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REGULAMENTO DO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
MULTISSETORIAL INVEST DUNAS LP
CNPJ N2 13.633.964/0001-19

SAO PAULO, 12 DE NOVEMBRO DE 2024



CAPITULO PRIMEIRO
DA DENOMINACAO, FORMA E PRAZO DE DURACAO

Artigo 19. O “FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS MULTISSETORIAL
INVEST DUNAS LP” (“Fundo”), é um fundo de investimento em direitos creditérios, constituido
em classe Unica de cotas (“Classe” e “Cotas”), sob a forma de condominio fechado, regido pelo
presente regulamento (“Regulamento”) e pelas disposi¢cdes legais e regulamentares que lhe
forem aplicaveis, especialmente a Resolugdo n® 175, de 23 de dezembro de 2022, da Comissao
de Valores Mobiliarios (“CVM”), e alteragGes posteriores (“RCVM 175”), e demais disposi¢cdes
legais e regulamentares aplicavel a espécie.

Paragrafo Unico. O Fundo tera prazo de duracdo de 10 (dez) anos (“Prazo de Duracdo”). O
Prazo de Duracdao poderd ser prorrogado, mediante aprovacao da Assembleia Geral de
Cotistas.

CAPITULO SEGUNDO
DO PUBLICO-ALVO E OBJETIVO DO FUNDO

Artigo 29, O Fundo é destinado exclusivamente a investidores qualificados, definidos com
tal nos termos da regulamentagao em vigor.

Artigo 3. O Fundo tem por objetivo proporcionar rendimentos aos Cotistas por meio da
aquisicdo: (i) de Direitos Creditorios, juntamente com todos os direitos, privilégios,
preferéncias, prerrogativas e agGes assegurados aos titulares de tais direitos creditorios, tudo
nos termos do Contrato de Cessdo; e (ii) de ativos financeiros, conforme a Politica de
Investimento estabelecida no Capitulo Dez deste Regulamento.

CAPITULO TERCEIRO
DA ADMINISTRACAO, GESTAO E CONTRATACAO DE TERCEIROS

Artigo 49. O Fundo é administrado pela SINGULARE CORRETORA DE TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A., instituicdo financeira autorizada a funcionar pelo BACEN, e devidamente
autorizada pela CVM a administrar carteiras de valores mobiliarios, com sede na cidade de
Sdo Paulo, Estado de S3o Paulo, na Av. Brigadeiro Faria Lima, n? 1.355, 52 andar, inscrita no
CNPJ/MF sob o n? 62.285.390/0001-40 (“Administradora” e, quando referida em conjunto
com a Gestora, “Prestadores de Servicos Essenciais”).

Paragrafo Primeiro. Os servigos de distribui¢do, escrituragao, agenciamento e colocagao de
Cotas Seniores e de Subordinadas Mezanino do Fundo serdo realizados, em regime de
melhores esforgos, pelo Custodiante.

Paragrafo Segundo.Observada a regulamentagdo em vigor e as limitagdes deste
Regulamento, a Administradora tem poderes para praticar todos os atos necessarios a
administracdo do Fundo, bem como exercer, em nome do Fundo, os direitos inerentes a
propriedade sobre os Ativos Financeiros e Direitos Creditorios que integrarem a carteira de
direitos e ativos do Fundo (“Carteira”).



Paragrafo Terceiro. A Administradora devera administrar o Fundo, cumprindo com
suas obrigacdes com a diligéncia e corregao que todo homem ativo e probo deve empregar
na conducdo de seus proprios negocios, praticando todos os seus atos com a estrita
observancia: (i) da lei, das normas regulamentares, em especial aquelas editadas pela CVM,
do Regulamento e das deliberacGes da Assembleia Geral e; (ii) dos deveres de diligéncia,
lealdade, informagao e salvaguarda da integridade dos direitos dos Cotistas.

Paragrafo Quarto. A Gestora, na qualidade de prestadora de servigo essencial,
devera fazer a gestdo da carteira dos ativos financeiros do Fundo que compreendem os bens,
ativos, direitos e investimentos financeiros, distintos dos Direitos Creditérios, que compdem
o Patrimonio Liquido do Fundo (“Ativos Financeiros”), cumprindo com suas obrigacdes com a
diligéncia e corre¢ao que todo homem ativo e probo deve empregar na condugao de seus
proprios negocios, praticando todos os seus atos com a estrita observancia: (i) da lei, das
normas regulamentares, em especial aquelas editadas pela CVM, do Regulamento e das
deliberacGes da Assembleia Geral e (ii) dos deveres de diligéncia, lealdade, informacdo e
salvaguarda da integridade dos direitos dos Cotistas.

Paragrafo Quinto. A Distribuidora podera contratar outras instituigdes integrantes do sistema
de distribuicdo de valores mobiliarios para auxilia-la na distribuicdo das Cotas Seniores e das
Cotas Subordinadas Mezanino do Fundo.

Artigo 52. A Administradora podera ser substituida a qualquer tempo pelos Cotistas
reunidos em Assembleia Geral, na forma do Capitulo Dezesseis, sem qualgquer multa ou
penalidade de qualquer natureza para o Fundo.

Paragrafo Primeiro. A Administradora pode renunciar a administragao do Fundo, por meio de
correio eletronico enderecado a cada Cotista, enviado com antecedéncia minima de 30 (trinta)
dias corridos a cada Cotista (“Comunicacdo de Renuncia”), desde que a Administradora
convoque, no mesmo ato, Assembleia Geral, a realizar-se em até 30 (trinta) dias corridos
contados da data da Comunicagao da Renuncia, para decidir sobre a sua substituicao ou sobre
a liquidacdo do Fundo, devendo observar o quérum de deliberacdo de que trata o Capitulo
Dezesseis deste Regulamento.

Paragrafo Segundo.Em qualquer das hipoteses previstas neste Artigo, a Administradora, caso
seja assim determinado pelos Cotistas, permanecera no exercicio de suas fungdes: (i) pelo
prazo de até 60 (sessenta) dias contados da Comunicagao da Renuncia; ou (ii) até a data da
efetiva posse de seu substituto, eleito pela Assembleia Geral, o que primeiro ocorrer.

Paragrafo Terceiro. A Administradora deverd colocar a disposicao da instituicdo que
vier a substitui-la, no prazo de 30 (trinta) dias corridos contados da data da comunicagdo da
escolha da nova administradora, todos os registros, relatdrios, extratos, bancos de dados e
demais informagdes sobre o Fundo, e sua respectiva administragao, que tenham sido obtidos,
gerados, preparados ou desenvolvidos pela Administradora, ou por qualquer terceiro
envolvido diretamente na administragdo do Fundo, de forma que a nova administradora possa
cumprir, sem solucdo de continuidade, com os deveres e as obrigacdes atribuidos a
Administradora, nos termos deste Regulamento.



Paragrafo Quarto. Caso os Cotistas, reunidos em Assembleia Geral, ndo indiquem institui¢ao
substituta em até 60 (sessenta) dias contados da Comunicagao de Renuncia, ou por qualquer
razao, em até 60 (sessenta) dias contados da Comunicagdo de Rentincia nenhuma instituicdo
aceite a indicagdo para assumir efetivamente todos os deveres e obrigacdes relacionados a
administragdo do Fundo, a Administradora procedera a liquidagdo do Fundo, nos termos do
Capitulo Dezessete deste Regulamento.

Paragrafo Quinto. No caso de decretacdo de intervencdo, liquidagdo ou qualquer regime de
administragdo especial da Administradora, esta devera convocar Assembleia Geral no prazo
de 05 (cinco) dias contados do evento para deliberar acerca da:

(i) sua substituicdo no exercicio da administracdo do Fundo; ou
(ii) liguidacdo do Fundo.

Paragrafo Sexto. Nas hipdteses de substituicdo da Administradora e de liquidagdo do Fundo,
aplicam-se, no que couber, as normas em vigor sobre responsabilidade civil ou criminal de
administradores, diretores e gerentes de instituicbes financeiras, independentemente das
que regem a responsabilidade civil da Administradora.

Artigo 62. As atividades de custédia e controladoria dos ativos integrantes da Carteira do
Fundo serdo realizadas pela SINGULARE CORRETORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS
S.A., institui¢ao financeira autorizada a funcionar pelo BACEN, e devidamente autorizada pela
CVM a administrar carteiras de valores mobiliarios, com sede na cidade de Sdo Paulo, Estado
de S3o Paulo, na Av. Brigadeiro Faria Lima, n2 1.355, 52 andar, inscrita no CNPJ sob o n?
62.285.390/0001-40 (“Custodiante”).

Paragrafo Primeiro. O Custodiante é responsavel pelas atividades previstas na RCVM 175.

Paragrafo Segundo. A guarda dos documentos que evidenciam o lastro de cada um dos
Direitos Creditorios adquiridos pelo Fundo sera regida pelos termos e condigdes estabelecidos
pelo Contrato de Depdsito (adiante definido) e por este Regulamento.

Paragrafo Terceiro. Sem prejuizo da responsabilidade do Custodiante nos termos deste
Regulamento e na legislagdo e regulamentagao vigente, o Custodiante, podera contratar
empresa especializada no armazenamento e depdsito de documentos (“Empresa de
Depdsito”), nos termos do instrumento particular a ser firmado com a Empresa de Depésito
(“Contrato de Depdsito”), para prestar os servicos de guarda fisica dos documentos originais
que representem os Direitos Creditdrios, seus anexos, seguros, garantias e todos os demais
direitos e prerrogativas a eles inerentes (“Documentos Comprobatoérios”). A Empresa de
Depdsito contratada nos termos deste Paragrafo se comprometerd a manter a totalidade dos
Documentos Comprobatdrios sob a guarda fisica, exceto nas hipoteses de necessidade de uso
dos Documentos Comprobatdrios para a cobranga judicial ou extrajudicial dos Direitos
Creditérios a eles relacionados.




Paragrafo Quarto. O Custodiante tera acesso irrestrito aos Documentos Comprobatérios,
podendo, a qualquer tempo, realizar diligéncias nos estabelecimentos da Empresa de
Depdsito, com o objetivo de verificar os Documentos Comprobatoérios, bem como o
cumprimento, pela Empresa de Depdsito, de suas obrigagdes, nos termos do Contrato de
Depdsito. A Empresa de Depdsito diligenciara para que o Custodiante tenha amplo acesso aos
Documentos Comprobatdrios, durante todo o prazo de vigéncia do Contrato de Depdsito.

Paragrafo Quinto. Adicionalmente, a Empresa de Depdsito franqueara acesso irrestrito aos
Documentos Comprobatdrios para a Empresa de Auditoria, para a Agéncia Classificadora de
Risco, bem como para quaisquer érgaos reguladores para que estes tenham amplo acesso aos
Documentos Comprobatdrios nos estabelecimentos da Empresa de Depdsito. Para os fins do
estabelecido neste Paragrafo, o Custodiante devera comunicar previamente a Empresa de
Depdsito, no prazo estabelecido no Contrato de Depdsito, a data e os dados das pessoas fisicas
que terao acesso aos Documentos Comprobatdrios.

Paragrafo Sexto. Exceto conforme estabelecido no Paragrafo Terceiro acima, a Empresa de
Depdsito somente podera realizar qualqguer movimentagdo dos Documentos Comprobatérios
mediante autorizagao prévia e por escrito do Custodiante.

Paragrafo Sétimo. A Empresa de Depdsito devera elaborar e enviar ao Custodiante, sempre
gue por este solicitado, por meio eletrénico, relatério mensal, preparado na forma que for
estabelecida no Contrato de Depdsito, (a) discriminando os Documentos Comprobatdrios sob
sua guarda e custddia, devidamente individualizados por Direito Creditério, por CPF/MF e
CNPJ/MF do respectivo Cedente, bem como o estabelecimento da Empresa de Depdsito onde
os respectifvos Documentos Comprobatdrios encontram-se custodiados, e (b) discriminando
o cumprimento pela Empresa de Depdsito do estabelecido no Paragrafo Quinto acima,
contendo a relacdo de todas as datas e dados das pessoas fisicas integrantes da Empresa de
Auditoria, da Agéncia Classificadora de Risco e dos érgdos reguladores que acessaram os
Documentos Comprobatadrios.

Paragrafo Oitavo. A verificacdo do lastro dos Direitos Creditorios integrantes da carteira, de
responsabilidade do Custodiante, devera ser realizada por meio de auditoria trimestral nos
respectivos Documentos Comprobatdrios, por amostragem. As irregularidades apontadas
nesta auditoria serdo informadas a Gestora. Para tanto, o Custodiante podera contratar
terceiros para proceder a referida auditoria.

Paragrafo Nono. O escopo da andlise da documentagao que evidencia o lastro dos Direitos
Creditérios contempla a verificagdo da existéncia dos Documentos Comprobatoérios
correspondentes. O escopo da analise segue detalhado abaixo:

K=N/n
onde:
K = intervalo de retirada, sendo que, a cada “k” elementos, 1 (um) item sera retirado para a
amostra; N = tamanho da populacdo; e n = tamanho da amostra, sendo que:

(i) caso o Fundo tenha até 3 (trés) Cotistas, a amostra “n” sera equivalente a 50



(cinquenta) itens; ou

(ii) caso o Fundo tenha mais de 3 (trés) Cotistas, a amostra “n” serd equivalente a
100 (cem) itens;

(iii) verificacdo fisica dos contratos devidamente formalizados junto a Gestora, ou
guem formalmente a substitua;

(iv) verificacdo da documentacdo acesséria representativa dos Direitos Creditorios
(identificagdo pessoal, comprovante de residéncia, comprovante de entrega de
mercadoria, etc.);

(v) evidenciagao do atendimento as politicas de cobranga administrativa para
recebiveis vencidos e ndo liquidados; e

(vi) verificacdo das condicdes de guarda fisica ou guarda eletrénica de arquivos da
documentacdo comprobatoria junto ao Custodiante, ou quem formalmente a
substitua.

Paragrafo Décimo. Para atendimento ao disposto na RCVM 175, a Administradora
considerara as informacdes, apds o término do trimestre do exercicio social, retroativas aos
ultimos trés meses, referentes aos resultados da verificacgo dos Documentos
Comprobatorios, por amostragem, realizada no trimestre anterior, explicitando, dentre o
universo analisado, a quantidade e a relevdncia dos Direitos Creditorios inexistentes
porventura encontrados.

Paragrafo Décimo Primeiro. Caso, durante o procedimento de verificagao da documentagao
gue evidencia o lastro dos Direitos Creditérios, seja observada qualquer inconsisténcia
referente a sua validacdo (“Inconsisténcia”), a Gestora em até 5 (cinco) Dias Uteis contados
do seu conhecimento da referida inconsisténcia ou do término do prazo para recebimento
dos Documentos Comprobatérios, tomara as seguintes providéncias:

(i) Notificara a Cedente para que, no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis, se manifeste a
respeito sobre a Inconsisténcia, para que se inicie quaisquer providéncias para o
saneamento desta Inconsisténcia; e

(ii) Realizara o bloqueio do Cedente, ou seja, congelard e cessara toda e qualquer
aquisicao de Direitos Creditérios a ele vinculados.

Paragrafo Décimo Segundo. O bloqueio do Cedente e o provisionamento da totalidade de
seus Direitos Creditérios persistirdo enquanto os Direitos Creditérios com a Inconsisténcia ou
cujos Documentos Comprobatérios encontram-se pendentes de recebimento ndo tiverem
seus vicios comprovadamente sanados ou até que sejam liquidados, recomprados ou cedidos
a terceiros, o que ocorrer primeiro.



Paragrafo Décimo Terceiro. Qualquer Inconsisténcia dos Direitos Creditorios verificada em
razao da analise mencionada no Paragrafo Nono acima ndo afetara a validade do restante do
universo dos Direitos Creditérios. Caso sejam apontadas Inconsisténcia em mais de 10% (dez
por cento) dos documentos verificados, e ap0ds realizado o procedimento descrito nos
Paragrafos Décimo Primeiro e Décimo Segundo acima, devera ser realizada uma nova selegdo
de amostragem para verificacdo do lastro dos Direitos Creditorios.

Paragrafo Décimo Quarto. A Gestora, ou terceiro por ela contratado devera validar os Direitos
Creditérios em relacdo aos Critérios de Elegibilidade, previamente e/ou no momento de cada
cessdo do Fundo, e verificar os Documentos Comprobatérios dos Direitos de Crédito
adquiridos pelo Fundo, no prazo maximo de 15 (quinze) dias contados da data de ingresso do
Direito de Crédito no Fundo.

Paragrafo Décimo Quinto. No ambito das divergéncias relacionadas a aquisicdo de direitos
creditorios, a Gestora deve verificar a existéncia, integridade e titularidade do lastro dos
direitos e titulos representativas de crédito conforme RCVM 175.

Paragrafo Décimo Sexto. Observados os termos e as condi¢Bes da legislagdo aplicavel, o
registro de cobranga bancaria dos Direitos Creditdrios sera transferido pelo Custodiante para
a titularidade do Fundo, de forma que a liquidagdo dos Direitos Creditérios ocorra
diretamente a conta do Fundo, sem transito pela conta corrente de terceiros.

Artigo 7°. O Fundo podera contratar empresa especializada para dar suporte e subsidiar
a Gestora na analise e selecdo dos Direitos de Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo nos
termos da regulamentacdo em vigor.

Paragrafo Unico. Nenhum Direito Creditério podera ser adquirido pelo Fundo sem que
tenha sido previamente analisado e selecionado pela Gestora.

Artigo 89°. A agéncia classificadora de risco contratadas pelo Fundo serd a Austin Rating
Servigos Financeiros Ltda. (“Agéncia Classificadora de Risco”), a qual serd responsavel pela
elaboracdo de relatoério e atribuigdo da classificacdo de risco das Cotas Seniores e/ou das Cotas
Subordinadas Mezanino do Fundo, nos termos deste Regulamento e da regulamentagao
aplicavel. Os respectivos relatérios de classificacdo de risco de Cotas Seniores e de
Subordinadas Mezanino deverdo ser atualizados no minimo trimestralmente e ficar a
disposicao dos Cotistas na sede da Administradora.

CAPITULO QUARTO
DA REMUNERACAO DA ADMINISTRADORA E DA GESTORA

Artigo 99. O Fundo pagara pela prestagdao dos servicos de administragdo, escrituragao,
custodia, distribuicdo e analise e selecdo dos direitos creditérios para integrarem a Carteira,
uma remuneragao calculada conforme descrito abaixo (“Taxas”):



(i)  Pelos servigos de administragao e custddia, uma remunerag¢do equivalente a 0,2%
(dois décimos por cento) ao ano, incidente sobre o Patrimonio Liquido do Fundo,
com valor minimo fixo de R$7.000,00 (sete mil reais) mensais, o que for maior
(“Taxa de Administracdo”);

(ii)  Pelos servigos de gestao de carteira, uma remuneragdo equivalente 12% (doze por
cento) sobre os ativos recuperados do Fundo no més (“Taxa de Gestdo”); e

(iii) tendo em vista que ndo ha distribuidores das Cotas que prestem servigos de forma
continua a Classe, o presente Regulamento ndo prevé uma taxa mdaxima de
distribuicdo, nos termos do Oficio-Circular-Conjunto n? 1/2023/CVM/SIN/SSE. A
remuneracdo dos distribuidores que venham a ser contratados e remunerados
pontualmente, a cada nova emissdo de Cotas, sera prevista nos documentos da
respectiva oferta, conforme a Resolugdo CVM n2 160, de 13 de julho de 2022
(“Taxa Maxima de Distribuicdo”).

Paragrafo Primeiro. Exceto conforme de outra forma estabelecido nos demais paragrafos
deste Artigo 99, as Taxas serdo calculadas e provisionadas diariamente, tendo por base o
Patrimédnio Liquido do Fundo do primeiro Dia Util imediatamente anterior, com aplica¢do da
fracdo de 1/252 (um inteiro e duzentos e cinquenta e dois avos), por Dias Uteis sendo o
pagamento realizado mensalmente até o 52 (quinto) Dia Util do més subsequente ao vencido.

Paragrafo Segundo.A Administradora e/ou a Gestora poderdo estabelecer que parcelas da
Taxa de Administracdo e/ou da Taxa de Gestdo sejam pagas diretamente pelo Fundo aos
prestadores de servigo contratados, desde que o somatorio dessas parcelas ndo exceda o
montante total da Taxa de Administracdo e/ou da Taxa de Gestdo.

Paragrafo Terceiro. A Administradora ndo fard jus a taxa de performance e ndo havera
cobranga de taxa de ingresso ou saida do Fundo pagos a Administradora.

Paragrafo Quarto. A Taxa de Administragdo, nos termos da legislagao aplicavel, nao
compreende os servicos de custddia de titulos e valores mobiliarios e demais ativos
financeiros do Fundo prestados pela prépria Administradora, que serdao cobrados do Fundo, a
titulo de despesa, conforme disposto no Artigo 86 deste Regulamento.

Paragrafo Quinto. Os valores expressos em reais dispostos neste Artigo 92 serdo atualizados
a cada periodo de 12 (doze) meses contados da data de inicio de atividades do Fundo, pelo
indice Geral de Precos do Mercado (“IGP-M”) ou, na sua falta, pelo indice que vier a substitui-
lo. Na hipdtese de extingao do IGP-M, nao divulgagao ou impossibilidade de sua utilizagao,
serd utilizado o indice Geral de Precos — Disponibilidade Interna (“IGP=DI”), ambos os indices
divulgados pela Fundagdo Getulio Vargas, ou, na falta de ambos, pela variagio do Indice de
Pregos ao Consumidor (“IPC”), divulgado pela Fundagao Instituto de Pesquisas Econ6micas —
FIPE.

CAPITULO QUINTO
DAS RESPONSABILIDADES, OBRIGAGCOES E VEDAGOES DA ADMINISTRADORA



Artigo 10. As atribuicoes da Administradora sdo aquelas previstas na RCVM 175 e em
regulamentagdes especificas, assim como aquelas previstas neste Regulamento e no
respectivo contrato de prestacdo de servicos ou no Acordo Operacional, conforme aplicavel.

Artigo 11. E vedado a Administradora, em nome do Fundo, em sua respectiva esfera de
atuagdo, praticar os atos descritos no artigo 101 da RCVM 175, exceto nas hipoteses
autorizadas no referido artigo.

CAPITULO SEXTO
DO BENCHMARK DAS COTAS SENIORES E DAS COTAS SUBORDINADAS MEZANINO

Artigo 12. O Fundo buscard atingir a meta de rentabilidade prioritaria de 125% (cento e
vinte e cinco por cento) da Taxa DI para as Cotas Seniores (“Benchmark das Cotas Seniores”)
e de 180% (cento e oitenta por cento) da Taxa DI para as Cotas Subordinadas Mezanino
(“Benchmark das Cotas Subordinadas Mezanino”).

Artigo 13. O Benchmark das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino consiste
na meta de remuneragdao dessas Cotas. O Benchmark nao representa e nem deverd ser
considerado como uma promessa, garantia ou sugestdo de rentabilidade aos Cotistas.

Paragrafo Unico. Independentemente do valor do Patriménio Liquido do Fundo, os Cotistas
titulares das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino nao farao jus, quando do
resgate de suas respectivas Cotas, a uma rentabilidade superior aos respectivos Benchmarks
que foram atribuidos as suas Cotas, os quais representam o limite maximo de remuneragao
possivel para as Cotas da subclasse em questao.

Artigo 14. As Cotas Subordinadas Junior ndo tém Benchmark definido.

CAPITULO SETIMO
DOS CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE E CONDICOES DE CESSAO

Artigo 15. Os Direitos Creditorios a serem adquiridos pelo Fundo devem ser originados
por operacdes de compra e venda de produtos e/ou prestacdo de servicos, com pagamento a
prazo, realizadas entre os Cedentes e seus respectivos clientes, os quais pertencem aos
segmentos financeiro, comercial, industrial, representados por duplicatas e cheques, e serdo
indicados ao Fundo pela Gestora ou pelo Comité de Investimento, observado o disposto nos
Paragrafos a seguir. O Fundo ndo poderda adquirir Direitos Creditérios que ndo tenham sido
previamente indicados ao Fundo pela Gestora.

Paragrafo Primeiro. Nos Documentos Comprobatdrios devera constar um documento que
ateste a efetiva conclusdo do negdcio do qual decorre o Direito Creditorio em questdo.

Paragrafo Segundo.Os Cedentes, nos termos do artigo 295 do Cdédigo Civil Brasileiro,
responderdo pela existéncia, liquidez e correta formalizacdo dos Direitos Creditdrios, bem
como pela existéncia e validade dos Documentos Comprobatérios.



Paragrafo Terceiro. As operacdes de aquisicdo de Direitos Creditorios pelo Fundo deverdo
contar com coobrigagao dos Cedentes, os quais responderdo solidariamente pela solvéncia
dos Devedores dos Direitos Creditérios por eles cedidos, ressalvado, contudo, que o Comité
de Investimento podera aprovar, a seu exclusivo critério e de acordo com sua prépria analise
de crédito, em casos especificos, a aquisicao pelo Fundo de Direitos Creditérios que ndo
contam com a coobrigagao dos respectivos Cedentes.

Paragrafo Quarto. Os Direitos Creditorios serdo adquiridos pelo Fundo juntamente com todos
os direitos, privilégios, preferéncias, prerrogativas e ac6es assegurados aos seus titulares, nos
termos dos Contratos de Cessao firmados entre o Fundo, representado pela Administradora
e os Cedentes, com a interveniéncia da Gestora, observadas as disposicdes dos respectivos
Documentos Comprobatérios.

Paragrafo Quinto. Ndo obstante a diligéncia da Administradora, da Gestora e do Comité de
Investimento em colocarem em pratica a Politica de Investimento delineada neste
Regulamento, o Fundo, a Administradora, a Gestora, o Comité de Investimento e o
Custodiante ndo serdo responsaveis, em nenhuma hipotese, pela existéncia e/ou pela
solvéncia dos Direitos Creditorios, por eventual depreciagao dos bens ou ativos integrantes da
Carteira do Fundo, ou por prejuizos em caso de liquidagdo do Fundo, assumindo os Cotistas
os riscos inerentes a este tipo de investimento. Nao ha garantia de que os objetivos do Fundo
serdo alcancgados.

Paragrafo Sexto. O Fundo podera adquirir Direitos Creditdrios sujeitos a pré-pagamento por
parte de seus Devedores, ou seja, que possam ser pagos ao Fundo anteriormente as suas
respectivas datas de vencimento. Nao sera admitida a concessao de descontos para pré-
pagamento de Direitos Creditérios que ndo aqueles ja previamente estabelecidos nos Direitos
Creditérios quando de sua aquisi¢ao. Na hipdétese de aquisicdo de um Direito Creditério que
contenha previsdo explicita de aplicacdo de desconto em caso de pré-pagamento, a
Administradora sera responsavel pelas tratativas com o respectivo Devedor do Direito
Creditorio em questdo para a definicdo da data de pré-pagamento e do montante a ser
recebido pelo Fundo. Os montantes que eventualmente venham a ser objeto de pré-
pagamento serdo recebidos pela Administradora em nome do Fundo.

Paragrafo Sétimo. O Fundo ndo podera adquirir Direitos Creditorios da Administradora e/ou
de sua obrigagdo/coobrigagdo, bem como de seus controladores, de sociedades por ela direta
ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum. O
Fundo também nao podera adquirir Direitos Creditorios originados ou cedidos pela Gestora,
pelo Custodiante ou por quaisquer outros prestadores de servigos para o Fundo.

Artigo 16. Sem prejuizo do acima disposto, o Fundo somente adquirira Direitos
Creditorios que atendam, na data de aquisicdo e pagamento, cumulativamente, as CondicGes
de Cessao e os Critérios de Elegibilidade estabelecidos neste Regulamento.

Artigo 17. Sdo condigbes para a cessdo dos Direitos Creditérios ao Fundo (“Condicdes de
Cessdo”), sujeitas a validacdo a ser realizada pela Gestora previamente a cessdo:



(ii)

(iii)

(iv)

(v)

o Devedor de cada um dos Direitos Creditérios ndo se encontre inadimplente
no cumprimento de suas obrigacGes, nos termos de outras operagdes
contratadas com o respectivo Cedente ou com o Fundo, considerando-se
inadimplente para esse efeito o devedor que possuir titulos vencidos e ndo
pagos apods 10 (dez) dias corridos do respectivo vencimento;

os Documentos Comprobatérios que representam os Direitos Creditorios sejam
mantidos sob a guarda do Custodiante, ou por empresa por ela contratada, até
o integral pagamento dos Direitos Creditorios ou sua eventual cessdao ou
disposicao pelo Fundo, feitas em qualquer das hipdteses previstas neste
Regulamento;

os Direitos Creditérios deverdo estar corretamente formalizados por
Documentos Comprobatérios, que garantam a qualidade de titulo executivo
extrajudicial, e poderdao ser representados por duplicatas e cheques, por
contratos de compra e venda e/ou de prestacao de servigos que lastrearem os
Direitos Creditoérios;

as Cedentes deverdo ser empresas atuantes em no minimo um dos seguintes
segmentos de atividade: financeiro, comercial e industrial, e os Direitos
Creditérios cedidos deverdao ser originados exclusivamente por operacbes
realizadas nesses segmentos, observado o Limite de Concentragdo por
Atividade Econ6mica estabelecido no inciso “(v)” do Artigo 19 deste
Regulamento; e

a manutengao do Prazo Médio Ponderado dos Direitos Creditdrios que
compordo a Carteira do Fundo, conforme estabelecido no Artigo 21 deste
Regulamento.

Paragrafo Unico. A verificacdo do atendimento das Condigdes de Cessdo dos Direitos
Creditorios serd procedida pela Gestora.

Artigo 18.

Sdo os critérios de elegibilidade a serem observados para a cessdo dos Direitos

Creditérios ao Fundo, sujeitos a validagao a ser realizada pela Gestora previamente a Cessao
(“Critérios de Elegibilidade”):

(i)

(ii)

(iii)

o prazo de vencimento dos Direitos Creditérios ndo seja superior a 360
(trezentos e sessenta) dias, contados da data de sua aquisi¢cdo pelo Fundo;

os Direitos Creditérios ndo poderdo estar vencidos e pendentes de pagamento
guando da sua cessao;

os Direitos Creditérios deverdo ter sido indicados, por meio do envio de arquivo
eletrénico enviado a Administradora ou, alternativamente, aprovados pelo
Comité de Investimento; e



(iv)

Artigo 19.

os Devedores indicados ndo estejam inadimplentes com o Fundo, em relagao a
outros Direitos Creditorios cedidos ao Fundo, em prazo superior a 10 (dez) dias
corridos.

Os Direitos Creditorios que poderdo ser adquiridos pelo Fundo ndao poderao

ultrapassar os seguintes limites de concentracao, calculando-se a cessdo pro forma, no
momento da cessao:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

o valor correspondente ao somatdrio do valor nominal de Direitos Creditérios
de titularidade do Fundo, devidos por um Unico Devedor e suas respectivas
Partes Relacionadas ou Grupo Econ6mico de tal Devedor, sera igual ou inferior
a 3% (trés por cento) do Patriménio Liquido no Dia Util imediatamente anterior,
calculado na forma do Artigo 64 deste Regulamento;

o Fundo poderd alocar, no maximo, 25% (vinte e cinco por cento) do Patriménio
Liquido, do Dia Util imediatamente anterior, em Direitos Creditdrios devidos
pelos 10 (dez) Devedores e suas respectivas Partes Relacionadas ou Grupo
Econdmico de tal Devedor com maior concentragdo, em tal data;

o valor correspondente ao somatério do valor nominal de Direitos Creditérios
de titularidade do Fundo, cedidos por um Cedente e suas respectivas Partes
Relacionadas ou Grupo Economico de tal Cedente, sera limitado a 3% (trés por
cento) do Patriménio Liquido no Dia Util imediatamente anterior;

o Fundo poderd alocar, no maximo, 25% (vinte e cinco por cento) do Patriménio
Liquido, do Dia Util imediatamente anterior, em Direitos Creditérios cedidos
pelos 10 (dez) Cedentes suas respectivas Partes Relacionadas ou Grupo
Econdmico de tal Cedente com maior concentracdo, em tal data;

o valor correspondente ao somatdrio do valor nominal de Direitos Creditérios
de titularidade do Fundo, cedidos por Cedentes, pertencentes a uma mesma
atividade econdémica, de acordo com as 99 (noventa e nove) divisGes da tabela
CNAE, datada de agosto de 2009, sera limitado a 11% (onze por cento) do
Patriménio Liquido no Dia Util imediatamente anterior (“Limite de
Concentracdo por Atividade Econbémica”); e

o valor correspondente ao somatdrio do valor nominal de Direitos Creditérios
de titularidade do Fundo, cedidos pelos 04 (quatro) maiores Cedentes ou
emitidos pelos 04 (quatro) maiores Devedores ndo poderao ultrapassar a 11%
(onze por cento) do Patrimonio Liquido do Fundo.

Paragrafo Primeiro. Os limites de concentracdo da carteira do Fundo estabelecidos
acima poderao ser extrapolados com relagdo a uma ou mais pessoas naturais ou juridicas, em
relacdo a Devedores que possuam classificacdo de risco igual ou superior a (i) “brAA”, ou
equivalente, emitida pela Standard & Poor’s Rating Services ou pela Agéncia Classificadora de



Risco, hipdtese em que o total de emissdo de tal Devedor podera representar até 7,5% (sete
inteiros e cinco décimos por cento) do Patrimédnio Liquido do Fundo no Dia Util imediatamente
anterior ao dia da aquisicao de Direitos Creditorios; e (ii) “brAAA”, ou equivalente, emitida
pela agéncia Standard & Poor’s Rating Services ou pela Agéncia Classificadora de Risco,
hipotese em que o total de emissdo de tal Devedor podera representar até 15% (quinze por
cento) do Patriménio Liquido do Fundo no Dia Util imediatamente anterior ao dia da aquisi¢io
de Direitos Creditdrios. Para tanto o Comité de Investimentos devera enviar ao Custodiante a
relacao e autorizagao dos Devedores que se enquadrem nas condigdes mencionadas neste
paragrafo com 3 (trés) dias Uteis de antecedéncia a aquisicao dos Direitos Creditorios.

Paragrafo Segundo.E vedado ao Fundo a aquisicio de Direitos Creditdrios originados de
relagdes entre Cedentes e Devedores integrantes do mesmo Grupo Econ6émico.

Paragrafo Terceiro. E vedado ao Fundo a aquisicdo de Direitos Creditérios originados por
Cedentes que sejam consideradas empresas de fomento mercantil (factoring).

Artigo 20. As operacoes de aquisicao de Direitos Creditérios pelo Fundo serdo realizadas
com base neste Regulamento e nos Contratos de Cessao.

Artigo 21. A Administradora verificara, todo Dia Util, o prazo médio remanescente de
vencimento dos Direitos Creditérios que compdem a Carteira do Fundo, considerando-se a
média, ponderada pelos respectivos valores financeiros, dos prazos remanescentes até o
vencimento de cada um dos Direitos Creditérios que compdem a Carteira do Fundo (“Prazo
Médio Ponderado”). O Prazo Médio Ponderado dos Direitos Creditérios que compdem a
Carteira do Fundo sera igual a, no maximo, 60 (sessenta) dias. Caso o Prazo Médio Ponderado
seja superior a 60 (sessenta) dias, a Gestora, de acordo com as instrugdes especificas do
Comité de Investimento, deverd exigir a recompra pelo Cedente, adquirir os Direitos
Creditérios ou aliena-los a terceiros, tdo logo receba tais instrugdes, afim de que o Prazo
Médio Ponderado mantenha-se igual ou inferior a 60 (sessenta) dias.

CAPITULO OITAVO
DA FORMALIZACAO DA CESSAO DOS DIREITOS CREDITORIOS E DO
PRECO DE AQUISICAO DOS DIREITOS CREDITORIOS

Artigo 22. Os Cedentes deverdo celebrar com o Fundo um Contrato de Cessdo, cuja
minuta padrdo tenha sido previamente aprovada pelo Comité de Investimento e pela
Administradora.

Paragrafo Unico. A minuta padrio do Contrato de Cess3o podera ser alterada, de tempos em
tempos, e/ou caso a caso, em virtude de negociagdes com cada Cedente ou com a Gestora,
estando tais alteracBes sujeitas a prévia aprovacdo da Administradora e do Comité de
Investimento, conforme previsto no Capitulo Vinte e Dois deste Regulamento.

Artigo 23. Cada cessao de Direitos Creditdrios sera formalizada entre o respectivo
Cedente e o Fundo mediante a formalizacdo do termo de cessdo de Direitos Creditérios
(“Termo de Cessao”).




Paragrafo Unico. A cada celebragdo de um Termo de Cess3o, o Cedente estard obrigado a
praticar todos os atos necessarios para a efetivacdo da cessdo, bem como para notificacao dos
Devedores dos Direitos Creditdrios cedidos ao Fundo.

Artigo 24. O Fundo pagara, pela aquisicdo de Direitos Creditérios Elegiveis, a cada
Cedente, o preco de aquisi¢do, o qual serd obtido por meio da aplicacdao de, no minimo, a taxa
de desconto em relagdo ao valor do Direito Creditério, conforme a seguinte férmula (“Taxa
Minima de Cessdo”):

TMC =B+ CA
Onde:
TMC = Taxa Minima de Cessao, expressa em percentual, ao ano;
B = Benchmark das Cotas Subordinadas Mezanino, expresso em base percentual,
ao ano; e
CA = “Custos Anuais” a serem calculados pelo Comité de Investimento, em bases

estimativas mensais, expressos em percentual ao ano, os quais incluirdo as
taxas de administracdo, gestdao, escrituracao, remuneracdao da empresa de
consultoria, taxas das camaras de liquidagao e custddia, taxas de drgdos
reguladores, auditoria, agéncia classificadora de risco, publicacdes, custos de
cobranga e quaisquer outras despesas regulares;

Paragrafo Unico. Os Custos Anuais serdo calculados em bases estimativas pelo Comité de
Investimento, e serdo atualizados mensalmente, ou em periodicidade menor, caso o Comité
de Investimento assim delibere.

CAPITULO NONO
DA POLITICA DE COBRANCA DOS DIREITOS CREDITORIOS

Artigo 25. Observados os termos e as condi¢Ges da legislacdao aplicavel, os Devedores
efetivarao o pagamento dos Direitos Creditdrios de titularidade do Fundo por meio de boleto
bancdrio em uma das contas correntes do Fundo.

Paragrafo Primeiro. Observado o disposto neste Artigo e na forma dos Contratos de Cessao,
a Administradora devera proceder a conciliagdo dos valores recebidos nas contas correntes
do Fundo, de forma a identificar quais Direitos Creditérios foram liquidados.

Paragrafo Segundo. Na hipdtese do Fundo ndo receber tempestivamente o valor dos
Direitos Creditorios a ele cedidos por um dado Cedente, no todo ou em parte, a
Administradora, em nome do Fundo, por meio da Brazil Plus ou de outras empresas
contratadas para a prestagdo desse servigo, estara autorizada a tomar todas as medidas
cabiveis nos termos da legislacdo vigente, visando a recuperacdo dos créditos ndo pagos, de
acordo com a seguinte politica de cobranga (“Politica de Cobranca”):




(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(a)

(b)

(c)

telefonar, em até 5 (cinco) dias ap6s o vencimento, para os Devedores com maior
concentragdo de Direitos Creditérios vencidos e nao pagos de titularidade do
Fundo, para que tais Devedores efetuem o pagamento no prazo mdaximo de 5
(cinco) Dias Uteis, sem prejuizo da mora e do pagamento de todos os
consectarios legais e/ou contratuais;

uma vez transcorrido o prazo descrito acima sem que o correspondente
pagamento tenha sido efetuado pelos Devedores, contatar, no prazo de até 5
(cinco) Dias Uteis subsequentes, os respectivos Cedentes para que efetuem o
pagamento, sem prejuizo da mora e do pagamento de todos os consectarios
legais e/ou contratuais;

caso ndo haja o pagamento pelo Cedente ou pelo Devedor, e ndo tenha sido
constatado qualquer vicio de origem da formalizagao dos Direitos Creditdrios, os
titulos representativos dos Direitos Creditorios serdo levados a protesto em
cartério; e

caso persista o inadimplemento, a Administradora devera submeter o caso ao
Comité de Investimento para:

gue o Comité de Investimento indique e a Administradora aprove e realize a
contratagao de terceiro para promover a cobranga da divida, executando,
sempre que possivel, eventuais garantias outorgadas em relacao aos Direitos
Creditérios vencidos e nao pagos;

decidir se ira exercer judicialmente os direitos previstos nos Contratos de
Cessao; ou

gue o Comité de Investimentos aprove e, ap0s tal aprovacdo, a Administradora
realize a tentativa, em regime de melhores esforgos, da cessao, em carater
oneroso, dos Direitos Creditérios a terceiros, conforme os termos aprovados
pelo Comité de Investimento.

Paragrafo Terceiro. Observados os termos e as condi¢gbes deste Regulamento e da
regulamentacdo aplicavel, a Administradora podera, diretamente ou por meio da Dunas,
desde que de acordo com instrugdes especificas do Comité de Investimento:

(i)

(ii)

iniciar quaisquer procedimentos, judiciais ou extrajudiciais, necessarios a
cobranca ou recuperacao dos Direitos Creditorios ou a execucdo dos direitos ou
de quaisquer garantias prestadas ao Fundo, inclusive por meio de medidas
acautelatédrias e de preservacao de direitos;

celebrar ou realizar qualquer acordo, transacdo, ato de alienacdo ou
transferéncia, no todo ou em parte, relacionado a Direitos Creditérios
inadimplidos;



(iii) renegociar Direitos Creditorios inadimplidos; considera-se renegociacao
quaisquer alteragdes nas condigdes dos Direitos Creditérios adquiridos pelo
Fundo, incluindo, mas ndo se limitando a, alteragdes no cronograma de
pagamento dos Direitos Creditérios e modificagao na taxa de desconto ou juros
considerados no calculo do preco de aquisi¢cdo dos Direitos Creditorios; e

(iv) constituir procuradores, inclusive para os fins de proceder a cobranga amigavel
ou judicial dos ativos integrantes da Carteira do Fundo, sendo que todas as
procuracgées outorgadas pela Administradora, em nome do Fundo, ndo poderao
ter prazo de validade superior a 12 (doze) meses contados da data de sua
outorga, excecao feita as procuracdes com poderes de representagdo em juizo,
que poderdao ser outorgadas por prazo indeterminado, mas com finalidade
especifica.

Paragrafo Quarto. Adicionalmente, observados os termos deste Regulamento e da
regulamentacao legal aplicavel, a Administradora podera ceder a terceiros, conforme
instrucdes do Comité de Investimento, em carater oneroso, todos os Direitos Creditdrios que,
embora atendessem a qualquer dos Critérios de Elegibilidade no momento de sua cessado pelo
respectivo Cedente ao Fundo, deixem de atender a qualquer tempo, ou sobre os quais recaiam
as condicdes resolutivas da cessao, conforme o Contrato de Cessao, entre a data de tal cessao
e a data de seu efetivo pagamento.

Artigo 26. Todos os custos e despesas incorridos pelo Fundo para salvaguarda de seus
direitos e prerrogativas e/ou com a cobranga judicial ou extrajudicial dos Direitos Creditérios
serdo de inteira responsabilidade do Fundo, ndo estando a Administradora, de qualquer
forma, obrigada pelo adiantamento ou pagamento ao Fundo dos valores necessarios a
cobranca dos mesmos, sem prejuizo das obrigacdes assumidas pelos respectivos Cedentes nos
Contratos de Cessao. A Administradora ndo sera responsavel por quaisquer custos, taxas,
despesas, emolumentos, honordrios advocaticios e periciais ou quaisquer outros encargos
relacionados com os procedimentos aqui referidos, inclusive eventuais custos de condenagao,
gue o Fundo venha a iniciar em face dos Devedores, de terceiros ou dos Cedentes, os quais
deverdo ser custeados pelo proprio Fundo.

Paragrafo Unico.As despesas relacionadas com as medidas judiciais e/ou extrajudiciais
necessarias a salvaguarda dos direitos e prerrogativas do Fundo e/ou a cobranca judicial ou
extrajudicial dos Direitos Creditérios e dos Ativos Financeiros serao suportadas diretamente
pelo Fundo até o limite de 0,25% (vinte e cinco centésimos por cento) do Patrimonio Liquido
do Fundo em cada exercicio social, calculado na forma do Artigo 64 deste Regulamento. O
limite acima estabelecido serd verificado mensalmente pela Administradora com base no
Patrimédnio Liquido do Fundo no ultimo Dia Util de cada més. A parcela que exceder a este
limite devera ser previamente aprovada pelos Cotistas em Assembleia Geral convocada
especialmente para esse fim.

Artigo 27. N3o obstante o disposto neste Regulamento a Administradora nao sera
responsavel pelos resultados obtidos na implementacdo da Politica de Cobranca nem pelo



pagamento ou liquidacdo dos Direitos Creditérios dos Devedores que estejam inadimplentes
com o Fundo.

CAPITULO DEZ
DA POLITICA DE INVESTIMENTO

Artigo 28. Os recursos do Fundo serdo utilizados para a aquisicdo de Direitos Creditérios
elegiveis, na proporg¢do de, no minimo, 50% (cinquenta por cento) do Patrimdnio Liquido do
Fundo, calculado na forma do Artigo 64 deste Regulamento, ndo havendo limite maximo.

Paragrafo Primeiro. Os Direitos Creditérios sao individualmente representados por duplicatas
ou cheques (“Titulos de Crédito”), por contratos de compra e venda e/ou de prestagdo de
servicos, de titularidade de empresas atuantes nos segmentos financeiro, comercial,
industrial, representados por duplicatas e cheques (“Cedentes” e “Direitos Creditérios”,
respectivamente). O Fundo podera adquirir Direitos Creditorios, observada a vedacdo de que
trata a RCVM 175, e outros ativos de um mesmo devedor, ou de coobrigagdo de uma mesma
pessoa ou entidade, no montante de, no maximo, de 20% (vinte por cento) do Patrimonio
Liquido do Fundo.

Paragrafo Segundo. O recebimento e a guarda dos Documentos Comprobatodrios, relativos
aos Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo, serdo realizados conforme procedimentos
descritos a seguir:

(i) Duplicatas. no caso de Direitos Creditérios representados por duplicatas, as
duplicatas deverao ser eletrdnicas e endossadas por meio de assinatura digital
pelos Cedentes ao Fundo; a verificagdo sera realizada pela Gestora e a guarda
das duplicatas eletrénicas sera realizada, de forma individualizada, pelo
Custodiante, na data da cessao dos Direitos Creditérios por elas representados.
A Gestora, no prazo de até 20 (vinte) dias apds a cada cessdo, enviard para a
certificadora, arquivo eletrénico com a chave da nota fiscal vinculada a cada
duplicata e na hipotese de nota fiscal fisica, devera ser feito upload da imagem
da nota e encaminhada ao Custodiante. O Custodiante, junto a certificadora,
visualizara o arquivo eletrénico com a chave da nota fiscal vinculada a cada
duplicata; e a nota fiscal, através do upload da imagem da nota e encaminhada
pela Gestora ao Custodiante;

(i) Cheques: no caso de Direitos Creditdrios representados por cheques, a Gestora
recomendardo a aquisi¢cdo dos Direitos Creditérios ao Fundo, observado, ainda,
o atendimento aos Critérios de Elegibilidade, conforme descrito no presente
Regulamento, as Cedentes enviardo os cheques para o Banco Cobrador em até
3 (trés) dias Uteis contados a partir da data da cessdo dos Direitos Creditorios;
a verificagdo e a guarda dos Documentos Comprobatorios serdo realizadas pelo
Banco Cobrador; na hipétese de inadimplemento dos Direitos Creditorios, os
cheques serdo retirados do Banco Cobrador pela Dunas, que dard inicio aos
procedimentos de cobranca judicial e extrajudicial, nos termos deste
Regulamento; e



(iii) Outros: no caso de guarda fisica de Direitos Creditorios representados por
confissdo de divida com notas promissorias, entre outros, o Custodiante poderd
fazer ou contratar prestadores de servigos habilitados para a custddia dos
documentos.

Paragrafo Terceiro. A Gestora envidara seus melhores esforgos para que o Fundo mantenha
o prazo médio de sua carteira de Ativos Financeiros em niveis que possibilitem o
enquadramento do Fundo, para fins tributarios, como um fundo de investimento de longo
prazo, conforme a legislacdo aplicavel, durante o prazo de durag¢do do Fundo.

Paragrafo Quarto. O Fundo ndo podera adquirir Direitos Creditorios originados por Cedentes
que se encontram em recuperacgao judicial.

Paragrafo Quinto. O Fundo nao poderd adquirir Direitos Creditorios cuja contraprestagdo que
condiciona o seu pagamento ndo tenha sido cumprida (Direitos Creditorios ndo performados).

Artigo 29. Além de investir em Direitos Creditorios, o Fundo podera alocar a parcela de
até 50% (cinquenta por cento) do seu Patrimonio Liquido exclusivamente nos seguintes ativos
financeiros (“Ativos Financeiros”):

(i) moeda corrente nacional;
(ii) titulos de emissao do Tesouro Nacional;

(iii) operacgOes compromissadas de até 30 (trinta) dias, lastreadas exclusivamente em
ativos previstos no inciso “(ii)” acima; e

(iv) Cotas de fundo de investimento de renda fixa ou de fundo de investimento
referenciado a Taxa DI, inclusive administrados e/ou geridos pela
Administradora ou pela Gestora, por seus respectivos controladores, por
sociedades por eles direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras
sociedades sob controle comum, que sejam abertos e de longo prazo, com
liquidez didria, cujas politicas de investimento admitam a aloca¢do de recursos
exclusivamente nos ativos identificados nos incisos “(ii)” e “(iii)” acima, bem
como cujas politicas de investimento admitam a realizacdo de operacdes com
derivativos, desde que para protegdo das posi¢cdes detidas a vista, até o limite
destas.

Paragrafo Unico.O Fundo poderd investir até 100% (cem por cento) da parcela do seu
Patrimbnio Liquido que ndo estiver aplicada em Direitos Creditérios em fundos de
investimento que atendam aos requisitos constantes do item (iv) deste Artigo 30 e cuja
administracdo e/ou gestdo seja efetuada pela Administradora ou Gestora, observando-se o
limite de concentragao estabelecido na RCVM 175.



Artigo 30. Na hipotese de realizacdo de emissdao de novas Cotas, o percentual minimo
estabelecido no Artigo 28 acima poderd ser excedido, em relagdo aos montantes de
integralizacdo das novas Cotas emitidas, por até 90 (noventa) dias contados da data da
integralizagao de tais Cotas.

Artigo 31. A Gestora poderda, observados os critérios estabelecidos pelo Comité de
Investimento, nos termos do item “(vii)”, do Paragrafo Segundo, do Artigo 102 deste
Regulamento, realizar operagdes de derivativos com o Unico objetivo de proteger posi¢des
detidas a vista, até o limite dessas, e de mitigar, total ou parcialmente, os riscos de
descasamento (i) entre a taxa de atualizagdo das Cotas e a taxa de atualizagdo dos ativos do
Fundo, e (ii) a desvalorizacdo cambial; realizando tais operagGes em niveis determinados, de
tempos em tempos, pelo comité de investimento do Fundo.

Paragrafo Unico. Os dispéndios efetivamente incorridos a titulo de prestagdo de margens de
garantia em espécie, ajustes diarios, prémios e custos operacionais decorrentes da
manuten¢dao de posigdes em mercados organizados de derivativos, inclusive os valores
liquidos das operacGes, devem ser considerados para efeito de calculo do patrimdnio liquido
do Fundo.

Artigo 32. As operagdes de derivativos referidas no Artigo 31 acima serdo realizadas pela
BM&FBovespa - Bolsa de Valores, Mercadorias & Futuros (“BM&FBOVESPA”) ou com
instituicdes financeiras devidamente autorizadas para realizar tais operagdes, na modalidade
“com garantia”, bem como em mercado de balcdo, observado o Paragrafo Primeiro abaixo,
bem como as diretrizes a serem fixadas pelo Comité de Investimento.

Paragrafo Primeiro. O Fundo apenas podera firmar as operagdes com derivativos previstas na
segunda parte do caput deste Artigo com instituicGes financeiras que possuam rating AAA
pela Standard and Poor’s Rating Services ou superior, conforme atribuido pela Agéncia
Classificadora de Risco ou pelas demais Agéncias de Classificacdo de Risco Internacionais.

Paragrafo Segundo.O Fundo: (i) ndo realizard operagdes de day trade, assim consideradas
aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia, independentemente de o Fundo possuir
estoque ou posicdo anterior do mesmo ativo; (ii) ndo realizard aquisicdo de Direitos
Creditérios que estejam lastreados em outras operagdes que ndo operagdes de compra e
venda de produtos ou prestacdo de servicos com pagamento a prazo; e (iii) ndo realizara
aquisicao de ativos ou aplicagdo de recursos em modalidades de investimento de renda
variavel.

Artigo 33. Os Direitos Creditdrios adquiridos pelo Fundo, deverdo respeitar os limites de
concentragdo indicados no Artigo 19 deste Regulamento.

Artigo 34. As aplicagGes no Fundo ndo contam com garantia: (i) da Administradora; (ii) da
Gestora; (iii) do Custodiante; (iv) de qualguer mecanismo de seguro; ou (v) do Fundo
Garantidor de Créditos - FGC.



Artigo 35. Os Direitos Creditérios e os Ativos Financeiros integrantes da Carteira do Fundo
serdo mantidos em custddia pelo Custodiante, bem como registrados e/ou mantidos: (i) em
conta de depdsito diretamente em nome do Fundo; (ii) em contas especificas abertas no
Sistema de Liquidagdo e Custédia do BACEN - SELIC; (iii) em sistemas de registro e de
liguidacdo financeira de ativos autorizados pelo BACEN; ou (iv) em outras instituicdes ou
entidades autorizadas a prestagdo de servigos de custddia pelo BACEN e/ou pela CVM.

Artigo 36. E vedado ao Fundo adquirir direitos creditérios mediante o reembolso a terceiros
que, porventura, tenham antecipado o pagamento da cessdo aos Cedentes, conforme o
disposto na RCVM 175.

CAPITULO ONZE
DAS CARACTERISTICAS, DIREITOS, CONDICOES DE EMISSAO, SUBSCRICAO E
INTEGRALIZACAO E RESGATE DAS COTAS

Artigo 37. As Cotas da Classe uUnica do Fundo correspondem a fragdes ideais de seu
patrimonio e sdo divididas em 3 (trés) subclasses, sendo uma de Cotas Seniores, uma de Cotas
Subordinadas Mezanino e uma de Cotas Subordinadas Junior (sendo as Cotas Subordinadas
Mezanino e as Cotas Subordinadas Junior denominadas conjuntamente “Cotas
Subordinadas”).

Paragrafo Primeiro. Ndo haverd emissdao de séries Cotas Seniores e emissdes de Cotas
Subordinadas Mezanino.

Paragrafo Segundo. Para fins de emissdo, integralizacdo, resgate ou amortizacdo, o valor das
Cotas sera calculado de acordo com o disposto neste Capitulo do Regulamento, sendo que a
emissdo de Cotas devera observar ao quanto estabelecido nos Artigos 48, 49 e 52 deste
Regulamento.

Artigo 38. As Cotas seniores (“Cotas Seniores”) tém as seguintes caracteristicas,
vantagens, direitos e obrigacdes comuns:

(i) prioridade de resgate em relacdo as Cotas Subordinadas, observado o disposto
neste Regulamento;

(ii) valor unitério calculado todo Dia Util, para efeito de defini¢do de seu valor de
integralizacdo ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo 48 deste
Regulamento; e

(iii) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberagao nas
Assembleias Gerais, excecdo feitas as relacionadas no Artigo 70 deste
Regulamento, sendo que a cada Cota Sénior correspondera a 1 (um) voto.



Paragrafo Unico. Os prazos e os valores para amortizagdo e resgate das Cotas Seniores
estdo definidos nos respectivos Suplemento, elaborado conforme modelo previstos no anexo

IIl ao presente Regulamento.

Artigo 39. O resgate integral das Cotas Seniores ndo dard causa a liquidagdo ou
encerramento das operagbes do Fundo, o qual poderd continuar suas operagoes
regularmente com as demais subclasses de Cotas entdo existentes. Uma vez resgatada a
totalidade das Cotas Seniores em circulagdao, o Fundo poderd a qualquer tempo, mediante
deliberacdo do Comité de Investimento, retomar a emissdao de novas Cotas Seniores,
observada as necessarias adequag¢des ao Regulamento do Fundo.

Artigo 40. As Cotas subordinadas mezanino (“Cotas Subordinadas Mezanino”) tém as
seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacdes comuns:

(i) subordinam-se as Cotas Seniores e tém prioridade em relacdo as Cotas
Subordinadas Junior para efeito de resgate, observado o disposto neste
Regulamento;

(ii) somente poderdo ser resgatadas apds o resgate integral das Cotas Seniores em
circulagao, observadas as excegdes estabelecidas no Capitulo Treze a seguir;

(iii) terdo seu valor unitério calculado todo Dia Util, para efeito de definicdo de seu
valor de integralizacdo ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo 49
deste Regulamento; e

(iv) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberagao nas
Assembleias Gerais, excecdo feitas as relacionadas no Artigo 70 deste
Regulamento, sendo que a cada Cota Subordinada Mezanino correspondera 1
(um) voto.

Paragrafo Primeiro. Os prazos e os valores para amortizacdo e resgate das Cotas
Subordinadas Mezanino estdo definidos no respectivo Suplementos, elaborados conforme o
anexo IV ao presente Regulamento.

Paragrafo Segundo. O resgate integral das Cotas Subordinadas Mezanino nao dard causa a
liguidacdo ou encerramento das operacdes do Fundo, o qual podera continuar suas operagoes
regularmente com as demais subclasses de Cotas entdo existentes. Uma vez resgatada a
totalidade das Cotas Subordinadas Mezanino em circulacdo, o Fundo podera a qualquer
tempo, mediante deliberagcdao do Comité de Investimento, retomar a emissao de novas Cotas
Subordinadas Mezanino, observada as necessarias adequac6es no Regulamento.

Artigo 41. As Cotas subordinadas junior (“Cotas Subordinadas Junior”) tém as seguintes
caracteristicas, vantagens, direitos e obrigagoes:




(i) subordinam-se as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino para efeito
de resgate, observado o disposto neste Regulamento;

(ii) somente poderao ser resgatadas apds o resgate integral das Cotas Seniores e
das Cotas Subordinadas Mezanino em circulacdo, observadas as exce¢Oes
estabelecidas no Capitulo Treze a seguir;

(iii) admite-se que sua integralizacdo e resgate sejam efetuados em Direitos
Creditorios;

(iv) terdo seu valor unitario calculado todo Dia Util, para efeito de definicdo de seu
valor de integralizagao ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo
51 deste Regulamento; e

(v) direito de votar todas em quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas
Assembleias Gerais, sendo que a cada Cota Subordinada Junior correspondera

1 (um) voto.
Artigo 42. Todas as Cotas do Fundo terdo a forma escritural e serdao mantidas em conta

de depdsito em nome de seus titulares, aberta e escriturada pelo Custodiante.

Artigo 43. A condigao de Cotista caracteriza-se pela abertura, pela Administradora da
conta de depdsito em nome do respectivo Cotista. Os investidores poderdo efetuar aplicagoes
de recursos no Fundo diretamente com a Administradora, observado o disposto neste
Regulamento e as normas e regulamentos aplicaveis.

Artigo 44. Necessariamente deverdao constar dos boletins de subscricio de Cotas
(“Boletins de Subscricdo”) a subclasse de Cotas objeto da subscri¢do. Cada emissdo de Cotas
reputar-se-a subscrita na data de assinatura do respectivo Boletim de Subscricdo (“Data de

Subscricdo”).

Artigo 45. No ato de subscricdio das Cotas o subscritor: (i) assinarda o Boletim de
Subscricdo, que serd autenticado pela Administradora ou terceiro devidamente habilitado que
venha a ser contratado pela Administradora para distribuir Cotas do Fundo; (ii) recebera
exemplar deste Regulamento e do Prospecto, declarando, por meio da assinatura de termo
de ciéncia e adesdo a este Regulamento, na forma do Anexo Il (“Termo de Adesdo”), estar
ciente (a) das disposicOes contidas neste Regulamento, especialmente aquelas referentes a
politica de investimento, a composi¢ao da Carteira do Fundo e as Taxas de Administragao e
Gestdo referidas no Artigo 92 deste Regulamento, e (b) dos riscos inerentes ao investimento
no Fundo, conforme descritos neste Regulamento; e (iii) deverd indicar um representante
responsavel, e seu respectivo endereco de correio eletronico, para o recebimento das
comunicagdes que lhe sejam enviadas pela Administradora, nos termos deste Regulamento.

Paragrafo Unico. Caso o Cotista ndo tenha comunicado a Administradora sobre a atualizagio
de seu enderego, seja para envio de correspondéncia por carta ou por meio de meio
eletronico, a Administradora ficara exonerada do dever de lhe prestar as informagdes



previstas na regulamentagao vigente, a partir da ultima correspondéncia que houver sido
devolvida por incorregdo no enderego declarado.

Artigo 46. As Cotas do Fundo deverdo ser integralizadas a vista na Data de Subscrigdo das
Cotas, por valor apurado no dia da integralizac3o.

Artigo 47. A integralizacdo das Cotas do Fundo sera efetuada por meio de depdsito em
conta corrente do Fundo, mediante a realizagdo de PIX, ou por meio de transferéncia de
recursos de conta corrente de titularidade do subscritor, para conta-corrente do Fundo
conforme indicado pela Administradora.

Artigo 48. O valor inteiro referencial da Cota Sénior, para efeito de integralizagao,
amortizacdo, ou resgate, inteiro ou fracionado, posterior a respectiva Data da 12
Integralizagao de Cotas Seniores, apurado diariamente, serd equivalente ao menor valor entre
(i) o Patrimonio Liquido dividido pelo numero de Cotas Sénior em circulagdo na ocasido,
inteiras ou fracionadas, e (ii) a aplicagdo da seguinte férmula:
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onde:
VQSnr valor de cada Cota Sénior para efeito de cdlculo de seu valor de
integralizacdo, ou, nas hipdteses definidas no Regulamento, amortizagdo
ou resgate, calculado para a data “T”.
vQsnr.; valor de cada Cota Sénior para efeito de calculo de seu valor de
integralizagao, ou, nas hipdteses definidas neste Regulamento,
amortizacdo ou resgate, calculado no Dia Util imediatamente anterior a
data “T”.
Dlt1 Taxa DI referente ao Dia Util anterior a data “T”.

Sobretaxa  Sobretaxa a ser aplicada as Cotas Seniores, equivalente ao Benchmark das
Cotas Seniores, conforme estabelecido no Artigo 12 deste Regulamento.

Paragrafo Primeiro. Independentemente do valor do Patriménio Liquido, os titulares das
Cotas Seniores ndo fardo jus, quando da amortizacdo ou resgate de suas Cotas, a uma
remuneracdo superior ao Benchmark das Cotas Seniores, estabelecido no Artigo 12 deste
Regulamento, calculado conforme o caput deste Artigo, na respectiva Data de Resgate, o que
representa o limite maximo de remuneragao possivel para as Cotas Seniores.



Paragrafo Segundo. Em todo Dia Util, apds a incorporacdo dos resultados descritos no item
“(ii)” do caput deste Artigo as Cotas Seniores, o eventual excedente decorrente da valorizagdo
da carteira do Fundo no periodo sera incorporado as Cotas Subordinadas.

Artigo 49. O valor inteiro referencial das Cotas Subordinadas Mezanino, para efeito de
integralizagao, amortizagdo ou resgate, posterior a Data da 12 Integralizacdo de Cotas
Subordinadas Mezanino, apurado diariamente, sera equivalente ao menor valor entre (a) o
Patrimonio Liquido deduzido do valor das Cotas Seniores calculado nos termos do Artigo 47
acima dividido pela somatdria do nimero de Cotas Subordinada Mezanino em circulagdo na
ocasido, inteiras ou fracionadas, e (b) e a aplicagdo da seguinte férmula:
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onde:

VQSMr valor de cada Cota Subordinada Mezanino para efeito de calculo de seu
valor de integralizagao, ou, nas hipoteses definidas no Regulamento,
resgate, calculado para a data “T”.

VQSMr.1 valor de cada Cota Subordinada Mezanino para efeito de calculo de seu
valor de integralizacdo, ou, nas hipdteses definidas neste Regulamento,
amortiza¢do ou resgate, calculado no Dia Util imediatamente anterior a
data “T”.

Dlt1 Taxa DI referente ao Dia Util anterior a data “T”.

Sobretaxa  Sobretaxa a ser aplicada as Cotas Subordinadas Mezanino, equivalente ao
Benchmark das Cotas Subordinadas Mezanino, conforme estabelecido no
Artigo 12 deste Regulamento.

Paragrafo Primeiro. Independentemente do valor do Patrimoénio Liquido, os titulares de cada
uma das Cotas Subordinadas Mezanino nao farao jus, quando da amortizagao ou resgate de
suas Cotas, a uma remuneragao superior ao Benchmark das Cotas Subordinadas Mezanino,
estabelecido no Artigo 12 deste Regulamento, calculado conforme o caput deste Artigo, na
respectiva Data de Resgate, o que representa o limite maximo de remuneragdo possivel para
as Cotas Subordinadas Mezanino.

Paragrafo Segundo. Em todo Dia Util, apds a incorporacao (a) dos resultados descritos no item
“(ii)” do caput do Artigo 47 as Cotas Seniores; e (b) dos resultados descritos no item “(b)” do
caput deste Artigo as Cotas Subordinadas Mezanino; o eventual excedente decorrente da
valorizacdo da carteira do Fundo no periodo serd incorporado as Cotas Subordinadas Junior.



Artigo 50. No caso de indisponibilidade temporaria da Taxa DI quando do pagamento de
qualquer obrigagdo pecuniaria prevista referente as Cotas Seniores e/ou das Cotas
Subordinadas Mezanino, sera utilizada, em sua substituicdo, a mesma taxa diaria produzida
pela ultima Taxa DI, até a data de observagao, nao sendo devidas quaisquer compensagdes
financeiras, tanto por parte do Fundo, quanto pelos titulares de Cotas Subordinadas Junior,
quando da divulgagao posterior da Taxa DI.

Artigo 51. Na auséncia de apuragdo ou divulgagao da Taxa DI por prazo superior a 15
(quinze) dias, ou, ainda, no caso de sua extincdo ou por imposicdo legal, a Administradora,
mediante aviso aos Cotistas, substituira a Taxa DI pela Taxa Selic. No caso de ndo ser possivel
a substituicdo da Taxa DI pela Taxa Selic, a Administradora devera convocar imediatamente a
Assembleia Geral para que seja definido pelos titulares das Cotas Seniores e pelos titulares
das Cotas Subordinadas Mezanino os respectivos novos parametros a serem aplicados. Neste
caso, qualquer Cotista titular de Cotas Subordinadas Junior terd o poder de vetar a adogao do
parametro aprovado na referida Assembleia Geral. Até a deliberacdo do novo parametro sera
utilizada, para calculo do valor de quaisquer obrigagdes pecunidrias previstas neste
Regulamento, a mesma taxa diaria produzida pela ultima Taxa DI conhecida, até a data da
deliberagao da Assembleia Geral.

Artigo 52. As Cotas Subordinadas Junior terdo seu valor de integralizagdo, amortizagao ou
resgate, apurado diariamente devendo corresponder ao valor do Patrimonio Liquido, (i)
deduzido (a) do valor das Cotas Seniores em circula¢do e das Cotas Subordinadas Mezanino
em circulacdo; e (b) dos Encargos do Fundo, conforme definidos no Artigo 85, (ii) dividido pelo
numero de Cotas Subordinadas Junior em circulagao na respectiva data de cdlculo.

CAPITULO DOZE
DO ENQUADRAMENTO AO iNDICE DE SUBORDINACAO

Artigo 53. O Indice de Subordina¢do Subordinadas sera a relagdo minima a ser observada
entre o valor das Cotas Sénior e o Patriménio Liquido da Classe, a qual devera, diariamente,
representar o percentual minimo de 181,82% (cento e oitenta e um inteiros e oitenta e dois
centésimos por cento). Isso significa que, no minimo, 45% (quarenta e cinco por cento) do
Patrimoénio Liquido da Classe deve ser representado por Cotas Subordinadas em circulacdo (o
“Indice de Subordinacio Subordinadas”).

Artigo 54. O Indice de Subordinagdo Junior sera a relagio minima a ser observada entre o
valor das Cotas Subordinadas Junior e o Patrimdnio Liquido das Subclasses Subordinadas, a
qual dever3d, diariamente, representar o percentual minimo de 166,67% (cento e sessenta e
seis inteiros e sessenta e sete centésimos por cento). Isso significa que, no minimo, 40%
(quarenta por cento) do Patrimonio Liquido das Subclasses Subordinadas deve ser
representado por Cotas Subordinadas Junior em circulag3o (o “Indice de Subordinagéo Junior”

e, quando referido em conjunto com o Indice de Subordinagdo Subordinadas, “Indice de
Subordinacdo”).



Artigo 55. Na hipdtese de desenquadramento do indice de Subordinacdo Subordinadas por
periodo superior a 10 (dez) Dias Uteis consecutivos, a Administradora devera notificar os
Cotistas detentores de Cotas Subordinadas Mezanino e de Cotas Subordinadas Junior (em
conjunto denominados os "Cotistas Subordinados") e o Comité de Investimento (i) acerca do
referido desenquadramento, e (ii) da necessidade de subscricdo de novas Cotas Subordinadas
com vistas a restabelecer o Indice de Subordinagdo Subordinadas (“Aviso de
Desengquadramento indice de Subordinacdo Subordinadas”).

Paragrafo Primeiro.Os Cotistas Subordinados deverdo responder ao Aviso de
Desenquadramento do Indice de Subordinagdo Subordinadas, impreterivelmente até o 102
(décimo) Dia Util subsequente a data do seu recebimento, informando por escrito se desejam
integralizar ou ndo novas Cotas Subordinadas (“Manifestacdo dos Cotistas Subordinados”).
Caso desejem integralizar novas Cotas Subordinadas, os Cotistas Subordinados deverdo se
comprometer, de forma irrevogdvel e irretratdvel, a prontamente subscrever Cotas
Subordinadas da respectiva subclasse de Cotas das quais sejam titulares em, no minimo, o
montante necessario para o reenquadramento do Indice de Subordinagdo Subordinadas,
informando a Administradora do montante de Cotas que pretendem subscrever e a data
pretendida para a integralizagdo das mesmas, a qual ndo podera ser posterior a 05 (cinco) Dias
Uteis contados da Manifestacdo dos Cotistas Subordinados.

Paragrafo Segundo. N3o obstante o estabelecido no Paragrafo Primeiro, do Artigo 37 deste
Regulamento, a Administradora, independentemente de prévia solicitagdao e instrugao do
Comité de Investimento, deverd, em até 02 (dois) Dias Uteis, contados da Manifestacdo dos
Cotistas Subordinados, adotar todos os procedimentos previstos neste Regulamento
necessarios a subscricdo e a integralizacdo das novas Cotas Subordinadas até o montante
suficiente para que o Indice de Subordinagdo Subordinadas seja restabelecido.

Paragrafo Terceiro. Adicionalmente ao estabelecido no Paragrafo Segundo acima, a
Administradora deverd, no Dia Util imediatamente subsequente ao recebimento de cada uma
das Manifestagdes dos Cotistas Subordinados nos termos do Paragrafo Primeiro acima,
encaminhar ao Comité de Investimento cdpia da referida notificacdo, acompanhada da
identificagdao do Cotista Subordinado que a enviou e do numero total de Cotas por ele detidas,
para que este, caso as novas Cotas Subordinadas a serem subscritas nos termos das
Manifestagdes dos Cotistas Subordinados sejam insuficientes para recompor o Indice de
Subordinacdo Subordinadas, possa, conforme sua deliberacdo, em até 02 (dois) Dias Uteis,
contados do recebimento de todas as Manifestagdes dos Cotistas Subordinados, solicitar e
instruir a Administradora a emitir novas Cotas Subordinadas, nos termos do Paragrafo
Primeiro, do Artigo 36 deste Regulamento. A colocagdo, a subscri¢ao e a integralizagao das
novas Cotas Subordinadas juntos aos novos Cotistas Subordinados, bem todos os
procedimentos previstos neste Regulamento necessdrios a realizagdo destas, deverao ser
providenciadas e concluidas pela Administradora, pela Distribuidora e pelos novos Cotistas
Subordinados em até 10 (dez) Dias Uteis, contados da deliberacdo do Comité de Investimentos
mencionada neste Paragrafo.

Paragrafo Quarto. Na hipotese de o montante de subscricdo de Cotas (i) cujo interesse foi
manifestado pelos Cotistas Subordinados, nos termos do Pardgrafo Primeiro acima, ou (ii)



aprovado pelo Comité de Investimento, nos termos do Paragrafo Terceiro acima, ser
insuficiente para recompor o indice de Subordinagio Subordinadas, a Administradora devera
convocar uma Assembleia Geral no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contados do término do prazo
para recebimento da Manifestagao dos Cotistas Subordinados, ou para a conclusdo da
distribuicdao das novas Cotas Subordinadas, nos termos do Paragrafo Terceiro acima, o que
por ultimo ocorrer, para deliberar sobre (a) a alteracio do Regulamento para reduzir o Indice
de Subordinacdo Subordinadas para um novo patamar, que permita a continuidade das
operagdes do Fundo, (b) a concessao de prazo de 30 (trinta) dias para que a Administradora e
a Distribuidora providenciem a recomposicdo do indice de Subordinacdo Subordinadas,
mediante a emissdo e colocagao de novas Cotas Subordinadas, (c) o resgate de Cotas Seniores,
em montante suficiente para que o indice de Subordinac¢do Subordinadas seja restabelecido,
sendo que, neste ultimo caso, o resgate deverd abranger todos os Cotistas Seniores,
proporcionalmente a quantidade de Cotas Seniores detidas por cada qual em relacdo ao
montante de Cotas Seniores a serem resgatadas.

Paragrafo Quinto. Caso a Assembleia Geral mencionada no Pardgrafo Quarto acima delibere
pela reducdo do indice de Subordinacdo Subordinadas, o Regulamento devera ser alterado
para refletir tal redugao.

Paragrafo Sexto. Caso a Assembleia Geral mencionada no Pardgrafo Quarto acima delibere
pela concessdo de prazo de 30 (trinta) dias para a emissdo e colocacdo de novas Cotas
Subordinadas, a Administradora dever3, ao final de tal prazo, notificar os Cotistas Seniores a
respeito da recomposicdo ou n3o do indice de Subordinacdo Subordinadas, sendo que, caso
tal Indice de Subordinagdo Subordinadas n3o seja recomposto em referido prazo, a
Administradora deverd providenciar o resgate das Cotas Seniores, em montante suficiente
para que o Indice de Subordinag¢do Subordinadas seja restabelecido, no prazo de 60 (sessenta)
dias contados da data do término do prazo concedido para colocacdo das novas Cotas
Subordinadas, de forma a restabelecer o indice de Subordina¢do Subordinadas, nos termos
do Paragrafo Quarto acima.

Paragrafo Sétimo. Caso a Assembleia Geral mencionada no Paragrafo Quarto acima
delibere pelo resgate de Cotas Seniores, a Administradora devera providenciar o pagamento
do referido resgate em recursos disponiveis aos Cotistas Seniores, no prazo de 60 (sessenta)
dias da referida deliberacio, de forma a restabelecer o indice de Subordina¢io Subordinadas.

Paragrafo Oitavo. Caso o Fundo ndo tenha recursos disponiveis para realizar o resgate das
Cotas Seniores no prazo estabelecido nos Paragrafos Sexto e Sétimo acima, a Administradora
devera informar aos Cotistas a data prevista para o respectivo pagamento, o qual devera
ocorrer, em recursos disponiveis, de forma gradual, em até 180 (cento e oitenta) dias,
contados da data do término do prazo para colocagao de novas Cotas Subordinadas, na
hipotese do Paragrafo Sexto, ou da data da deliberacdo em Assembleia Geral, na hipotese do
Paragrafo Sétimo. Caso, ao término do prazo estabelecido neste Paragrafo Oitavo, o Fundo
ainda ndo tenha recursos disponiveis para realizar o resgate das Cotas Seniores, no montante
necessario para restabelecer o Indice de Subordinagdo Subordinadas, a Administradora
devera convocar uma Assembleia Geral, para deliberar se tal fato deve configurar ou ndo um



Evento de Liquidacdo, hipdtese em que a Administradora tomara as providéncias previstas no
Capitulo Dezessete deste Regulamento.

Artigo 56. Na hipétese de desenquadramento do Indice de Subordinagdo Junior por
periodo superior a 10 (dez) Dias Uteis consecutivos, a Administradora devera notificar os
Cotistas detentores de Cotas Subordinadas Junior e o Comité de Investimento (i) acerca do
referido desenquadramento, e (ii) da necessidade de subscricdo de novas Cotas Subordinadas
Junior com vistas a reestabelecer o Indice de Subordinagio Junior (o “Aviso de
Desenquadramento do indice de Subordinacdo Junior”).

Paragrafo Primeiro. Os Cotistas Subordinados Junior deverdo responder ao Aviso de
Desenquadramento do Indice de Subordinag¢do Junior, impreterivelmente até o 102 (décimo)
Dia Util subsequente a data do seu recebimento, informando por escrito se desejam
integralizar ou ndo novas Cotas Subordinadas Junior (a “Manifestacdo dos Cotistas
Subordinados Junior”). Caso desejem integralizar novas Cotas Subordinadas Junior, os Cotistas
Subordinados Junior deverao se comprometer, de forma irrevogavel e irretratavel, a
prontamente subscrever Cotas Subordinadas Junior em, no minimo, o montante necessario
para o reenquadramento do Indice de Subordinagdo Junior, informando a Administradora do
montante de Cotas que pretendem subscrever e a data pretendida para a integralizacdo das
mesmas, a qual n3o podera ser posterior a 05 (cinco) Dias Uteis, contados da Manifesta¢do
dos Cotistas Subordinados Junior.

Paragrafo Segundo. N3o obstante o estabelecido no Paragrafo Primeiro, do Artigo 37 deste
Regulamento, a Administradora, independentemente de prévia solicitagdo e instrugao do
Comité de Investimento, deverd, em até 02 (dois) Dias Uteis, contados da Manifestacdo dos
Cotistas Subordinados Junior, adotar todos os procedimentos previstos neste Regulamento
necessarios a subscricdo e a integralizacdo das novas Cotas Subordinadas Junior, até o
montante suficiente para que o Indice de Subordinagdo Junior seja restabelecido.

Paragrafo Terceiro. Adicionalmente ao estabelecido no Paragrafo Segundo acima, a
Administradora deverd, no Dia Util imediatamente subsequente ao recebimento de cada uma
das Manifestagdes dos Cotistas Subordinados Junior nos termos do Paragrafo Primeiro acima,
encaminhar ao Comité de Investimento cdpia da referida notificacdo, acompanhada da
identificagao do Cotista Subordinado Junior que a enviou e do numero total de Cotas por ele
detidas, para que este, caso as novas Cotas Subordinadas Junior a serem subscritas nos termos
das Manifestagdes dos Cotistas Subordinados Junior sejam insuficientes para recompor o
indice de Subordinacdo Junior, possa, conforme sua deliberacdo, em até 02 (dois) Dias Uteis,
contados do recebimento de todas as Manifestagdes dos Cotistas Subordinados Junior,
solicitar e instruir a Administradora a emitir novas Cotas Subordinadas Junior, nos termos do
Paragrafo Primeiro, do Artigo 36 deste Regulamento. A colocagdo, a subscricdo e a
integralizacdo das novas Cotas Subordinadas Junior juntos aos novos Cotistas Subordinados
Juniores, bem todos os procedimentos previstos neste Regulamento necessarios a realizagdo
destas, deverdo ser providenciadas e concluidas pela Administradora, pela Distribuidora e
pelos novos Cotistas Subordinados Juniores em até 10 (dez) Dias Uteis, contados da
deliberacdo do Comité de Investimentos mencionada neste Paragrafo.



Paragrafo Quarto. Na hipdtese de o montante de subscricdo de Cotas, (i) cujo interesse foi
manifestado pelos Cotistas Subordinados Junior, nos termos do Paragrafo Primeiro acima, ou
(ii) aprovado pelo Comité de Investimento, nos termos do Paragrafo Terceiro acima, ser
insuficiente para recompor o Indice de Subordinagdo Junior, a Administradora devera
convocar uma Assembleia Geral no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contados do término do prazo
para recebimento da Manifestagao dos Cotistas Subordinados Junior, ou para a conclusdo da
distribuicao das novas Cotas Subordinadas Juniores, nos termos do Paragrafo Terceiro acima,
0 que por ultimo ocorrer, para deliberar sobre (a) a alteragdao do Regulamento para reduzir o
indice de Subordinacdo Junior para um novo patamar, que permita a continuidade das
operagdes do Fundo, (b) a concessao de prazo de 30 (trinta) dias para que a Administradora e
a Distribuidora providenciem a recomposicdo do indice de Subordinacdo Junior, mediante a
emissdo e colocagdo de novas Cotas Subordinadas Junior, (c) o resgate das Cotas Seniores e
das Cotas Subordinadas Mezanino, em montante suficiente para que o indice de Subordinacdo
Junior seja restabelecido, sendo que, neste ultimo caso, o resgate deverd abranger todos os
Cotistas Seniores e os Cotistas Subordinados Mezanino, proporcionalmente a quantidade de
Cotas Subordinadas Mezanino detidas por cada qual em relagdo ao montante de Cotas
Seniores e de Cotas Subordinadas Mezanino a serem resgatadas.

Paragrafo Quinto. Caso a Assembleia Geral mencionada no Pardgrafo Quarto acima delibere
pela redu¢do do Indice de Subordinagdo Junior, o Regulamento devera ser alterado para
refletir tal reducdo, sendo assegurado aos Cotistas dissidentes de tal deliberacdo o direito de
terem as suas Cotas resgatadas, respeitada a ordem de alocagao dos recursos estabelecida
neste Regulamento.

Paragrafo Sexto. Caso a Assembleia Geral mencionada no Pardgrafo Quarto acima delibere
pela concessdo de prazo de 30 (trinta) dias para a emissdo e coloca¢do de novas Cotas
Subordinadas Junior, a Administradora deverd, ao final de tal prazo, notificar os Cotistas
Seniores e os Cotistas Subordinados Mezanino a respeito da recomposi¢do ou ndo do indice
de Subordinacdo Junior, sendo que, caso tal indice de Subordinacdo Junior ndo seja
recomposto em referido prazo, a Administradora devera providenciar o resgate das Cotas
Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino, em montante suficiente para que o indice de
Subordinagdo Junior seja restabelecido, no prazo de 60 (trinta) dias contados da data do
término do prazo concedido para colocacdo das novas Cotas Subordinadas Junior, de forma a
restabelecer o indice de Subordinagdo Junior, respeitada a ordem de aloca¢io dos recursos
estabelecida neste Regulamento.

Paragrafo Sétimo. Caso a Assembleia Geral mencionada no Pardgrafo Quarto acima delibere
pelo resgate de Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino, a Administradora devera
providenciar o pagamento do referido resgate em recursos disponiveis aos Cotistas Seniores
e aos Cotistas Subordinados Mezanino, no prazo de 30 (trinta) dias da referida deliberagao,
de forma a restabelecer o indice de Subordinag3o Junior.

Paragrafo Oitavo. Caso o Fundo ndo tenha recursos disponiveis para realizar o resgate das
Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino no prazo estabelecido nos Paragrafos
Sexto e Sétimo acima, a Administradora devera informar aos Cotistas a data prevista para o
respectivo pagamento, o qual devera ocorrer, em recursos disponiveis, de forma gradual, em



até 180 (cento e oitenta) dias, contados da data do término do prazo para coloca¢do de novas
Cotas Subordinadas Junior, na hipdtese do Paragrafo Sexto, ou da data da deliberagdo em
Assembleia Geral, na hipdtese do Paragrafo Sétimo. Caso, ao término do prazo estabelecido
neste Paragrafo Oitavo, o Fundo ainda ndo tenha recursos disponiveis para realizar o resgate
das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino, no montante necessario para
restabelecer o indice de Subordinacdo Junior, a Administradora deverd convocar uma
Assembleia Geral, para deliberar se tal fato deve configurar ou ndo um Evento de Liquidacao,
hipétese em que a Administradora tomard as providéncias previstas no Capitulo Dezessete
deste Regulamento.

CAPITULO TREZE
DAS CONDICOES DE AMORTIZACAO E RESGATE DAS COTAS

Artigo 57. As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino poderao ser amortizadas
observado os respectivos Suplementos e demais condi¢cbes estabelecidas no presente
Regulamento.

Artigo 58. Na hipotese de a data prevista para pagamento de qualquer amortizagdo
ou resgate, nos termos estabelecidos neste Paragrafo, ndo ser Dia Util, tal amortizac3o ou
resgate sera realizado no primeiro Dia Util imediatamente subsequente.

Artigo 59. As Cotas Subordinadas Junior somente poderdo ser amortizadas ou resgatadas
apos a amortizacdo ou o resgate integral das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas
Mezanino, ressalvada a hipdtese prevista no artigo a seguir.

Artigo 60. As Cotas Subordinadas Junior poderao ser amortizadas a qualquer tempo, por
solicitacdo de qualquer dos Cotistas Subordinados Junior, observadas as condicGes
estabelecidas nos Paragrafos abaixo.

Paragrafo Primeiro. Caso, considerado a amortizacao em questdo, o Fundo atenda
aos indices de Subordinacdo, estabelecidos no Artigo 53 acima, o pagamento das Cotas
Subordinadas Junior objeto da solicitacdo de resgate serd realizado em até 5 (cinco) Dias Uteis
contados da data da solicitacdo do referido resgate pelo Cotista a Administradora, pelo valor
de fechamento das Cotas Subordinadas Junior em questao, na data imediatamente anterior a
de pagamento do resgate. Caso o Fundo ndo tenha recursos imediatamente disponiveis para
pagar a amortizacdo das Cotas Subordinadas Junior solicitado, a Administradora devera
providenciar o pagamento da referida amortizacdo de forma gradual, na medida em que
existam recursos disponiveis ao Fundo para o pagamento da referida amortizagdo ou resgate.

Paragrafo Segundo. N3o serd realizada a amortizacdo das Cotas Subordinadas Junior caso: (a)
tenha sido identificado qualquer Evento de Avaliagao ou Evento de Liquidagdo Antecipada
pela Administradora, em relagao ao qual a Assembleia Geral ainda ndo tenha se manifestado
de forma definitiva; e (b) esteja em curso a liquidagao do Fundo.



Artigo 61. Os titulares das Cotas ndo poderdao, sob nenhuma hipétese, exigir do Fundo
amortizacdo ou resgate de suas Cotas em termos outros que ndo os expressamente previstos
neste Regulamento.

Paragrafo Primeiro. Uma vez tendo recebido os recursos descritos neste Artigo, o Cotista
beneficidario dara a Administradora, em nome do Fundo, ampla, irrevogavel e irretratavel
guitacdo dos valores por ele recebidos.

Paragrafo Segundo. Quaisquer impostos, contribuicbes ou taxas que legalmente incidam
sobre os recursos referentes ao pagamento de amortizagao ou resgate de Cotas do Fundo
serdo retidos pelo Fundo e deduzidos dos valores em questdo, ndo cabendo ao Cotista
qualquer tipo de compensagao.

Artigo 62. A Administradora efetuara o pagamento das amortizagdes e resgates de Cotas
por meio de qualquer forma de transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN.

Paragrafo Unico.Os pagamentos serdo feitos aos titulares das Cotas, quando de sua
amortizagao ou resgate, de acordo com os registros de titularidade mantidos pelo
Administrador.

CAPITULO QUATORZE
DA ORDEM DE ALOCACAO DOS RECURSOS

Artigo 63. Diariamente, a partir da Data da 12 (primeira) Integralizagdo de Cotas Seniores,
e/ou Cotas Subordinadas, conforme definida no Capitulo Onze deste Regulamento, até a
liguidagao do Fundo, a Administradora obrigar-se-a a utilizar as disponibilidades do Fundo
para atender as exigibilidades do Fundo, obrigatoriamente, na seguinte ordem de preferéncia:

(i) pagamento dos Encargos do Fundo, descritos no Capitulo Dezoito abaixo;

(ii) formacdo de reserva equivalente ao montante estimado dos Encargos do
Fundo a serem incorridos no més calendario imediatamente subsequente
aquele em que for efetuado o respectivo provisionamento;

(iii) formacao de reserva para pagamento das despesas relacionadas a liquidacao e
extingao do Fundo, ainda que exigiveis em data posterior ao encerramento de
suas atividades, na hipdtese de liquidacdo do fundo;

(iv) pagamento, aos titulares das Cotas Seniores, das amortizacOes ou resgates das
Cotas Seniores correspondente aos valores aportados ao Fundo, acrescidos dos
rendimentos calculados de acordo com o Benchmark das Cotas Seniores
estabelecido no Artigo 12 deste Regulamento;

(v) pagamento, aos titulares das Cotas Subordinadas Mezanino, das amortizagoes
ou resgates das Cotas Subordinadas Mezanino correspondente aos valores
aportados ao Fundo, acrescidos dos rendimentos calculados de acordo com o



(vi)

Artigo 64.

Benchmark das Cotas Subordinadas Mezanino estabelecido no Artigo 12 deste
Regulamento; e

pagamento dos valores referentes as amortizagdes ou resgate das Cotas
Subordinadas Junior.

CAPITULO QUINZE
DA AVALIACAO DOS ATIVOS DO FUNDO

Entende-se por patrimonio liquido do Fundo a soma algébrica dos valores

correspondentes aos Direitos Creditorios e aos Ativos Financeiros disponiveis na Carteira,
menos as exigibilidades referentes ao Fundo e as provisdes (“Patriménio Liquido”).

Paragrafo Unico. Todos os recursos que o Fundo vier a receber, a qualquer tempo, a titulo,
entre outros, de multas, indenizagées ou verbas compensatorias serdo incorporados ao
Patriménio Liquido.

Artigo 65.

Observadas as disposi¢oes legais aplicaveis, os Direitos Creditérios adquiridos

e os Ativos Financeiros devem ser registrados no Fundo conforme segue:

(i)

(ii)

Direitos Creditérios: serdo registrados em cada Dia Util pelo seu preco de
aquisicdo acrescidos dos rendimentos auferidos, computando-se a valorizacao
em contrapartida a adequada conta de receita ou despesa no resultado do
periodo; e

Ativos Financeiros: deverdo ser registrados e ter os seus valores ajustados a
valor de mercado, conforme o disposto no manual de marcagao a mercado do
Administrador, observadas as regras e os procedimentos definidos pelo BACEN
e pela CVM, aplicaveis aos fundos de investimento em direitos creditérios.

Paragrafo Unico. A metodologia de avaliacdo dos Direitos Creditérios acima especificada é
justificada pelos seguintes fatores:

(i)

(ii)
(i)

(iv)

Artigo 66.

a inexisténcia de mercado organizado e ativo para os Direitos Creditorios
integrantes da carteira do Fundo;

o Fundo é um condominio fechado;

a intengao de se manterem os Direitos Creditdrios na carteira do Fundo até
suas respectivas datas de vencimento; e

o Fundo é destinado exclusivamente para Investidores Qualificados.

Na hipotese de se verificar a existéncia de um mercado ativo de direitos

creditérios, cujas caracteristicas sejam semelhantes as dos Direitos Creditorios integrantes da
carteira do Fundo, estes passardo a ser avaliados pelo seu valor de mercado e desde que o



Administrador autorize, por escrito, a utilizacdo do novo método de avaliacdo dos Direitos
Creditérios.

Paragrafo Unico. S3o elementos que denotam a existéncia de um mercado ativo de Direitos
Creditorios:

(i) a criacdo de segmento especifico de negociacdo para tais ativos em bolsa ou
em mercado de balcdo organizado; e

(i) a existéncia de negociagdes com Direitos Creditdrios em volume financeiro
relevante, com frequéncia e regularidade, de modo a conferir efetiva liquidez
para os direitos creditorios.

Artigo 67. Os Direitos Creditdrios terdo seu valor calculado, todo Dia Util, de acordo com
a taxa de juros respectiva, observado o disposto na Instru¢ao CVM 489, assim como as
provisoes e as perdas com Direitos Creditdrios ou com os Ativos Financeiros integrantes da
carteira do Fundo serdo, respectivamente, efetuadas ou reconhecidas nos termos da
Instrucao CVM 489.

Artigo 68. Caso os valores vencidos e os juros incorridos e ndo pagos, acrescidos de multa
relativos aos Direitos Creditérios, sejam, de alguma forma, recuperados apods o
provisionamento ou contabilizacdo de perdas acima referido, tais Direitos Creditorios serdo
destinados exclusiva e integralmente ao Fundo, e o Custodiante devera entdo (i) reverter a
provisdo ou os prejuizos, conforme o caso, registrando tal Direito Creditério na forma do
Artigo 65 acima e (ii) providenciar a reabilitagdo do devedor junto aos servigos de prote¢do ao
crédito.

CAPITULO DEZESSEIS
DA ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS

Artigo 69. E de competéncia da Assembleia Geral do Fundo, observado o disposto no
artigo 70 a seguir e os quoruns estabelecidos nos Paragrafos Primeiro e Segundo abaixo:

(i) tomar anualmente, no prazo maximo de 4 (quatro) meses apds o encerramento
do exercicio social, as contas do Fundo e deliberar sobre as demonstragdes
financeiras apresentadas pela Administradora;

(ii) alterar o disposto neste Regulamento;

(iii) deliberar sobre a substituicdo da Administradora;

(iv) aprovar a contratacdo de empresa de consultoria;

(v) eleger e destituir o(s) representante(s) dos Cotistas, nomeado(s) conforme o
Artigo 71 abaixo;



(vi) deliberar sobre a elevacdo da Taxa de Administracdo praticada pela
Administradora, inclusive na hipdtese de restabelecimento de taxa que tenha
sido objeto de reducao;

(vii)  deliberar sobre a fusdo, incorporacdo ou cisdo do Fundo;

(viii)  deliberar sobre a liquidacdo do Fundo, exceto nas hipdteses dos incisos “(ix)” e
“(x)” abaixo;

(ix) resolver se, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliagdo (conforme
definidos no Capitulo Dezessete), tais Eventos de Avaliagcdo devem ser
considerados como um Evento de Liquidagdo (conforme definido no Capitulo
Dezessete);

(x) resolver se, na ocorréncia de quaisquer Eventos de Liquidacdo (conforme
definidos no Capitulo Dezessete), tais Eventos de Liquidagdo devem acarretar
a liquidacdo do Fundo; e

(xi) deliberar sobre a substituicao da Agéncia Classificadora de Risco e da Empresa
de Auditoria do Fundo.

Paragrafo Primeiro. O Regulamento podera ser alterado, independentemente de Assembleia
Geral, sempre que tais alteragcdes decorrerem de normas legais, regulamentares ou de
determinagdo da CVM, hipdtese em que devera ser providenciada, no prazo maximo de 30
(trinta) dias, a divulgacdo do fato aos Cotistas, conforme as regras de divulgacdo previstas no
presente.

Paragrafo Segundo. As matérias elencadas no caput deste Artigo 69 deverao ser aprovadas,
em primeira convocacgdo, pelos titulares de Cotas que representem maioria das Cotas em
circulagao, e, em segunda convocagao, pela maioria dos Cotistas presentes em Assembleia
Geral do Fundo convocada para tal fim.

Artigo 70. Sem prejuizo do disposto no Artigo 69 acima, competird aos titulares da maioria
das Cotas Subordinadas Junior em circulagdo, observado o paragrafo sexto do Artigo 72 acima,
a deliberagdo acerca das matérias relacionadas a seguir, cuja aprovagao dependera, em
primeira convocagdo, de votos afirmativos de titulares da maioria das Cotas Subordinadas
Junior em circulagdo, e, em segunda convocagdo de votos afirmativos da maioria das Cotas
Subordinadas Juniores presentes:

(i) aprovar a destituicdo da empresa de consultoria e a contratacdo e a destituicao
da Gestora;

(ii) eleger e destituir os membros do Comité de Investimento previsto neste
Regulamento;

(iii) criacdo de nova subclasse de Cota Subordinada Mezanino subordinada as



subclasses de Cotas Subordinadas Mezanino ja existentes; e

(iv) alteragGes das caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacdes das Cotas
Subordinadas Junior, bem como qualquer aumento na remuneragao das Cotas
Seniores e/ou das Cotas Subordinadas Mezanino e criagdo de novas subclasses
de Cotas Subordinadas Junior.

Paragrafo Primeiro. A eficacia de deliberagGes acerca das matérias indicadas no inciso “(iv)”
acima dependera de ratificacdo dos Cotistas da subclasse a qual se referirem, observados os
termos estabelecidos neste Regulamento.

Paragrafo Segundo. As seguintes matérias deverdao ser aprovadas, em primeira convocagao,
pelos titulares da maioria das Cotas Subordinadas Mezanino em circulacdo, e, em segunda
convocagao pela maioria das Cotas Subordinadas Mezanino dos presentes, sendo que caso se
refiram exclusivamente a uma Unica subclasse de Cotas Subordinadas Mezanino existentes,
ndo afetando as demais subclasses de Cotas Subordinadas Mezanino, as deliberagdes deverao
ser tomadas exclusivamente por titulares de Cotas da subclasse em quest3o:

(i) criacdo de nova subclasse de Cota Subordinada Mezanino com prioridade de
amortizagao em relagdo a subclasse de Cotas Subordinadas Mezanino ja
existente; e

(ii) alteragGes das caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacdes das Cotas
Subordinadas Mezanino.

Artigo 71. As Assembleias Gerais das quais participem titulares de Cotas Seniores e/ou de
Cotas Subordinadas Mezanino podem, a qualquer momento, nomear um ou mais
representantes das referidas subclasses de Cotistas, conforme o caso para exercerem as
funcbes de fiscalizacdo e de controle gerencial das aplicagbes do Fundo, em defesa dos
direitos e dos interesses dos Cotistas (“Representante dos Cotistas”).

Artigo 72. Somente pode exercer as fungdes de Representante dos Cotistas pessoa fisica
ou juridica que atenda aos seguintes requisitos:

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

(ii) em se tratando de representante de Cotas Seniores, ndo ser titular de Cotas
Subordinadas de qualquer subclasse;

(iii) em se tratando de representante de Cotas Subordinadas Mezanino, ndo ser
titular de Cotas Subordinadas Junior de qualquer subclasse;

(iv) nao exercer cargo ou fungao na Administradora ou Partes Relacionadas; e



(v) nao exercer cargo de administragao ou ser funcionario das Partes Relacionadas,
de um Cedente.

Artigo 73. Os Representantes dos Cotistas eventualmente nomeados nos termos do
Artigo 71 acima ndo fardo jus ao recebimento de qualquer remuneragdao do Fundo, da
Administradora, da Gestora ou de um Cedente para exercer tal funcdo.

Artigo 74. A convocacdo de Assembleia Geral sera feita pela Administradora, por meio de
correio eletronico enderecado a cada Cotista, do qual constara, obrigatoriamente, o dia, hora
e local em que sera realizada a Assembleia, sem prejuizo da possibilidade de a Assembleia
Geral de Cotistas ser realizada de forma parcial ou exclusivamente eletronica. Ainda que de
forma sucinta, deve constar da convocacdo, os assuntos a serem tratados.

Artigo 75. N3o se realizando a Assembleia Geral na data estipulada na convocagdo
referida no caput deste Artigo, sera providenciada nova convocagdo para Assembleia Geral,
com antecedéncia minima de 5 (cinco) dias, mediante expedi¢cdo aos Cotistas, por meio
eletronico enderegado a cada Cotista ou a seus respectivos representantes. Para efeito do
disposto neste Artigo 75, a segunda convocacgdo podera ser providenciada simultaneamente
com a primeira convocagao, utilizando-se o mesmo correio eletronico, conforme disposto no
Artigo 74 acima.

Paragrafo Unico. Independentemente das formalidades previstas neste Regulamento, sera
considerada regular a Assembleia Geral a que comparecem a totalidade dos Cotistas com
direito a voto para deliberar sobre todos os assuntos constantes da ordem do dia.

Artigo 76. A Assembleia Geral pode ser realizada:

(a) de modo exclusivamente eletrdnico, caso os Cotistas somente possam participar e
votar por meio de comunicac¢do escrita ou sistema eletronico; ou

(b) de modo parcialmente eletrénico, caso os cotistas possam participar e votar tanto
presencialmente quanto a distancia por meio de comunicagao escrita ou sistema eletronico.

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

Artigo 77. Os titulares de Cotas Subordinadas Junior terdo o direito de comparecer a toda
e qualquer Assembleia Geral do Fundo, independentemente de terem ou nao direito a voto
com relacdo a matéria objeto de deliberacdo e, adicionalmente, terdo o direito de veto
conforme estabelecido no Artigo 55 e aos assuntos dispostos no artigo 69 acima. Os titulares
de Cotas Subordinadas Junior ndo poderdo sob qualquer forma se expressar nas Assembleias
Gerais do Fundo nas quais nao tenham direito a voto.



Artigo 78. Os prestadores de servigos essenciais, o Custodiante, o cotista ou grupo de
cotistas que detenha, no minimo, 5% (cinco por cento) do total de cotas emitidas, podem
convocar, a qualquer tempo, assembleia de cotistas para deliberar sobre ordem do dia de
interesse do fundo, da Classe ou da comunh3o de cotistas.

Paragrafo Primeiro. A presidéncia da Assembleia Geral cabera a Administradora.

Paragrafo Segundo. A Administradora e/ou os Cotistas que detenham, no minimo, 5% (cinco
por cento) do total das Cotas emitidas do Fundo poderdo convocar representantes, da
Empresa de Auditoria e/ou da Agéncia Classificadora de Risco, para participarem das
Assembleias Gerais, sempre que a presenc¢a de qualquer dessas pessoas for relevante para a
deliberagao da ordem do dia.

Paragrafo Terceiro. Independentemente de quem as tenha convocado, os representantes da
Administradora deverdo comparecer a todas as Assembleias Gerais, e prestar aos Cotistas as
informacgdes que lhe forem solicitadas.

Artigo 79. As Assembleias Gerais serao instaladas com a presenca de pelo menos 1 (“um”
Cotista.
Artigo 80. Poderdo votar nas Assembleias Gerais os procuradores dos Cotistas legalmente

constituidos ha menos de 1 (um) ano.

Artigo 81. As deliberagdes tomadas pelos Cotistas, observados os quora estabelecidos
neste Regulamento, serdo validas e eficazes perante o Fundo e obrigardo a todos os Cotistas,
independentemente de terem comparecido a Assembleia Geral ou do voto proferido neste
evento.

Paragrafo Primeiro. Das Assembleias Gerais serao lavradas atas no Livro de Registro
de Atas de Assembleias Gerais, as quais, para sua validade, deverao ser assinadas por Cotistas
em numero suficiente para formar o quorum de deliberacdo exigido para a aprovacao das
respectivas matérias.

Paragrafo Segundo. As deliberagcdes tomadas em cada Assembleia Geral serdo
divulgadas aos Cotistas no prazo maximo de 30 (trinta) dias a contar da data da realizacdo do
respectivo conclave assemblear, por meio eletrénico enderegado a cada Cotista ou a seus
respectivos representantes. As atas de Assembleias Gerais serdo encaminhadas a CVM e aos
demais agentes de mercado sempre que necessario, na forma e nos prazos previstos na
legislacdo vigente.

Artigo 82. A Administradora deste Fundo ndo adota politica de exercicio de direito de voto
em Assembleias de fundos de investimento e/ou companhias nos quais o Fundo tenha
participacdo. No entanto, a Gestora poderda, desde que devidamente investida dos poderes
outorgados pela Administradora, exercer o direito de voto do Fundo em casos especificos que
sejam de especial interesse do Fundo e dos Cotistas.



CAPITULO DEZESSETE

DOS EVENTOS DE AVALIACAO E DE LIQUIDACAO DO FUNDO E PROCEDIMENTOS DE
RESGATE DE COTAS MEDIANTE PAGAMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

Artigo 83.

S3do considerados eventos de avaliacdo do Fundo (“Eventos de Avaliacdo”)

quaisquer das seguintes ocorréncias:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(vii)

(ix)

criagdo de novos impostos, taxas, contribuicdes, elevagao das aliquotas dos ja
existentes ou modificacido da base de cdlculo de impostos, taxas e
contribuigdes, presentes ou futuros, que afetem negativamente o equilibrio
econdmico-financeiro do Fundo e/ou onerem excessivamente a consecugao do
seu objetivo;

aquisicao reiterada, pelo Fundo, de Direitos Creditorios em desacordo com os
Critérios de Elegibilidade e/ou com as condic¢Oes previstas no Artigo 17 deste
Regulamento, conforme apurado pela Administradora e/ou pelo Custodiante;

rebaixamento do rating das Cotas Seniores, em 02 (dois) niveis abaixo da
classificacdo de risco originalmente atribuida, de forma a desconsiderar as
qguedas que ocorrerem na mesma faixa de classificagdao de risco e de acordo
com os critérios de classificacdo atualmente adotados pela Agéncia
Classificadora de Risco ou outro critério equivalente adotado por agéncia de
classificacdo de risco que venha a substitui-la;

alteracdo deste Regulamento por forca de determinacdo ou de normas
editadas pela CVM que afetem ou possam afetar prejudicialmente a
performance do Fundo;

caso a Administradora e/ou a Gestora n3o concordem com os critérios de
fixacdo do prego dos Ativos Financeiros e dos outros ativos integrantes da
Carteira do Fundo definidos pelo Custodiante para a apuracdao do valor do
Patrimonio Liquido nos termos do Regulamento;

caso o Comité de Investimento entenda que ha uma situagdo nao prevista de
risco relevante em potencial para o Fundo;

caso o Fundo desrespeite a alocagdo minima prevista no Artigo 28 por prazo
superior a 30 (trinta) dias consecutivos;

caso sejam realizadas recompras de Direitos Creditérios acima do limite de 20%
(vinte por cento) do Patriménio Liquido do Fundo em determinado més do ano
calendario;

caso, ao final do dltimo Dia Util de cada més calendario, seja verificada uma

inadimpléncia dos Direitos Creditdrios em limite igual ou superior a 7% (sete
por cento) do Patrimonio Liquido do Fundo para o més de referéncia da



verificacdo, sendo certo que, exclusivamente em tal hipdtese, somente serd
considerado em inadimpléncia o Direito Creditério que se tornou vencido e ndao
pago apo6s 90 (noventa) dias do respectivo vencimento no més de referéncia da
verificagao; e

(x)  caso ocorra a destituicdo dos membros do Comité de Investimento.

Paragrafo Primeiro. Na ocorréncia de qualquer dos Eventos de Avaliacdo, a Administradora
comunicard os Cotistas acerca do fato, por meio de correspondéncia eletronica, de fato
relevante, nos termos do Capitulo Dezenove deste Regulamento e de acordo com a legislacdo
aplicavel, e alteragdes posteriores, e suspendera imediatamente o processo de aquisicao de
Direitos Creditdrios até que seja realizada a Assembleia Geral mencionada no Paragrafo
seguinte.

Paragrafo Segundo. A Administradora convocara em até 2 (dois) Dias Uteis, contados da data
em que tomar ciéncia de um Evento de Avaliagdo, uma Assembleia Geral para que seja
avaliado o grau de comprometimento das atividades do Fundo. Caso os Cotistas deliberem
gue o Evento de Avaliacdo ndo constitui um Evento de Liquidag¢do, conforme definido no
Artigo 84 abaixo, ainda que com a necessidade de ajustes para recompor o equilibrio
economico-financeiro do Fundo, serd retomada a aquisicdo de Direitos Creditérios pelo
Fundo. Neste caso, a Administradora, se necessario, promovera os ajustes no Regulamento
aprovados pelos referidos Cotistas na Assembleia Geral. Caso os Cotistas deliberem que os
efeitos do Evento de Avaliagao constituem um Evento de Liquidagdo, serdao adotados os
procedimentos proprios definidos neste Regulamento.

Paragrafo Terceiro. A ocorréncia da recompra, nos termos em que previsto no item “(viii)”
deste Artigo 83, somente podera ocorrer por meio do pagamento ao Fundo, em moeda
corrente, do Direito Creditorio recomprado.

Artigo 84. Sem prejuizo de outras hipoteses previstas na legislagdo aplicavel, sao
considerados eventos de liquidagdo do Fundo (“Eventos de Liguidacdo”) quaisquer das
seguintes ocorréncias:

(i) deliberagao da Assembleia Geral pela liquidagao do Fundo;

(ii) caso os Cotistas venham a deliberar, nos termos do disposto no Artigo 83 acima,
gue um Evento de Avaliacdo constitui um Evento de Liquidacao;

(iii) caso ndo ocorra a substituicdo da Administradora e/ou da Gestora nos casos
previstos neste Regulamento, sendo que, nesta hipdtese, fica facultado a
Administradora, a seu exclusivo critério, determinar a liquidacdo do Fundo,
observado o disposto no Artigo 52 deste Regulamento;

(iv) caso os Cotistas Subordinados ndao procedam a integralizacdo de Cotas
Subordinadas na forma prevista no Capitulo Doze deste Regulamento, apds o
decurso do prazo estabelecido no Artigo 55 acima;



(v) caso o Fundo ndo tenha recursos disponiveis para realizar o pagamento de
resgate ou amortizacdes das Cotas Seniores e/ou das Cotas Subordinadas
Mezanino, conforme definido nos respectivos Suplementos.

(vi) caso o Comité de Investimento ndo consiga alienar os Direitos Creditorios,
conforme previsto no Artigo 85 abaixo.

Paragrafo Primeiro. Na hipdtese de ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidacao,
independentemente de qualquer procedimento adicional, a Administradora devera: (i)
interromper, imediatamente, a aquisicdo de Direitos Creditérios; (ii) notificar os Cotistas,
observado o disposto no Capitulo Dezenove deste Regulamento; e (iii) dar inicio aos
procedimentos de liquidacdo do Fundo definidos nos paragrafos seguintes deste Artigo.

Paragrafo Segundo. Na ocorréncia da hipdtese prevista no Paragrafo Primeiro deste Artigo, a
Administradora devera convocar imediatamente uma Assembleia Geral, a fim de que os
Cotistas deliberem sobre os procedimentos que serdo adotados para preservar seus direitos,
interesses e prerrogativas, assegurando-se, no caso de decisdo pela interrupgdo da liquidagao
do Fundo, o resgate das Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino detidas pelos Cotistas
dissidentes.

Paragrafo Terceiro. Caso o Fundo ndo tenha recursos, em moeda corrente nacional,
suficientes para efetuar o resgate das Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino dos
Cotistas dissidentes, no prazo previsto no Paragrafo anterior, todos os recursos em moeda
corrente nacional disponiveis no Fundo serdo prioritariamente utilizados para o resgate de
tais Cotas. Os Cotistas dissidentes poderdo aprovar, em assembleia especial de Cotistas
dissidentes, o resgate de suas Cotas em Direitos Creditorios.

Paragrafo Quarto. Observada a deliberacdo dos Cotistas na Assembleia Geral referida no
Paragrafo Segundo deste Artigo, na ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidagao, o
Fundo resgatard todas as Cotas Seniores compulsoriamente, ao mesmo tempo, em igualdade
de condigdes e considerando o valor da participagao de cada Cotista no valor total das Cotas
Seniores em circulacdo, sendo vedada qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou
subordinacdo entre os titulares de Cotas Seniores, devendo ser observado, no que couber, as
disposicGes deste Regulamento.

Artigo 85. A Administradora podera realizar o resgate das Cotas Seniores nos termos
seguintes:
(i) observado o disposto no inciso “(ii)” deste Artigo, caso o Fundo ndo detenha

recursos em moeda corrente nacional para efetuar o pagamento do resgate da
totalidade das Cotas em circulagdo no Gltimo Dia Util anterior & respectiva Data
de resgate, as Cotas em circulacdo poderdo ser resgatadas mediante a dagcdo em
pagamento da totalidade dos Direitos Creditorios e dos Ativos Financeiros
integrantes da Carteira do Fundo;



(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)

gualquer entrega de Direitos Creditorios e Ativos Financeiros para fins de
pagamento de resgate aos titulares de Cotas do Fundo serd realizada mediante
a utilizacdo de procedimento de rateio, considerando o numero de Cotas detido
por cada Cotista na ocasido e observados os procedimentos definidos neste
Capitulo;

as Cotas Seniores terao prioridade no pagamento de amortizacdo ou resgate
sobre todas as Cotas Subordinadas, sendo que as Cotas Subordinadas somente
serdo amortizadas ou resgatadas apds o pagamento integral de todas as Cotas
Seniores, observado o disposto no Artigo60 deste Regulamento;

antes da realizagdo de qualquer procedimento referente a entrega de Direitos
Creditorios e Ativos Financeiros aos Cotistas do Fundo, de acordo com o disposto
neste Capitulo, o Comité de Investimento devera tentar vender, em regime de
melhores esforcos, a quaisquer terceiros, em moeda corrente nacional, a
totalidade dos Direitos Creditorios integrantes da Carteira do Fundo, na Data de
Resgate, pelo preco indicado no inciso “(v)” abaixo;

os Direitos Creditorios poderdo ser adquiridos por quaisquer terceiros por preco
equivalente as taxas praticadas pelo mercado para tais Direitos Creditorios,
respeitada, sempre que possivel, a taxa de remuneracdo das Cotas Seniores;

exclusivamente na hipotese de o Comité de Investimento ndo conseguir alienar
os Direitos Creditérios suficientes para liquidagdo das obrigagdes com os
Cotistas, o que constitui um Evento de Liquidac¢do, na forma do inciso “(vii)” do
Artigo 84, a Assembleia Geral devera deliberar sobre os procedimentos de
liguidacdo e dacdo em pagamento dos Direitos Creditorios e Ativos Financeiros
para fins de pagamento de resgate das Cotas do Fundo ainda em circulagao,
observado o quérum de deliberacdo de que trata o Capitulo Dezesseis deste
Regulamento;

na hipdtese de a Assembleia Geral referida neste item ndo chegar a acordo
referente aos procedimentos de dagdo em pagamento dos Direitos Creditoérios e
dos Ativos Financeiros para fins de pagamento de resgate das Cotas, os Direitos
Creditorios e os Ativos Financeiros serdo dados em pagamento aos Cotistas,
mediante a constituicao de um condominio, cuja fracao ideal de cada Cotista
sera calculada de acordo com a proporgdo de Cotas detida por cada titular sobre
o valor total das Cotas em circulagdo a época. Apds a constituicao do condominio
acima referido, a Administradora estard desobrigada em relacdo as
responsabilidades estabelecidas neste Regulamento, ficando autorizado a
liquidar o Fundo perante as autoridades competentes;

a Administradora devera notificar os Cotistas: (a) para que os mesmos elejam um
administrador para o referido condominio de Direitos Creditérios e Ativos
Financeiros, na forma do artigo 1.323 do Cédigo Civil Brasileiro, e (b) informando
a proporgao de Direitos Creditorios e Ativos Financeiros a que cada Cotista fara



jus, sem que isso represente qualquer responsabilidade da Administradora
perante os Cotistas apos a constituicdo do referido condominio; e

(ix) caso os titulares das Cotas ndao procedam a eleicdo do administrador do
condominio referido nos itens acima, essa funcdo sera exercida pelo titular de
Cotas Sénior que detenha a maior quantidade de Cotas Seniores em circulagao.

Paragrafo Unico. A Administradora podera promover o resgate das Cotas Seniores em Direitos
Creditorios somente na hipotese de liqguidacdo do Fundo prevista neste Regulamento.

CAPITULO DEZOITO
DOS ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 86. Constituem encargos do FUNDO, além da Taxa de Administracdo e da Taxa de
Gestao, as despesas descritas no artigo 117 da RCVM 175, que lhe podem ser debitadas
diretamente, assim como de sua Classe de Cotas, sem prejuizo de outras despesas previstas
em regulamentacgdes especificas.

Artigo 87. A Administradora e/ou a Gestora podem estabelecer, nos termos do Capitulo
Quarto, que parcelas da Taxa de Administracdo e/ou da Taxa de Gestdo sejam pagas
diretamente pelo Fundo aos prestadores de servigo contratados, desde que o somatério
dessas parcelas ndo exceda o montante total da Taxa de Administracdo e/ou da Taxa de
Gestao.

Artigo 88. Quaisquer outras nao previstas como encargos do FUNDO, na forma da
regulamentacdo aplicavel, correm por conta do Prestador de Servico Essencial que a tiver
contratado.

CAPITULO DEZENOVE
DA DIVULGACAO DE INFORMAGCOES

Artigo 89. Quaisquer fatos relevantes envolvendo o Fundo, nos termos da RCVM 175,
serdo ampla e imediatamente divulgados no site da Administradora e/ou da CVM, conforme
aplicavel. Os demais atos ou deliberagdes do Fundo ou assuntos relacionados aos interesses
dos Cotistas, serdo comunicados por meio de comunicacdo eletronica aos Cotistas e/ou aos
seus representantes indicados na forma do Artigo 72 deste Regulamento.

Paragrafo Primeiro. As publicagdes referidas no caput deste Artigo, que forem referentes ao
valor do Patrimonio Liquido do Fundo, o valor da Cota, as rentabilidades acumuladas no més
e no ano civil a que se referirem, e aos relatérios da Agéncia Classificadora de Risco
contratadas pelo Fundo, deverdo ser mantidas a disposicdo dos Cotistas na sede e agéncias
da Administradora e das instituigdes que colocarem as Cotas.



Artigo 90. No prazo maximo de 10 (dez) dias apds o encerramento de cada més
calendario, a Administradora devera colocar a disposi¢ao dos Cotistas, em sua sede e
dependéncias, informacodes sobre:

(i) o numero e valor das Cotas de titularidade de cada Cotista;

(ii) a rentabilidade do Fundo, com base nos dados relativos ao ultimo dia do més a
que se referir; e

(iii) o comportamento da Carteira de Direitos Creditorios e dos Ativos Financeiros do
Fundo, abrangendo, inclusive, dados sobre o desempenho esperado e o
realizado.

Artigo 91. Todo o material de divulgagdo do Fundo devera conter, sem prejuizo de outras
informacdes exigidas pela legislacdo aplicavel, as notas conferidas pela Agéncia Classificadora
de Risco as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino, suas respectivas atualizaces,
e a indicacdo de como os Cotistas podem obter maiores informagdes sobre a avaliagdo
efetuada.

Artigo 92. A Administradora deve enviar a CVM, por meio do Sistema de Envio de
Documentos disponivel na pagina da CVM, em até 90 (noventa) dias apds o encerramento do
exercicio social ao qual se refiram, as demonstracGes financeiras anuais do Fundo.

Artigo 93. As informagdes prestadas ou qualquer material de divulgagdo do Fundo nao
podem estar em desacordo com o Regulamento e com as normas editadas pela CVM.

Paragrafo Unico. Qualquer alterac3o na classificacdo de risco das Cotas realizada pela Agéncia
Classificadora de Risco constituira fato relevante para o fim de comunicagao aos Cotistas e a
CVM, e deverad se dar nos termos deste Capitulo Dezenove.

CAPITULO VINTE
DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Artigo 94. O Fundo terd escrituragdo contadbil propria, destacada da relativa a
Administradora e ao Custodiante.

Artigo 95. O exercicio social do Fundo tera duracdo de um ano, encerrando-se em 31 de
dezembro de cada ano.

Artigo 96. O Fundo esta sujeito as normas de escrituragdo, elaboragdo, remessa e
publicidade de demonstracdes financeiras determinadas pela CVM.

Artigo 97. As demonstragGes financeiras anuais do Fundo serdo auditadas por auditor
independente registrado na CVM.

CAPITULO VINTE E UM
DOS FATORES DE RISCO



Artigo 98. A Carteira do Fundo, e, por consequéncia, seu patrimonio, estao submetidos a
diversos riscos, dentre os quais destacamos os abaixo relacionados. Os investidores, antes de
adquirir as Cotas do Fundo, devem ler cuidadosamente este Capitulo.

Artigo 99. Nao obstante a diligéncia da Administradora na observancia aos termos e as
condi¢cGes do Regulamento, a implementacdo da politica de investimento do Fundo, assim
como a gestdo ativa da Carteira de ativos do Fundo, os Direitos Creditorios e os Ativos
Financeiros, por sua prépria natureza, estdo sujeitos a flutuagées de mercado, a riscos de
crédito das respectivas contrapartes, risco sistémico, condigdes adversas de liquidez e
negociagdo atipica nos mercados de atuacgdo, que, mesmo com sistemas e mecanismos de
gerenciamento de riscos poderdo gerar perdas ao Fundo e aos Cotistas, hipdteses pelas quais
a Administradora ou qualquer de suas Partes Relacionadas ndo poderdo ser responsabilizados,
entre outros eventos, (i) por qualquer depreciagao ou perda de valor dos ativos integrantes
da Carteira do Fundo; (ii) pela inexisténcia de mercado secundario para os Direitos Creditorios
e/ou os Ativos Financeiros; ou (iii) por eventuais prejuizos incorridos pelos Cotistas quando do
resgate de suas Cotas, nos termos deste Regulamento.

Paragrafo Unico. As aplicacbes dos Cotistas ndo contam com a garantia da
Administradora, da Gestora de suas respectivas Partes Relacionadas, de quaisquer terceiros,
de qualquer mecanismo de seguro, ou do Fundo Garantidor de Créditos — FGC.

Artigo 100. Quanto aos riscos associados ao investimento no Fundo, destacam-se os
seguintes:

Riscos:

. Limitagao de ativos do Fundo. A Unica fonte de recursos do Fundo para o pagamento
aos Cotistas das amortizagGes ou resgate das Cotas é o pagamento do valor dos Direitos
Creditérios pelos respectivos Devedores e dos Ativos Financeiros pelas respectivas
contrapartes. Apds esgotados todos os meios cabiveis para a cobranca, judicial ou
extrajudicial, dos referidos ativos, o Fundo ndo dispora de quaisquer outros recursos para
efetuar a amortizagdo ou resgate, total ou parcial, das Cotas e o correspondente
pagamento aos Cotistas. Caso o Fundo necessite vender os ativos detidos em Carteira,
podera ndo haver mercado comprador e/ou prego de alienagdo de tais ativos podera
refletir falta de liquidez causando perda patrimonial para o Fundo.

Il. Riscode liquidez. O Fundo esta exposto a determinados riscos inerentes aos Direitos
Creditorios e aos Ativos Financeiros que compdem o seu patrimonio e aos mercados em
que eles sdo negociados, incluindo a eventual impossibilidade de a Administradora e/ou a
Gestora, dentro de suas respectivas atribuicoes e responsabilidades, alienar os respectivos
ativos em caso de necessidade, especialmente os Direitos Creditérios, devido a
inexisténcia de mercado secundario ativo e organizado para a negocia¢do deste tipo de
ativo. Considerando-se que o Fundo somente procederd o pagamento de amortizagao ou
resgate das Cotas na medida em que os Direitos Creditérios sejam pagos pelos respectivos
Devedores, e/ou os Ativos Financeiros sejam devidamente liquidados pelas respectivas



contrapartes, tanto a Gestora como a Administradora encontram-se impossibilitados de
assegurar que a amortizacdo ou resgate das Cotas ocorrerd nas datas originalmente
previstas, ndo sendo devida pelo Fundo ou qualquer pessoa, incluindo a Gestora, a
Administradora, todavia, qualquer indenizagao, multa ou penalidade, de qualquer
natureza. Portanto, a baixa liquidez do investimento nas Cotas pode implicar
impossibilidade de venda das Cotas ou venda por prego inferior ao seu valor patrimonial,
causando prejuizo aos Cotistas.

Ill. Resgate condicionado. As principais fontes de recursos disponiveis ao Fundo para
efetuar o pagamento de amortizagdo ou resgate de Cotas derivam da quitagao ou
pagamento dos Direitos Creditorios pelos respectivos Devedores e dos Ativos Financeiros
pelas suas respectivas contrapartes. Apds o recebimento desses recursos e, se for o caso,
depois de esgotados todos os meios judiciais ou extrajudiciais cabiveis para cobranca de
referidos ativos, é possivel que o Fundo ndo disponha de recursos suficientes para efetuar
0 pagamento da amortizacao ou resgate das Cotas.

IV. Risco de crédito. O Fundo esta sujeito ao risco de crédito dos emissores dos titulos
e ativos financeiros de renda fixa e/ou dos Devedores dos Direitos Creditorios que
integram ou que venham a integrar a sua Carteira de ativos. Tais emissores ou Devedores
poderdao ndo cumprir suas obrigacoes de pagamento de principal e de juros para com o
Fundo, quando devidas. Adicionalmente, nos termos do Artigo 15, Paragrafo Terceiro
deste Regulamento, mediante prévia aprovacdo do Comité de Investimento, o Fundo
podera adquirir Direitos Creditérios que ndo contem com a coobrigacdo do respectivo
Cedente. Nesses casos, o Fundo tera acdo apenas contra o Devedor do Direito Creditorio
inadimplido.

V. Fatores macroeconomicos. O Fundo, seus ativos, os Cedentes e os Devedores dos
Direitos Creditdrios estdo sujeitos aos efeitos da politica econdmica praticada pelo
Governo Federal.

O Governo Federal intervém frequentemente na politica monetaria, fiscal e cambial, e,
consequentemente, também na economia do Pais. As medidas que podem vir a ser
adotadas pelo Governo Federal para estabilizar a economia e controlar a inflagao
compreendem controle de salarios e pregos, desvalorizacdo cambial, controle de capitais
e limitagdes no comércio exterior, entre outras. O negocio, a condigdo financeira e os
resultados dos Cedentes e dos Devedores, os setores econémicos especificos em que atua,
os Ativos Financeiros do Fundo, bem como a originagao e pagamento dos Direitos
Creditorios podem ser adversamente afetados por mudancas nas politicas
governamentais, bem como por: (i) flutuagdes das taxas de cambio; (ii) alteragBes na
inflacdo; (iii) alteragGes nas taxas de juros; (iv) alteracdes na politica fiscal; e (v) outros
eventos politicos, diplomaticos, sociais e econ6micos que possam afetar o Brasil, ou os
mercados internacionais.

Medidas do Governo Federal para manter a estabilidade econémica, bem como a
especulagdo 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 negocios, a condigao financeira e os resultados dos Cedentes e dos
Devedores, bem como a liquidagdo dos Direitos Creditérios.

VI. Instabilidade da taxa de cambio. A moeda brasileira sofreu desvalorizacdes em
relacao ao Ddlar e outras moedas fortes ao longo das ultimas quatro décadas. Durante
todo esse periodo, o Governo Federal implementou diversos planos econdmicos e utilizou
diversas politicas cambiais, incluindo desvalorizagdes repentinas, mini-desvalorizagdes
periddicas (durante as quais a frequéncia dos ajustes variou de diaria a mensal), sistemas
de mercado de cambio flutuante, controles cambiais e mercado de cambio duplo. De
tempos em tempos, houve flutuagdes significativas da taxa de cambio entre o Real e o
Dolar e outras moedas, por exemplo, o Real desvalorizou 15,7% e 34,3% frente ao Ddlar,
em 2001 e 2002, respectivamente, e valorizou 22,3%, 8,8%, 13,4%, 9,5% e 20,7% frente
ao Dolar, em 2003, 2004, 2005, 2006 e 2007, respectivamente. Em 2008, o Real sofreu
uma desvalorizacdo de, aproximadamente, 24,2% em relag¢do ao Délar. Ja em 2009, o Real
sofreu uma apreciagao de, aproximadamente, 33,91% em relagdo ao Délar. Nao se pode
garantir que o Real ndo sofrerd uma desvalorizacdo ou uma valorizacdo em relagdo ao
Ddlar novamente. Conforme o relatério Focus do Banco Central do Brasil, em 30 de
dezembro de 2010, a taxa de cdmbio entre o Real e o Délar era de R$1,76 por US51,00.

As desvalorizacdes do Real em relacdo ao Délar podem criar pressdes inflacionarias
adicionais no Brasil e resultar no aumento das taxas de juros, podendo afetar de modo
negativo a economia brasileira como um todo, bem como o Fundo, principalmente diante
do atual cenario da economia mundial que sofre impacto adverso decorrente da crise
financeira americana.

VII. Inexisténcia de rendimento predeterminado. O valor unitario das Cotas sera
atualizado diariamente de acordo com os critérios definidos nos Artigos 48, 49 e 52 acima.
Tal atualizacdo tem como finalidade definir qual a parcela do patriménio liquido do Fundo
que deve ser prioritariamente alocada aos titulares das Cotas Seniores na hipdtese de
amortizacdo ou resgate das Cotas Seniores, e ndo representa nem devera ser considerada,
sob qualquer hipdtese ou circunstancia, como uma promessa ou obrigagao, legal ou
contratual, da Administradora ou do Custodiante e de suas respectivas Partes
Relacionadas em assegurar tal remuneragdo aos referidos Cotistas.

VIIl. Descompasso entre as taxas de atualizacdo das Cotas e dos ativos do Fundo. O
Fundo aplicara suas disponibilidades financeiras precipuamente em Direitos Creditérios e,
também, em Ativos Financeiros que comporao o patriménio liquido do Fundo. Os Direitos
Creditorios adquiridos pelo Fundo serdo atualizados diariamente de acordo com regime
de competéncia de apropriagao de juros, enquanto os Ativos Financeiros serdo atualizados
diariamente de acordo com o critério de remuneracdo da respectiva aplicacdo.
Considerando-se que o valor das Cotas sera atualizado diariamente na forma do disposto
nos Artigos 48, 49 e 52 acima, mesmo com a ativa gestdo da Administradora podera
ocorrer o descompasso entre as taxas de atualizagdo (i) dos Direitos Creditérios e dos
Ativos Financeiros e (ii) das Cotas. A Administradora, o Custodiante e suas respectivas
Partes Relacionadas nao sdo responsaveis, em conjunto ou isoladamente, por eventuais



danos ou prejuizos, de qualquer natureza, sofridos pelos Cotistas, inclusive pela eventual
perda do valor principal de suas aplicagdes, em razao de tal descompasso.

IX. Hedge indisponivel ou imperfeito. Risco proveniente do uso de derivativos. Nos
termos do Artigo 31, a Gestora, em regime de melhores esforgos, e de acordo com as
diretrizes determinadas pelo Comité de Investimento, realizara operagdes com
derivativos, com o propdsito de mitigar, total ou parcialmente, os riscos de descasamento
(x) entre a taxa de atualizagdo das Cotas e a taxa de atualizagdo dos ativos do Fundo, e (y)
a desvalorizacdo cambial. E possivel, entretanto, que, no momento em que a Gestora
tente realizar as operagdes com derivativos (i) ndo exista contraparte disposta a firmar as
operagdes com o Fundo e (ii) o Fundo ndo consiga firmar operacdo com exatamente o
mesmo montante, taxa de juros e prazo das operagdes ativas do Fundo. Assim, é possivel
que, ndo obstante seus esforgos, a Gestora ndo consiga proteger, adequadamente, as
posicdes detidas pelo Fundo e o descasamento de taxas efetivamente ocorra.

Ademais, por aplicar recursos no mercado de derivativos, mesmo que com o exclusivo
objetivo de proteger posicGes detidas a vista e até o limite dessas, o Fundo estard exposto,
ainda que parcialmente, a possiveis variagdes ou perdas patrimoniais.

X. Possibilidade de resgate antecipado das Cotas. Em caso de liquidagao do Fundo, nos
termos deste Regulamento, o Fundo podera resgatar as Cotas em data anterior as
previstas no presente instrumento. Neste caso, os Cotistas terdo seu horizonte original de
investimento reduzido e poderdo ndao conseguir reinvestir os recursos recebidos com a
mesma remuneragao proporcionada pelo Fundo, ndo sendo devida pelo Fundo ou
gualquer pessoa, incluindo a Administradora, o Custodiante e suas respectivas Partes
Relacionadas, todavia, qualquer indenizagao, multa ou penalidade, a qualquer titulo, em
decorréncia desse fato.

Xl. Guarda dos Documentos Comprobatdrios. O Custodiante sera responsavel pela
guarda dos Documentos Comprobatdrios dos respectivos Direitos Creditorios que tenham
oferecido para aquisicao pelo Fundo, na condicdo de fiel depositario do Fundo, podendo
contratar terceiros especializados, observado o disposto no Artigo 62 deste Regulamento,
sendo que o descumprimento do dever de guarda e conservacdao dos Documentos
Comprobatdrios podera obstar o pleno exercicio pelo Fundo das prerrogativas
decorrentes da titularidade dos Direitos Creditérios e de realizar a cobranca, judicial ou
extrajudicial, dos Direitos Creditorios vencidos e ndo pagos.

Xll. Risco de Inconsisténcia na validagdo da documentagao que evidencia o lastro dos
Direitos Creditdrios. A Gestora sera responsavel pela verificacdo dos documentos que
evidenciam o lastro dos Direitos Creditérios. Caso seja verificada qualquer Inconsisténcia,
a Gestora tomara as providéncias identificadas no Paragrafo Décimo Primeiro do Artigo 62
deste Regulamento. A referida Inconsisténcia nao afetara a validade dos demais Direitos
Creditérios no universo.

Xlll. Risco decorrente da precificagdo dos ativos. Os ativos integrantes da Carteira do
Fundo serdo avaliados de acordo com critérios e procedimentos estabelecidos para



registro e avaliagdo conforme regulamentagdo em vigor. Referidos critérios, tais como os
de marcagdo a mercado dos Ativos Financeiros (“mark-to-market”), poderdo causar
variacoes nos valores dos ativos integrantes da Carteira do Fundo, resultando em aumento
ou reducgao do valor das Cotas.

XIV. Rebaixamento do Rating. A classificagdo de risco atribuida as Cotas Seniores e/ou
as Cotas Subordinadas Mezanino baseou-se, entre outros fatores, nas informacées
atualmente constantes do Regulamento, inseridas no contexto presente. A classificagao
de risco é revista trimestralmente e ndo ha garantia de que permanecerd inalterada
durante o Prazo de Duragao do Fundo. Sem prejuizo da eventual ocorréncia de um Evento
de Avaliacdo, caso a classificacdo de risco seja rebaixada, o que podera causar prejuizos
aos Cotistas.

XV. Cobranga judicial dos Direitos Creditdrios e Ativos Financeiros. A titularidade dos
Direitos Creditérios é do Fundo e, portanto, somente o Fundo detém os direitos de cobrar
os respectivos Devedores inadimplentes. Os custos incorridos com os procedimentos
judiciais eventualmente necessarios a cobranca dos Direitos Creditérios e Ativos
Financeiros de titularidade do Fundo e a salvaguarda dos direitos, garantias e
prerrogativas dos Cotistas sdo de inteira e exclusiva responsabilidade do Fundo. Esses
custos, se muito elevados, poderdo afetar negativamente a rentabilidade das Cotas
Seniores e/ou das Cotas Subordinadas Mezanino. Adicionalmente, o Fundo poderd ndo
registrar perante o Oficio de Titulos e Documentos da sede do Fundo e das Cedentes os
Contratos de Cessdo e Termos de Cessao relativos a operagGes de aquisicdo de Direitos
Creditorios. A inexisténcia de registro dos Contratos de Cessdo e/ou dos Termos de Cessdo
pode suscitar discussdes acerca da validade da cessao dos Direitos Creditérios contra
terceiros. O insucesso na cobranga dos Direitos Creditérios pode acarretar perdas para o
Fundo e seus Cotistas.

XVI. Risco de Sistemas. Dada a complexidade operacional propria dos fundos de
investimento em direitos creditorios, ndo ha garantia de que as trocas de informagdes
entre os sistemas eletrénicos dos Devedores, Cedentes, Gestora, Custodiante,
Administradora e do Fundo ocorrerao livre de erros. Caso qualquer desses riscos venha a
se materializar, a aquisicdo, cobranca ou realizacdo dos Direitos Creditorios podera ser
adversamente afetada, prejudicando o desempenho do Fundo.

XVII. As Cotas Subordinadas Mezanino se Subordinam as Cotas Seniores e ao
Atendimento do indice de Subordinagdo para Efeitos de Resgate. Os titulares das Cotas
Subordinadas Mezanino devem levar em consideragao que tais Cotas se subordinam as
Cotas Seniores para efeitos de amortizacdo e resgate. A amortizacdo das Cotas
Subordinadas Mezanino esta condicionado ainda a manutengdo do indice de subordinagao
e a existéncia de disponibilidades do Fundo para sua realizacdo. Considerando-se a
natureza dos Direitos Creditorios e o risco a eles inerente, bem como aos Ativos
Financeiros, a Administradora, o Custodiante, a Gestora e suas respectivas Partes
Relacionadas, encontram-se impossibilitados de assegurar que a amortizagdao das Cotas
Subordinadas Mezanino ocorrera nas datas originalmente previstas, ndo sendo devido



pelo Fundo ou qualquer pessoa, incluindo a Administradora, o Custodiante ou a Gestora,
qualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza.

XVIIl. As Cotas Subordinadas Junior se Subordinam as Cotas Seniores e as Cotas
Subordinadas Mezanino e ao Atendimento do indice de Subordinagdo para Efeitos de
Resgate. Os titulares das Cotas Subordinadas Junior devem levar em consideragao que tais
Cotas se subordinam as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino para efeitos de
amortizagao e resgate. A amortizagao das Cotas Subordinadas Junior esta condicionado
ainda a manutenc3do do indice de subordinacdo e a existéncia de disponibilidades do Fundo
para sua realizagdo. Considerando-se a natureza dos Direitos Creditorios e o risco a eles
inerente, bem como aos Ativos Financeiros, a Administradora, o Custodiante, a Gestora e
suas respectivas Partes Relacionadas, encontram-se impossibilitados de assegurar que a
amortizacdo das Cotas Subordinadas Junior ocorrera nas datas originalmente previstas,
ndao sendo devido pelo Fundo ou qualquer pessoa, incluindo a Administradora, o
Custodiante a Gestora, qualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza.

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

XX. Risco de Descontinuidade. Observados os procedimentos previstos nos Capitulos
Dezesseis e Dezessete, a Assembleia Geral de Cotistas podera deliberar pela liquidacédo
antecipada do Fundo, bem como pelo resgate das Cotas mediante a entrega de Direitos
Creditorios. Nesta hipdtese, os Cotistas poderao encontrar dificuldades para (a) vender os
Direitos Creditdrios recebidos, e/ou (b) cobrar os valores eventualmente devidos pelos
Devedores em relagdo aos Direitos Creditdrios inadimplidos.

XXI. Risco de Originagao. A Politica de Investimento do Fundo descrita no Capitulo Dez
deste Regulamento estabelece que o Fundo deve destinar-se, primordialmente, a
aplicacdo em Direitos Creditorios. Neste sentido, a continuidade do Fundo por ser
comprometida, independentemente de qualquer expectativa por parte de Cotistas,
guanto ao tempo de duragdo de seus investimentos no Fundo, em fung¢do da continuidade
das operagdes regulares dos Cedente e da capacidade destes de originar Direitos
Creditorios elegiveis para o Fundo conforme os critérios de elegibilidade e a Politica de
Investimento.

XXIl. Risco do Originador. Os Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo sdao
decorrentes exclusivamente de operagdes de compra e venda de produtos e/ou prestacao
de servigos, com pagamento a prazo, realizada entre os Cedentes e seus respectivos
clientes, os quais pertencem aos segmentos financeiro, comercial e industrial,
representados por duplicatas e cheques, e devem, necessariamente, respeitar os
parametros da Politica de Investimento do Fundo, descrita no Capitulo Dez deste
Regulamento. Na hipdtese de, por qualquer situagdo (i) deixarem de ocorrer as referidas



operacOes entre os Cedentes e os Devedores; e/ou (ii) ndo existirem Direitos Creditérios
suficientes para cessao ao Fundo e que atendam aos Critérios de Elegibilidade e a Politica
de Investimento, serd dado causa aos procedimentos do Capitulo Dezessete deste
Regulamento.

Os fatores politicos e econdmicos do governo e o crescimento da concorréncia podem
levar a diminuicdo da quantidade de Direitos Creditoérios elegiveis.

O risco relacionado a sazonalidade do setor de atuacdo dos Cedentes apresenta forte
correlagdo com a concentragao de Cedentes em um ou em alguns setores da economia,
sendo que, quanto menor a diversificacdo dos setores de atuagcdo dos Cedentes, maior
serd a exposi¢ao do Fundo aos efeitos da natureza ciclica das operagdes por eles
contratadas.

XXIIl. Risco de Questionamento da Validade Eficacia da Cessao 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 Creditérios serem
alcangados por obrigagdes assumidas pelos Cedentes, os recursos decorrentes de seus
pagamentos serem bloqueados ou redirecionados para pagamentos de outras dividas por
obrigacdes dos seus respectivos Cedentes, inclusive em decorréncia de pedidos de
recuperacao judicial, recuperagdo extrajudicial, faléncia ou liquidacdo extrajudicial dos
Cedentes, ou em outro procedimento de natureza similar, conforme aplicavel. A
Administradora, o Custodiante e a Gestora ndo sdo responsaveis pela verificacdo prévia
ou posterior de determinadas causas de invalidade ou ineficacia da cessao dos Direitos
Creditdrios ao Fundo. Os principais eventos que podem afetar a cessdo dos Direitos
Creditérios consistem (i) na existéncia de garantias reais sobre os Direitos Creditérios,
ocorridas antes da sua cessdo ao Fundo e sem o conhecimento do Fundo, (ii) na existéncia
de penhora ou outra forma de constrigdo judicial sobre os Direitos Creditérios, ocorridas
antes da sua cessdo ao Fundo e sem o conhecimento do Fundo, (iii) na verificacdao, em
processo judicial, de fraude contra credores praticadas pelos Cedentes, se no momento
da cessdo o Cedente estivesse insolvente ou se com ela passasse ao estado de insolvéncia,
bem como de fraude a execugdo praticadas pelos Cedentes dos Direitos Creditérios, (iv)
fraude a execucdo fiscal, se o Cedente, quando da celebragdo da cessdo de créditos, sem
sujeito passivo por débito para com a Fazenda Publica, por crédito tributdrio regularmente
inscrito como divida ativa, ndo dispusesse de bens para total pagamento da divida fiscal,
e (v) narevogagdo ou resolugdo da cessdo dos Direitos Creditérios ao Fundo, quando restar
comprovado que tal cessdo foi praticada com a intencdo de prejudicar os credores dos
Cedentes. Nestas hipdteses os Direitos Creditorios cedidos ao Fundo poderdao ser
alcancados ou redirecionados para pagamentos de outras dividas por obrigacdes dos
respectivos Cedentes e o patrimoénio do Fundo podera ser afetado negativamente.

XXIV. Risco de Fungibilidade. Observados os termos e as condices da legislacdo aplicavel,
os registros de cobranca bancaria dos Direitos Creditérios serdo transferidos pelo
Custodiante para a titularidade do Fundo, de forma que a liquidacdo dos Direitos
Creditodrios ocorra diretamente a conta do Fundo, sem transito pela conta corrente de
terceiros.



Caso o Custodiante ndao desempenhe corretamente a sua fungdo de transferéncia de
registro de cobranga bancaria dos Direitos Creditérios ao Fundo, podera acarretar prejuizo
ao Fundo e aos seus Cotistas.

Ademais, em caso de alteragao da conta de titularidade do Fundo ou da conta especial
(escrow account), os Devedores serdo notificados e solicitados a realizar os pagamentos
dos Direitos de Crédito diretamente na nova conta indicada. Ndao ha garantia de que os
Devedores efetuarao os pagamentos referentes aos Direitos de Crédito diretamente na
nova conta indicada, mesmo se notificados para tanto. Ndo ha garantia de que tais
Devedores cumprirdo ou estardo aptos a cumprir com a obrigacdo acima descrita, situacdo
em que o Fundo poderd sofrer perdas, podendo inclusive incorrer em custos para
recuperar seus direitos.

XXV. Risco de Concentragao. O risco da aplicacdo no Fundo possui forte correlagdo com a
concentragdo da Carteira do Fundo, sendo que, maior for a concentragdo da Carteira,
maior serd a chance do Fundo sofrer perda patrimonial significativa que afete
negativamente a rentabilidade das Cotas.

XXVI. Risco de Governanga. O Regulamento do Fundo, em consequéncia de normas legais
ou regulamentares ou de determinagcdao da CVM, pode ser alterado independentemente
da realizagdo de Assembleia Geral, bem como as condi¢des nele previstas também poder
ser revistas por decisdo dos Cotistas em Assembleia Geral. Tais altera¢des poderdo afetar
o modo de operagao do Fundo de forma contraria ao interesse de parte dos Cotistas.

O risco de diluicdo dos direitos politicos dos titulares de Cotas relaciona-se a emissdo de
novas Cotas, sem consulta, aprovagao prévia ou concessao de direito de preferéncia para
subscricdo de Cotas para os titulares das Cotas da mesma subclasse que ja estejam em
circulacdo na ocasido. Assim, haverad risco de modificacdo de relacdo de poderes
especificamente para as matérias objeto de deliberagdo em Assembleia Geral, cujo
quorum exigido para aprovagao nao se restrinja as Cotas de determinada subclasse de
Cotas.

Artigo 101. Quanto aos riscos associados aos Direitos Creditérios, destacam-se os
seguintes:

l. Risco de crédito. A Administradora, a Gestora, o Custodiante e suas respectivas
partes relacionadas ndo assumem qualquer responsabilidade pelo adimplemento ou
solvéncia dos Devedores ou dos coobrigados, conforme o caso. Assim, o recebimento do
valor dos Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo depende exclusivamente da solvéncia
e do efetivo pagamento pelos Devedores, e, em caso de coobrigacdao de terceiros, da
solvéncia e da capacidade de pagamento dos coobrigados, inexistindo, portanto, qualquer
garantia, real ou fidejusséria, de que o pagamento dos Direitos Creditdrios sera
devidamente efetuado ou, caso o seja, de que serd efetuado nos prazos avencados.
Considerando que os Direitos Creditdrios sdao a principal fonte de recursos para o
cumprimento das obrigacdes do Fundo perante os Cotistas, o ndo pagamento, pelos



Devedores, dos Direitos Creditdrios adquiridos pelo Fundo ou pelos coobrigados, podera
comprometer o recebimento, pelos Cotistas, dos valores correspondentes as suas Cotas.

Il. Possibilidade de interrupg¢ao da aquisiciao de Direitos Creditdrios. As Cedentes ndo
se encontram obrigadas a ceder Direitos Creditorios ao Fundo indefinidamente. A
existéncia do Fundo no tempo dependera da manutengao do fluxo de cessao de Direitos
Creditorios pelas Cedentes.

Ill. Insuficiéncia dos Critérios de Elegibilidade. Os Critérios de Elegibilidade tém a
finalidade de selecionar os Direitos Creditérios passiveis de aquisicao pelo Fundo. Nao
obstante tais Critérios de Elegibilidade, a solvéncia dos Direitos Creditorios que compdem
a Carteira do Fundo depende integralmente da situagdo econdmico-financeira dos
Devedores. Dessa forma, embora assegurem a sele¢do dos Direitos Creditorios com base
em critérios objetivos preestabelecidos, a observancia pela Administradora e/ou pelo
Custodiante, dos Critérios de Elegibilidade ndo constitui garantia de adimpléncia dos
Devedores.

IV. Constituicao sucessiva de Direitos Creditérios. N3ao obstante os Direitos Creditérios
serem lastreados em operacOes de compra e venda de produtos ou prestacdo de servicos
a prazo, a continuidade da cessao de Direitos Creditdrios pelos Cedentes ao Fundo
depende (i) dos Cedentes continuarem a firmar com seus Devedores as operacdes de tal
espécie, de forma a gerar novos Direitos Creditérios, pois ainda que os Cedentes
disponham de toda a infraestrutura, recursos, conhecimento e tecnologia que suportem
a continuidade das operagdes, ndao ha como assegurar que a demanda dos atuais
Devedores por seus produtos e servicos permitird a continuidade da geragdo de Direitos
Creditérios e, consequentemente, da manutengdo da cessao de Direitos Creditérios dos
respectivos Cedentes para o Fundo; (ii) dos Devedores contratarem ou continuarem a
contratar as referidas operagdes manterem os respectivos contratos com o Fundo em
plena validade e eficdcia, os quais poderao ser rescindidos com aviso-prévio de 30 (trinta)
dias.

V. Risco de liquidagdao antecipada pelos Devedores dos Direitos Creditorios. Risco de
Pré-Pagamento. Os Devedores podem, a qualquer tempo, proceder ao pagamento
antecipado dos Direitos Creditérios. Este evento podera prejudicar o atendimento, pelo
Fundo, de seus objetivos definidos neste Regulamento e/ou afetar sua capacidade de
atender aos indices, parametros e indicadores definidos neste Regulamento.

VI. Inexisténcia de verificagdo prévia pelo Custodiante e pela Administradora dos
Documentos Comprobatdrios. Quando da oferta dos Direitos Creditorios pelos Cedentes
ao Fundo, a Gestora, a Administradora e o Custodiante ndo verificardo se os respectivos
Direitos Creditorios: (i) estdo amparados por Documentos Comprobatérios que
evidenciem o lastro dos Direitos Creditérios, sendo certo que tal verificagao sera realizada
a posteriori, por meio de auditoria por amostragem; (ii) apresentam qualquer vicio ou
defeito que prejudique a sua cobranga em face do Devedor ou Originador; ou (iii) sejam
objeto de 6nus, gravames ou encargos constituidos previamente a aquisicdo do mesmo
pelo Fundo. A inexisténcia de Documentos Comprobatdrios que evidenciem o lastro dos



Direitos Creditorios e a ocorréncia de qualquer dos eventos acima referidos podera
resultar em redugdo no valor do Patriménio Liquido e, consequentemente, em perdas para
Cotistas.

VII. Presuncdo de legitimidade e de legalidade dos Documentos Comprobatodrios. A
anadlise da correta constituicdo dos Direitos Creditérios passiveis de cessao ao Fundo serd
feita com base nos documentos a serem apresentados pelos Cedentes, em conformidade
com o Artigo 18, e a conclusdo acerca do enquadramento aos Critérios de Elegibilidade se
pautara na analise de tais documentos, os quais serdo presumidos legitimos, corretos,
integrais pela Administradora, pelo Custodiante ou qualquer outro terceiro por estes
indicados. Adicionalmente, de acordo com o artigo 290 do Cédigo Civil, a cessdo do crédito
ndo tem eficacia em relagao ao devedor, sendao quando a este notificada. Embora as
Cedentes se comprometam, nos termos dos respectivos Contratos de Cessao, a notificar
os devedores dos Direitos Creditérios cedidos ao Fundo, ndo se pode assegurar que as
Cedentes cumprirdo, de forma satisfatoéria, tal obrigacao.

VIII. - Risco de execugdo de Direitos Creditorios emitidos em caracteres de computador.
O Fundo pode adquirir Direitos Creditdrios formalizados através de caracteres emitidos
em computador, dentre eles a duplicata digital. Essa € uma modalidade recente de titulo
cambidrio que se caracteriza pela emissdao em meio magnético, ou seja, ndo hd a emissao
da duplicata em papel. Ndo existe um entendimento uniforme da doutrina como da
jurisprudéncia brasileira quanto a possibilidade do endosso virtual, isto porque a duplicata
possui regras proprias segundo a “lLei Uniforme de Genebra” que limitariam a
possibilidade de tais titulos serem endossados eletronicamente. Além disso, para
promover acdo de execucdo da duplicata virtual, o Fundo devera apresentar em juizo o
instrumento do protesto por indicagdo, nesse sentido sera necessario provar a liquidez da
divida representada no titulo de crédito, ja que ndo se apresenta a cartula, uma vez que a
cobranga e o pagamento pelo aceitante, no caso da duplicata digital, sdo feitos por boleto
bancario. Dessa forma, o Fundo poderd encontrar dificuldades para realizar a execucdo
judicial dos Direitos Creditérios representados por duplicatas digitais.

IX. Auditoria dos Documentos Comprobatodrios. A Gestora ou terceiro contratado por
esta, realizard auditoria periddica, por amostragem, nos Direitos Creditoérios, para verificar
a regularidade dos documentos que lhes ddao suporte. Uma vez que essa auditoria é
realizada apds a cessdo dos Direitos Creditorios ao Fundo, a Carteira do Fundo poderd
conter Direitos Creditérios cujos Documentos Comprobatdrios apresentem
irregularidades, que poderdo obstar o pleno exercicio, pelo Fundo, das prerrogativas
decorrentes da titularidade de tais Direitos Creditérios. A Administradora, a Gestora e o
Custodiante ndo sdo responsaveis pela existéncia e/ou correta e suficiente formalizacdo
dos Direitos Creditorios.

X.  As aplicagoes realizadas no Fundo nao contam com a garantia da Administradora,
do Custodiante, da Gestora de suas Partes Relacionadas ou do Fundo Garantidor de
Créditos — FGC. A ocorréncia de quaisquer dos eventos descritos neste Capitulo podera
afetar negativamente o valor do Patrimonio Liquido do Fundo e, consequentemente,



comprometer a capacidade de o Fundo efetuar o pagamento, total ou parcial, das Cotas
dentro dos prazos e nas condigdes originalmente previstos neste Regulamento.

Xl. Liquidagdao do Fundo e resgate de Cotas. O Regulamento prevé hipdteses nas quais
o Fundo podera ser liquidado. Ocorrendo qualquer uma dessas hipoteses, o Fundo pode
ndo dispor de recursos para pagamento aos Cotistas. Desse modo, os Cotistas poderao
ndo receber a rentabilidade que o Fundo objetiva ou mesmo sofrer prejuizo no seu
investimento nao conseguindo recuperar o capital investido nas Cotas, e, ainda que
recebam o capital investido, poderao nao conseguir reinvestir os recursos recebidos com
a mesma remunerag¢ao proporcionada até entdo pelo Fundo. Nesse caso, ndo serd devida
pelo Fundo ou qualquer pessoa, incluindo a Administradora, o Custodiante e o Comité de
Investimentos, nenhuma multa ou penalidade.

Xll. Risco decorrente dos critérios adotados pelas Cedentes para a concessiao do
crédito. O Fundo esta apto a adquirir Direitos Creditérios de titularidade de multiplas
Cedentes. Tais Cedentes ndao sao previamente conhecidas pelo Fundo, pela Gestora, pela
Administradora e/ou pelo Custodiante, de forma que eventuais problemas oriundos da
relagdo comercial entre as Cedentes e os respectivos devedores podem ndo ser
previamente identificados pelo Fundo, pela Gestora, pela Administradora e/ou pelo
Custodiante. Os resultados do Fundo poderdo ser afetados negativamente caso a Cedente
ndo indenize o Fundo pelos Direitos Creditérios que ndo forem pagos integralmente pelos
devedores em decorréncia de qualquer problema de natureza comercial entre o devedor
e a respectiva Cedente, tais como (i) defeito ou vicio do produto ou (ii) devolucdo do
produto que resulte no cancelamento da respectiva venda.

Xlll. Risco Legal Normativo. A RCVM 175 é um novo marco para a industria de fundos de
investimento no Brasil, uma vez que promoveu importantes mudancas estruturais dos
fundos de investimento com a criagao de classes e subclasses de cotas, por exemplo. Toda
essa nova dindmica regulatdria dependerd de novo entendimento, ndo sé pelo mercado
financeiro, mas sobretudo pelos operadores do Direito, advogados, juizes, entre outros.
Isso significa que decisdes e manifesta¢cdes equivocadas a respeito do Fundo e da Classe
podem vir a ser pronunciadas, causando prejuizo a Classe e as Cotas. Além disso,
mudancas nas leis, regulamentacdes ou entendimentos jurisprudenciais sdo, por varias
vezes, modificados, e sendo assim, tais mudangas podem vir a afetar negativamente a
Classe e consequentemente os Cotistas.

CAPITULO VINTE E DOIS
DO COMITE DE INVESTIMENTO

Artigo 102. O Fundo terda um comité de investimento (“Comité de Investimento”), o qual
serd formado por 3 (trés) membros efetivos, indicados e eleitos pelos Cotistas titulares de
Cotas Subordinadas Junior, reunidos em Assembleia Geral.

Paragrafo Primeiro.O Comité de Investimento terda um presidente, eleito pelos seus
membros.



Paragrafo Segundo.O Comité de Investimento tera as seguintes fungdes, além de outras
atribuidas em dispositivos especificos deste Regulamento:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)
(vi)
(vii)

(viii)

(ix)

()

(xi)

acompanhar as atividades da Administradora e o cumprimento das obrigacdes a
ela atribuidas neste Regulamento, especialmente aquelas relativas a composi¢ao
e diversificacdo da Carteira do Fundo;

propor a Administradora para que esta proponha a Assembleia Geral, novas
regras para a aquisi¢do de Direitos Creditdrios em acréscimo aquelas previstas
neste Regulamento, sempre que entender necessario ou conveniente, sem, no
entanto, revogar ou alterar obrigagdes estabelecidas no presente Regulamento;

acompanhar a performance do Fundo, por meio de relatério especifico, sempre
que entender necessario ou conveniente;

analisar todos os relatorios ou documentos emitidos pela Administradora, pela
Empresa de Auditoria, pela Agéncia Classificadora de Risco e pelo Diretor
Designado, por meio de relatério especifico, sempre que entender necessario ou
conveniente;

propor a Administradora a convocag¢ao de Assembleias Gerais;
propor alteragdes a minuta padrao do Contrato de Cessao;

definir os termos e condigdes das operagdes com derivativos para protecao da
Carteira contra variacdo cambial e descasamento entre a taxa de remuneracao
das Cotas e a taxa de juros dos Ativos Financeiros, conforme o Artigo 32 deste
Regulamento;

estabelecer a politica de fixacdo da Taxa Minima de Cessdo, na aquisicdo dos
Direitos Creditorios pelo Fundo, de forma que nao seja inferior a Taxa Minima
de Cessdo definida no Artigo 24 deste Regulamento, calculando, para tanto, a
Taxa Minima de Cessao e as respectivas projecdes e estimativas dos Custos
Anuais;

instruir a Administradora sobre a alienacdo ou substituicio de Direitos
Creditérios vencidos e ndao pagos, conforme o Paragrafo Segundo do Artigo 25
deste Regulamento, ou de Direitos Creditérios que desenquadrem o Fundo com
relagao ao Prazo Médio Ponderado, definido no Artigo 21 deste Regulamento;

deliberar sobre a adogdo de quaisquer medidas judiciais contra os Devedores e
as Cedentes, consoante o disposto no Artigo 25 deste Regulamento;

deliberar sobre a contratacdo ou substituicdo de qualguer empresa de
consultoria, conforme o disposto no Artigo 72 deste Regulamento;



(xii)  solicitar e instruir a Administradora a emissdo de Cotas Seniores e de Cotas
Subordinadas, nos termos do Pardgrafo Primeiro do Artigo 37 deste
Regulamento; e

(xiii) aprovar a contratagdao de operagdes de cessdao sem coobrigacdo dos Cedentes
em relacdo aos Direitos Creditérios por eles cedidos, nos termos do Paragrafo
Quarto do Artigo 15 deste Regulamento.

Paragrafo Terceiro. O prazo de mandato dos membros do Comité de Investimento sera de 01
(um) ano, admitida a reeleicdo.

Paragrafo Quarto. O Comité de Investimento se reunira, para deliberar ou opinar sobre
qualquer matéria de sua competéncia, em carater ordinario, na cidade de Sao Paulo, mediante
convocacao de reunido, conferéncia telefonica ou consulta formal via mensagem eletronica,
sempre que houver alguma matéria de interesse do Fundo que seja de sua competéncia a ser
por ele analisada.

Paragrafo Quinto. A convocac¢do das reunidoes ou de conferéncias telefénicas do Comité de
Investimento podera ser feita por qualquer de seus membros e enviada por meio de fac-
simile, carta registrada ou mensagem eletronica aos enderecos a serem fornecidos pelos
membros do Comité de Investimento no momento da posse de seus cargos, com pelos menos
5 (cinco) dias de antecedéncia em primeira convoca¢do e 2 (dois) dias em segunda
convocagao. A convocagao sera dispensada quando todos os membros efetivos do Comité de
Investimento, ou os respectivos suplentes, estiverem presentes a reunido ou a conferéncia
telefonica para tal finalidade. Nao obstante o disposto neste Paragrafo, as consultas formais
deverdo ser formuladas pelo membro do Comité de Investimento que tenha convocado ou,
ainda, por qualquer de seus membros a pedido da Administradora, com antecedéncia minima
de 10 (dez) dias corridos da data final de manifestacdo ou resposta a consulta formulada,
detalhando as matérias submetidas a deliberagao por consulta formal bem como as
informagdes e documentos que porventura sejam necessarios para a resposta dos membros
do Comité de Investimento.

Paragrafo Sexto. As reunides ou conferéncias telefonicas do Comité de Investimento somente
poderdo ser instaladas com a presenca ou a participacdo de ao menos 2 (dois) de seus
membros. As deliberagdes pela modalidade de consulta formal serdao tomadas mediante o
computo das manifestacdes ou votos a consulta formal, reputando-se como voto favoravel a
inércia ou falta de manifestagdo ou resposta fora do prazo para manifestagdo ou resposta
positiva a consulta formulada.

Paragrafo Sétimo. As deliberacdes do Comité de Investimento serdo tomadas sempre com o
voto favoravel de pelo menos 2 (dois) de seus membros.

Paragrafo Oitavo. Cada membro tera direito a 01 (um) voto.



Paragrafo Nono. As deliberacGes e opiniGes do Comité de Investimento tomadas
ou emitidas em reunides, em conferéncia telefénica ou em consulta formal serdo reduzidas a
termo em atas a serem lavradas no Livro de Registro de Ata de Reunido do Comité de
Investimento.

Paragrafo Décimo. Os membros do Comité de Investimento deverdo tomar posse
de seus cargos mediante a assinatura do termo de posse a ser lavrado no Livro de Registro de
Ata de Reunido do Comité de Investimento, no prazo maximo de até 30 (trinta) dias a contar
da data da Assembleia Geral que os eleger, sob pena de a eleicdo ou indicacdo se tornar nula
e ineficaz.

Paragrafo Décimo Primeiro. O membro efetivo do Comité de Investimento podera
outorgar poderes a outro membro do Comité de Investimento para que o represente e exerga
suas incumbéncias e vote em seu nome nas reunides do Comité. Em caso de vacéancia de
membro do Comité de Investimento, a Administradora deverd ser comunicada de tal fato, por
escrito, mediante protocolo de recebimento, para que esta providencie a convocagao de
Assembleia Geral no prazo de até 30 (trinta) dias a contar do recebimento da referida
comunicagao, para que os Cotistas Subordinados Junior elejam um substituto.

Paragrafo Décimo Segundo. E vedado aos membros do Comité de Investimento
receber qualquer tipo de remuneracdo do Fundo.

Paragrafo Décimo Terceiro. As decisGes tomadas pelo Comité de Investimento que
forem consideradas como fatos relevantes deverdo ser comunicadas a CVM e aos Cotistas, a
estes Ultimos por meio de correio eletronico, e mantidas disponiveis para os Cotistas na sede
e agéncias da instituicdo Administradora e nas institui¢des que distribuam Cotas do Fundo.

CAPITULO VINTE E TRES
DA RESPONSABILIDADE DOS COTISTAS E DO PATRIMONIO LIQUIDO NEGATIVO

Artigo 103. A Classe ndo limita a responsabilidade dos Cotistas ao valor das respectivas Cotas
subscritas, na forma prevista neste Regulamento.

Artigo 104. Observada a ordem de alocacdo de recursos prevista acima, o descumprimento
de qualquer obrigacdo originaria dos Direitos Creditorios e demais ativos componentes da
carteira da Classe sera atribuido primeiramente as Cotas Subordinadas Junior, até o limite
equivalente a somatdria do valor total de tais Cotas.

Artigo 105. Uma vez excedidos os valores referentes as Cotas Subordinadas Junior, a
inadimpléncia dos Direitos Creditérios de titularidade da Classe serd atribuida as Cotas
Subordinadas Mezanino.



Artigo 106. Uma vez excedidos os valores referentes as Cotas Subordinadas Mezanino, a
inadimpléncia dos Direitos Creditérios de titularidade da Classe sera atribuida as Cotas

Séniores.

Artigo 107. Considerando o disposto acima e os indices de Subordinacdo, as estratégias de
investimento adotadas pela Classe poderdo fazer com que o Fundo e a Classe apresentem
Patrimonio Liquido Negativo, caso em que os Cotistas poderao ser chamados a realizar
aportes adicionais de recursos, de forma a possibilitar que a Classe satisfaga suas obrigagdes.

Artigo 108. Na hipodtese de verificagdo de Patrimonio Liquido Negativo descrita acima, os
Cotistas Subordinados Junior serdo primeiramente chamados a realizar aporte de recursos,
tanto quanto bastem para saldar os compromissos da Classe e até que sejam recompostos os
indices de Subordinac¢do definidos neste Regulamento

CAPITULO VINTE E QUATRO
DAS DISPOSICOES FINAIS

Artigo 109. Todas as disposi¢Oes contidas neste Regulamento que se caracterizem como
obrigacao de fazer ou ndo fazer a ser cumprida pelo Fundo, deverdo ser consideradas, salvo
referéncia expressa em contrdrio, como de responsabilidade exclusiva da Administradora.

Artigo 110.  Os Anexos a este Regulamento constituem partes integrantes e inseparaveis do
presente Regulamento.

Artigo 111. O presente Regulamento e suas alteragGes serdo levados a registro no Cartorio
de Registro e Titulos e Documentos localizados na Sede da Administradora, em 10 (dez) Dias
Uteis contados da deliberacdo da Assembleia Geral ou da Administradora, e em 30 (trinta)
dias quando a alteragdo advier de exigéncia legal ou regulamentar.

Artigo 112.  As demonstragdes financeiras anuais do Fundo serdao auditadas pela Empresa
de Auditoria, devidamente registrada na CVM e estardo sujeitas as normas contabeis
expedidas pela CVM.

Artigo 113.  Por ocasido da auditoria de que trata o Artigo 106 acima, os demonstrativos
trimestrais do Fundo serdo examinados para, apods isso, serem submetidos a apreciacdo da
CVM, nos termos da RCVM 175.

Artigo 114. Fica eleito o foro da Comarca de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, para dirimir
guaisquer duvidas ou controvérsias oriundas deste Regulamento, com renuncia a qualquer
outro por mais privilegiado que seja.



ANEXO |
DEFINIGOES
Os termos iniciados em letra maiuscula e utilizados neste Regulamento (estejam no singular

ou no plural), que ndo estejam definidos neste Regulamento, tem os significados a eles
atribuidos no Contrato de Cessao.

Acordo Operacional:

Administradora:

Agéncia Classificadora de
Risco:

Agéncias de Classificacdo de
Risco Internacionais:

Aniversario:

Assembleia Geral:

Ativos Financeiros:

Aviso de Desenquadramento
do Iindice de Subordinacio
Subordinadas:

Aviso de Desenquadramento
da Indice de Subordinagdo
Junior:

BACEN:

é o acordo firmado entre a Administradora e a
Gestora;

é a SINGULARE CORRETORA DE TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A.;

¢ a Standard & Poor’s Rating Services;

€ a Austin Rating Servigos Financeiros Ltda.,
sociedade limitada, inscrita no CNPJ/MF sob o n?
05.803.488/0001-09, com sede na Rua Leopoldo
Couto de Magalh3es Jr., 110, 72 andar, na cidade de
S3o Paulo, Estado de Sdo Paulo;

é o periodo de 1 (um) ano;

€ a assembleia geral de Cotistas, ordinaria e
extraordinaria, realizada nos termos do Capitulo
Dezesseis deste Regulamento;

sdo os bens, ativos, direitos e investimentos
financeiros, distintos dos Direitos Creditdrios, que
compdem o Patrimdnio Liquido;

€ a notificagao aos Cotistas Subordinados acerca do
desenquadramento do Fundo com rela¢do ao indice
de Subordinagdo Subordinadas, conforme o Artigo 54
deste Regulamento;

é a notificacdo aos Cotistas Subordinados Junior
acerca do desenquadramento do Fundo com relagao
ao indice de Subordinacdo Junior, conforme o Artigo
56 deste Regulamento;

é o Banco Central do Brasil;



Banco Cobrador:

Benchmark:

BM&FBOVESPA:

Boletim de Subscrigao:

CCF:

Carteira:

Cedentes:

CETIP:

Classe:

CMN:

CNAE:

Cadigo Civil Brasileiro:

€ o Banco Bradesco S.A.;

€ a meta de rentabilidade prioritaria que o Fundo
buscara atingir para cada uma das subclasses de
Cotas, conforme o estabelecido no Artigo 12 deste
Regulamento;

é a BM&FBOVESPA - Bolsa de Valores, Mercadorias e
Futuros;

tem o significado que Ihe é atribuido no Artigo 44
deste Regulamento;

€ o Cadastro de Emitentes de Cheques sem Fundo,
mantido pelo BACEN;

é a carteira de direitos creditérios e ativos do Fundo;

sdo empresas pertencentes aos segmentos
financeiro, comercial e industrial, indicadas pela
Gestora ou pelo Comité de Investimentos, que cedam
Direitos Creditérios ao Fundo, na forma do
Regulamento;

€ a CETIP S.A. — Mercados Organizados;

¢ a classe uUnica de Cotas do Fundo, conforme regras
especificas dispostas neste Regulamento;

€ o Conselho Monetario Nacional;

¢é a Classificacdo Nacional de Atividades Econ6micas,
instrumento de padronizagao nacional dos cddigos
de atividade econO6mica e dos critérios de
enquadramento utilizados pelos diversos 6rgaos da
Administracdo Tributaria do pais, oficializada
mediante publicagdo no DOU - Resolugdes
IBGE/CONCLA n2 01 de 04 de setembro de 2006 e n®
02, de 15 de dezembro de 2006;

€ a Lei 10.406, de 10 de janeiro de 2002, e alteracbes
posteriores;



Comité de Investimento:

Comunicagao de Renuncia:

Condicdes de Cessao:

Contrato de Cessdo:

Contrato de Gestao:

Contrato de Deposito:

Cotas:

Cotas Seniores:

Cotas Subordinadas:

Cotas Subordinadas Junior:

Cotas Subordinadas Mezanino:

Cotistas:

Cotistas Seniores:

€ o comité formado por 3 (trés) membros indicados e
eleitos pelos Cotistas Subordinados Junior, cujas
competéncias encontram-se discriminadas no
Capitulo Vinte e Dois deste Regulamento;

tem o significado que lhe é atribuido no Paragrafo
Primeiro do Artigo 52 deste Regulamento;

tém o significado que lhe é atribuido no Artigo 17
deste Regulamento;

é cada um dos contratos de cessdo de Direitos
Creditorios celebrados entre o Fundo, representado
pela Administradora e as Cedentes;

é o contrato firmado pela Administradora com a
Gestora, ou seu sucessor a qualquer titulo,
anteriormente a adaptagdo do Fundo perante a
RCVM e que serd oportunamente substituido pelo
Acordo Operacional;

é o instrumento particular a ser firmado entre a
Empresa de Deposito e o Custodiante do Fundo;

sdo as Cotas Seniores, as Cotas Subordinadas
Mezanino e as Cotas Subordinadas Junior;

sdo as Cotas de classe sénior, emitidas pelo Fundo,
conforme definidas no Artigo 38 deste Regulamento;

sdo as Cotas Subordinadas Junior e as Cotas
Subordinadas Mezanino, consideradas em conjunto;

sao as Cotas Subordinadas Junior emitidas pelo
Fundo, conforme definidas no Artigo 41 deste
Regulamento;
sdo as Cotas Subordinadas Mezanino de emissdo do
Fundo, conforme definidas no Artigo 40 deste
Regulamento;

sdo os titulares das Cotas;

sdo os titulares das Cotas Seniores;



Cotistas Subordinados:

Cotistas Subordinados
Mezanino:

Cotistas Subordinados Junior:

Critérios de Elegibilidade:

Custos Anuais:

Custodiante:

CVM:

Data de Subscricdo:

Data de Resgate:

Devedores ou Devedor:

Dia Util:

Direitos Creditorios:

sdo os titulares das Cotas Subordinadas;

sdo os titulares das Cotas Subordinadas Mezanino;

sdo os titulares das Cotas Subordinadas Junior;

tem o significado que Ihe é atribuido no Artigo 18
deste Regulamento;

sdo os custos anuais do Fundo conforme definidos no
Artigo 24 deste Regulamento;

é a SINGULARE CORRETORA DE TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A.;

€ a Comissdo de Valores Mobiliarios;

€ a data de assinatura do Boletim de Subscricdo de
cada emissao de Cotas, conforme o Artigo 45 deste
Regulamento;

¢ a data em que se dard o resgate das Cotas de cada
uma das subclasses, observado o disposto neste
Regulamento e no respectivo Suplemento;

sdo os devedores dos Direitos Creditorios adquiridos
pelo Fundo;

significa qualquer dia, de segunda a sexta-feira,
exceto (i) feriados ou dias em que, por qualquer
motivo, ndao houver expediente comercial ou
bancdrio no Estado ou na sede social da
Administradora e/ou do Custodiante; e (ii) feriados
de ambito nacional;

sdo todos os direitos creditorios adquiridos ou a
serem adquiridos pelo Fundo, de titularidade das
Cedentes, decorrentes de operacbGes celebradas
entre as Cedentes e os Devedores, observadas as
condic¢Ges previstas neste Regulamento;



Diretor Designado:

Distribuidora:

Documentos Comprobatorios:

Empresa de Auditoria:

Empresa de Depésito:

Encargos do Fundo:

Eventos de Avaliacdo:

Eventos de Liquidagao:

FGC:

Fundo:

Gestora:

Grupo Econbémico:

é o diretor da Administradora designado para, nos
termos da legislagao aplicavel, responder civil e
criminalmente, pela gestdo, supervisdo e
acompanhamento do Fundo, bem como pela
prestacao de informacdes relativas ao Fundo;

é a SINGULARE CORRETORA DE TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A.;

sao os originais dos Titulos de Crédito, dos contratos
de compra e venda e/ou prestacdo de servigos, seus
anexos, seguros, garantias e outros documentos que
evidenciem o lastro dos Direitos Creditorios;

Serd definido pela Administradora do Fundo;

€ a empresa especializada no armazenamento e
depdsito dos Documentos Comprobatérios, nos
termos do Contrato de Dep0sito;

tém o significado que Ihe é atribuido no Artigo 86
deste Regulamento;

tém o significado que lhe é atribuido no Artigo 83
deste Regulamento;

tém o significado que Ihe é atribuido no Artigo 84
deste Regulamento;

€ o Fundo Garantidor de Créditos;

é o Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
Multissetorial Invest Dunas LP, inscrito no CNPJ/MF
sob o n?13.633.964/0001-19;

€ a QLZ Gestdo de Recursos Financeiros Ltda., com
sede na cidade de Sao Paulo, Estado de S3o Paulo, na
Rua Tabapuda, n.2 500, Cjs. 113/114, Itaim Bibi,
inscrita no CNPJ sob n2 07.250.864,/0001-00.

é o grupo formado por empresas controladas pelas
mesmas pessoas, fisicas ou juridicas, e suas coligadas
e controladas e empresas sob controle, comum,
direta ou indiretamente;



indice de Subordinac3o:

indice de Subordinac3o Junior:

indice de
Subordinadas:

Subordinacdo

Instrucao CVM 489:

Investidores Qualificados:

Limite de Concentragdo por
Atividade Econbmica:

Manifestacdo dos Cotistas
Subordinados:
Manifestacdo dos Cotistas

Subordinados Junior:

Partes Relacionadas:

Patriménio Liquido:

Em conjunto ou isoladamente, o Indice de
Subordinagdo Junior e o Indice de Subordinagdo
Subordinadas, conforme aplicavel;

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

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

€ a Instrucdo n2 489 da CVM, de 14 de janeiro de
2011, e alteragdes posteriores;

sdo todos os investidores autorizados nos termos da
regulamentacdo em vigor a investir em fundos de
investimento em direitos creditdrios;

tem a definicdo que lhe é dada no inciso “(v)” do
Artigo 19 do Regulamento;

tem o significado que |Ihe é atribuido no Paragrafo
Primeiro do Artigo 55 deste Regulamento;

tem o significado que lhe é atribuido no Paragrafo
Primeiro do Artigo 56 deste Regulamento;

sdo as (i) pessoas fisicas ou juridicas controladoras,
direta ou indiretamente, de determinada pessoa; (ii)
as pessoas juridicas controladas, direta ou
indiretamente, por tal pessoa; (iii) pessoas juridicas
coligadas, direta ou indiretamente, com tal pessoa; e
(iv) sociedades sob controle comum com tal pessoa;
sendo que o conceito de controle, para o fim desta
definicdo, sera aquele estabelecido na Lei n?
6.404/76;

significa o somatdrio dos valores dos Direitos
Creditérios e dos Ativos Financeiros integrantes da
carteira do Fundo, subtraidas as exigibilidades
referentes aos Encargos do Fundo e demais provisdes
previstas neste Regulamento;



Patrimdnio Liquido Negativo:

Politica de Cobranca:

Prazo de Duracao:

Prazo Médio Ponderado:

Preco de Aquisicao:

Preco de Emissao:

Prestadores de
Essenciais:

Servicos

Prospecto:

RCVM 160:

RCVM 175:

Regulamento:

Suplemento

Patrim6nio Liquido negativo, que ocorrerda sempre
que os valores das obrigagcdes da Classe e/ou do
Fundo (passivos) superarem a soma de todos os seus
ativos;

¢ a politica de cobranga adotada pelo Fundo em face
dos devedores que estejam inadimplentes no
pagamento dos respectivos Direitos Creditorios,
prevista no Capitulo Nono deste Regulamento;

€ o prazo de durac¢ao do Fundo indicado no Paragrafo
Unico do Artigo 12 deste Regulamento;

tem o significado que Ihe é atribuido no Artigo 21
deste Regulamento;

€ 0 prego que o Fundo pagara pela aquisicdao dos
Direitos Creditorios;

é o valor nominal unitario de cada Cota na data de
sua emissao;

A Administradora e a Gestora, quando referidas em
conjunto;

€ o Prospecto de distribuicdo das Cotas do Fundo;

Resolucdo da CVM n? 160, de 13 de julho de 2022,
conforme alterada;

Resolugdao da CVM n? 175, de 23 de dezembro de
2022, conforme alterada, que dispGe sobre a
constituicao, o funcionamento e a divulgacdo de
informacdes dos fundos de investimento, bem como
sobre a prestagdo de servicos para os fundos,
incluindo todos os seus anexos, apéndices e similares
para todos os fins;

é o Regulamento do Fundo;
€ o documento que define as regras de amortizagao

e resgate das Cotas Seniores e Cotas Subordinadas
Mezanino conforme Anexos lll e |V;



SERASA:

Taxa de Administracao:

Taxa de Gestao:

Taxa Maxima de Distribuicdo:

Taxa DlI:

Taxa Minima de Cess3o:

Taxa SELIC:

Termo de Adesdo:

Termo de Cessao:

€ a SERASA Experian, maior banco de dados
cadastrais, econdmico-financeiros, setoriais e
macroecondémicos, compromissos e habitos de
pagamento sobre pessoas, empresas e grupos
econOmicos do Brasil;

€ a taxa devida a Administradora, a titulo de
honorarios pelas atividades de administragao, gestao
do Fundo, que sera rateada com a Gestora, conforme
definido no Artigo 92 deste Regulamento;

Remuneragao devida pelo Fundo a Gestora nos
termos do Regulamento;

Remuneracdo maxima devida pelo Fundo aos
distribuidores de Cotas contratados, nos termos do
Regulamento;

sdo as taxas médias referenciais dos depdsitos
interfinanceiros (CDI Extra-Grupo), apuradas pela
CETIP 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 (duzentos e cinquenta e
dois) Dias Uteis;

tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 24
deste Regulamento;

€ a taxa basica de juros referencial do Sistema
Especial de Liquidacdo e Custddia, divulgada pelo
Comité de Politica Monetaria do BACEN;

€ o documento por meio do qual o Cotista adere ao
Regulamento e que deve ser firmado quando de seu
ingresso no Fundo, nos termos do Artigo 45 deste
Regulamento;

é o documento pelo qual se formaliza a cessdo dos
Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo, na forma
prevista no anexo do respectivo Contrato de Cessao;



Titulos de Crédito: sdo as duplicatas e cheques; e

Valor Liquido do Resgate: E o valor de resgate das Cotas do Fundo deduzido do
pagamento de qualquer tributagdo incidente sobre o
resgate de Cotas.



ANEXO Il

Termo de Adesao ao Regulamento do

Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios Multissetorial Invest Dunas LP

Nome: Tel.:

Endereco: E-mail:

Bairro: CEP: Cidade: UF:
SP

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)
(a)

(b)

Pelo presente termo de adesdo, o investidor abaixo assinado, em atendimento ao
disposto na Resolucdo n® 175, de 23 de dezembro de 2022, expedida pela Comissdo
de Valores Mobiliarios (“CVM”), adere, expressamente, aos termos do regulamento
(“Regulamento”) do Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios Multissetorial
Invest Dunas LP (“Fundo”), cujo conteudo declara conhecer e aceitar integralmente;

Exceto se definido de outra forma no presente termo de adesdo, os termos e
expressoes neste empregados tém os mesmos sentidos respectivamente designados
a eles no Regulamento;

O investidor declara que é investidor qualificado, nos termos do artigo 12 da
Resolucdo CVM n° 30, de 11 de maio de 2021, conforme alterada;

O investidor declara ter recebido cépia do Regulamento e do Prospecto do Fundo
tendo lido e entendido o inteiro teor dos referidos documentos do Fundo, bem como
conhecer e reconhecer como validas e obrigatdrias as suas normas, aderindo
formalmente, neste ato, as suas disposic¢des;

O investidor declara que os recursos a serem utilizados na integralizagdo das Cotas
ndo sdo oriundos de quaisquer praticas que possam ser consideradas como crimes
previstos na legislagao relativa a politica de prevengdo e combate a lavagem de
dinheiro;

O investidor declara estar ciente:

da politica de investimento e dos objetivos do Fundo, da Taxa de Administracdo e
do grau de risco desse tipo de aplicagao financeira em fungao das caracteristicas de
seus ativos, tal como disposto nos Capitulos Dez e Vinte e Um (“Politica_de
Investimento” e “Fatores de Riscos”, respectivamente) do Regulamento;

de que, caso as Cotas Subordinadas Mezanino, ou as Cotas Subordinadas Junior,
conforme o caso, ndo sejam suficientes para absorver eventuais prejuizos do Fundo,
e ainda, ndo haja aporte adicional de recursos dos titulares de Cotas Subordinadas
Mezanino, ou dos titulares de Cotas Subordinadas Junior, conforme o caso, o




(c)

(d)

(e)

(f)

(g)

(h)

(i)

(i)

eventual prejuizo remanescente podera levar os titulares de Cotas Seniores, e/ou
os titulares de Cotas Subordinadas Mezanino, conforme o caso, a perda parcial ou
total do capital investido no Fundo;

de que, caso o indice de Subordinac¢do Subordinadas seja inferior a 181,82% (cento
e oitenta e um inteiros e oitenta e dois centésimos por cento), os titulares de Cotas
Subordinadas Mezanino e os titulares de Cotas Subordinadas Junior serdo
convocados a aportar recursos no Fundo para restaurar indice de Subordinagio
Subordinadas, e, em ndo o fazendo, a Administradora convocara uma Assembleia
de Cotistas para deliberar sobre: (a) a alteragio do Regulamento para reduzir Indice
de Subordinac¢do Subordinadas para um novo patamar, que permita a continuidade
das operagdes do Fundo ou (b) a configuragdo de um Evento de Liquidagdo,
hipotese em que a Administradora tomara as providéncias previstas no Capitulo
Dezessete do Regulamento;

de que, caso o Indice de Subordinagio Junior seja inferior a 166,67% (cento e
sessenta e seis inteiros e sessenta e sete centésimos por cento), os titulares de Cotas
Subordinadas Junior serdao convocados a aportar recursos no Fundo para restaurar
o indice de Subordinacao Junior, e, em n3o o fazendo, a Administradora convocara
uma Assembleia de Cotistas para deliberar sobre: (a) a alteragdo do Regulamento
para reduzir o indice de Subordinacdo JUnior para um novo patamar, que permita a
continuidade das operagdes do Fundo ou (b) a configuragdo de um Evento de
Liquidacdo, hipétese em que a Administradora tomara as providéncias previstas no
Capitulo Dezessete do Regulamento;

de que o objetivo do Fundo, bem como os parametros de rentabilidade,
procedimentos de constituicao de reserva de pagamento de resgates e quaisquer
outras disposi¢cdes estabelecidas no Regulamento ndao constituem, sob qualquer
hipotese, garantia ou promessa de rentabilidade por parte da Administradora,
consistindo apenas um objetivo a ser perseguido pela Administradora;

de que os titulares de Cotas Seniores, de Cotas Subordinadas Mezanino e de Cotas
Subordinadas Junior poderao solicitar o resgate de suas Cotas a qualqguer momento,
observado o estabelecido no Capitulo Treze do Regulamento;

de que o objetivo do Fundo, a estrutura de indice de subordinagao, ou o histérico
de rentabilidade ndo representam garantia de rentabilidade futura;

de que o Fundo esta sujeito aos fatores de risco descritos no Regulamento e no
Prospecto;

de que as operagdes do Fundo ndao contam com a garantia da Administradora, da
Gestora, do Custodiante, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo

Garantidor de Crédito (FGC);

de que, no exercicio de suas atividades, a Administradora e a Gestora tém poderes



(vii)

(k)

(1)

para praticar todos os atos necessarios a administracdo e gestdao da carteira de
ativos do Fundo, respectivamente, observando o disposto no Regulamento, na
legislacdo vigente, podendo definir a forma de atua¢do do Fundo, de acordo com o
Regulamento e com as oportunidades de mercado;

de que se responsabiliza pela veracidade das declaragdes aqui prestadas, bem como
por ressarcir a Administradora de quaisquer prejuizos (incluindo perdas e danos)
decorrentes de falsidade, inexatiddao ou imprecisao dessas declaragdes;

de que se obriga a manter sua documentagao pessoal atualizada, de acordo com as
regras vigentes, estando ciente de que a Administradora ndo poderd realizar o
pagamento de resgates das Cotas de sua titularidade em caso de omissdao ou
irregularidade nessa documentacdo;

(m) de que, ndo obstante a diligéncia da Administradora e da Gestora em colocar em

(n)

(o)

pratica a politica de investimento do Fundo descrita em seu Regulamento, a
Administradora e a Gestora ndo se responsabilizardo por eventuais perdas que o
Fundo venha a apresentar em decorréncia de sua politica de investimento, em razao
dos riscos inerentes a natureza do Fundo, inclusive aqueles descritos, de forma nao
taxativa, neste instrumento e no Regulamento;

de que a Administradora recebera a Taxa de Administragdo, sendo calculada e
provisionada todo Dia Util, conforme o disposto no Regulamento;

da possibilidade de alteragdo do Regulamento em decorréncia de normas legais ou
regulamentares, ou de determinagao da CVM, independentemente de realizagao

de Assembleia Geral, nos termos da RCVM 175; e

Por fim, o Investidor declara ter aderido ao inteiro teor do Regulamento, sobre o
qual ndo tem duvida.

Sao Paulo, [e] de [e] de 20]e].

[inserir nome do Cotista]



ANEXO Il
“SUPLEMENTO DA 12 SERIE DE COTAS SENIORES”

1. O presente documento constitui o suplemento n2 1 (“Suplemento”), referente
a 12 série de Cotas seniores (“Cotas Seniores da 12 Série”) de emissdo do Fundo de
Investimento em Direitos Creditorios Multissetorial Invest Dunas LP, fundo de investimento
em direitos creditdrios inscrito no CNPJ sob n2 13.633.964/0001-19 (“Fundo”), com seu ultimo
Regulamento registrado em 24.08.2017, sob o n? 2137060, no 102 Cartério de Registro de
Titulos e Documentos da cidade de S3o Paulo, Estado de Sao Paulo, do qual este Suplemento
é parte integrante (“Regulamento”). O Fundo é administrado pela SINGULARE CORRETORA DE
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicdo financeira autorizada pela CVM para o
exercicio profissional de administracao de carteiras de valores mobilidrios, por meio do Ato
Declaratério n2 1.498, de 28 de agosto de 1990, com sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de
S3o Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n? 1.350, 52 andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n®
62.285.390/0001-40 (“Administradora”).

2. Tendo em vista a decisGo da Assembleia Geral de Cotistas realizada em 17 de
janeiro de 2018, o Fundo passou a funcionar como condominio fechado, sendo as Cotas
Seniores emitidas até a presente data, consideradas como as da 12 Série de emissdo.

3. As Cotas Seniores da 19 Série serdo valorizadas nos termos do Artigo 48 do
Regulamento.
4. Se o patriménio do Fundo permitir, as Cotas Seniores seréo amortizadas, em

moeda corrente nacional, observado o disposto no Regulamento e o definido abaixo:
a) O valor de RS 3.000.000,00 (trés milhdes) até 31 de janeiro de 2018;

b) 60%(sessenta por cento) das liquidagbes da carteira de 29 de dezembro e
eventuais acordos realizados com Cedentes e/ou Sacados, dessa carteira, sendo os
pagamentos realizados no ultimo dia util dos meses de fevereiro, marco, abril e maio e
o saldo remanescente em 29 de junho de 2018;

5. As Cotas Seniores da 12 Série serdo resgatadas na ultima data de amortizagdo,
que corresponde a data do término do prazo de duragdo das Cotas Seniores da 19 Série, pelo
seu respectivo valor calculado nos termos do Regulamento.



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



ANEXO IV
“SUPLEMENTO DA 12 EMISSAO DE COTAS SUBORDINADAS MEZANINO”

1. O presente documento constitui o suplemento n2 1 (“Suplemento”), referente
a 12 emissdo de Cotas subordinadas mezanino (“Cotas Subordinadas Mezanino da 12
Emissdo”) de emissdo do Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Multissetorial
Invest Dunas LP, fundo de investimento em direitos creditérios inscrito no CNPJ sob n?
13.633.964/0001-19 (“Fundo”), com seu ultimo Regulamento registrado em 24.08.2017,
sob o n2 2137060, no 102 Cartdrio de Registro de Titulos e Documentos da cidade de Sado
Paulo, Estado de Sdo Paulo, do qual este Suplemento é parte integrante (“Regulamento”).
O Fundo é administrado pela SINGULARE CORRETORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A., instituicdo financeira autorizada pela CVM para o exercicio profissional
de administracdo de carteiras de valores mobiliarios, por meio do Ato Declaratorio n2
1.498, de 28 de agosto de 1990, com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo, na
Avenida Brigadeiro Faria Lima, n2 1.350, 52 andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n@
62.285.390/0001-40 (“Administradora”).

2. Tendo em vista a decisGo da Assembleia Geral de Cotistas realizada em 17 de
janeiro de 2018, o Fundo passou a funcionar como condominio fechado, sendo as Cotas
Subordinadas Mezanino emitidas até a presente data, consideradas como as da 12 Emissdo.

3. As Cotas Seniores da 12 Emissdo serdo valorizadas nos termos do Artigo 50 do
Regulamento.
4. Se o patriménio do Fundo permitir, as Cotas Subordinadas Mezanino serdo

resgatadas integralmente, em moeda corrente nacional, apoés um dia do pagamento
integral das Cotas Seniores.

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



