parametros diferentes daqueles utilizados
para o preco de aquisicdo dos Direitos Creditérios. Nao obstante quaisquer
medidas adotadas, os recursos do Fundo poderao ser insuficientes para pagar
parte ou a totalidade dos rendimentos aos Cotistas e amortizacdo das Cotas.
As Cedentes, o Custodiante, a Gestora, o Fundo e a Administradora nao
prometem ou asseguram rentabilidade ao Cotista.

Risco de Crédito:
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(a)

(b)

(c)

Fatores Macroeconémicos - Como o Fundo aplicarda seus recursos
preponderantemente em Direitos Creditorios de acordo com os Critérios de
Elegibilidade, dependera da originacdo de Direitos Creditdrios de acordo com
os Critérios de Elegibilidade, bem como da solvéncia do Sacado para
distribuicdo de rendimentos aos Cotistas. A originacao de Direitos Creditorios
de acordo com os Critérios de Elegibilidade bem como a solvéncia do Sacado
pode ser afetada por fatores macroecondmicos relacionados a economia
brasileira, tais como elevacdo das taxas de juros, aumento da inflagao, baixos
indices de crescimento econdmico e/ou impactos em sua originacdo, etc.
Assim, na hipétese de ocorréncia de um ou mais desses eventos, podera haver
o aumento da inadimpléncia dos Direitos Creditérios de acordo com os
Critérios de Elegibilidade e/ou impactos em sua originacdo, afetando
negativamente os resultados do Fundo e/ou provocando perdas patrimoniais
ao Fundo e ao(s) Cotista(s)

Risco de Crédito relativo aos Direitos Creditérios. Decorre da capacidade do

Sacado em honrar seus compromissos pontualmente e integralmente,
conforme contratados. O Fundo sofrerda o impacto do inadimplemento dos
Direitos Creditérios detidos em Carteira que estejam vencidos e ndo pagos e
pelo ndo cumprimento, pelo Sacado, de suas obrigacoes para com os Cedentes
e o Fundo. Em caso de instauracio de pedido de faléncia, recuperacio judicial,
de plano de recuperacgao extrajudicial ou qualquer outro procedimento de
insolvéncia do Sacado, o Fundo podera nao receber os Direitos Creditérios que
compdem sua carteira, o que podera afetar adversamente os resultados do
Fundo. Ademais, os Cedentes somente tém responsabilidade pela correta
originacdo e formalizacdo dos Direitos Creditérios cedidos ao Fundo, nos
termos da legislacdo aplicavel, ndo assumindo qualquer responsabilidade pelo
seu pagamento ou pela solvéncia do Sacado.

Risco de Originagcdo — Modificagdo de Créditos por Decisdo Judicial - Os Direitos
Creditdrios Cedidos sdo oriundos do pagamento devido pelo Sacado as
Cedentes, decorrentes das Transacdes de Pagamento realizadas no ambito dos
Arranjos de Pagamento, envolvendo Instrumentos de Pagamento utilizados
pelos Usuarios-Finais para a realizacio de compras de bens, produtos e
servicos em Estabelecimentos Credenciados, que tenham capturadas,
processadas e liquidadas, apds o desconto das taxas que constituem a
remuneracao dos Emissores e das Credenciadoras, bem como de outras
eventuais retencdes previstas nas regras dos Arranjos de Pagamento,
conforme aplicavel, que podem eventualmente ter suas condigdes
questionadas em juizo pelos respectivos Usuarios-Finais. Ndo pode ser
afastada a possibilidade de os Usuarios-Finais lograrem éxito nas demandas
ajuizadas. Nessa hipdtese, os Direitos Creditérios Cedidos podem ter seus
valores reduzidos, serem anulados ou até serem considerados nulos em
decisdo judicial, o que, em qualquer caso, afetaria negativamente o patrimonio
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(d)

()

(0

do Fundo. Adicionalmente, os Usuarios-Finais podem contestar Transacdes de
Pagamento extrajudicialmente. A eventual insolvéncia das Cedentes nas
hip6teses acima, poderdo afetar negativamente e resultar em perdas nos
resultados do Fundo e aos Cotistas.

Risco de Crédito relativo aos Ativos Financeiros. Como regra geral, os Cedentes

somente terdo responsabilidade pela cessdo e formalizacdo dos Direitos
Creditorios cedidos ao Fundo, ndo assumindo qualquer responsabilidade pelo
seu pagamento ou pela solvéncia do Sacado, devedor dos Direitos Creditorios
adquiridos. Alteracdes no cenario macroecondmico que possam comprometer
a capacidade de pagamento, bem como alteracdes nas condicdes financeiras
do Sacado podem trazer impactos significativos a liquidez dos Direitos
Creditorios, provocando perdas para o Fundo e para os Cotistas. Ademais, a
falta de capacidade e/ou disposicdo de pagamento do Sacado acarretara
perdas para o Fundo, podendo este, inclusive, incorrer em custos com o fim de
recuperar os seus créditos. Mudancas na percepcao da qualidade dos créditos,
mesmo que ndo fundamentadas, poderdo também trazer impactos nos precos
dos Ativos Financeiros.

Risco de Concentracdo. Até 100% (cem por cento) do patrimdnio liquido do

Fundo podera ser representado por Direitos Creditérios adquiridos devidos
pelo Sacado. Desta forma, os niveis de concentracido poderao expor o Fundo a
maiores riscos de crédito, o que podera ter um efeito negativo na rentabilidade
do Fundo.

Riscos Relacionados a Recuperacdo Judicial, Faléncia ou Liquidacdo dos

Cedentes e/ou Sacado dos Direitos Creditérios. Os Direitos Creditérios

adquiridos pelo Fundo poderio ser afetados e ter seu pagamento prejudicado
caso venham a ser propostos ou requeridos pedidos de recuperacao judicial,
de faléncia, de liquidacdo ou de procedimentos de natureza similar contra os
Cedentes e/ou Sacado. Os principais eventos que podem afetar a cessdo dos
Direitos Creditorios consistem (i) na revogacdo da cessdo dos Direitos
Creditdrios ao Fundo na hipotese de faléncia dos respectivos Cedentes; (ii) a
existéncia de 6nus, encargos, gravames, ou garantias reais sobre os Direitos
Creditorios, constituidas antes da sua cessdo ao Fundo omitidas por seus
respectivos Cedentes; (iii) na penhora ou outra forma de constricdo judicial
sobre os Direitos Creditoérios; (iv) na verificagdo, em processo judicial, de
fraude contra credores ou fraude a execugao praticadas pelos Cedentes de tais
Direitos Creditérios. Em caso de ocorréncia de qualquer dos eventos acima
descritos, os Direitos Creditérios Cedidos ao Fundo poderao ser alcancados
por obrigacdes dos respectivos Cedentes e o patriménio do Fundo podera ser
afetado negativamente.
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(8)

(h)

4.1.3

(a)

Insuficiéncia dos Critérios de Elegibilidade. Os Critérios de Elegibilidade tém
a finalidade de selecionar os Direitos Creditorios passiveis de aquisicao pelo
Fundo. Nao obstante tais Critérios de Elegibilidade, a solvéncia dos Direitos
Creditdérios que compdem a Carteira do Fundo depende integralmente da
situagdo econémico-financeira do Sacado. Dessa forma, embora assegurem a
selecdo dos Direitos Creditérios com base em critérios objetivos
preestabelecidos, a observancia pelo Custodiante, dos Critérios de
Elegibilidade, ndo constitui garantia de adimpléncia do Sacado.

Cobranca Extrajudicial e Judicial. No caso de o Sacado ndo cumprir suas

obrigacoes de pagamento dos Direitos Creditérios Cedidos, poderda ser
iniciada a cobranga extrajudicial ou judicial dos valores devidos. Nada garante,
contudo, que referida cobranca atingira os resultados almejados, recuperando
para o Fundo o total dos Direitos Creditérios Cedidos Inadimplidos, o que
podera implicar perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

Caso a cobranca extrajudicial de um ou mais Direitos Creditérios Cedidos nao
tenha sucesso, o Agente de Cobranga avaliard caso a caso a viabilidade
econdmica da cobranga judicial de tais Direitos Creditérios, tendo-se em vista
os gastos a serem incorridos com advogados e custas judiciais e probabilidade
de éxito da demanda, em face do valor individual do Direito Creditério a ser
cobrado. Desse modo, considerando que o Fundo adquirira Direitos
Creditorios de baixo valor individual, poderd haver Direitos Creditérios
Cedidos cuja cobranca extrajudicial ndo tenha sucesso e que nao se justifique,
do ponto de vista econémico, a sua cobranca judicial, importando em perdas
para o Fundo.

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

Risco de Liquidez:

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

Dos Direitos Creditérios. O investimento do Fundo em Direitos Creditérios

apresenta peculiaridades em relacdo as aplicagdes usuais da maioria dos
fundos de investimento brasileiros, haja vista que ndo existe, no Brasil,
mercado secundario com liquidez para tais Direitos Creditorios. Caso o Fundo
precise vender os Direitos Creditérios detidos em Carteira, podera ndo haver
mercado comprador ou o preco de alienacdo de tais Direitos Creditorios
podera refletir essa falta de liquidez, causando perda de patriménio do Fundo.

Fundo fechado e mercado secundario. O Fundo é constituido sob a forma de

condominio fechado, de modo que as Cotas somente serdo resgatadas ao
término dos prazos de duragdo das respectivas classes e/ou séries de Cotas ou
em virtude da liquidacao do Fundo. Uma vez que o prazo de durac¢ao do Fundo
¢é indeterminado, o Cotista ndo tera liquidez em seu investimento no Fundo,
exceto por ocasido das amortizacdes e dos resgates, nos termos deste
Regulamento; ou (b) por meio da aliena¢cdo de suas Cotas no mercado
secundario. Atualmente, o mercado secundario de cotas de fundos de
investimento apresenta baixa liquidez, o que pode dificultar a venda das Cotas
ou ocasionar a obtencdo de um preco de venda que cause perda de patrimonio
ao Cotista. Nao ha qualquer garantia da Administradora, da Gestora, ou do
Custodiante em relagdo a possibilidade de venda das Cotas no mercado
secundario ou ao preco obtido por elas, ou mesmo garantia de saida ao Cotista.

Liquidacdo antecipada do Fundo. Por conta da falta de liquidez dos Direitos

Creditdrios e das Cotas, e pelo fato do Fundo ter sido constituido na forma de
condominio fechado, a unica forma que os Cotistas tém para se retirar
antecipadamente do Fundo é a ocorréncia de casos de liquidagdo antecipada
do Fundo previstos no Regulamento, e deliberacdo, pela Assembleia Geral,
sobre a liquidacdo antecipada do Fundo. Ocorrendo qualquer uma das
hipéteses de liquidagdo antecipada do Fundo, podera nao haver recursos
disponiveis em moeda corrente nacional para realizar o pagamento aos
Cotistas, que poderdo ser pagos com os Direitos Creditérios e Ativos
Financeiros detidos em Carteira.

Amortizacio e resgate condicionado das Cotas. As Unicas fontes de recursos

do Fundo para efetuar o resgate das Cotas é a liquidacdo: (i) dos Direitos
Creditdrios pelo Sacado; e (ii) dos Ativos Financeiros pelas respectivas
contrapartes. Apos o recebimento desses recursos e, se for o caso, depois de
esgotados todos os meios cabiveis para a cobranca, extrajudicial ou judicial,
dos referidos ativos, o Fundo nio dispora de quaisquer outras verbas para
efetuar o resgate, total ou parcial, das Cotas, o que podera acarretar prejuizo
aos Cotistas.
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Patrimo6nio Liquido negativo. Os investimentos do Fundo estdo, por sua
natureza, sujeitos a flutuacdes tipicas de mercado, risco de crédito, risco
sistémico, condi¢des adversas de liquidez e negociacdo atipica nos mercados
de atuacdo, sendo que ndao ha garantia de completa eliminagdo da
possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas. Além disso, as
estratégias de investimento adotadas pelo Fundo poderdo fazer com que o
Fundo apresente Patrimdénio Liquido negativo, caso em que os Cotistas
poderao ser chamados a realizar aportes adicionais de recursos, de forma a
possibilitar que o Fundo satisfaca suas obrigacdes.

Insuficiéncia de Recursos no Momento da Liquidacdo do Fundo - O Fundo

podera ser liquidado antecipadamente em algumas hip6teses previstas neste
Regulamento. Ocorrendo a liquidacdo antecipada, o Fundo podera nao dispor
de recursos para pagamento ao(s) Cotista(s). Neste caso, (a) o(s) Cotista(s)
poderia(m) ter suas Cotas resgatadas em Direitos Creditérios Cedidos; ou (b)
o resgate das Cotas ficaria condicionado ao vencimento e ao pagamento, pelo
Sacado, das parcelas relativas aos Direitos Creditérios Cedidos ou a venda dos
Direitos Creditorios Cedidos a terceiros, com risco de desagio capaz de
comprometer o Patrimdnio Liquido. Nessas situagdes, o(s) Cotista(s) pode(m)
sofrer prejuizos patrimoniais.

Risco Operacional:

Falhas de Procedimentos. Falhas nos procedimentos de cadastro, cobranca e

controles internos adotados pelo Fundo podem afetar negativamente a
qualidade dos Direitos Creditérios e sua cobrangca, em caso de
inadimplemento.

Documentos Comprobatérios. O Custodiante é o responsavel legal pela guarda

dos Documentos Comprobatorios dos Direitos Creditérios Cedidos ao Fundo.
0 Custodiante realizara auditoria periddica, por amostragem, nos Documentos
Comprobatérios dos Direitos Creditérios Cedidos para verificar a sua
regularidade. Uma vez que essa auditoria é realizada ap6s a cessdo dos
Direitos Creditérios ao Fundo, a Carteira do Fundo podera conter Direitos
Creditdrios cujos Documentos Comprobatdrios apresentem irregularidades,
que poderdo obstar o pleno exercicio, pelo Fundo, das prerrogativas
decorrentes da titularidade dos Direitos Creditérios.

Risco de sistemas. Dada a complexidade operacional prépria dos fundos de

investimento em direitos creditorios, ndo ha garantia de que as trocas de
informacdes entre os sistemas eletronicos do Custodiante, da Administradora,
da Gestora e do Fundo se darao livres de erros. Caso qualquer desses riscos
venha a se materializar, a aquisi¢cdo, cobranca ou realizacdo dos Direitos
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Creditorios podera ser adversamente afetada, prejudicando o desempenho do
Fundo.

Movimentacdo dos valores relativos aos Direitos Creditérios Cedidos. Em seu

curso normal, os Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo serao
cobrados pelo Custodiante e pagos diretamente na conta corrente ou na Conta
de Pagamento do Fundo. Recursos eventualmente recebidos em outras contas,
por equivoco, devem ser devidamente repassados ao Fundo.

Conciliacdo dos Pagamentos dos Direitos Creditérios - A PagueVeloz,
representando as Cedentes auxiliara o Custodiante na conciliacdo dos

pagamentos dos Direitos Creditérios de acordo com os Critérios de
Elegibilidade cedidos ao Fundo nas hip6teses previstas no Contrato de Cessao
quando a transferéncia a titulo de pagamento dos Direitos Creditorios de
acordo com os Critérios de Elegibilidade ao Fundo nao possa ser identificada
pelo Custodiante. Nessa hipoétese, sera confirmado o respectivo Direito
Creditorio Elegivel e/ou respectivo montante do Direito Creditério Elegivel
associado a transferéncia realizada a Conta de Pagamento. Neste sentido, o
Fundo e o Custodiante nio garantem aos Cotistas que tal confirmacao pela
respectiva Cedente sera realizada de forma correta, podendo, assim, existir
erros operacionais na realizacido destas conciliacdes extraordinarias.

Falhas no Processo de Cobranca de Direitos Creditérios Cedidos Inadimplidos
- A cobrang¢a dos Direitos Creditérios Cedidos Inadimplidos depende da

atuacdo diligente do Custodiante. Cabe-lhe aferir o correto recebimento dos
recursos e verificar a inadimpléncia. Assim, qualquer falha de procedimento
do Custodiante podera acarretar menor recebimento dos recursos devidos
pelo Sacado. Isto levaria a queda da rentabilidade do Fundo, ou até a perda
patrimonial.

Guarda da Documentacdo - Nos termos deste Regulamento, o Custodiante

atuara também como agente de depdsito, sendo responsavel pela guarda dos
Documentos Comprobatoérios. Nao obstante o acima, parte dos Documentos
Comprobatorios sera mantida pelo Custodiante em formato eletronico. Caso
ocorra(m) (a) falha ou atraso na disponibilizacdo de acesso aos Documentos
Comprobatoérios; e/ou (b) eventos fortuitos fora do controle do Custodiante
que causem dano ou perda de tais Documentos Comprobatdrios, o Custodiante
poderad enfrentar dificuldades para a verificagio da constituicdo e
performance dos Direitos Creditérios Cedidos, sejam eles vencidos ou a
vencer, podendo gerar perdas ao Fundo e, consequentemente, ao(s) Cotista(s).

Verificacio do Lastro dos Direitos Creditérios apds sua Cessdo ao Fundo - Nao

obstante a verificacdo integral do lastro dos Direitos Creditérios de acordo
com os Critérios de Elegibilidade, no momento da cessdo ao Fundo, a carteira
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do Fundo podera conter Direitos Creditdrios de acordo com os Critérios de
Elegibilidade cuja documentacdo apresente irregularidades, o que podera
limitar o pleno exercicio pelo Fundo das prerrogativas decorrentes da
titularidade dos Direitos Creditérios. A auditoria sera feita nos Documentos
Comprobatorios dos Direitos Creditérios Cedidos conforme especificado neste
Regulamento. Em qualquer dos casos acima, ndo obstante os mecanismos do
Fundo para reaver os Direitos Creditorios Cedidos afetados em decorréncia
destas hipoteses, podera ser necessaria decisdo judicial para efetivacdo dos
pagamentos pelo Sacado referentes a tais Direitos Creditérios Cedidos. O
Fundo podera sofrer prejuizos, seja pela demora, seja pela auséncia de
recebimento dos respectivos recursos, em decorréncia de uma decisao judicial
desfavoravel.

Riscos de Descontinuidade

Liquidacdo Antecipada - O Fundo podera ser liquidado antecipadamente por

diversas razdes, conforme contempladas neste Regulamento. Mesmo que o
Fundo disponha de recursos para pagamento ao(s) Cotista(s) (o que ndo é
garantido pela Administradora, pela Gestora, pelo Custodiante, pelas Cedentes
ou por quaisquer terceiros), é possivel que nado haja disponiveis no mercado
aplica¢des com as mesmas caracteristicas de prazo, risco e rentabilidade, o que
frustraria a expectativa que o Investidor Profissional ou o Investidor
Qualificado, conforme o caso, possuia no momento em que adquiriu as Cotas.

Observancia da Alocacdo Minima - O Fundo deve adquirir

preponderantemente Direitos Creditérios. Entretanto, ndo ha garantia de que
as Cedentes conseguirdo ou desejardo originar e ceder Direitos Creditdrios
suficientes para fazer frente a Alocacdo Minima. A existéncia do Fundo no
tempo dependerd da manutencdo dos fluxos de originacdo e de cessdo de
Direitos Creditérios.

Interrupcdo dos Servicos pelos Prestadores Contratados pelo Fundo -

Eventual interrup¢do da prestacdo de servicos pelos prestadores de servicos
contratados pelo Fundo, inclusive no caso de suas substitui¢des, por qualquer
motivo, podera afetar o regular funcionamento do Fundo. Esse fato podera
causar prejuizos ao Fundo ou, até mesmo, a sua liquidagio antecipada.

Outros Riscos:

Risco de n3do manutencio dos Critérios de Elegibilidade, ap6s a Data de

Aquisicdo e Pagamento. Todos os Critérios de Elegibilidade, previstos no
Capitulo 3 deste Regulamento, serdo verificados pelo Custodiante uma tinica
vez, exclusivamente em cada Data de Aquisicdo e Pagamento, nos termos deste
Regulamento e do Contrato de Cessao. Dessa forma, apds a Data de Aquisicao
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e Pagamento e durante todo o prazo de duracdo do Fundo, poderio ocorrer
alteracdes dos percentuais de composicio e diversificagdo da carteira do
Fundo e do proprio Patriménio Liquido do Fundo, seja em funcdo de pré-
pagamento, valorizacdo dos Direitos Creditérios ou qualquer outro motivo,
alheio a vontade da Gestora, do Custodiante ou da Administradora, nio
havendo garantias de que os percentuais de composicdo e diversificagdo
jamais sera diferente do estabelecido neste Regulamento. A Administradora,
Gestora e o Custodiante ndo se comprometem a ajustar carteira do Fundo, em
hipétese alguma, caso referido limite seja extrapolado, de forma involuntaria,

apds a Data de Aquisicdo e Pagamento.

Risco de descontinuidade. A Politica de Investimento do Fundo descrita no

Capitulo 2 estabelece que o Fundo deve destinar-se, primordialmente, a
aplicacdo em Direitos Creditdrios. Neste sentido, a continuidade do Fundo
pode ser comprometida, independentemente de qualquer expectativa por
parte dos Cotistas quanto ao tempo de duracdo de seus investimentos no
Fundo, em func¢do da continuidade das operacoes regulares dos Cedentes e da
capacidade destes de originar Direitos Creditérios para o Fundo conforme os
Critérios de Elegibilidade estabelecidos no Capitulo 3 deste Regulamento e de
acordo com a Politica de Investimento descrita no Capitulo 2 acima.

Riscos e custos de cobranca. Os custos incorridos com os procedimentos
judiciais ou extrajudiciais necessarios a cobranga dos Direitos Creditérios e
dos demais ativos integrantes da Carteira do Fundo e a salvaguarda dos
direitos, interesses ou garantias dos Cotistas, sdo de inteira e exclusiva
responsabilidade do Fundo, devendo ser suportados até o limite total de seu
Patriménio Liquido, sempre observado o que seja deliberado pelos Cotistas
em Assembleia Geral. A Administradora, a Gestora, o Custodiante e quaisquer
de suas respectivas pessoas controladoras, as sociedades por estas, direta ou
indiretamente controladas e coligadas ou outras sociedades sob controle
comum, ndo sdo responsaveis, em conjunto ou isoladamente, pela adog¢io ou
manutencdo dos referidos procedimentos, caso Cotistas deixem de aportar os
recursos necessarios para tanto. O ingresso em juizo submete, ainda, o Fundo
a discricionariedade e o convencimento dos julgadores das acdes.

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 avaliagdo conforme regulamenta¢do em vigor.
Referidos critérios, tais como os de marcacio a mercado dos Ativos
Financeiros (“mark-to-market”), poderao causar variacdes nos valores dos
ativos integrantes da Carteira do Fundo, resultando em aumento ou redugio
do valor das Cotas.
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Inexisténcia de garantia de rentabilidade. O indicador de desempenho adotado
pelo Fundo para a rentabilidade de suas Cotas é apenas uma meta estabelecida
pelo Fundo, ndo constituindo garantia minima de rentabilidade aos
investidores, seja pela Administradora, pela Gestora, pelo Custodiante, pelo
Fundo Garantidor de Créditos — FGC ou qualquer outra garantia. Caso os ativos
do Fundo, incluindo os Direitos Creditérios, ndo constituam patrimonio
suficiente para a valorizagdo das Cotas, a rentabilidade dos Cotistas sera
inferior a meta indicada nos respectivos Suplementos deste Regulamento.
Dados de rentabilidade verificados no passado com relacdo a qualquer fundo
de investimento em direitos creditérios no mercado, ou ao préprio Fundo, ndo
representam garantia de rentabilidade futura.

Risco de descaracterizacdo do regime tributario aplicdvel ao Fundo. A Gestora

envidard melhores esforcos para compor a carteira do Fundo com Ativos
Financeiros e Direitos Creditérios que sejam compativeis com a classificacdo
do Fundo como um fundo de investimento de longo prazo para fins tributarios,
considerando-se como tal um fundo de investimento que possui uma carteira
de ativos com prazo médio superior a 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias,
nos termos da legislacdo aplicavel. Todavia, ndo ha garantia de que a Gestora
conseguird adquirir tais ativos e, portanto, ndo ha garantia de que a Gestora
conseguira fazer com que o Fundo seja classificavel como de longo prazo para
fins de aplicacdo do regime tributario a seus Cotistas.

Possibilidade de Eventuais Restricoes de Natureza Legal ou Regulatdria. Ao

longo do prazo de duragdo do Fundo, o Fundo também podera estar sujeito a
outros riscos, exdgenos ao controle da Gestora e da Administradora, advindos
de eventuais restri¢cdes futuras de natureza legal e/ou regulatéria que podem
afetar a validade da constituicdo e/ou da aquisicdo dos Direitos Creditdrios
pelo Fundo. Na hipétese de tais restrigdes ocorrerem, o fluxo de cessdo de
Direitos Creditérios ao Fundo podera ser interrompido, podendo desta forma
comprometer a continuidade do Fundo e o horizonte de investimento dos
Cotistas. Além disso, os Direitos Creditoérios ja integrantes da carteira podem
ter sua validade questionada, podendo acarretar desta forma prejuizos aos
Cotistas.

Possibilidade de Aceleracio da Amortizacdo das Cotas Seniores. As Cotas

Seniores serao amortizadas de acordo com o estabelecido neste Regulamento
e nos respectivos Suplementos. No entanto, ha eventos que podem ensejar a
antecipacdo do pagamento da amortizagio tais como na hipotese de liquidacdo
antecipada nos termos do Capitulo 16 deste Regulamento. Nestes casos, os
Cotistas terdo seu horizonte original de investimento reduzido e poderdo nio
conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneracao
buscada pelo Fundo.
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Resgate das Cotas podera ser realizado mediante a entrega de Direitos
Creditérios e Ativos Financeiros. Este Regulamento estabelece algumas

hipéteses nas quais os Cotistas, reunidos em Assembleia Geral, poderao optar
pela liquidacao antecipada do Fundo, além de outras hipdteses em que o
resgate das Cotas podera ser realizado mediante a entrega de Direitos
Creditorios e Ativos Financeiros. Nessas situacdes, os Cotistas poderio
encontrar dificuldades (i) para vender os Direitos Creditorios e Ativos
Financeiros recebidos quando do vencimento antecipado do Fundo ou (ii)
cobrar os valores devidos pelo Sacado devedor dos Direitos Creditorios.

Limitacdo do Gerenciamento de Riscos. A realizagdo de investimentos no
Fundo expde o investidor a riscos a que o Fundo esta sujeito, os quais poderao

acarretar perdas para os Cotistas. Ndao ha qualquer garantia de completa
eliminagdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas. Em
condi¢des adversas de mercado, esses sistemas de gerenciamento de riscos
poderdo ter sua eficiéncia reduzida.

Risco de Intervencao ou Liquidacio Judicial da Administradora. O Fundo esta

sujeito ao risco dos efeitos de decretacdo de intervencdo ou de liquidacio
judicial da Administradora, nos termos da Lei n? 6.024, de 13 de mar¢o de
1974. Ainda assim, nos termos da referida lei, ndo haveria que se falar, em
nenhuma hipotese, em apropriacdo ou incorporacdo aos ativos da
Administradora, ou de sua massa, em intervencao ou liquidacao, dos ativos de
titularidade de terceiros, tais como os Direitos Creditorios de titularidade do
Fundo.

Custo de Cobranca dos Direitos Creditérios — Os custos incorridos com os

procedimentos judiciais ou extrajudiciais necessarios a cobranga dos Direitos
Creditorios Cedidos Inadimplidos e dos demais Ativos Financeiros integrantes
da carteira do Fundo e a salvaguarda dos direitos, interesses ou garantias dos
condéminos sdo de inteira e exclusiva responsabilidade do Fundo, devendo
ser suportados até o limite total de seu Patrimonio Liquido, sempre observado
o que seja deliberado pelo(s) Cotista(s) em Assembleia Geral. A
Administradora, a Gestora, o Custodiante, as Cedentes e quaisquer de suas
respectivas pessoas controladoras, as sociedades controladas por estes direta
ou indiretamente e coligadas ou outras sociedades sob controle comum, nao
sdo responsaveis, em conjunto ou isoladamente, pela ado¢do ou manutengio
dos referidos procedimentos.

A realizacio de Investimentos no Fundo Expé6e o Investidor aos Riscos a que o

Fundo estd Sujeito, os quais Poderdo Acarretar Perdas ao(s) Cotista(s) -

Embora a Administradora e a Gestora mantenham sistema de gerenciamento
de riscos das aplicagcbes do Fundo, ndo ha qualquer garantia de completa
eliminacdo da possibilidade de perdas ao Fundo e ao Cotista. Em condigdes
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adversas de mercado, esse sistema de gerenciamento de riscos podera ter sua
eficiéncia reduzida.

Auséncia de Responsabilidade das Cedentes pela Inadimpléncia dos Direitos

Creditoérios - As Cedentes sdo responsaveis somente pela existéncia, certeza,
exigibilidade e boa formalizacdo dos respectivos Direitos Creditorios Cedidos,
ndo assumindo, nos Termos de Cessao, quaisquer responsabilidades pelo seu
pagamento ou pela solvéncia do Sacado perante o Fundo nos termos deste
Regulamento. Dessa forma, na hipétese de inadimpléncia, total ou parcial, por
parte do Sacado no pagamento dos Direitos Creditérios Cedidos Inadimplidos,
poderd resultar em impacto decorrente do ndo pagamento dos valores
correspondentes aos referidos Direitos Creditorios de acordo com os Critérios
de Elegibilidade, acarretando em prejuizos ao Fundo e, consequentemente,
ao(s) Cotista(s).

Alteracoes Fora do Controle da Administradora - O Fundo também podera
estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao

controle da Administradora, tais como moratdria, inadimplemento de
pagamentos, mudanga nas regras aplicaveis aos Ativos Financeiros, mudancas
impostas aos Ativos Financeiros integrantes da carteira, alteragdo na politica
monetaria, aplicacdes ou resgates significativos, podendo gerar perdas ao
Fundo e, consequentemente, ao(s) Cotista(s).

Irregularidades dos Documentos Comprobatérios - Os Documentos

Comprobatoérios podem eventualmente conter irregularidades (inclusive de
forma ou contetudo), como falhas na sua elaboracdo e erros materiais, o que
podera tornar menos célere do que o usual o recebimento dos recursos
oriundos dos Direitos Creditérios Cedidos Inadimplidos discutidos
judicialmente, o que pode lhe causar prejuizo patrimonial.

Atraso no Pagamento da Amortizacdo e/ou Resgate das Cotas - Podera haver

atraso no pagamento da amortizacdo e/ou resgate das Cotas do Fundo,
principalmente em decorréncia da performance dos Direitos Creditdrios
Cedidos, o que pode gerar perdas ao Fundo e, consequentemente, ao(s)
Cotista(s).

Invalidade ou Ineficacia da Cessdo de Direitos Creditérios — A cessdo de crédito

pode ser invalidada ou tornar-se ineficaz por decisdo judicial e/ou
administrativa. Assim, o Fundo podera incorrer no risco de os Direitos
Creditdrios serem alcangados por obrigacdes assumidas pelas Cedentes e/ou
pelo Sacado, os recursos decorrentes de seus pagamentos serem bloqueados
e/ou redirecionados para pagamentos de outras dividas por obrigacdes das
Cedentes e/ou do Sacado, inclusive em decorréncia de pedidos de intervencao,
recuperacdo judicial, recuperacdo extrajudicial, faléncia, liquidacido
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(s)

1)

(W)

extrajudicial ou regimes especiais, conforme o caso, das Cedentes e/ou do
Sacado, ou em outro procedimento de natureza similar, conforme aplicavel. A
Administradora, o Custodiante e a Gestora nido sdo responsaveis pela
verificacdo prévia ou posterior de determinadas causas de invalidade ou
ineficacia da cessdo dos Direitos Creditérios Cedidos ao Fundo. Com relagdo as
Cedentes, a cessdo de Direitos Creditorios poderia ser invalidada ou declarada
ineficaz, impactando negativamente o patriménio do Fundo, caso fosse
realizada em:

(i) fraude contra credores, inclusive a massa falida, se, no momento da
cessdo, a respectiva Cedente estivesse insolvente ou se, com ela, passasse ao
estado de insolvéncia;

(ii) fraude a execugdo, caso (1) quando da cessdo, a respectiva Cedente
fosse sujeito passivo de demanda judicial capaz de reduzi-la a insolvéncia; ou
(2) sobre os Direitos Creditérios pendesse demanda judicial fundada em
direito real; e

(iii)  fraude a execugdo fiscal, se a respectiva Cedente, quando da cessao de
Direitos Creditorios, sendo sujeito passivo por débito para com a Fazenda
Publica, por crédito tributario regularmente inscrito como divida ativa, nao
dispusesse de bens para total pagamento da divida fiscal.

Possibilidade de Existéncia de Onus sobre os Direitos Creditérios - A cessdo

dos Direitos Creditérios também poderia ser afetada pela existéncia de 6nus
sobre os Direitos Creditérios Cedidos, que tivessem sido constituidos
previamente a sua cessdo e sem conhecimento do Fundo (o que ocorreria em
caso de descumprimento, pelas Cedentes, da declaracdo a respeito da
inexisténcia de 6nus ou gravames sobre os Direitos Creditérios Cedidos, nos
termos do Contrato de Cessdo). O Fundo esta sujeito ao risco de os Direitos
Creditdrios Cedidos serem bloqueados ou redirecionados para pagamento de
outras dividas das Cedentes ou do Sacado, inclusive em decorréncia de
pedidos de recuperacao judicial, faléncia, planos de recuperagio extrajudicial,
regimes especiais ou outro procedimento de natureza similar, conforme
aplicavel.

Restricdes de Natureza Legal ou Regulatdéria - Eventuais restricdes de

natureza legal ou regulatéria podem afetar adversamente a validade e/ou a
eficicia da constituicdo e da cessdo dos Direitos Creditérios ao Fundo, o
comportamento dos Direitos Creditérios Cedidos e os respectivos fluxos de

caixa a serem gerados.

Risco de Fungibilidade - Intervengio, Liquidacdo, Faléncia ou Aplicacdo de
Regimes Similares ao Custodiante. Na hipétese de interven¢do e/ou no
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v)

(w)

(x)

Custodiante, o repasse dos recursos provenientes dos Direitos Creditoérios
Cedidos poderia ser interrompido e permaneceria inexigivel enquanto
perdurasse a intervencao. Em caso de liquidacao, de faléncia ou de aplica¢do
de regimes similares ao Custodiante, ha a possibilidade de os recursos ali
depositados serem bloqueados e somente serem recuperados por meio de
pedido de restituicio. Em ambos os casos, o patriménio do Fundo poderia
sofrer perdas e a rentabilidade das Cotas poderia ser afetada negativamente.

Leis e regulamentos que vierem a ser editados para alterar a Regulamentacio

de Meios Eletronicos de Pagamento no Brasil e/ou o desenvolvimento de

interpretacoes diversas a respeito destes podem causar um efeito adverso no

Sacado e no Fundo - Podem ser editadas normas que alterem a

Regulamentacdo de Meios Eletronicos de Pagamento, assim como podem ser
desenvolvidas interpretacdes diversas a respeito destas, que podem afetar as
atividades do Sacado de forma adversa e relevante, afetando, por
consequéncia, a originacdo de Direitos Creditorios de acordo com os Critérios
de Elegibilidade. A alteracdo da regulamentacdo e/ou da interpretacao desta
podera restringir a originacdo dos Direitos Creditérios de acordo com os
Critérios de Elegibilidade e/ou restringir a possibilidade de cessao destes ao
Fundo, impactando negativamente os resultados do Fundo e a rentabilidade
de suas Cotas.

0O Sacado e os Direitos Creditdérios estdo sujeitos aos Regulamentos das
Bandeiras. Os Regulamentos das Bandeiras devem ser aprovados pelo BACEN

- O Sacado realizar suas operagdes de acordo com os regulamentos
estipulados pelas Bandeiras, os quais estabelecem as politicas e regras
voltados ao funcionamento dos Arranjos de Pagamentos. Dessa forma, os
termos e condicdes dos Direitos Creditérios de acordo com os Critérios de
Elegibilidade estdo sujeitos as regras estipuladas pelas Bandeiras. Ademais,
nos termos da Regulamentacdo de Meios Eletrénicos de Pagamentos, os
regulamentos das Bandeiras devem ser submetidos para andlise e aprovacio
pelo BACEN, que pode solicitar ajustes e alteracdes. A aprovacdo dos
regulamentos ou quaisquer mudancas significativas nos regulamentos,
politicas e regras das Bandeiras, podem impactar negativamente os Direitos
Creditorios Cedidos do portfélio do Fundo, e por consequéncia, os resultados
do Fundo e a rentabilidade de suas Cotas.

Manutencdo das Licencas pelas Bandeiras - As atividades do Sacado, e por

consequéncia a originacdo dos Direitos Creditdrios de acordo com os Critérios
de Elegibilidade a serem cedidos ao Fundo, dependem de licencas outorgadas
a ele pelas Bandeiras. Os términos de tais licencas, disciplinadas nos
respectivos contratos com as Bandeiras, poderdo afetar negativamente a
originagdo dos Direitos Creditérios de acordo com os Critérios de
Elegibilidade, impactando a rentabilidade das Cotas do Fundo.
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)

(z)

(aa)

(bb)

(cc)

Inexisténcia de Responsabilidade da Administradora pela Depreciacdo dos
Ativos da Carteira — A Administradora ndo sera responsavel pela eventual

depreciacdo dos ativos da carteira ou por quaisquer perdas ou prejuizos que
venham a ser suportados pelo Fundo e pelo(s) Cotista(s) que ndo decorram de
dolo, fraude ou ma-fé de sua parte, em decorréncia dos fatores dispostos nesta
Clausula.

Risco de Limitacdo da Taxa de Desagio Aplicada aos Direitos Creditérios

Quando da Aquisicdo pelo Fundo - O Fundo nio é uma instituicao financeira e,

portanto, ndo tem autorizacdo para conceder empréstimos ou financiamentos
cujos juros estejam acima do estabelecido pelo Decreto n® 22.626, de 7 de abril
de 1933, conforme decisdes esparsas do Poder Judiciario. E possivel que o
preco do desagio aplicado pelo Fundo para aquisi¢cdo de Direitos Creditdrios
de acordo com os Critérios de Elegibilidade seja questionado pelo fato de o
Fundo ndo ser instituicdo financeira, caso tal desagio seja superior ao maximo
estabelecido pelo Decreto n® 22.626, de 7 de abril de 1933. Caso o referido
desagio seja questionado e/ou limitado por decisdo judicial, a rentabilidade
das Cotas poderia ser afetada negativamente.

Risco de Concentracdo do Sacado - O risco da aplicagdo no Fundo tera grande

relacdo com a concentracdo (i) dos Direitos Creditorios, devidos pelo mesmo
Sacado; e (ii) em Ativos Financeiros, de responsabilidade de um mesmo
emissor, sendo que, quanto maior for a concentracdo, maior sera a chance de
o Fundo sofrer perda patrimonial significativa que afete negativamente a
rentabilidade das Cotas.

Risco de Amortizacdo Condicionada - As principais fontes de recursos do

Fundo para efetuar a amortizacao de suas Cotas decorrem da liquidagdo (i)
dos Direitos Creditoérios Cedidos, ou (ii) dos Ativos Financeiros integrantes da
carteira do Fundo. Deste modo, ocorrendo inadimplemento dos Direitos
Creditorios Cedidos e dos Ativos Financeiros, depois de esgotados todos os
meios cabiveis para a cobranga, judicial ou extrajudicial, dos referidos ativos,
o Fundo ndo dispora de quaisquer outros valores para efetuar a amortizacio
e/ou o resgate, em moeda corrente nacional, de suas Cotas.

Risco de Amortizacdo de Cotas na Medida da Liquidacdo dos Ativos

Integrantes da Carteira do Fundo e da Inexisténcia de Mercado Secundério

para os Direitos Creditérios - O Fundo estd exposto a determinados riscos

inerentes aos Direitos Creditérios e aos Ativos Financeiros integrantes de sua
carteira e, conforme o caso, aos mercados em que sdo negociados, incluindo a
existéncia de vedacdes e/ou eventual impossibilidade da Administradora
alienar os Direitos Creditérios Cedidos de titularidade do Fundo. Em
decorréncia do risco acima identificado e considerando-se que o Fundo
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(dd)

(ee)

somente procedera a amortiza¢do ou ao resgate das Cotas, em moeda corrente
nacional, na medida em que os Direitos Creditérios Cedidos de titularidade do
Fundo sejam devidamente pagos, e que as verbas recebidas sejam depositadas
na conta do Fundo, a Administradora encontra-se impossibilitada de
determinar o intervalo de tempo necessario para a amortizacao ou o resgate
integral das Cotas. O valor de amortizacdo das Cotas Seniores continuara a ser
atualizado até a data de seu efetivo pagamento, sempre até o limite do
Patrimonio Liquido, ndo sendo devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa,
inclusive as Cedentes, a Administradora e o Custodiante, todavia, qualquer
multa ou penalidade caso o referido evento prolongue-se por prazo
indeterminado ou nao possa, por qualquer motivo, ser realizado. Ademais, o
resgate das Cotas quando do término do prazo estipulado no respectivo
Suplemento podera ser realizado mediante a dacdo em pagamento de Direitos
Creditérios, observados os procedimentos definidos neste Regulamento.
Nessa hipotese, os Cotistas poderdao encontrar dificuldades para alienar os
Direitos Creditdrios recebidos em dacdo e/ou cobrar os valores devidos pelo
Sacado.

Risco de Amortizacdo Ndo Programada de Cotas Seniores - Observados os

procedimentos definidos no Regulamento, as Cotas Seniores poderio ser

amortizadas antecipadamente pelo Fundo - Nesta hipdtese, os titulares das
Cotas Seniores poderao vir a sofrer perdas caso, por exemplo, ndo consigam
reinvestir os recursos pagos pelo Fundo, decorrentes da amortizagdo
antecipada de suas Cotas, nos mesmos termos e condi¢des das respectivas
Cotas. Ademais, a ocorréncia do evento acima identificado podera afetar a
programacao de fluxo de caixa do Fundo e, consequentemente, os pagamentos
aos titulares de Cotas.

Risco de Alteracdo do Regulamento - O presente Regulamento, em

consequéncia de normas legais ou regulamentares ou de determinacdo da
CVM pode ser alterado independentemente da realizacao de Assembleia Geral,
nos termos deste Regulamento. Tais altera¢des poderdo afetar o modo de
operacdo do Fundo e acarretar perdas patrimoniais aos Cotistas.

Administradora

0 Fundo é administrado pela BRL TRUST Distribuidora de Titulos e Valores

Mobiliarios S.A., sociedade por acées com sede na Rua Alves Guimaries, n2 1212, CEP 05410-
002, na cidade de Sao Paulo, estado de Sao Paulo, inscrita no CNPJ/ME sob o n2

13.486.793/0001-42, sociedade autorizada pela CVM para o exercicio profissional de

administracdo de carteiras de valores mobilidrios, por meio do Ato Declaratérion? 11.784, de
30 de junho de 2011.



DocusSign Envelope ID: F3FD9051-8831-4E7F-AA46-A6B9AS3F7A4E

5.2 A Administradora devera administrar o Fundo cumprindo com suas
obrigacoes de acordo com os mais altos padrdes de diligéncia e corre¢do do mercado,
entendidos no minimo como aqueles que todo homem ativo e probo deve empregar na
conducdo de seus préoprios negocios, praticando todos os seus atos com a estrita observancia
(i) da lei e das normas regulamentares aplicaveis, (ii) deste Regulamento, (iii) das
delibera¢des da Assembleia Geral, e (iv) dos deveres fiduciarios de diligéncia e lealdade, de
informacao e de preservacio dos direitos dos Cotistas.

6. Poderes, Obrigacoes, Vedacdes e Responsabilidades da Administradora

6.1 A Administradora, observadas as limitacdes estabelecidas neste Regulamento
e nas demais disposicdes legais e regulamentares vigentes, tem poderes para praticar todos
os atos necessarios a administracdo do Fundo e para exercer os direitos inerentes aos Direitos
Creditorios e aos outros ativos que integrem a Carteira do Fundo.

6.2 Incluem-se entre as obrigacdes da Administradora:

(@ observar as obrigacdes dispostas no artigo 34, incisos I ao X, da Instrugcdao CVM 356/01
e suas posteriores alteracoes, e as vedag¢des dispostas nos artigos 35 e 36, da Instrucédo
CVM 356/01, dentre elas, obter e conceder empréstimos ou financiamentos a
quaisquer Pessoas, incluindo, mas ndo se limitando, ao Sacado, sem prejuizo da
legislacdo e regulamentacdo correlatas aplicaveis;

(b) divulgar todas as informagdes exigidas pela regulamentacido pertinente e por este
Regulamento;
(© informar os Cotistas sobre eventual rebaixamento da classificacido de risco das Cotas

Seniores, se aplicavel, nos termos deste Regulamento;

(d) no caso de liquidacao, dissolugdo, intervengdo, decretacdo de faléncia ou decretacdo
de Regime de Administracdo Especial Temporaria (RAET), ou, ainda, regimes
similares, em relacdo a instituicdo financeira em que o Fundo eventualmente
mantenha conta, requerer, as expensas do Fundo, o redirecionamento do fluxo de
recursos provenientes dos Direitos Creditérios Cedidos e dos Ativos Financeiros
integrantes da carteira do Fundo para outra conta de titularidade do Fundo;

(e) informar imediatamente a Agéncia de Classificagcdo de Risco, quando aplicavel:
Q) a substituicdo da Administradora, do Auditor Independente, da Gestora ou do
Custodiante;

2) a ocorréncia de qualquer Evento de Avaliagdo ou de Liquidacio; e
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(f)

(9)

(h)

6.3

(@)

(b)

(c)

(d)

6.4

3) a celebracdo de aditamentos ao Contrato de Cessao, ao Contrato de Gestdo e
ao Contrato de Cobranga;

informar imediatamente aos Cotistas:

) a substituicdo da Administradora, do Auditor Independente, da Gestora ou do
Custodiante; e

2) a ocorréncia de qualquer Evento de Avaliacdo ou de Liquidacao.

franquear o acesso das Agéncias de Classificacdo de Risco, quando aplicavel, e do
Auditor Independente aos relatdrios preparados pelo Custodiante;

informar aos Cotistas, quando aplicavel, sobre eventual rebaixamento da classificacdo
de risco das Cotas do Fundo, no prazo maximo de 3 (trés) Dias Uteis contados da sua
ciéncia de tal fato; e

constituir procuradores, inclusive para o fim de proceder a cobranca amigavel ou
judicial dos Direitos Creditérios do Fundo, sendo que todas as procuracdes
outorgadas pela Administradora, em nome do Fundo, ndo poderdo ter prazo de
validade superior a 12 (doze) meses, contados da data de sua outorga, com excecio:
(1) da procuracdo outorgada ao Agente de Cobranca; e (2) das procuracdes com
poderes de representacdo em juizo, que poderdo ser outorgadas por prazo
indeterminado, mas com finalidade especifica.

E vedado a4 Administradora:

prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas operagdes
praticadas pelo Fundo;

utilizar ativos de sua prépria emissdo ou coobrigagdo como garantia das operagdes
praticadas pelo Fundo;

ceder ou originar, direta ou indiretamente, Direitos Creditorios ao Fundo; e

efetuar aportes de recursos no Fundo, de forma direta ou indireta, a qualquer titulo,
ressalvada a hip6tese de aquisicdo de Cotas.

As vedagdes dispostas no artigo 6.3 acima abrangem os recursos proprios das

pessoas fisicas e das pessoas juridicas controladoras da Administradora, das sociedades por

elas direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle

comum, bem como os ativos integrantes das respectivas carteiras e os de emissdo ou

coobrigacdo dessas.
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6.5 E vedado a Administradora, em nome do Fundo, além do disposto no artigo 36
da Instrugdo CVM 356/01 e no presente Regulamento:

(@) criar qualquer 6nus ou gravame, seja de que tipo ou natureza for, sobre os Direitos
Creditorios Cedidos e os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo; e

(b) emitir Cotas em desacordo com este Regulamento.
7. Remunerac¢ao da Administradora
7.1 Pelos servicos de administracao do Fundo e gestdo dos Direitos Creditorios e

demais Ativos Financeiros do Fundo, bem como a de escrituracao de Cotas do Fundo, o Fundo
pagara uma taxa de administracido equivalente a 0,70% (setenta centésimos por cento) ao ano
sobre o Patriménio Liquido do Fundo, garantindo-se a Administradora o valor minimo mensal
nos primeiros 6 (seis) meses de R$15.000,00 (quinze mil reais) e a partir do 72 (sétimo) més
o minimo mensal de R$ 20.000,00 (vinte mil reais).

7.1.1 A Taxa de Administracio sera calculada e provisionada todo Dia Util a
base de 1/252 (um inteiro e duzentos e cinquenta e dois avos), sobre o valor do
Patriménio Liquido do Fundo, verificado no Dia Util anterior a realizacio do referido
calculo.

7.1.2 A Taxa de Administracdo serd paga mensalmente a Administradora,
por periodo vencido, no 52 (quinto) Dia Util do més subsequente a prestacio dos
servicos, a partir do més em que ocorrer a primeira integralizagido de Cotas do Fundo.

7.1.3 Os valores expressos em reais dispostos neste Capitulo 7 serdo
atualizados a cada periodo de 12 (doze) meses contado a partir do més em que ocorrer
a primeira integralizacdo de Cotas, pelo IGP-M ou, na sua falta, pelo indice que vier a
substitui-lo. Na hipdtese de extincdo do IGP-M, ndo divulga¢do ou impossibilidade de
sua utilizacdo, sera utilizado o Indice Geral de Precos - Disponibilidade Interna,
divulgado pela Fundagdo Getulio Vargas, ou, na falta de ambos, pela variagdo do IPC -
Indice de Precos ao Consumidor, divulgado pela Fundagio Instituto de Pesquisas
Econdmicas - FIPE.

7.2 A Administradora podera estabelecer que parcelas da Taxa de Administracio
sejam pagas diretamente pelo Fundo aos prestadores de servigos contratados, desde que o

somatdrio dessas parcelas ndo exceda o montante total da Taxa de Administragao.

7.3 Nao serdo cobradas dos Cotistas quaisquer outras taxas, tais como taxa de
performance, taxa de ingresso ou taxa de saida.

8. Substituicdo e Rentncia da Administradora
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8.1 Mediante aviso prévio de 90 (noventa) dias, por meio eletronico e por meio de
carta com aviso de recebimento enderecada a cada Cotista, a Administradora podera
renunciar a administracdo do Fundo, desde que convoque, no mesmo ato, Assembleia Geral
para decidir sobre sua substituicdo ou sobre a liquidagdo do Fundo, nos termos da legislacdo
aplicavel e do disposto no Capitulo 18 abaixo.

8.2 No caso de renuncia, a Administradora devera permanecer no exercicio de
suas fungdes até sua efetiva substituicdo, que devera ocorrer no prazo maximo de 60
(sessenta) dias contados da data de realizacdo da Assembleia Geral convocada para decidir
sobre sua substituicio ou liquidacdo do Fundo, sob pena de, passado tal prazo, a
Administradora solicitar a CVM a indica¢ao de administrador temporario.

8.2.1 A Administradora devera, sem qualquer custo adicional para o Fundo,
colocar a disposicao da instituicdo que vier a substitui-la, no prazo de 10 (dez) dias
corridos contados da data da deliberacdo da sua substituicdo, todos os registros,
relatorios, extratos, bancos de dados e demais informagdes 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 instituicao substituta possa cumprir, sem
solucdo de continuidade, com os deveres e as obrigacdes da Administradora, nos
termos deste Regulamento.

8.3 A administradora podera ser substituida, a exclusivo critério dos Cotistas do
Fundo, quando da ocorréncia de quaisquer dos seguintes eventos:

)] delibera¢do em Assembleia Geral, nos termos deste Regulamento.

(ii) inadimplemento de qualquer das obrigacoes assumidas pela Administradora nos
termos deste Regulamento e/ou do Contrato de Cessao;

(iii)  instauracdo de quaisquer procedimentos administrativos e/ou judiciais em face da
Administradora que, ao livre critério dos Cotistas, independentemente de seu escopo, possa
justificar a substitui¢do da Administradora; ou

(iv)  descredenciamento, insolvéncia, intervencdo, liquidacdo ou faléncia da
Administradora, bem como quaisquer outros procedimentos semelhantes.

8.4 Na hipétese de substituicao da Administradora e de liquidacdo do Fundo sera
aplicado, no que couber, as normas em vigor que dispdem sobre responsabilidade civil ou
criminal de administradores, diretores e gerentes de instituicdes financeiras,
independentemente das que regem a responsabilidade civil da prépria Administradora.
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8.5 A perda da condi¢io de Administradora se dard, ainda, na hipotese de
descredenciamento pela CVM, em conformidade com as normas que regulam o exercicio de
suas atividades.

9, Gestora, Distribuidor, Custodiante e Agente de Cobranca

9.1 A Administradora pode contratar, as expensas do Fundo, sem prejuizo de sua
responsabilidade e da de seu diretor ou administrador designado, servigos de:

(@) gestdo da carteira do Fundo com terceiros devidamente identificados, nos termos do
inciso Il do artigo 39 da Instrugdo CVM 356/01;

(b) custddia e controladoria dos ativos e passivos do Fundo e escrituracdo das Cotas;

(© instituicoes participantes do sistema de distribuicao para auxiliar na coloca¢do das
Cotas; e

(d) cobranca dos Direitos Creditérios Cedidos Inadimplidos.

9.2 A Administradora e os demais prestadores de servigos contratados

respondem perante a CVM, os Cotistas e quaisquer terceiros, na esfera de suas respectivas
competéncias, sem solidariedade entre si ou com o Fundo, por seus proprios atos e omissoes
contrarios a lei, ao presente Regulamento ou as disposicdes regulamentares aplicaveis.

9.3 Como gestora da Carteira do Fundo foi contratada a POLIGONO CAPITAL
LTDA., conforme qualificada no Anexo ..

9.3.1 Sem prejuizo de outras atribuicdes impostas pela regulamentagdo em
vigor e pelo presente Regulamento, a Gestora é responsavel pelas seguintes
atividades:

(a) analisar e selecionar os Direitos Creditérios e os Ativos Financeiros para
aquisicdo pelo Fundo, em estrita observancia a Politica de Investimento,
composicao e diversificacdo da carteira do Fundo, negociando os respectivos
precos e condigdes;

(b) observar as disposicdes da regulamentacio aplicavel com relagio ao exercicio
profissional de administra¢do de carteiras de valores mobiliarios;

() tomar suas decisdes de gestdo da carteira do Fundo em consonancia com as
normas técnicas e administrativas adequadas as operagdes nos mercados
financeiro e de capitais, observados os principios de boa técnica de
investimentos;
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(d) fornecer a Administradora e as autoridades fiscalizadoras, sempre que
solicitada, na esfera de sua competéncia, informacgdes relativas as operagoes
do Fundo e as demais atividades que vier a desenvolver durante a gestao da
carteira do Fundo;

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

() calcular e informar a Administradora, nas periodicidades previstas neste
Regulamento, a Razdo de Subordinacdo Sénior e a Razdo de Subordinacio
Junior, quanto aplicavel; e

(g) com base em dados fornecidos pela Administradora, apurar os valores a serem
alocados nos termos do Capitulo 13 deste Regulamento e informar tais valores
ao Custodiante até as 15h00 (quinze horas) do Dia Util imediatamente
anterior (1) a data em que tais aloca¢des devam ser realizadas; e (2) a cada
Data de Pagamento.

9.3.2 Sera devida a Gestora, a titulo de honorarios pelas atividades
estabelecidas neste Regulamento, uma taxa de gestdo a ser deduzida da Taxa de
Administracdo, nos termos acordados em documento celebrado entre a
Administradora e a Gestora.

9.3.3 As disposig¢des relativas a substituicdo e a rentincia da Administradora
descritas no Capitulo 8 deste Regulamento aplicam-se, no que couber, a substitui¢io
da Gestora.

9.4 Os servicos de custddia qualificada dos Direitos Creditérios e demais Ativos
Financeiros do Fundo e controladoria dos Direitos Creditdrios e demais ativos do Fundo, bem
como a de escrituragdo das Cotas do Fundo e a guarda dos Direitos Creditdrios e dos
Documentos Comprobatoérios, serdo prestados pela Administradora. observado o artigo 39, §
12 da Instrug¢ao CVM 356.

9.4.1 Sem prejuizo dos demais deveres e obrigacoes definidos na legislagio
aplicavel, neste Regulamento e no Contrato de Custddia, o Custodiante, por si ou por
terceiros, nos termos da regulamentacdo aplicavel, é responsavel pelas seguintes
atividades:

(a) validar os Direitos Creditérios em relacdo aos Critérios de Elegibilidade
estabelecidos no presente Regulamento;
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(b)

(c)

(d)

(e)

(0

(8)

(h)

()

()

9.4.2

receber e verificar, por amostragem estatistica, a documentacio que evidencia
o lastro dos Direitos Creditérios de acordo com os Critérios de Elegibilidade
originarios de pagamentos devidos pelo Sacado as Cedentes, decorrentes de
Transacdes de Pagamento realizadas por Usudarios-Finais, representados por
operacoes financeiras, comerciais e de servicos;

cobrar e receber, em nome do Fundo, os valores relativos aos Direitos
Creditorios Cedidos, sendo que todas as quantias recebidas deverao ser
creditadas exclusivamente em conta de titularidade do Fundo;

realizar, direta ou indiretamente, a custddia, cobranca ordindaria e guarda de
documentacdo relativa aos Direitos Creditéorios Cedidos e aos Ativos
Financeiros integrantes da carteira do Fundo;

receber quaisquer rendimentos ou valores relacionados aos Ativos
Financeiros, sendo que todas as quantias recebidas deverdo ser
imediatamente creditadas exclusivamente em conta de titularidade do Fundo;

colocar diariamente, a disposicao da Administradora, relatdrios para apuracio
da Razdo de Subordinacdo Sénior e da Razao de Subordinacao Junior;

colocar, a disposicao da Administradora, o fluxo financeiro do Fundo com
registro dos respectivos langamentos, em base diaria, de forma que o Fundo
possa cumprir pontualmente suas obrigacdes financeiras e contratuais;

diligenciar para que sejam mantidos, as suas expensas, atualizados e em
perfeita ordem, os Documentos Comprobatdrios, com metodologia pré-
estabelecida e de livre acesso para o Auditor Independente, a Agéncia
Classificadora de Risco, se aplicivel, e os 06rgdos reguladores,
operacionalizando e executando todos os procedimentos e rotinas definidos
neste Regulamento que sejam de sua responsabilidade;

elaborar e disponibilizar, a Administradora, relatério com o valor e a
quantidade de Cotas Seniores, de Cotas Subordinadas Mezanino e de Cotas
Subordinadas Junior em circulagdo; e

encaminhar mensalmente, a Administradora, (1) o saldo em aberto dos
Direitos Creditérios Cedidos, calculado com base no ultimo Dia Util do més
imediatamente anterior; e (2) o montante de Direitos Creditorios Cedidos
liquidados antecipadamente.

No exercicio de suas fungdes, o Custodiante esta autorizado, por conta

e ordem do Fundo, a:
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(a) conforme o caso, abrir e movimentar, em nome do Fundo, contas correntes e
contas de depésito especificas (1) no SELIC - Sistema de Liquidacdo e
Custdédia; (2) na B3; ou (3) em instituicdes ou entidades, autorizadas a
prestacdo desses servicos pelo BACEN ou pela CVM, sempre com estrita
observancia aos termos e as condicoes deste Regulamento e do Contrato de
Custddia;

(b) liquidar as operagdes realizadas pelo Fundo, sempre observadas as instrucdes
da Administradora, sob a orientacdo da Gestora;

(9 efetuar, as expensas do Fundo, sempre observadas as instrugdes da
Administradora, sob a orientacdo da Gestora, o pagamento das despesas e dos
encargos do Fundo necessarios a manutencdo de sua boa ordem
administrativa, legal e operacional, desde que existam recursos disponiveis e
suficientes para tanto; e

(d) acatar somente as ordens de pessoas autorizadas da Administradora, sendo-
lhe vedado a execugio de ordens que nio estejam diretamente vinculadas as
operacgdes do Fundo.

9.4.3 Em decorréncia da significativa quantidade de Direitos Creditorios
Cedidos e a serem cedidos, a verificacdo dos Documentos Comprobatérios sera
realizada pelo Custodiante ou terceiro por ele contratado, nos termos da
regulamentacdo aplicavel, por meio de auditoria peridédica, no minimo trimestral (ou
em periodicidade menor, a seu exclusivo critério) por amostragem de acordo com a
metodologia prevista também no anexo V a este Regulamento. No caso de contratacgdo
de terceiro para verificar os Documentos Comprobatérios, o Custodiante
permanecerad responsavel pela verificagdo do cumprimento das obrigacdes pelo
contratado, mediante procedimentos previstos no respectivo contrato de prestagdo
de servicos, observados os paragrafos 32 e 62 do artigo 38 da Instrugdo CVM 356/01.

9.4.4 As inconsisténcias e irregularidades na verificacdo de lastro dos
Direitos Creditdrios Cedidos serdo informadas a Administradora. Ndo obstante tal
auditoria, o Custodiante ndo é responsavel pela veracidade dos Documentos
Comprobatérios e pela existéncia dos Direitos Creditérios, sendo, no entanto,
responsavel pela pronta informagido caso venha a ter conhecimento de eventuais
inconsisténcias.

9.4.5 O terceiro contratado, nos termos deste artigo, ndo podera ser os
Cedentes, o Auditor Independente, a Administradora, a Gestora ou qualquer de suas

partes relacionadas, nos termos da regulamentag¢ao em vigor.

9.4.6 A guarda dos Documentos Comprobatdrios, pelo Custodiante, sera
realizada conforme a legislacdo em vigor. Sera disponibilizado ao Custodiante pela
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PagueVeloz os Documentos Comprobatérios que lastreiam os Direitos Creditérios
Cedidos. O Custodiante manterd sob sua guarda direta as vias dos Documentos
Comprobatoérios referentes aos Direitos Creditérios Cedidos, nos termos e para os
efeitos dos artigos 627 e seguintes do Codigo Civil, responsabilizando-se pela sua
guarda em nome do Fundo, durante o prazo de duracdo do Fundo. O Custodiante
poder3, ainda, conforme entenda necessario para o exercicio de suas atividades e/ou
conforme seja exigido pela legislacdo e/ou regulamentacao aplicaveis em vigor, fazer
copias fisicas e/ou eletronicas dos referidos Documentos Comprobatorios, sendo
certo que, neste caso, o Custodiante atuara também como agente de depdsito para a
guarda da totalidade das copias dos Documentos Comprobatorios por ele geradas, nos
termos da legislacao e regulamentacdo em vigor e observadas as demais disposi¢des
deste Regulamento. Nos casos em que os Direitos Creditérios Cedidos sejam objeto de
acdo judicial de cobrancga e, por consequéncia, estejam lastreados em Documentos
Comprobatoérios que obrigatoriamente devam permanecer nos autos do processo de
cobranca judicial, o Custodiante ndo realizard a guarda de tais Documentos
Comprobatoérios, em linha com a regulamentagao em vigor

9.4.7 O Custodiante dispde de regras e procedimentos, por escrito e
passiveis de verificacdo, que lhe permitirdo o efetivo controle da guarda, conservagao
e movimentacdo dos Documentos Comprobatérios sob sua guarda, bem como para
diligenciar o cumprimento de suas obrigacdes nos termos deste Regulamento. Tais
regras e procedimentos permanecerdo disponiveis e atualizados para consulta no
website da Administradora ([https://www.brltrust.com.br /) juntamente as demais

informacdes que trata o artigo 53-A da Instrugdo CVM 356/01.

9.4.8 Nos termos do artigo 38 da Instrugdo CVM 356/01, a nomeacdo de
qualquer terceiro responsavel pela guarda dos Direitos Creditorios de acordo com os
Critérios de Elegibilidade cedidos ao Fundo nio exclui a responsabilidade do
Custodiante. O Custodiante arcard com os custos da contratacdo de quaisquer
terceiros especializados no armazenamento e depésito dos Documentos
Comprobatorios, sendo certo que esse custo esta incluido na remuneracio devida ao
Custodiante.

9.4.9 As disposig¢des relativas a substituicdo e a rentincia da Administradora
descritas no Capitulo 8 deste Regulamento aplicam-se, no que couber, a substituicdo
do Custodiante.

9.4.9.1 Na hipotese de deliberacdo da Assembleia Geral pela
substituicdo do Custodiante, este devera permanecer no exercicio regular de
suas funcdes até que seja efetivamente substituido, o que devera ocorrer em
no maximo 60 (sessenta) dias contados da data de realizacdo da referida
Assembleia Geral, sob pena de liquidagdo antecipada do Fundo.



DocusSign Envelope ID: F3FD9051-8831-4E7F-AA46-A6B9AS3F7A4E

9.4.9.2 Expirado o prazo referido no artigo 9.4.9.1 acima, a
Administradora podera promover a consignacdo dos titulos e valores
mobilidrios da carteira do Fundo, na forma do artigo 334 do Cédigo Civil.

9.5 A atividade de cobranga dos Direitos Creditérios inadimplidos sera realizada
pelo Agente de Cobranga, em nome do Fundo, de acordo com o Contrato de Cobranca e com a
Politica de Cobranca prevista no anexo Il ao presente Regulamento.

9.5.1 Sem prejuizo dos demais deveres e obrigacdes estabelecidos no
Contrato de Cobranca, neste Regulamento e na regulamentacao aplicavel, o Agente de
Cobranga sera responsavel por todos os servicos relativos a cobranga extrajudicial e
judicial dos Direitos Creditérios que ndo tenham sido pagos nas datas de seus
vencimentos.

9.5.2 O Agente de Cobranga adotard, na cobranca dos Direitos Creditoérios
Cedidos Inadimplidos, os mesmos procedimentos utilizados na cobranca de direitos
de crédito de sua titularidade.

9.5.3 0 Fundo, representado pela Administradora, podera, observados os
parametros previstos no Contrato de Cobranca, substituir o Agente de Cobranca na
prestacio dos servicos de cobranca dos Direitos Creditérios Cedidos Inadimplidos.

9.6 Como Auditor Independente do Fundo é contratada empresa devidamente
cadastrada na CVM para prestar servicos de auditoria independente.

9.7 A cada emissao e oferta publica de nova série ou classe de Cotas, poderao ser
contratadas pela Administradora outras instituicdes autorizadas a participar do sistema de
distribuicdo de titulos e valores mobiliarios e/ou a prépria Gestora, para que auxiliem na
colocagdo das Cotas do Fundo. As institui¢cdes responsaveis pela distribuicdo e colocacio das
Cotas do Fundo serao contratadas mediante a celebracdo do contrato de distribuicado com
cada uma delas.

10. Cotas

10.1 Caracteristicas Gerais

10.1.1 As Cotas correspondem a fracoes ideais do patriménio do Fundo,
observadas as caracteristicas de cada classe de Cotas. As Cotas somente serdo
resgatadas ao término dos respectivos prazos de duracdo de cada série ou classe,
conforme previstos nos respectivos Suplementos, ou em virtude da liquidagdo do
Fundo. Todas as Cotas de uma mesma série terdo as mesmas taxas, despesas e prazos,
bem como direitos de voto.
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10.2

10.1.2 Todas as Cotas serdo escriturais e mantidas pela Administradora em
conta de depoésitos em nome de seus respectivos titulares junto ao Custodiante. A
qualidade de Cotista caracteriza-se pela abertura de conta de depdsitos em seu nome.

10.1.3 Somente Investidores Profissionais e Investidores Qualificados
poderao adquirir as Cotas.

10.1.4 As Cotas sao divididas em Cotas Seniores, Cotas Subordinadas
Mezanino e Cotas Subordinadas Junior, com as caracteristicas descritas nas clausulas
a seguir.

10.1.5 As Cotas Seniores, quando emitidas, e, se necessario, serdo objeto de
classificacdo de risco a ser realizada por agéncia de classificacdo de risco, sem prejuizo
do disposto no artigo 10.1.5.1 abaixo.

10.1.5.1 Enquanto a colocagdo das Cotas Subordinadas Mezanino e das
Cotas Subordinadas Junior, bem como de determinadas séries de Cotas
Seniores, se enquadrem nos termos do artigo 23-A da Instru¢do CVM n°
356/01 as referidas Cotas serdo dispensadas de classificacdo de risco e nido
poderao ser negociadas em mercado secundario.

10.1.5.2 Caso este Regulamento seja modificado e passe a admitir a
destinacao das Cotas Subordinadas Mezanino, das Cotas Subordinadas Junior
ou das séries de Cotas Seniores de modo diferente ao definido no artigo
10.1.5.1 acima, tornar-se-a necessaria a contratagdo de Agéncia Classificadora
de Risco para avaliar periodicamente a cada trimestre as Cotas do Fundo que
sofreram modifica¢io, nos termos do artigo 23-A da Instru¢do CVM 356/01,
bem como o prévio registro da negociacio de Cotas, se aplicavel, com a
consequente apresentacdo do pertinente relatério de classificacdo de risco.

Cotas Seniores

10.2.1 As Cotas Seniores emitidas pelo Fundo tém as seguintes
caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacoes:

(a) prioridade de amortizacao, resgate e distribuicdo de rendimentos da carteira
do Fundo em relacdo as Cotas Subordinadas, observado o disposto neste
Regulamento;

(b) Valor Unitario de Emissao fixado no respectivo Suplemento de Cotas Seniores;
() a quantidade, a forma de colocacdo e a Meta de Remuneragio Sénior serdo

definidas no respectivo Suplemento, que sera parte integrante deste
Regulamento;
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10.3

(d) seu valor unitario sera calculado todo Dia Util, para efeito de defini¢do de seu
valor de integralizacdo, amortizacdo ou resgate, observados os critérios
definidos no Capitulo 11 deste Regulamento;

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

(0 é expressamente vedado qualquer tipo de preferéncia, prioridade,
subordinacdo ou tratamento ndo igualitario entre os titulares de Cotas
Seniores; e

(g) poderdo ser divididas em séries com valores e prazos diferenciados para
amortizacdo, resgate e remuneracdo, conforme respectivo Suplemento de
Cotas Seniores.

10.2.2 Enquanto existirem Cotas Seniores em circulacdo, a Razdo de
Subordinacdo Sénior devera ser mantida.

10.2.3 Sem prejuizo do disposto neste Regulamento, poderdo ser emitidas
novas séries de Cotas Seniores, mediante solicitacdo da Gestora a Administradora,
sendo aprovada em Assembleia Geral de Cotistas, desde que as novas séries de Cotas
Seniores ndo criem vantagens, direitos e/ou obrigacdes que propositalmente
prejudiquem a participacdo dos Cotistas titulares das Cotas Seniores em circulacao.

Cotas Subordinadas Mezanino

10.3.1 As Cotas Subordinadas Mezanino tém as seguintes caracteristicas,
vantagens, direitos e obriga¢des comuns:

(a) subordinam-se as Cotas Seniores para efeito de amortizacdo, resgate e
distribuicdo de rendimentos da carteira do Fundo, observado o disposto neste
Regulamento, mas que, para os mesmos efeitos, ndo se subordinam as Cotas
Subordinadas Junior;

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

() a quantidade, a forma de coloca¢do e aremuneracdo das Cotas Mezanino serdo
definidas no respectivo Suplemento, que serd parte integrante deste
Regulamento;
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10.4

(d) o valor unitario sera calculado todo Dia Util, para efeito de definicio de seu
valor de integralizacdo, amortizacdo ou resgate, observados os critérios
definidos no Capitulo 11 deste Regulamento; e

(e) direito de voto em todas e quaisquer matérias objeto de deliberacao nas
Assembleias Gerais, sendo que a cada Cota Subordinada Mezanino
correspondera 1 (um) voto na Assembleia Geral.

10.3.2 As Cotas Subordinadas Mezanino enquanto detidas exclusivamente
por um unico investidor ou por grupo de cotistas vinculado por interesse Unico e
indissociavel, serdo dispensadas de classificacdo de risco, nos termos do artigo 23-A
da Instrucao CVM n° 356/01.

10.3.3 Sem prejuizo do disposto neste Regulamento, poderdo ser emitidas
novas séries de Cotas Subordinadas Mezanino, mediante solicitagdo da Gestora a
Administradora, sendo aprovada em Assembleia Geral de Cotistas, desde que as novas
séries de Cotas Mezanino ndo criem vantagens, direitos e/ou obrigacdes que
propositalmente prejudique a participacdo dos Cotistas titulares das Cotas
Subordinadas Mezanino em circulagao.

10.3.4 As Cotas Subordinadas Mezanino serdao objeto de colocagao
exclusivamente com a GESTORA e/ou aos fundos geridos pela GESTORA e/ou por
pessoas que integrem o grupo societario ou econémico da GESTORA, incluindo, sem
se limitar, seus controladores, sociedades por ela direta ou indiretamente controladas,
coligadas ou outras sociedades sob controle comum, os quais firmardo um acordo de
cotistas visando a obrigacdo de voto conjunto nas assembleias em atengdo a cldusula
10.3.2 acima.

Cotas Subordinadas Junior

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

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

(b) serdo emitidas Cotas Subordinadas Jinior, em montante minimo necessario
para (i) enquadramento da Razdo de Subordinacdo Sénior; e (ii)
enquadramento da Razio de Subordinacdo Junior, sendo que ndo ha montante
maximo de emissdo de Cotas Subordinadas Junior;
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() valor unitario sera calculado todo Dia Util, para efeito de definicio de seu valor
de integraliza¢do, amortizacdo ou resgate, observados os critérios definidos
no Capitulo 11 deste Regulamento; e

(d) direito de voto em todas e quaisquer matérias objeto de deliberacao nas
Assembleias Gerais, salvo as matérias mencionadas no artigo 18.5.3 deste
Regulamento, sendo que a cada Cota Subordinada Junior correspondera 1
(um) voto na Assembleia Geral.

10.4.2 As Cotas Subordinadas Junior serdo subscritas e integralizadas, e
somente poderao ser mantidas, exclusivamente pela PagueVeloz ou por pessoas que
integrem seu grupo societdrio ou econOmico, incluindo, sem se limitar, seus
controladores, sociedades por ela direta ou indiretamente controladas, coligadas ou
outras sociedades sob controle comum.

11. Subscricao, Integralizacio e Valor das Cotas
11.1 As Cotas serao subscritas e integralizadas a partir da respectiva Data de
Subscricdo Inicial, conforme determinado pela Administradora. Caso aplicavel, as Cotas nao

subscritas até o fim da oferta serao canceladas pela Administradora.

11.2 Em cada data de subscricao e integralizacdo de Cotas Seniores ou Cotas
Subordinadas Mezanino, conforme aplicavel, as seguintes condi¢gdes devem estar atendidas:

@ a Razdo de Subordinacio Sénior ndo pode estar desenquadrada; e
(b) a Razdo de Subordinagdo Junior ndo pode estar desenquadrada.
11.2.1 Para fins de enquadramento da carteira do Fundo aos critérios acima

previstos, em cada data de subscricao e integralizacdo de Cotas Seniores e de Cotas
Subordinadas Mezanino, poderao ser emitidas Cotas Subordinadas Janior pelo Fundo
necessaria para subscri¢do e integralizacdo conforme definido no artigo 11.2 acima.

11.3 Por ocasido da subscricdo inicial de Cotas, o Cotista (i) assinara o boletim
individual de subscricdo, que sera autenticado pela Administradora; (ii) receberd exemplar
atualizado deste Regulamento, declarando, por meio de assinatura de Termo de Adesdo ao
Regulamento estar ciente, (a) das disposi¢cdes contidas neste Regulamento, especialmente
aquelas referentes a Politica de Investimento, a composicio do Fundo e a Taxa de
Administracio; (b) de que a Oferta Restrita ndo foi registrada perante a CVM, caso aplicavel;
(c) de que as Cotas estdo sujeitas as restricdes de negociacio previstas neste Regulamento e
na regulamentacdo aplicavel, conforme o caso e (d) dos riscos inerentes ao investimento no
Fundo, conforme descritos neste Regulamento; e (iii) assinara declaracdo de Investidor
Profissional ou a declaracdo de Investidor Qualificado, conforme o caso.
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11.4 Na integraliza¢do de Cotas que ocorrer em dia diferente da respectiva Data de
Subscricao Inicial, (a) os valores da Cota Sénior e da Cota Subordinada Mezanino serdo o da
abertura da respectiva Data de Calculo; e (b) o valor da Cota Subordinada Jinior sera o do
fechamento da respectiva Data de Calculo.

11.4.1 Para fins do disposto no artigo 11.4 acima, (a) caso os recursos sejam
entregues pelo investidor até as 16h00 (dezesseis horas), sera utilizado o valor da
Cota em vigor no dia; e (b) caso os recursos sejam entregues pelo investidor apds as
16h00 (dezesseis horas), sera utilizado o valor da Cota no Dia Util subsequente.

11.4.2 As Cotas serdo integralizadas em moeda corrente nacional, por meio
(a) da B3, caso as Cotas estejam custodiadas na B3; ou (b) de transferéncia eletrénica
disponivel - TED, débito na conta corrente de titularidade de cada Cotista ou outros
mecanismos de transferéncia de recursos autorizados pelo BACEN.

11.4.3 E admitida a subscricdo por um mesmo investidor de todas as Cotas
emitidas. Nao haver3, portanto, requisitos de dispersao das Cotas.

115 As Cotas ofertadas publicamente serdo registradas em mercado de balcdo
organizado (a) para distribuicdo, no mercado primario, no MDA - Médulo de Distribuicdo de
Ativos e (b) para negociacdo, no mercado secundario, no Médulo de Fundos - SF, ambos
administrados e operacionalizados pela B3.

11.5.1 Cabera, ao intermediario responsavel por intermediar eventual
negociacdo das Cotas no mercado secundario, assegurar a condicdo de Investidor
Profissional ou de Investidor Qualificado, conforme o caso, do adquirente das Cotas.

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

11.6 A partir do primeiro Dia Util seguinte a respectiva integralizacio da Cota
Sénior, da Cota Sénior tera seu valor unitario calculado todo Dia Util, sendo que tal valor sera
equivalente ao menor dos seguintes valores:

(a) o resultado da divisdo do Patrimonio Liquido pelo nimero de Cotas Seniores em
circulacao; ou

(b) o valor unitario conforme metodologia de calculo detalhada no respectivo Suplemento
de Cota Sénior.

11.7 Cada Cota Subordinada Mezanino tera seu valor unitario calculado todo Dia
Util, sendo que tal valor sera equivalente ao menor dos seguintes valores:
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(@) o resultado da divisdo do eventual saldo remanescente do Patrimdnio Liquido, apos a
subtracdo dos valores de todas as Cotas Seniores em circulagao, pelo nimero de Cotas
Mezanino em circulagio; ou

(b) o valor unitario conforme metodologia de calculo detalhada no respectivo Suplemento
de Cota Subordinada Mezanino.

11.8 Cada Cota Subordinada Juinior tera seu valor calculado todo Dia Util, sendo tal
valor equivalente ao resultado da divisdo do eventual saldo remanescente do Patrimonio
Liquido, apds a subtracdo dos valores de todas as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas
Mezanino, pelo ndmero total de Cotas Subordinadas Jdnior em circulacao.

11.9 0 procedimento de valorizacdo das Cotas aqui estabelecido nio constitui
promessa de rendimentos, estabelecendo meramente uma preferéncia na valorizacdo da
carteira do Fundo, bem como critérios de valorizacido entre as Cotas das diferentes classes
existentes. Portanto, os Cotistas somente receberao rendimentos se os resultados e o valor
total da carteira do Fundo assim permitirem.

12. Amortizacio e Resgate das Cotas

12.1 Os pagamentos da Remuneracdo Sénior, da Amortizacdo Sénior, da
Remuneracio Mezanino, Amortizacdo Mezanino e da Amortizacdo Extraordinaria serdo
realizados de acordo com o disposto neste Regulamento, em especial neste Capitulo 12, sendo
pagas aos Cotistas Seniores na mesma data.

12.2 Se o patriménio do Fundo permitir, em cada Data de Pagamento, serd paga a
Remuneracio Sénior e a Amortizacdo Sénior, de acordo com a ordem de alocacgio de recursos
prevista no Capitulo 13 deste Regulamento.

12.2.1 Havendo mais de uma série de Cotas Seniores emitidas e ainda nao
totalmente amortizadas, o pagamento das amortizacdes sera feito de forma
proporcional a participacdo de cada série de Cotas Seniores no Patriménio Liquido,
sem qualquer distin¢do ou preferéncia entre as Cotas Seniores das diferentes séries,
respeitado os valores de pagamento previstos nos respectivos Suplementos.

12.3 Respeitadas as regras e a forma de amortizagdo definidas no respectivo
Suplemento de Cotas Subordinadas Mezanino, enquanto houver Cotas Seniores em circulacdo
e ndo tenha sido verificado um Evento de Avaliacdo ou Evento de Liquidacao Antecipada pela
Administradora, em relacao ao qual a Assembleia Geral ainda nao tenha se manifestado de
forma definitiva, a Amortizacdo Mezanino ocorrera de forma pro rata quando da amortizacio
das Cotas Seniores de acordo com a ordem de alocagdo de recursos prevista no Capitulo 13
deste Regulamento e observado sempre o enquadramento da Razdo de Subordinagio Sénior.
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12.3.1 O montante maximo de Cotas Subordinadas Mezanino a ser
amortizado segundo clausula 12.3 acima serd aquele necessario para que,
considerada pro forma a Amortizacdo Mezanino, a Razdo de Subordinacdo Sénior
permaneca enquadrada.

12.3.2 Em todos os demais casos, e desde que, (i) ndo tenha sido verificado
um Evento de Avaliacdo ou Evento de Liquidacdo Antecipada pela Administradora, em
relacdo ao qual a Assembleia Geral ainda nao tenha se manifestado de forma
definitiva; (ii) a ordem de alocac¢do dos recursos do Fundo, de acordo com a ordem
prevista no Capitulo 13, seja respeitada; e (iii) a Razdo de Subordinacdo Sénior
permaneca considerada pro forma a amortizacgdo a ser realizada, podera ser realizada
a Amortizacdo Extraordinaria Mezanino, em qualquer momento, por solicitacdo da
Gestora a Administradora.

12.4 As Cotas Subordinadas Junior somente poderdo ser amortizadas ou resgatadas
apds a amortizacdo ou o resgate integral das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas
Mezanino, ressalvada a hipotese de Amortizacdo Extraordinaria Junior prevista a seguir.

12.4.1 Desde que, (i) ndo tenha sido identificado qualquer Evento de
Avaliacdo ou Evento de Liquidacdo Antecipada pela Administradora, em relacdo ao
qual a Assembleia Geral ainda ndo tenha se manifestado de forma definitiva; (ii) a
ordem de alocacdo dos recursos do Fundo, de acordo com a ordem prevista no
Capitulo 13, seja respeitada; e (iii) considerada pro forma a amortizacdo a ser
realizada, a Razdo de Subordinacdo Janior nido fique desenquadrada, podera ser
realizada a Amortizagdo Extraordinaria Junior por solicitagio da Gestora a
Administradora e anuéncia dos Cotistas titulares de Cotas Subordinadas Junior.

12.4.2 0 montante maximo de Cotas Subordinadas Junior a ser amortizado
serd aquele necessario para que, considerada pro forma a Amortizagdo Extraordindria,
a Razdo de Subordinagdo Sénior e a Razdo de Subordinagido Jinior permanecam
enquadradas.

12.4.3 Ndo serd permitida a realizagdo de qualquer Amortizagio
Extraordinaria Junior em Direitos Creditdrios, exceto apos o resgate integral das Cotas
Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino.

12.5 As Cotas serdo resgatadas quando do pagamento da ultima parcela de
amortizacdo da respectiva série ou classe, ou ao final do prazo de duragao da respectiva série
ou classe, de acordo com as condi¢des previstas nos respectivos Suplementos, ou ainda em
virtude da liquidacao antecipada do Fundo, observado o disposto neste Regulamento.

12.6 Havendo mais de uma série de Cotas Seniores emitidas e ainda ndo totalmente
amortizadas, o pagamento das amortizacdes periddicas sera feito de forma proporcional a
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participacdo de cada série de Cotas Seniores no Patrimonio Liquido, sem qualquer disting¢ao
ou preferéncia entre as Cotas Seniores das diferentes Séries.

12.7 Sem prejuizo do disposto acima, as Cotas também poderao ser amortizadas
sempre que previamente deliberado em Assembleia Geral.

12.8 Os pagamentos da Remuneracdo Sénior, da Amortizacdo Sénior, da
Remuneracdo Mezanino, Amortizacdo Mezanino e da Amortizacdo Extraordinaria serdo
realizados em moeda corrente nacional, por meio (a) da B3, caso as Cotas estejam custodiadas
na B3; ou (b) de transferéncia eletronica disponivel - TED, crédito na conta corrente de
titularidade de cada Cotista ou outros mecanismos de transferéncia de recursos autorizados
pelo BACEN.

12.8.1 Os pagamentos referentes as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas
Mezanino somente poderao ser realizados por meio da dacdo em pagamento de
Direitos Creditorios Cedidos na hipétese de liquidacdao do Fundo.

12.9 As Cotas deverdo ser resgatadas até a ultima Data de Pagamento, que
corresponde a data do término do prazo de duracdo da respectiva série de Cotas Seniores ou
da respectiva classe de Cotas Subordinadas Mezanino, pelo seu respectivo valor contabil.

12.9.1 Caso a ultima Data de Pagamento ndo seja um Dia Util, as Cotas serdo
resgatadas no 12 (primeiro) Dia Util subsequente a tal data, sendo que ndo havera
qualquer acréscimo aos valores a serem pagos aos Cotistas a titulo de amortizacgao
devido a tal mudanca.

12.10 O previsto neste Capitulo 12 ni3o constitui promessa de rendimentos,
estabelecendo meramente uma previsio de pagamento da Remuneracdo Sénior, da
Amortizagdo Sénior, da Amortizacdo Mezanino e da Amortizagdo Extraordinaria, bem como a
preferéncia entre as diferentes classes de Cotas. Portanto, as Cotas somente serdo
amortizadas se os resultados da carteira do Fundo assim permitirem.

13. Ordem de Alocacao dos Recursos

13.1 Diariamente a Administradora devera, por meio dos débitos e créditos
realizados na conta de titularidade do Fundo, alocar os recursos decorrentes da integralizacdo
das Cotas e do recebimento de recursos provenientes da carteira do Fundo, e aqueles
correspondentes ao valor agregado dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo,
na seguinte ordem, conforme aplicavel:

(a) na medida necessaria para o pagamento de despesas e encargos de responsabilidade
e incorridos pelo Fundo, devidos nos termos deste Regulamento e da legislacdo
aplicavel;
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(b) caso seja uma Data de Pagamento, pagamento da Remuneracido Sénior com referéncia
as Cotas Seniores em circulacio;

(© caso seja uma Data de Pagamento, pagamento da Amortizacdo Sénior;

(d) se aplicavel, pagamento da Amortizacdo Mezanino ou da Amortizacdo Extraordinaria
Mezanino;

(e) se aplicavel, pagamento da Amortizacao Extraordindria Janior;

() se aplicavel, aquisicdo de Direitos Creditérios; e

(9) aquisicdo de Ativos Financeiros.

13.2 No caso de liquidacdo do Fundo, diariamente a Administradora devera, por

meio dos competentes débitos e créditos realizados nas contas correntes de titularidade do
Fundo, alocar os recursos decorrentes da integralizacdo das Cotas e de receitas
eventualmente geradas pela carteira do Fundo, na seguinte ordem:

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

(b) caso seja uma Data de Pagamento, pagamento da Remuneracao Sénior com referéncia
as Cotas Seniores em circulacao;

(© caso seja uma Data de Pagamento, pagamento da Amortizacao Sénior;

(d) uma vez resgatado a totalidade das Cotas Seniores, pagamento da Amortizacdo
Mezanino;

(e) uma vez resgatado a totalidade das Cotas Subordinadas Mezanino, pagamento da

Amortizagdo Extraordindria Jinior; e

) aquisicdo de Ativos Financeiros.
14. Metodologia de Avaliacao dos Ativos do Fundo
14.1 Os ativos que compdem a Carteira do Fundo terdo seus valores calculados

conforme a metodologia de avaliagdo descrita no manual da Administradora, disponivel em
www.brltrust.com.br.

14.1.1 As provisdes e as perdas relativas aos Direitos Creditérios Cedidos e
aos Ativos Financeiros serdo efetuadas e reconhecidas pela Administradora, de
acordo com a metodologia prevista na Instru¢cao CVM n? 489/11.
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15.

15.1

(@)

(b)

(c)

(d)

(e)

(f)

9

(h)

(i)

()

Eventos de Avaliacao

Sao considerados Eventos de Avaliacio:

caso, apos 180 (cento e oitenta) dias contados do inicio das suas atividades, o Fundo
mantiver, por periodo superior a 30 (trinta) dias consecutivos, menos de 50%
(cinquenta por cento) do seu Patrimonio Liquido representado por Direitos
Creditdrios;

desenquadramento da Razao de Subordinacdo Sénior ou da Razao de Subordinac¢ido
Junior, sem que haja o seu restabelecimento no prazo de 30 (trinta) dias consecutivos
contados da data de notificacdo, pela Administradora aos Cotistas titulares de Cotas
Subordinadas, comunicando o respectivo desenquadramento;

aquisicado reiterada pelo Fundo de Direitos Creditorios em desacordo com os Critérios
de Elegibilidade;

aquisicdo, pelo Fundo, de Direitos Creditérios que estavam em desacordo com os
Critérios de Elegibilidade previstos neste Regulamento no momento de sua aquisicao;

rebaixamento da respectiva classificacdo de risco inicialmente conferida as Cotas
Seniores em 2 (dois) niveis ou mais, conforme critério adotado pela Agéncia
Classificadora de Risco;

ndo pagamento da Remuneracdo Sénior e/ou da Amortizacdo Sénior em mais de uma
Data de Pagamento;

na hipétese de serem realizados pagamentos de amortizacdo de Cotas Subordinadas
em desacordo com o disposto neste Regulamento;

se for verificada inadimpléncia superior a 2,50% (dois inteiros e cinquenta
centésimos por cento) com relacdo a carteira total do Fundo, apurados mensalmente;

rendncia da Administradora, da Gestora e/ou do Custodiante;

verificacdo, pela Administradora e/ou pela totalidade dos Cotistas, da superveniéncia
de normas legais e/ou regulamentares (incluindo, mas sem se limitar a, incidéncia de
novos tributos de qualquer natureza sobre o Fundo e suas operagoes, e/ou 0 aumento
substancial das aliquotas e/ou valores dos tributos ja incidentes) e/ou alteracdes
substanciais nas condi¢des relevantes de mercado verificados de comum acordo pela
totalidade dos Cotistas e/ou alteracdes substanciais de carater social ou politico
(incluindo, mas sem se limitar a, greves, atos de terrorismo, conflitos armados,
guerras, epidemias, paralisacdes de servicos publicos, embargos internacionais, crises
politicas, convulsdes sociais), que inviabilizem as operac¢des do Fundo e/ou a atuagao
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(k)

()

(m)

(n)

15.2

das Cedentes, e devedores dos Direitos Creditorios de acordo com os Critérios de
Elegibilidade;

inobservancia pela Administradora de seus deveres e obrigacdes previstos neste
Regulamento, verificada pelos Cotistas, desde que, notificada pelos Cotistas para sanar
ou justificar o descumprimento, a Administradora nao o fizer no prazo de 5 (cinco)
Dias Uteis, contados da data do recebimento da referida notificacao;

ando renovacio de termo de autorizacio de trava de domicilio bancario na CIP em até
6 (seis) meses do prazo de validade de tal termo;

inobservancia pelo Custodiante dos deveres e das obrigacdes previstos neste
Regulamento e no respectivo contrato de custdédia, desde que, se notificado pela
Administradora para sanar ou justificar o descumprimento, o Custodiante nao o fizer
no prazo de 10 (dez) Dias Uteis, contados da data do recebimento da referida
notificacado; e

descumprimento, pela PagueVeloz, de qualquer das obrigac¢des definidas no Termo de
Cessdo e que ndo seja sanado no prazo de 15 (quinze) dias a contar do envio da

notificagdo pela Administradora e/ou Gestora.

A Administradora, apés verificada a ocorréncia de um Evento de Avaliacao,

devera tomar simultaneamente as seguintes providéncias:

(@)

(b)

dar ciéncia de tal fato aos Cotistas, convocando a Assembleia Geral, a fim de deliberar
se deverao ser iniciados os procedimentos de liquidacao antecipada do Fundo; e

suspender imediatamente a aquisicdo de novos Direitos Creditoérios, exclusivamente
na hipétese de ocorréncia de um dos Eventos de Avaliacdo listados nos itens15.1(b),
15.1(f) e 15.1(k) acima.

15.2.1 A deliberagao prevista no artigo 15.2, inciso (a) acima requer quérum
de deliberagdo qualificado de 75% (setenta e cinco por cento) dos Cotistas Seniores e
a totalidade dos Cotistas Subordinados.

15.2.2 Caso o Evento de Avaliacao ndo seja sanado antes da realiza¢do da
Assembleia Geral prevista, a referida Assembleia Geral sera instalada e deliberara
normalmente, podendo inclusive decidir pela liquidacdo do Fundo, o que ensejara na
rescisdo do Termo de Parceria.

15.2.3 Caso a Assembleia Geral referida no item (a) do artigo 15.2 acima
decida pela liquidacao antecipada do Fundo, deverdo ser observadas as disposicoes
pertinentes do Capitulo 16 abaixo.
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16. Eventos de Liquidacao Antecipada e Liquida¢ao do Fundo

16.1 Sdo considerados Eventos de Liquida¢do Antecipada quaisquer dos seguintes

eventos:

(@) caso seja deliberado em Assembleia Geral que um Evento de Avaliacdo constitui um
Evento de Liquidacao;

(b) caso a Administradora deixe de convocar, no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contados
da tomada de conhecimento do fato pela Administradora, a Assembleia Geral na
hipétese da ocorréncia de qualquer Evento de Avaliacao;

(© caso a Administradora ou o Custodiante tenha sua faléncia decretada ou sofram
processo de intervencdo, de liquidacao judicial ou extrajudicial ou de Regime de
Administracdo Especial Temporaria (RAET);

(d) caso haja determinacdo da CVM nesse sentido, em virtude de descumprimento de
disposicao legal ou regulamentar;

(e) vedacdo legal para aquisicao de Direitos Creditorios que preencham os Critérios de
Elegibilidade especificados no Regulamento; e

Q) na hipdtese de rentincia da Administradora ou do Custodiante, com a consequente nao
assuncao de suas fun¢ées por uma nova instituicao.

16.2 A Administradora, ap6s verificada a ocorréncia de um Evento de Liquida¢do

Antecipada, devera tomar simultaneamente as seguintes providéncias:

(@)

(b)

dar ciéncia de tal fato aos Cotistas, convocando a Assembleia Geral, a fim de deliberar
se deverao ser iniciados os procedimentos de liquidacao antecipada do Fundo; e

suspender imediatamente a aquisicdo de novos Direitos Creditorios.

16.2.1 Caso a Assembleia Geral referida no item (a) do artigo 16.2 acima
decida pela ndo liquidagdo antecipada do Fundo, serd assegurado ao Cotista
Dissidente o direito de resgate antecipado das respectivas Cotas, pelo seu valor
atualizado. Para tanto, a manifestacdo da dissidéncia deve ser devidamente
formalizada pelo Cotista titular das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas
Mezanino, respectivamente, até o encerramento da Assembleia Geral.

16.2.2 Caso o Fundo ndo tenha recursos, em moeda corrente nacional,
suficientes para efetuar o resgate das Cotas do Cotista Dissidente, no prazo previsto
no artigo anterior, todos os recursos em moeda corrente nacional disponiveis no
Fundo serdo prioritariamente utilizados para o resgate de tais Cotas.
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16.3

No curso dos procedimentos de liquidagdo do Fundo, as Cotas em circulacao

deverdo ser resgatadas, observada a ordem de alocacdo dos recursos mencionados no

Capitulo 13 acima.

16.4

16.3.1 Na hipétese de insuficiéncia de recursos para o pagamento integral das
Cotas, a Administradora podera convocar Assembleia Geral para deliberar sobre a
possibilidade do resgate dessas Cotas em Direitos Creditérios, nos termos e condi¢des
constantes da legislacdo em vigor.

16.3.2 Somente na hipdtese de liquidacao antecipada do Fundo, as Cotas
Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino poderdo ser resgatadas em Direitos

Creditdrios, observado o disposto no artigo 16.3.1 acima.

Na hipdtese de existéncia de Direitos Creditérios Cedidos pendentes de

vencimento, a Assembleia Geral podera determinar que a Administradora adote um dos

seguintes procedimentos:

(@)

(b)

(c)

16.5

aguardar os vencimentos dos Direitos Creditorios Cedidos e o seu pagamento pelo
Sacado;

alienar referidos Direitos Creditérios Cedidos a terceiros; ou
efetuar o resgate das Cotas em Direitos Creditérios Cedidos, devendo, nesse caso,
ainda, deliberar sobre os procedimentos de dacdo em pagamento dos Direitos

Creditorios Cedidos e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo.

Confirmada a liquidacdo antecipada do Fundo, o Fundo resgatara todas as

Cotas compulsoriamente no Prazo para Resgate, pelo valor da Cota do Dia Util anterior ao dia

do pagamento, calculado na forma deste Regulamento, observados os seguintes

procedimentos:

(1)

durante o prazo para resgate, as Cotas serdo resgatadas em moeda corrente

nacional, na medida em que o Fundo tenha recursos em moeda corrente nacional

disponiveis;

(i)

sem prejuizo do disposto neste Regulamento, se no tltimo Dia Util do Prazo para

Resgate a totalidade das Cotas ndo tiver sido resgatada mediante pagamento em moeda

corrente nacional, os Cotistas receberido Direitos Creditérios de acordo com os Critérios de

Elegibilidade e Ativos Financeiros integrantes da Carteira em pagamento pelo resgate de

suas Cotas, cuja entrega sera realizada fora do ambito da CETIP; e

(iii)

caso, em qualquer outra hipotese, 0 Administrador promova o pagamento do resgate

das Cotas mediante entrega dos Direitos Creditorios de acordo com os Critérios de
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Elegibilidade e/ou Ativos Financeiros integrantes da Carteira em pagamento pelo resgate de
suas Cotas, o respectivo pagamento sera realizado fora do ambito da CETIP.

16.6 Nao obstante o acima, na hipotese de existéncia de Direitos Creditorios
Cedidos pendentes de vencimento, a Assembleia Geral podera determinar que a
Administradora adote os seguintes procedimentos:

(i) aguardar os vencimentos dos Direitos Creditorios Cedidos e o respectivo pagamento
pelo Devedor para que os valores sejam rateados entre os Cotistas; ou

(i) entregar os Direitos Creditorios Cedidos aos Cotistas para o pagamento dos seus
haveres, mediante instrumento de dacdo em pagamento.

17. Despesas e Encargos do Fundo

17.1 Constituem Encargos do Fundo, além da Taxa de Administragao, as seguintes
despesas:

(@ taxas, impostos ou contribuicoes federais, estaduais, municipais ou autarquicas, que

recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigacdes do Fundo;
(b) despesas com impressido, expedicio e publicacdo de relatdrios, formularios e
informacdes periddicas, previstas no presente Regulamento ou na legislacdo

pertinente;

(© despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive comunicagées aos
Cotistas;

(d) honorarios e despesas do Auditor Independente;

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

Q) honorarios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos interesses
do Fundo, distribuicao de cotas em juizo ou fora dele, inclusive eventuais cobrancas
extrajudiciais que sejam necessarias, e o valor da condenacio, caso o Fundo venha a

ser vencido, bem como as despesas de cobranca de Direitos Creditérios inadimplidos;

(9) quaisquer despesas inerentes a constitui¢do ou distribuicdo de cotas ou a liquidacdo
do Fundo ou a realizacdo de Assembleia Geral;

(h) taxas de custddia de ativos do Fundo;

@ remuneracao do Agente de Cobranga;
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@) contribuicdo anual devida as bolsas de valores ou a entidade do mercado de
organizado em que as Cotas venham a ser negociadas;

(K) despesas com a contratacdo da Agéncia de Classificagido de Risco; e

)] despesas com profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos
Cotistas, na forma do inciso I, do artigo 31, da Instrucao CVM 356/01.
17.1.1 As despesas ndo previstas neste Regulamento como Encargos do
Fundo devem correr por conta da Administradora.
17.1.2 Considerando que todos os encargos previstos no caput desta Clausula
serdo suportados pelo Fundo, quaisquer valores adiantados pela Administradora ou
por terceiros autorizados pela Administradora para cobrir tais encargos tornar-se-ao
automaticamente créditos destes contra o Fundo, os quais deverdo ser prontamente
reembolsados pelo Fundo, mediante apresentacdo da respectiva nota fiscal a
Administradora, sempre e assim que houver disponibilidade de caixa.

18. Assembleia Geral

18.1 Sem prejuizo das demais atribuicoes previstas neste Regulamento,

compete privativamente a Assembleia Geral, observados os respectivos quéruns de

deliberacao:

(a) tomar anualmente, no prazo maximo de 4 (quatro) meses apds o encerramento do

(b)

(€)

(d)

(e)

(f)

(9

exercicio social, as contas relativas ao Fundo e deliberar sobre as demonstracées
financeiras apresentadas pela Administradora;

deliberar sobre a substituicao da Administradora e/ou do Custodiante;

deliberar sobre a substituicao da Gestora;

deliberar sobre a elevagdo da Taxa de Administra¢do cobrada pela Administradora;

deliberar sobre a alteracdo das caracteristicas das Cotas, desde que aprovada pela
maioria dos Cotistas da respectiva classe;

deliberar sobre a incorporacdo, fusao, cisdo ou liquidacao do Fundo, inclusive na
ocorréncia de qualquer dos Eventos de Avaliagdo ou dos Eventos de Liquidagdo

Antecipada;

aprovar qualquer alteracdo deste Regulamento;
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(h) resolver se, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliacdo, tais Eventos de
Avaliacao serdo considerados Eventos de Liquidagdo; e

0] aprovar os procedimentos a serem adotados para o resgate das Cotas do Fundo
mediante dacdo em pagamento de Direitos Creditérios.

18.2 0 Regulamento podera ser alterado independentemente de Assembleia Geral,
sempre que tal alteracdo decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento as
exigéncias de normas legais ou regulamentares, ou de determinacdo da CVM ou do BACEN,
devendo ser providenciada, no prazo de 30 (trinta) dias, a comunicac¢io aos Cotistas.

18.3 A convocacgio da Assembleia Geral deve ser feita com, no minimo, 10 (dez) dias
corridos de antecedéncia, quando em primeira convocacao, e com 5 (cinco) dias corridos de
antecedéncia, nas demais convocagdes, e far-se-a por meio de (i) envio de carta com aviso de
recebimento a cada um dos Cotistas, (ii) mensagem eletrénica (“e-mail”) enderecada a cada
um dos Cotistas com o respectivo aviso de recebimento, ou (iii) publicacdo no Periédico, dos
quais constardo o dia, a hora e o local em que sera realizada a Assembleia Geral e, ainda que
de forma sucinta, a ordem do dia, sempre acompanhada das informacées e dos elementos
adicionais necessarios a analise prévia pelos Cotistas das matérias objeto da Assembleia
Geral, ndo se admitindo que sob a rubrica de assuntos gerais haja matérias que dependam de
deliberacdo da Assembleia Geral.

18.3.1 Para efeito do disposto no artigo 18.3 acima, admite-se que a segunda
convocagao da Assembleia Geral seja providenciada juntamente com a publicacao do
anuncio ou o envio da carta da primeira convocacao.

18.3.2 A Assembleia Geral podera ser convocada (i) pela Administradora ou
(ii) por Cotistas que representem, no minimo, 5% (cinco por cento) das Cotas em
circulagdo.

18.3.3 A Assembleia Geral serd considerada validamente instalada em

primeira convocagdo com a presenca de Cotistas que representem, no minimo, 51%
(cinquenta e um por cento) das Cotas em circulacao e, em segunda convocagao, com a
presenca de qualquer nimero de Cotistas.

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

18.3.5 Salvo motivo de for¢a maior, a Assembleia Geral realizar-se-a
no local onde a Administradora tiver a sede, e quando for realizada em outro local, os
anuncios ou as cartas enderegadas aos Cotistas devem indicar, com clareza, o lugar da
reunido, que em nenhum caso pode realizar-se fora da localidade da sede.
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18.4

A cada Cota corresponde 1 (um) voto, sendo admitida a representacdo do

Cotista por mandatario legalmente constituido ha menos de 1 (um) ano, sendo que o

instrumento de mandato devera ser depositado na sede da Administradora no prazo de 2

(dois) Dias Uteis antes da data de realizacio da Assembleia Geral.

18.5

18.4.1 Serdo considerados também presentes a Assembleia Geral os Cotistas
que enviarem voto por escrito, por meio de e-mail, sobre os itens constantes da ordem
do dia, acompanhado das devidas justificativas (quando aplicavel), no prazo de até 2
(dois) Dias Uteis antes da data de realizacio da Assembleia Geral.

Na Assembleia Geral, as deliberagdes devem ser tomadas pelo critério da

maioria das Cotas de titularidade dos Cotistas presentes, observado as regras de instauracdo

da Assembleia conforme clausula 18.3.3 acima, e sem prejuizo do disposto abaixo.

18.6

18.5.1 As deliberacdes relativas as matérias previstas nos itens 18.1(b),
18.1(d) e 18.1(f) serdo tomadas em primeira convocacdo pela maioria das Cotas
emitidas e, em segunda convocagdo, pela maioria das Cotas dos presentes.

18.5.2 As deliberagdes relativas a matéria prevista no item 18.1(c) acima,
quanto a substituicdo da Gestora, serdo tomadas, no minimo, (a) por 90% (noventa
por cento) das Cotas emitidas, tratando-se de substituicdo sem Justa Causa; e (b) pela
maioria das Cotas emitidas, tratando-se de substituicdo com Justa Causa.

18.5.3 Sempre que houver Cotas Seniores e/ou Cotas Mezanino em
circulacao, e em face do potencial conflito de interesses dos Cotistas titulares das
Cotas Subordinadas Junior, ndo serdao computados, pela Administradora, os votos
destes Cotistas nas deliberacdes relativas as matérias previstas nos itens 18.1(f) e
18.1(h) acima, exclusivamente no que diz respeito a liquida¢do do Fundo, inclusive na
ocorréncia de qualquer dos Eventos de Avaliacdo ou dos Eventos de Liquidacdo
Antecipada.

Sempre que houver Cotas Seniores em circulagdo, cumulativamente a

aprovacao nos termos do artigo 18.5 acima, estardo necessariamente sujeitas a aprovacdo dos

titulares de (a) mais da metade das Cotas Subordinadas Mezanino em circulac¢do e (b) mais da

metade das Cotas Subordinadas Juniores em circulagdo as deliberagdes relativas a:

(@)

(b)

alteragdo de caracteristica de qualquer classe de Cotas, em especial daquela que afete
qualquer vantagem, crie ou aumente qualquer obrigacdo relativa as Cotas
Subordinadas;

alteracdo do Capitulo 2 deste Regulamento, ou de qualquer outro item que afete a
Politica de Investimento, composigio e diversificacdo da carteira do Fundo;
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(© alteracdo do Capitulo 3 deste Regulamento, ou de qualquer outro item que altere os
Critérios de Elegibilidade;

(d) alteracdo da Razdo de Subordinacio Sénior;

(e) alteracdo da Razdo de Subordinacéo;

() substituicdo da Gestora;

(9) emissdo de novas Cotas, ndo prevista neste Regulamento, observadas os artigos 10.2.3

e 10.2.3 deste Regulamento;

(h) alteracdo do Capitulo 11 deste Regulamento;

0] alteracdo do Capitulo 12 deste Regulamento;

)] alteracdo do Capitulo 13 deste Regulamento;

(K) alteracdo do Capitulo 14 deste Regulamento;

0] alteracdo dos Capitulos 15 e 16 deste Regulamento, ou de qualquer outro item que
crie ou altere os Eventos de Avaliacdo ou os Eventos de Liquidacao Antecipada;

(m) alteracdo do Capitulo 17 deste Regulamento, ou de qualquer outro item que crie ou
aumente as despesas e os encargos do Fundo;

(n) alteracdo deste Capitulo 18, inclusive no que concerne aos direitos de voto de cada
classe de Cotas e aos qudruns de deliberacao; e

(o) aprovacdo dos procedimentos a serem adotados no resgate das Cotas mediante dacdo
em pagamento de Direitos Creditérios.

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

na mesma.

18.8 Os Cotistas poderdo, a qualquer tempo, reunir-se em assembleia a fim de
deliberar sobre matéria de seu interesse, observados os procedimentos de convocacio,
instalacao e deliberacao previstos neste Regulamento.

18.9 A Assembleia Geral pode, a qualquer momento, nomear um ou mais
representantes para exercer as fungdes de fiscalizacao e de controle gerencial das aplica¢des
do Fundo, em defesa dos direitos e dos interesses dos Cotistas.
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18.9.1 Somente pode exercer as fun¢des de representante dos Cotistas pessoa
fisica ou juridica que atenda aos seguintes requisitos:

(a) ser Cotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos
interesses dos Cotistas; e

(b) ndo exercer cargo ou fun¢do na Administradora, em seu controlador, em
sociedades por ele direta ou indiretamente controladas e em coligadas ou
outras sociedades sob controle comum.

18.10 As decisdes da Assembleia Geral devem ser divulgadas aos Cotistas no prazo
maximo de 30 (trinta) dias contados da sua realizacio, e far-se-do por meio de (i) envio de
carta simples, ou (ii) correio eletronico enderecado a cada um dos Cotistas, sendo dispensada
referida divulgacdo quando comparecerem, a Assembleia Geral, todos os Cotistas.

19. Publicidade e Remessa de Documentos

19.1 A Administradora devera prestar por meio de correio eletronico, na forma e
dentro dos prazos estabelecidos, todas as informagdes obrigatoérias e periddicas constantes
da Instrucdo CVM 356/01, sem prejuizo do disposto em demais normas aplicaveis e neste
Regulamento, notadamente na presente clausula.

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

(i) a ocorréncia de eventos subsequentes que tenham afetado ou possam afetar os
critérios de composicdo e os limites de diversificacdo da carteira do Fundo, bem como o
comportamento da carteira de Direitos Creditdérios Cedidos, no que se refere ao histdrico de
pagamentos; e

(i) a ocorréncia de atrasos na distribuicdo de rendimentos aos Cotistas do Fundo.

19.3 A Administradora, por meio de seu diretor ou administrador designado, sem
prejuizo do atendimento das determinacgdes estabelecidas na regulamentacdo em vigor, deve
elaborar demonstrativos trimestrais nos termos exigidos pelo artigo 8¢, §3¢, da Instrucdo
CVM 356/01.

19.4 A Administradora é obrigada a divulgar, ampla e imediatamente, qualquer ato
ou fato relevante relativo ao Fundo, por meio de publicacdo no Periédico utilizado para a
divulgacao de informag¢ées do Fundo, devendo permanecer a disposi¢cdo dos condéminos para
consulta, na sede da Administradora e nas instituicdes autorizadas a distribuir Cotas do
Fundo ou eletronicamente, de modo a garantir a todos os Cotistas acesso as informagdes que
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possam, direta ou indiretamente, influir em suas decisdes quanto a respectiva permanéncia
no mesmo, se for o caso.

19.5 A Administradora deve, no prazo maximo de 10 (dez) dias apds o
encerramento de cada més, colocar a disposi¢cdo dos Cotistas, em sua sede e dependéncias,
informacdes sobre: (i) o nimero de Cotas de propriedade de cada um e o respectivo valor; (ii)
a rentabilidade das Cotas, com base nos dados relativos ao ultimo dia do més; (iii) o
comportamento da carteira de Direitos Creditérios e demais ativos do Fundo, abrangendo,
inclusive, dados sobre o desempenho esperado e realizado; e (iv) a proporcao entre o valor
do Patriménio Liquido do Fundo e o valor das Cotas. As obrigacdes aqui estabelecidas ndo
prejudicam e ndo se confundem com as obrigacdes de divulgacao contidas no artigo 34, inciso
IV da Instrucdo n2 356/01 CVM.

19.6 A Administradora, por meio de seu diretor ou administrador indicado, sem
prejuizo do atendimento das determinacdes estabelecidas na regulamentacdo em vigor, deve
elaborar demonstrativos trimestrais evidenciando ou indicando, em relacao ao trimestre a
que se refere:

(i) que as operacodes praticadas pelo Fundo estdo em consonancia com a Politica de
Investimento prevista neste Regulamento e com os limites de composicdo e de
diversificacdo aplicaveis ao Fundo;

(ii) que as operagdes praticadas pelo Fundo foram realizadas a taxas de mercado;

(iii)as informacgdes sobre (a) a natureza dos Direitos Creditorios a serem adquiridos e dos
instrumentos juridicos, contratos ou outros documentos representativos do crédito;
(b) a descrigdo dos processos de origem dos Direitos Creditorios e das politicas de
concessdo dos correspondentes créditos; e (c) descricio dos mecanismos e
procedimentos de cobranca dos Direitos Creditdrios, inclusive os Direitos Creditdrios
Cedidos Inadimplidos, coleta e pagamento/rateio destas despesas entre os Cotistas,
caso assim seja determinado por este Regulamento, nos termos do artigo 8¢,
paragrafo 39, inciso V, alineas (a) e (b) da Instrucdo CVM 356/01;

(iv) possiveis efeitos das altera¢cdes apontadas no item (iii) acima sobre a rentabilidade da
carteira;

(v) em relacdo a determinada Cedente que represente individualmente 10% (dez por
cento) ou mais da carteira do Fundo no trimestre, devera ser observado o disposto na

regulamentacio aplicavel;

(vi) eventuais altera¢des nas garantias existentes para o conjunto de ativos;
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(vii) forma como se operou a cessdo dos Direitos Creditérios ao Fundo, incluindo:
(a) descricdo de contratos relevantes firmados com esse propdsito, se houver; e (b)
indicacdo do carater definitivo, ou ndo, da cessao;

(viii) impacto no valor do Patrimonio Liquido e na rentabilidade da carteira dos
eventos de pré-pagamento;

(ix) analise do impacto dos eventos de pré-pagamento descrito no item (viii) acima;

(x) condicbes de alienacao, a qualquer titulo, inclusive por venda ou permuta, de Direitos
Creditoérios, incluindo: (a) momento da alienac¢do (antes ou depois do vencimento); e
(b) motivacio da alienacao;

(xi) impacto no valor do Patriménio Liquido e na rentabilidade da carteira de uma possivel
descontinuidade nas operacoes de alienacdo de Direitos Creditérios realizadas: (a)
pelas Cedentes; (b) por instituicdes que, direta ou indiretamente, prestam servicos
para o Fundo; ou (c) por pessoas ligadas as instituicées dispostas nestes itens (a) e

(b);

(xii) andlise do impacto da descontinuidade das alienagdes descrito no item (xi)

acima;

(xiii) quaisquer eventos previstos nos contratos firmados para estruturar a
operacao que acarretaram a amortizacao antecipada dos Direitos Creditérios cedidos
ao Fundo; e

(xiv) informacgdes sobre fatos ocorridos que afetaram a regularidade dos fluxos de
pagamento previstos.

19.7 A Administradora deve divulgar anualmente, no periédico utilizado pelo
Fundo, além de manter disponiveis em sua sede e dependéncias, bem como na sede das
instituicdes responsaveis pela colocagdo das Cotas, o valor do Patriménio Liquido, o valor das
Cotas, as rentabilidades acumuladas no més e no ano civil a que se referirem, e os relatdrios
da Agéncia Classificadora de Risco, se houver.

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

20. Demonstrac¢oes Financeiras
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20.1 O Fundo terd escrituracao contabil prépria. As demonstracées financeiras
anuais do Fundo serdo auditadas por Auditor Independente e estardo sujeitas ao disposto na
legislacdo vigente.

20.2 As demonstragdes financeiras do Fundo serdo auditadas anualmente pelo
Auditor Independente. Observadas as disposicdes legais aplicaveis, deverdo necessariamente
constar de cada relatério de auditoria os seguintes itens:

(i) opinido se as demonstracdes financeiras examinadas refletem adequadamente
a posicdo financeira do Fundo, de acordo com as regras do aplicaveis;

(ii) demonstragdes financeiras do Fundo, contendo o balango analitico e a evolugao
de seu Patriménio Liquido, elaborados de acordo com a legislacdo em vigor; e

(iii) notas explicativas contendo informacdes julgadas, pelo Auditor Independente,
como indispensaveis para a interpretacdo das demonstragoes financeiras

20.3 O exercicio social do Fundo tem duracio de um ano, encerrando-se em 31 de
dezembro de cada ano.

20.4 As normas aplicaveis a elaboracdo e divulgacdo das demonstracdes financeiras e os
critérios contabeis de reconhecimento, classificacdo e mensuracio dos ativos e passivos,
assim como o reconhecimento de receitas e apropriacdo de despesas do Fundo, serao,
respectivamente, efetuadas ou reconhecidas com a observancia das regras e procedimentos

definidos pela CVM.
21. Disposicoes Finais
21.1 Todas as disposi¢des contidas neste Regulamento que se caracterizem como

obrigacdo de fazer ou nio fazer a serem cumpridas pelo Fundo, deverdo ser consideradas,
salvo referéncia expressa em contrario, como de responsabilidade exclusiva da
Administradora.

21.2 Considera-se o correio eletronico como forma de correspondéncia valida nas
comunicag¢des entre a Administradora, o Custodiante e os Cotistas.

21.3 A Gestora deste Fundo adota politica de exercicio de direito de voto em
assembleias, que disciplina os principios gerais, o processo decisério e quais as matérias
relevantes obrigatorias para o exercicio do direito de voto. Tal politica orienta as decisdes da
Gestora em assembleias de detentores de titulos e valores mobiliarios que confiram aos seus
titulares o direito de voto. A versdo integral da politica de voto da Gestora encontra-se
disposta no website da Gestora no enderego: https://www.prismacapital.com/wp-
content/uploads/2021/08/politica-de-exercicio-de-direito-de-voto-versao-site_v2.pdf.
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21.4 Fica eleito o foro da Comarca de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, para dirimir
quaisquer questdes oriundas deste Regulamento.

k3%
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Anexo |
Este anexo é parte integrante do regulamento do Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios
Brava Challenge.

Defini¢coes

Administradora E a BRL TRUST Distribuidora de Titulos e Valores
Mobilidarios S.A., sociedade com sede na Rua Alves
Guimaraes, n? 1212, CEP 05410-002, na cidade de Sao
Paulo, estado de Sao Paulo., inscrita no CNPJ/ME sob o n?
13.486.793/0001-42

Agéncia Classificadora de Risco Qualquer agéncia de classificagdo de risco autorizada a

prestar tais servigos junto a CVM que tenha sido contratada

pelo Fundo
Alocacdo Minima Tem o significado atribuido na Clausula 2.3
Agente de Cobranca Poligono Capital Partnership Ltda., sociedade empresaria

limitada com sede na cidade de S3o Paulo, estado de Sao
Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n® 2.613, 112
andar, Jardim Paulistano, CEP 01452-000, inscrita no CNP]
sobon?47.261.082/0001-91

Amortizacdo Sénior Amortizacdo de parcela do principal das Cotas Seniores,

conforme efetivamente realizada em determinada Data de
Pagamento, calculada nos termos previstos no Capitulo 12
do Regulamento

Amortizacdo Mezanino Amortizacdo das Cotas Mezanino, conforme efetivamente
realizada e calculada nos termos previstos no Capitulo 12
do Regulamento

Amortizacdo Extraordindria Em conjunto ou isoladamente, a Amortizacdo
Extraordindria Mezanino e a Amortizacdo Extraordinaria
Jinior

Amortizacdo Extraordinaria Amortizagdo extraordinaria das Cotas Subordinadas

[inior Janior, que podera ser realizada exclusivamente nos
termos previstos no Regulamento, em especial no Capitulo
12

Amortizacdo Extraordindria Amortizagdo extraordinaria das Cotas Subordinadas
Mezanino Mezanino, que podera ser realizada exclusivamente nos
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ANBIMA

Arranjo de Pagamento

Assembleia Geral

Ativos Financeiros

Auditor Independente

BACEN

Bandeiras

termos previstos no Regulamento, em especial no Capitulo
12

Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais

E o conjunto de regras e procedimentos estabelecidos pela
Bandeira que disciplina a prestacdo de determinado
servico de pagamento ao publico, tais como as atividades
de emissdo de Instrumentos de Pagamento e o
credenciamento de Estabelecimentos Credenciados, bem
como define o uso de padrdes operacionais e de seguranca
associados a essas atividades, nos termos da legislacdo
aplicavel, em especial a Lei 12.865/13, a Resolucdo CMN
4.282/13 e a Circular BACEN 3.683/13

E a Assembleia Geral de Cotistas, ordiniria e
extraordindria, realizada nos termos do Capitulo 18 deste
Regulamento

S3o os bens, ativos, direitos e investimentos financeiros,
distintos dos Direitos Creditérios, que compdéem o
Patrimonio Liquido, conforme previsto no Capitulo 2 deste
Regulamento

E o prestador de servicos conforme definido no
Regulamento, ou sua sucessora a qualquer titulo

E 0 Banco Central do Brasil

sdo as instituicdes responsaveis por Arranjos de
Pagamento (instituidoras de Arranjos de Pagamento) e,
quando for o caso, pelo uso da marca associada ao Arranjo
de Pagamento, detentoras dos direitos de propriedade
e/ou franqueadoras de suas marcas e logotipos que
identificam os Instrumentos de Pagamento, as quais sdo
responsaveis por regulamentar e fiscalizar a emissdo dos
Instrumentos de Pagamento, o credenciamento de
Estabelecimentos Credenciados, o wuso e padrdes
operacionais e de seguranga, nos termos da
regulamentacio aplicavel.

E a B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcio
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Carteira

Cedente ou Cedentes

Cessao

Circular BACEN 3.683/13

Coligada

CMN

Condicio de Cessio

Conta de Pagamento

Contrato de Cessdo

E a carteira do Fundo, formada por Direitos Creditérios e
Ativos Financeiros

E uma ou mais sociedades empresarias devidamente
constituidas de acordo com as leis da Republica Federativa
do Brasil, ou uma ou mais pessoas naturais livres de
qualquer impedimento, titulares de créditos existentes e
performados oriundos da comercializacdo de bens e/ou
servicos, cujo pagamento foi processado pela PagueVeloz,
nos termos do Contrato de Prestacdo de Servicos e Gestao
de Pagamentos e Outras Avencas firmado entre cada
Cedente e PagueVeloz, e que tenham realizado ou venham
a realizar formalizacdes de Cessdao com o Fundo

E a cessdo de Direitos Creditérios ao Fundo por qualquer
Cedente

Significa a Circular do BACEN n° 3.683/13, de 4 de
novembro de 2013, conforme alterada, ou qualquer outra
norma que venha a substitui-la

Significa, em relacdo a uma Pessoa especifica, qualquer
outra Pessoa que controle, seja controlada direta ou esteja
sob controle comum direto com tal Pessoa especifica. Para
os fins desta definicdo, o termo “controle”, quando
utilizado em relacdo a uma Pessoa especifica, significa o
poder de geréncia e direcdo das politicas de tal Pessoa,
direta ou indiretamente, seja por meio da detencao de
valores mobilidrios com direito a voto, por forca de
contrato ou de outra forma. Os termos “controlada” e
“controladora” terdo significados correlatos ao definido
acima

E o Conselho Monetério Nacional

Tem o significado atribuido na Clausula 3.6

Conta de pagamento de titularidade do Fundo na
PagueVeloz, na qualidade de instituicdo de pagamento nos
termos da lei n° 12.865 de 9 de outubro de 2013

Significa o instrumento particular de contrato de cessdo e
aquisicdo de direitos creditorios e outras avengas a ser
celebrado entre o Fundo e o Cedente, entre outros, por
meio do qual serdo estabelecidos os termos e as condi¢des



Contrato de Cobranca

Contrato de Custddia

Contrato de Gestao

Contrato de Prestacdo de

Servicos e Gestdo de
Pagamentos e Outras Avencas

Cotas Seniores

Cotas Subordinadas

Cotas Subordinadas Mezanino

Cotas Subordinadas Junior
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para que ocorra a cessao definitiva de Direitos Creditérios
ao Fundo

E o contrato de prestacio de servicos de cobranca de
Direitos Creditorios e outras avencas, que venha a ser
celebrado entre o Fundo e o Agente de Cobranca, com a
interveniéncia da Gestora e do Custodiante

E o instrumento particular de contrato de prestacio de
servicos de custddia, controladoria e escrituracio de cotas
de fundos de investimento em Direitos Creditérios, e
outras avencas celebrado entre o Fundo, representado pela
Administradora, e o Custodiante

E o contrato de gestio de carteira de fundos de
investimento, firmado entre a Gestora e a Administradora,
em nome do Fundo

E o contrato de servicos prestados pela PagueVeloz
compreendendo a captura, processamento, roteamento,
liquidacdo e gestdo de pagamentos, aceito eletronicamente
pelo Cedente

Em conjunto ou isoladamente, as Cotas Seniores e as Cotas
Subordinadas emitidas pelo Fundo

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

Em conjunto ou isoladamente, as Cotas Subordinadas
Mezanino e as Cotas Subordinadas Junior emitidas pelo
Fundo

As Cotas que se subordinam as Cotas Seniores para efeitos
de amortizacdo, resgate e distribuicdo dos rendimentos da
carteira do Fundo, nos termos do Regulamento, mas que,
para os mesmos efeitos, ndo se subordinam as Cotas

Subordinadas Junior

As Cotas que se subordinam as Cotas Seniores e as Cotas
Subordinadas Mezanino para efeitos de amortizagdo,
resgate e distribuicio dos rendimentos da carteira do
Fundo, nos termos do Regulamento.
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Cotista

Cotista Dissidente

Critérios de Elegibilidade

Custodiante

CVM

Data de Aquisicao e Pagamento

Data de Célculo

Data de Pagamento

Data de Subscricdo Inicial

Tanto o titular de Cotas Seniores como o titular de Cotas
Subordinadas, sem distingao.

E o cotista titular das Cotas Seniores e/ou das Cotas
Subordinadas Mezanino que delibera a favor da Liquidacao
Antecipada do Fundo em Assembleia Geral, na hipotese da
ocorréncia de Evento de Liquidacdo, quando a decisdo em
assembleia for contra a liquidacdo do Fundo

Tem o significado que lhe é atribuido no Capitulo 3 deste
Regulamento

E a BRL TRUST Distribuidora de Titulos e Valores
Mobilidrios S.A. sociedade com sede na Rua Alves
Guimaraes, n? 1212, CEP 05410-002, na cidade de Sao
Paulo, estado de Sao Paulo, inscrita no CNPJ/ME sob o n?
13.486.793/0001-42, devidamente credenciada e
autorizada pela CVM a prestacdo de servicos de custodia
de valores mobilidrios e escrituracdo de cotas de fundos
de investimento, por meio do Ato Declaratério Executivo
n? 13.244 de 21 de agosto de 2013, doravante designada
Custodiante

E a Comissdo de Valores Mobiliarios

Data de pagamento pelo Fundo ao respectivo Cedente do
Preco de Aquisicdo dos Direitos Creditérios Cedidos, em
moeda corrente nacional, nos termos dos Contratos de
Cessao

Todo Dia Util

Data em que serdo pagos os rendimentos das Cotas e da
amortizacdo do principal das Cotas, conforme determinado
no respectivo Suplemento das Cotas, sendo certo que se tal
data ndo for um Dia Util, a Data de Pagamento
correspondente sera o Dia Util imediatamente
subsequente

Data da primeira subscricdo e integralizacio de
determinada classe ou série de Cotas
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Dias Uteis

Direitos Creditoérios

Direitos Creditérios Cedidos

Direitos Creditérios Cedidos
Inadimplidos

Disponibilidades

Documentos Comprobatérios

Emissores

Encargos do Fundo:

Estabelecimentos Credenciados

Eventos de Avaliacdo

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

Sao todos os direitos de crédito adquiridos ou a serem
adquiridos pelo Fundo, representados pelos recebiveis dos
Cedentes vinculados ao Contrato de Prestacdo de Servicos
e Gestdo de Pagamentos e Outras Avencas

Direitos Creditorios cedidos ao Fundo pelos Cedentes

Sao os Direitos Creditérios Cedidos cujo Sacado esteja em
atraso no cumprimento de suas respectivas obrigacdes
contratuais

(a) recursos em caixa, seja na conta corrente ou na Conta
de Pagamento do Fundo; (b) depdsitos bancarios a vista
em Instituicdo Autorizada; e (c) demais Ativos Financeiros

Documentacdo comprobatéria do lastro dos Direitos
Creditorios, que compreende, conforme aplicavel, os
seguintes documentos: (i) aceite eletronico do Cedente no
Contrato de Prestacdo de Servicos e Gestdo de Pagamentos
e Outras Avengas; (ii) Contrato de Cessdo assinado e (iii)
Termo de Cessao assinado.

Sao as Pessoas (institui¢des financeiras e/ou institui¢cdes
de pagamento) devidamente autorizadas pelo BACEN e
licenciadas pelas Bandeiras a emitir moeda eletrénica e/ou
Instrumentos de Pagamento (inclusive Cartdes), com
validade no Brasil, nos termos da legislacdo aplicavel do
CMN e BACEN

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

Sao os estabelecimentos comerciais ou profissionais
autdbnomos, localizados no Brasil, devidamente
credenciados pela PagueVeloz

Tém o significado que lhes é atribuido no Capitulo 15 deste
Regulamento
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Eventos de Liquidacdo

Fundo

Gestora

IGP-M/FGV

Instituic6es Autorizadas:

Instrucdo CVM 356/01

Instrucdo CVM 539/13

Instrumentos de Pagamento

Investidores Profissionais

Investidores Qualificados

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

E 0 Fundo de Investimento em Direitos Creditérios BRAVA
CHALLENGE (“Fundo”)

E a POLIGONO CAPITAL LTDA, sociedade de
responsabilidade limitada, com sede na cidade de Sao
Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria
Lima, n° 2601, 92 andar (parte), Jardim Paulistano, CEP
01452-000, inscrita no CNP] sob n? 43.241.789/0001-85,
autorizada a prestagdo do servico de administracdo de
carteiras de valores mobilidrios pela CVM, de acordo com
0 Ato Declaratério CVM n? 19.368, expedido em 07 de
dezembro de 2021.

E o Indice Geral de Precos - Mercado, calculado e

divulgado mensalmente pela Fundacgdo Getulio Vargas

(a) Itad Unibanco S.A.; (b) Banco Bradesco S.A.; (c) Banco
Santander (Brasil) S.A.; (d) Banco do Brasil S.A.; (e) Caixa
Econémica Federal; ou (f) outra instituicdo financeira
aprovada pela Gestora

E a Instrugdo n? 356 da CVM, de 17 de dezembro de 2001,
conforme alterada

E a Instrugdo n? 539 da CVM, de 13 de novembro de 2013,
conforme alterada

Significa todo(s) e qual(is)quer dispositivo(s), conjunto(s)
de procedimentos (incluindo, mas ndo se limitando a
instrumento(s) fisico(s) ou eletronico(s) com fun¢des de
pagamento, inclusive Cartdes), que venha(m) a ser
aceito(s) em Transa¢des de Pagamento pela PagueVeloz

Sao os investidores profissionais, conforme definidos no
artigo 92-A, da Instrugcdo CVM 539/13

Sao os investidores qualificados, conforme definidos no
artigo 92-B, da Instru¢do CVM 539/13
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Justa Causa

Lei 12.865/13

Meta de Remuneracio Sénior

Meta de Remuneracdo

Mezanino

PagueVeloz

Patriménio Liguido

Periédico

Pessoas

Politica de Cobranca

Para os fins de que trata esse Regulamento, sera
considerada justa causa a comprovacgdo de que a Gestora
(a) atuou com fraude ou violacdo grave no desempenho de
suas funcoes, devidamente atestada por decisdo judicial
transitada em julgado; ou (b) foi impedido de exercer
permanentemente suas atividades. Além das hipoteses
aqui previstas, a decretacdo de faléncia, recuperacio
judicial, extrajudicial ou descredenciamento da Gestora
também sera considerada como Justa Causa

Significa a Lei n? 12.865, de 9 de outubro de 2013,
conforme alterada, ou qualquer outra norma que venha a
substitui-la

E a meta de remuneracio das Cotas Seniores, a qual estara
indicada no respectivo Suplemento

E a meta de remuneracio de cada classe de Cotas
Subordinadas Mezanino, a qual estara indicada no
respectivo Suplemento

PagueVeloz Instituicao de Pagamento Ltda, com sede na
Rua Hermann Huscher, 113, sala 01, subsala 08, Vila
Formosa, Blumenau/SC, inscrito no CNP]J sob o n.
03.816.413/0001-37

Significa o somatorio dos valores dos Direitos Creditérios
e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo,
subtraidas as exigibilidades referentes aos Encargos do
Fundo e as provisdes referidas no Capitulo 14 deste
Regulamento

Eo jornal “DCI - Comércio, Industria & Servicos”, edi¢ao
nacional, utilizado para veicular as informagdes
referentes ao Fundo

Significa qualquer pessoa fisica ou juridica, sociedade,
associacdo, joint venture, sociedades anénimas, fundos de
investimento,  organizacdes ou entidades sem
personalidade juridica ou autoridade governamental

Politica de cobranca dos Direitos Creditérios Cedidos
Inadimplidos, adotada pelo Agente de Cobranca, conforme
anexo Il ao Regulamento
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Politica de Investimento

Preco de Aquisicdo

Razio de Subordinacio Jinior

Razdo de Subordinacdo Sénior

Regulamento

Remuneracio Sénior

Remuneracdo Mezanino

Resolucdo CMN 4.282/13

Politica de investimento adotada pelo Fundo, conforme
disposto no Capitulo 2

E o preco de aquisi¢do de cada Direito Creditério, pago pelo
Fundo ao Cedente, em moeda corrente nacional, conforme
indicado em cada Termo de Cessio

Razio, a ser apurada pela Gestora todo Dia Util, sempre que
houver Cotas Mezanino em circulacio, entre (a) o valor das
Cotas Subordinadas Junior integralizadas e em circulacao;
e (b) o somatério do valor das Cotas Subordinadas
Mezanino e das Cotas Subordinadas Junior integralizadas e
em circulagdo. A Razdo de Subordinacdo Junior devera ser
igual ou superior a 5% (cinco por cento)

Razdo, a ser apurada pela Gestora todo Dia Util, sempre que
houver Cotas Seniores em circulacdo, admitida entre (a) o
somatoério do valor das Cotas Subordinadas em circulacao
e (b) o Patrimdnio Liquido. A Razdo de Subordinacdo
Sénior devera ser igual ou superior a 30% (trinta por
cento)

E o regulamento do Fundo

Remuneracdo efetivamente paga pelo Fundo aos Cotistas
titulares de Cotas Seniores em cada Data de Pagamento,
observado a Meta de Remuneracdo Sénior e a forma de
calculo nos termos do Capitulo 12 do Regulamento

Remuneracio efetivamente paga pelo Fundo aos Cotistas
titulares de Cotas Mezanino em cada Data de Pagamento,
observado a Meta de Remunerag¢ao Mezanino e a forma de
calculo nos termos do Capitulo 12 do Regulamento

Significa a Resolucdo do CMN n° 4.282/13, de 4 de
novembro de 2013, conforme alterada, ou qualquer outra
norma que venha a substitui-la

E a PagueVeloz

E o Sistema Especial de Liquida¢do e Custédia
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Suplemento

Suplemento de Cotas Seniores

Suplemento de Cotas

Subordinadas Mezanino

Taxa de Administracdo

Taxa DI

Taxa Minima de Cessdo

Em conjunto ou isoladamente, representa o Suplemento
das Cotas Seniores e o Suplemento das Cotas Subordinadas
Mezanino, conforme o caso

Documento elaborado nos moldes do anexo III ao
Regulamento, contendo as caracteristicas e outras
informacdes relativas as Cotas Seniores

Documento elaborado nos moldes do anexo IV ao
Regulamento, contendo as caracteristicas e outras
informacdes relativas as Cotas Subordinadas Mezanino

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

Taxas médias referenciais dos depdsitos interfinanceiros
(CDI Extra-Grupo), apuradas pela B3 e divulgadas pela
resenha diaria da ANBIMA, expressas na forma percentual
e calculadas diariamente, sob forma de capitalizacdo
composta, com base em um ano de 252 dias uteis. No caso
de indisponibilidade temporaria da Taxa DI quando da
distribuicdo de rendimentos prevista no Regulamento,
serd utilizada, em sua substituicdo, a mesma taxa diaria
produzida pela ultima Taxa DI conhecida até a data do
calculo, ndo sendo devidas quaisquer compensacdes
financeiras, tanto por parte do Fundo quanto pelos
titulares das Cotas, quando das distribuices de
rendimentos posteriores. Na auséncia de apurag¢io e/ou
divulgacao da Taxa DI por prazo superior a 30 (trinta) dias,
ou, ainda, no caso de sua exting¢do ou por imposicao legal, a
Administradora, mediante aviso aos Cotistas, devera
convocar Assembleia Geral para definir a nova taxa
substituta. Até a deliberacido da nova taxa substituta, sera
utilizada como Taxa DI a tiltima Taxa DI conhecida antes da
auséncia de apuracdo e/ou divulgagdo, extingdo ou
imposicao legal da Taxa DI, conforme o caso

Significa a taxa minima de cessdo aplicada pelo Fundo,
apurada diariamente pela Gestora, a qual devera ser igual
ou superior ao resultado da seguinte formula:

1
Taxa de Cessdao = [1 + (WACC¢prqs + Desp + §)252 ] — 1

Onde:



DocusSign Envelope ID: F3FD9051-8831-4E7F-AA46-A6B9AS3F7A4E

WACCotas = RPyez + RPuyezz + RPsen, + RPsens

Qmez (@-1) * PUnez (d—l))
PL(d—l)

RPpe; = Rpez *

Ry Significa a remuneragéo das Cotas Mezanino da
primeira emissdo, nos termos do Suplemento;
Qmez(a—1) Significa a quantidade de Cotas Mezanino da
primeira emissdo no dia ttil anterior ao cdlculo;
PUpez(a—1) Significa o valor unitdrio das Cotas
Mezanino da primeira emissdo no dia ttil anterior ao
cdlculo;

PLq—1) significa o Patrimdnio Liquido do Fundo no dia
util anterior ao cdlculo.

Qwmez2 (a-1) * PUmez2 (a-1)
RPrez2 = Ryezz * = PL =
(d-1)

Ryjez2 Significa a remuneragdo das Cotas Mezanino da
segunda emissdo, nos termos do Suplemento;
Qmez(a—1) Significa a quantidade de Cotas Mezanino da
segunda emissdo no dia util anterior ao cdlculo;
PUpez(a—1) Significa o valor unitdrio das Cotas
Mezanino da segunda emissdo no dia ttil anterior ao
cdlculo;

PLq_1) significa o Patriménio Liquido do Fundo no dia
util anterior ao cdlculo.

QSen (a-1) * PUSen (d-1)
PLg-1)

RPsep, = Rgen *

Rgen Significa a remuneragdo das Cotas Seniores da
primeira emissdo, nos termos do Suplemento;

Qsen(a—1) Significa a quantidade de Cotas Seniores da
primeira emissdo no dia util anterior ao cdlculo;
PUsen(a—-1) Significa o valor unitdrio das Cotas Seniores
da primeira emissdo no dia titil anterior ao cdlculo;
PLq_q) significa o Patriménio Liquido do Fundo no dia
util anterior ao cdlculo.

Qsenz (a-1) * PUsen2 (a-1)
PLg-1)

RPsenz = Rgena *
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Transacao de Pagamento

Termo de Adesdo ao
Regulamento

Termo de Cessao

Usudrios-Finais

Valor Unitario de Emissio

Rgen> Significa a remuneragdo das Cotas Seniores da
segunda emissdo, nos termos do Suplemento;

Qsen2(a—1) Significa a quantidade de Cotas Seniores da
segunda emissdo no dia util anterior ao cdlculo;
PUsenz(a—1) Significa o valor unitdrio das Cotas Seniores
da segunda emissdo no dia util anterior ao cdlculo;
PLq—1) significa o Patrimdnio Liquido do Fundo no dia
util anterior ao cdlculo.

DESP = (0.74% <+ 252) X PL(4_1

Desp: é a taxa diaria equivalente a taxa anual de 0.74%
(setenta e quatro centésimos por cento) multiplicada pelo
Patriménio Liquido do Fundo do dia anterior.

S: spread a ser definido pelo Gestor, expresso em
percentual ao ano, limitado a 0,30% (trinta centésimos
por cento).

Significa a operagdo de pagamento, pelo Usuario-Final,
pela aquisicao de bens, produtos e/ou servicos junto ao
respectivo Cedente, mediante a utilizacdo de quaisquer
Instrumentos de Pagamento, no ambito de um ou mais
Arranjos de Pagamento

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

E o documento pelo qual o Fundo adquire os Direitos
Creditorios, nos termos do Contrato de Cessio

Sdo as pessoas fisicas ou juridicas que utilizam um
Instrumento de Pagamento das Bandeiras para a

realizacao de uma Transacdo de Pagamento.

E o valor unitirio de emissdo das Cotas na Data da
respectiva integralizacdo de Cotas
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Anexo 11
Este anexo é parte integrante do regulamento do Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios
Brava Challenge.

POLITICA DE COBRANCA DOS DIREITOS CREDITORIOS INADIMPLIDOS

1. A Cobranga dos Direitos Creditérios Cedidos Inadimplidos é realizada pelo Agente de
Cobranga, nos termos da politica de cobranca descrita neste anexo Il e no Contrato de
Cobranga.

2. Os pagamentos referentes aos Direitos Creditorios Cedidos vencidos e ndo pagos
serdo direcionados para a conta corrente ou na Conta de Pagamento do Fundo.

3. 0 Agente de Cobranca adotar, em nome do Fundo, todas as medidas de cobranca
necessarias de acordo com o estabelecido no Contrato de Cobranca e no Regulamento.

4. Para cobranca extrajudicial dos Direitos Creditorios Cedidos Inadimplidos, serdo
adotados, de forma resumida, os seguintes procedimentos:

(a) cobranca amigavel por meio de contato telefénico e/ou e-mail;

(b) o Agente de Cobranga podera encaminhar carta ou telegrama ao Sacado e efetuar a
negativacdo do mesmo junto aos 6rgaos de prote¢do ao crédito inscrevendo o saldo
devedor total (vencido e a vencer);

(© o Agente de Cobranca podera enviar uma notificacdo extrajudicial (carta de
cobranga); e

(d) o Agente de Cobranga podera proceder com a cobranga judicial, podendo, para tanto,
contratar terceiros para realizar o ajuizamento e executar judicialmente o Sacado.

5. A Administradora pode, a qualquer tempo e a seu exclusivo critério, efetuar
diretamente a cobrang¢a dos Direitos Creditérios Cedidos Inadimplidos, bem como contratar
terceiros para prestar os servicos.

6. Os termos e expressdes utilizados neste anexo quando iniciados por letra maituscula
tém o significado a eles atribuidos no anexo I ao Regulamento, aplicavel tanto no singular
quanto no plural.
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Anexo III
Este anexo é parte integrante do regulamento do Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios
Brava Challenge.

MODELO DE SUPLEMENTO DAS COTAS SENIORES
SUPLEMENTO DE COTAS SENIORES
1. O presente documento constitui o suplemento n? [¢] (“Suplemento”), referente

as cotas seniores de emissdo do Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios Brava Challenge,
inscrito no CNPJ/ME sob n? [e] (“Cotas Seniores” e “Fundo”, respectivamente), com seu

regulamento datado de [e] de [e] de [e], do qual este Suplemento é parte integrante
(“Regulamento”). O Fundo é administrado pela BRL TRUST Distribuidora de Titulos e Valores
Mobilidrios S.A., sociedade com sede na Rua Alves Guimardes, n? 1212, CEP 05410-002, na cidade
de Sdo Paulo, estado de Sdo Paulo, inscrita no CNPJ/ME sob o n? 13.486.793/0001-42
(“Administradora”).

2. Serdo emitidas, nos termos deste Suplemento e do Regulamento, [¢] ([¢]) Cotas
Seniores com valor unitdrio de R$[+] ([+] reais), na data da primeira subscrigdo e integralizagdo
das Cotas Seniores (“Data de Subscricdo Inicial”), para distribuigdo [com esforg¢os restritos, nos

termos da Instrugdo CVM n? 476, de 19 de janeiro de 2009 somente para Investidores
Profissionais. A oferta restrita das Cotas Seniores poderd ser encerrada com a distribuicdo
parcial das Cotas Seniores, desde que observada a colocagdo do montante minimo de [¢] ([*]
Cotas Seniores. / publica de lote tinico e indivisivel, nos termos do artigo 5% inciso I, da Instrugdo
CVM ne 400 de 29 de dezembro de 2003].

3. As Cotas Seniores serdo distribuidas pela [e], nos termos do(s) respectivo(s)
contrato(s) de distribuicdo.

L Valor Total de Emissdo: R$[] ([]);

1L Meta de Remuneracdo: [¢];

1 Condicdes de Amortizacao e Resgate: [¢]

4. As Cotas Seniores serdo valorizadas diariamente, a partir do Dia Util seguinte

a Data de Subscrigédo Inicial até a data de resgate das Cotas Seniores, nos termos do Capitulo
11 do Regulamento. A Meta de Remuneragdo Sénior serd determinada por meio da apropriagédo
didria, sob forma de capitalizagdo composta, com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta
e dois) Dias Uteis da Meta de Remuneracdo, conforme a férmula abaixo:

[*]
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5. Se o patriménio do Fundo permitir, e observadas as Condicdes de Amortizacio
e Resgate apresentadas no item 3 a acima e a ordem de alocagdo de recursos prevista nho
Capitulo13 do Regulamento, a Remuneragdo Sénior serd paga em cada Data de Pagamento, em
moeda corrente nacional, observado os termos do Regulamento.

6. Se o patriménio do Fundo permitir, e observadas as Condicées de Amortizagdo e
Resgate apresentadas no item 3 acima e a ordem de alocagdo de recursos prevista no Capitulo
13 do Regulamento, em cada Data de Pagamento serd também realizada a Amortizagdo Sénior,
em moeda corrente nacional, observado o disposto no Capitulo 12 do Regulamento.

7. As Cotas Seniores de cada série serdo resgatadas até a ultima Data de
Pagamento relativa as Cotas Seniores da respectiva série, que corresponde a data do término do
prazo de duracdo da respectiva série de Cotas Seniores, pelo seu respectivo valor calculado nos
termos do Regulamento.

8. Quando ndo aqui expressamente definidos, os termos definidos utilizados neste
Suplemento terdo o mesmo significado a eles atribuido no Regulamento.

9. 0 presente Suplemento, uma vez assinado pela Administradora, constituira
parte integrante do Regulamento e por ele serd regido, devendo prevalecer as disposicées do
Regulamento em caso de qualquer conflito ou controvérsia em relagcdo as disposicdes deste
Suplemento. As Cotas Seniores terdo as caracteristicas, poderes, direitos, prerrogativas,
privilégios, deveres e obrigagées atribuidas a classe de Cotas Seniores pelo Regulamento.

Sdo Paulo, [+] de [] de [¢]

BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.
Administradora”
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Anexo IV
Este anexo é parte integrante do regulamento do Fundo de Investimento em Direitos
Creditdrios Brava Challenge.

MODELO DE SUPLEMENTO DAS COTAS SUBORDINADAS MEZANINO
SUPLEMENTO DE COTAS SUBORDINADAS MEZANINO
O presente documento constitui o suplemento n® [e] (“Suplemento”), referente a [¢] Classe de
Cotas Subordinadas Mezanino de emissdo do Fundo de Investimento em Direitos Creditorios

Brava Challenge, inscrito no CNP]/ME sob n? [e] (“Cotas Subordinadas Mezanino” e “Fundo”,
respectivamente), com seu regulamento datado de [e] de [e] de [e], do qual este Suplemento é

parte integrante (“Regulamento”). O Fundo é administrado pela BRL TRUST Distribuidora de
Titulos e Valores Mobilidrios S.A., sociedade com sede na Rua Alves Guimardes, n? 1212, CEP
05410-002, na cidade de Sdo Paulo, estado de Sdo Paulo, inscrita no CNPJ/ME sob o n®
13.486.793/0001-42 (“Administradora”).

1 Serdo emitidas, nos termos deste Suplemento e do Regulamento, [¢] ([¢]) Cotas
Subordinadas Mezanino com valor unitdrio de R$[e] ([] reais), na data da primeira subscri¢cdo
e integralizagdo das Cotas Subordinadas Mezanino (“Data de Subscricdo Inicial”), para

distribuigcdo [com esforgos restritos, nos termos da Instrugdo CVM n? 476, de 19 de janeiro de
2009 somente para Investidores Profissionais. A oferta restrita das Cotas Subordinadas
Mezanino poderd ser encerrada com a distribui¢cdo parcial das Cotas Subordinadas Mezanino,
desde que observada a colocagdo do montante minimo de [¢] ([¢] Cotas Subordinadas Mezanino.
/ publica de lote unico e indivisivel, nos termos do artigo 5%, inciso II, da Instrugdo CVM n° 400
de 29 de dezembro de 2003].

2. As Cotas Subordinadas Mezanino serdo distribuidas pela [e], nos termos do(s)
respectivo(s) contrato(s) de distribuigdo.

3. As Cotas Subordinadas Mezanino serdo valorizadas diariamente, a partir do
Dia Util seguinte a Data de Subscricdo Inicial até a data de resgate das Cotas Subordinadas
Mezanino, de acordo com as seguintes regras e caracteristicas:

[*]

4. A amortizacdo das Cotas Subordinadas Mezanino sera realizada nos termos
previstos nos Capitulos 12 e 13 do Regulamento ou conforme definido neste Suplemento.

5. Uma vez emitidas Cotas Seniores, as Cotas Subordinadas Mezanino somente
poderao ser resgatadas ap6s o resgate da totalidade das Cotas Seniores em circulacdo,
observado o disposto no Regulamento.
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6. Quando ndo aqui expressamente definidos, os termos definidos utilizados neste
Suplemento terdo o mesmo significado a eles atribuido no Regulamento.

7. 0 presente Suplemento, uma vez assinado pela Administradora, constituira
parte integrante do Regulamento e por ele sera regido, devendo prevalecer as disposicées do
Regulamento em caso de qualquer conflito ou controvérsia em relagdo as disposicdes deste
Suplemento. As Cotas Subordinadas Mezanino terdo as caracteristicas, poderes, direitos,
prerrogativas, privilégios, deveres e obrigagdes atribuidas a classe de Cotas Subordinadas

Mezanino pelo Regulamento.

Sdo Paulo, [¢] de [¢] de [¢]

BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.
Administradora”
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Anexo V
Este anexo é parte integrante do regulamento do Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios
Brava Challenge.

PROCEDIMENTOS PARA VERIFICACAO DE LASTRO POR AMOSTRAGEM

Conforme dispde o Regulamento do Fundo: a obrigacdo de verificacdo de lastro dos Direitos
Creditorios sera realizada por amostragem nos termos do § 12 do artigo 38 da Instrugdo CVM
356/01, podendo o Custodiante realiza-la diretamente ou mediante a contratacdo de
terceiros especializados.

Para a verificacdo do lastro dos Direitos Creditérios, o Custodiante podera contratar uma
empresa de auditoria que devera utilizar os seguintes procedimentos e parametros em
relacdo a quantidade de créditos cedidos:

Procedimentos realizados

Procedimento A
Obtencdo de base de dados analitica por recebivel junto ao Custodiante, para selecdo de uma
amostra de itens para fins de verificagdo da documentagdo comprobatéria dos recebiveis.

Procedimento B

Selecdo de uma amostra aleatoria de itens a serem verificados. A selecdo dos direitos
creditorios sera obtida de forma aleatéria: (a) dividindo-se o tamanho da populacdo (N) pelo
tamanho da amostra (n), obtendo um intervalo de retirada (K); (b) sorteia-se o ponto de
partida; e (c) a cada K elementos, sera retirada uma amostra. Fundos com até trés cotistas
terdo uma mostra de 50 (cinquenta) itens. Fundo com mais de trés cotistas terdo uma amostra
de 100(cem) itens.

Procedimento C
Verificacdo dos documentos representativos dos direitos creditérios.

Procedimento D

n= N*z%*p*(1-p)
ME?*(N-1) +2z**p *(1-p)

Onde:

Fundos com apenas 1(um) cotista SUB, 0(zero) Outros e 0(zero) resgate e/ou amortizacdo
n = tamanho da amostra

N = totalidade de direitos creditérios adquiridos

Z = Cristal Score = 1,96

p = produgdo a ser estimada = 50%

ME = erro médio = 5,6%
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Fundos com mais de 1(um) cotista subordinado e/ou outros ou com apenas 1(um) cotista
subordinado, 0(zero) outros e 1(um ou mais) resgate e/ou amortizacao

n = tamanho da amostra

N = totalidade de direitos creditérios adquiridos

z = Cristal Score = 1,96

p = produgio a ser estimada = 50%

ME = erro médio = 9,8%

Base de Selecio e Critério de Selecido

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

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