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REGULAMENTO DO

PHD FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOSCNPJ/MF n° 39.769.038/001-69

CAPITULOI
DENOMINAGAO E PRINCIPAIS CARACTERISTICAS DO
FUNDO

1.1. O PHD FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS, doravante
denominado FUNDO, é um fundo de investimento em direitos creditérios regido pela Resolugéo
n°® 175 da CVM de 23 de dezembro de 2022 (“RCVM 175") e seu Anexo Normativo Il, e regido
por este Regulamento e seus respectivos Anexos, se houver, e pelas demais disposi¢cdes
legais e regulamentares que Ihe forem aplicaveis, conforme o disposto abaixo.

1.2. O FUNDO tem como principais caracteristicas:

a) é constituido sob a forma de condominio aberto, com classe Unica de cotas e
com prazo de duracdoindeterminado;

b)  ndo possui taxa de ingresso e taxa de performance;

C) podera emitir Cotas de subclasse Sénior (as “Cotas Seniores”) e Cotas de
subclasseSubordinada (“Cotas Subordinadas”);

d) as Cotas Subordinadas serdo classificadas em Cotas Subordinadas Mezanino
eCotas Subordinadas Junior;

e)  somente podera receber aplicagdes quando o subscritor ou o adquirente das Cotas
forem Investidores Qualificados;

f) o valor minimo para aquisigdo inicial de Cotas sera de R$ 1.000,00 (hum mil reais);

1.3. Os termos e as expressdes adotados neste Regulamento, grafados em letra
maiuscula, terao os significados a eles atribuidos no Anexo | deste Regulamento,
aplicaveis tanto as formas no singular quanto no plural.

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

CAPITULO Il
OBJETIVO DO FUNDO E PUBLICO ALVO

21. O objetivo do FUNDO ¢ a valorizagdao de suas Cotas, por meio da aquisigdo: (i) de
Direitos Creditdrios, juntamente com todos os direitos, privilégios, preferéncias, prerrogativas
e acbes assegurados aos titulares de tais direitos creditorios, tudo nos termos dos respectivos
Contratos de Cessao; e (ii) de Ativos Financeiros, conforme a politica de investimento
estabelecida neste Regulamento.
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2.2. O FUNDO estabelecera um Benchmark de rentabilidade para as Cotas Seniores e
CotasSubordinadas Mezanino que forem emitidas sem que isto represente uma garantia ou
promessa de rentabilidade das aplicagdes.

2.3. As Cotas Subordinadas Junior ndo possuem meta de rentabilidade.

24. O publico-alvo do FUNDO séao Investidores Qualificados, definidos como tal pela
regulamentacao editada pela CVM, ndo havendo critérios diferenciadores aplicaveis entre os
investidores qualificados para fins de aquisicdo e subscricdo de Cotas do FUNDO.

2.4.1. Este Fundo é destinado exclusivamente aos fundos geridos pela Gestora.

2.5. E indispensavel, por ocasido da integralizacdo de Cotas do FUNDO, a ades&o do
cotista aos termos deste Regulamento, com a assinatura do respectivo Termo de Adesao
onde ele atesta que tomou conhecimento dos riscos envolvidos e da politica de investimento
do FUNDO,recebendo uma cépia do presente Regulamento e do prospecto, se houver, bem
como atesta a ciéncia de assuncido de responsabilidade ilimitada e que possui pleno
conhecimento dos riscos envolvidos no investimento no Fundo e na Classe, inclusive da
possibilidade de perda total do capital investido, da necessidade de aporte na ocorréncia de
Patrimdnio Liquido Negativo e, se for o caso, da auséncia de classificagdo de risco das Cotas
subscritas

2.6. O investidor recebera também informacgdes referentes a classificacdo de risco das
CotasSeniores, quando houver.

CAPITULO Il -
DA ADMINISTRAGCAO E GESTAO

3.1. As atividades de administracao serao exercidas pela SINGULARE CORRETORA DE
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A,, instituicdo financeira devidamente autorizada
para tanto, com sede na Cidade e Estado de Sao Paulo, na Av. Brigadeiro Faria Lima, 1355,
3° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 62.285.390/0001-40, doravante denominada
Administradora.

3.2. A Administradora, observadas as limitagdes legais e deste Regulamento, tem poderes
para praticar todos os atos necessarios a administragdo do FUNDO e para exercer os direitos
inerentes aos Direitos Creditdrios que integram a carteira do FUNDO.

3.3. As atribuicbes da Administradora sao aquelas previstas na RCVM 175 e em
regulamentacdes especificas, assim como aquelas previstas neste Regulamento e no
respectivo contrato de prestacao de servigos ou acordo operacional, conforme aplicavel.
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E vedado & Administradora, em sua respectiva esfera de atuagdo, praticar os atos
descritos no artigo 101 da RCVM 175 em nome do fundo, excetos nas hipoteses
autorizadas pelo referido artigo.

E vedado a Administradora, é vedado a Administradora, em sua respectiva esfera de
atuacgdo, aceitar que as garantias prestadas em favor da Classe sejam formalizadas em
nome de terceiros, ressalvada a possibilidade de formalizagao de garantias em favor da
Administradora, da Gestora ou de agentes de garantias que representem o Fundo e/ou
a Classe como titular da garantia, os quais devem diligenciar para segrega-las
adequadamente dos seus proprios patriménios, respondendo, inclusive, caso ndo o
facam pelos danos que causarem ao Fundo e/ou a Classe.

A Administradora, mediante envio de correspondéncia eletronica (e-mail) enderegada

a cada cotista, pode renunciar a administracao do FUNDO, desde que convoque, no mesmo
ato, Assembleia Geral para decidir sobre sua substituicdo ou sobre a liquidacido deste, nos
termos da RCV, 175.

3.7.

3.6.1 Nas hipoteses de substituicio da Administradora e de liquidagdo do
FUNDO,

aplicam-se, no que couberem, as normas em vigor sobre responsabilidade civil ou
criminal da Administradora, diretores e gerentes de instituicdes financeiras,
independentemente dasque regem a responsabilidade civil da prépria Administradora.

3.6.2.Na hipotese de renuncia da Administradora, esta devera permanecer na
administragdo do FUNDO até que a Assembleia Geral eleja um novo administrador ou
decidasua liquidagao. Se, no prazo maximo de 180 (cento e oitenta) dias, contado a
partir da renuncia, a Assembleia Geral nado indicar um substituto, a Administradora
podera promover a liquidacdodo FUNDO.

3.6.2 Sem prejuizo do descrito neste capitulo, a Administradora e demais prestadores
de servigo deverao obedecer as regras da RCVM 175 sobre renuncia e substituicao

do prestador.

A atividade de gestdo da carteira do FUNDO sera exercida pela M8 PARTNERS

GESTORADE RECURSOS LTDA., sociedade com sede na Cidade e Estado de Sao Paulo,
na Rua dos Pinheiros, n° 1.060, 5° andar, sala 52, CEP 05.422-002, inscrita no CNPJ/MF sob
n° 18.038.439/0001-79 (“Gestora”).

3.7.1. Sem prejuizo de outras atribuigbes impostas pela regulamentagédo em vigor, pelo
presente Regulamento e pelo contrato celebrado com a Administradora ou Acordo
Operacional, conforme aplicavel, , a Gestora sera responsavel pelas seguintes
atividades em nome do FUNDO:
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a) selecionar os Cedentes e devedor, bem como os Direitos Creditorios e os Ativos
Financeiros para integrar a carteira do FUNDO, definindo os respectivos pregos e
condigbes, dentro dos parametros de mercado;

b) observar e respeitar a politica de investimento, de composicao e de
diversificagdo da carteira do FUNDO, conforme estabelecida neste Regulamento;

c) observar as disposi¢cdes da regulamentacao aplicavel com relagdo a sua
atividade de administracao de carteiras de valores mobiliarios, incluindo as normasde
conduta, as vedacgdes e as obrigagdes previstas na regulamentacio vigente;

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

e) fornecer a Administradora e as autoridades fiscalizadoras, sempre que assim
solicitada, na esfera de sua competéncia, informacgdes relativas as operagdes do
FUNDO e as demais atividades que vier a desenvolver durante a gestao da carteirado
FUNDO; e

3.7.2. E vedado a GESTORA, inclusive em nome do FUNDO, além do disposto na
RCVM 175, conforme aplicavel e no presente Regulamento:

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

b) prometer rendimento predeterminado aos cotistas;
c) terceirizar a atividade gestédo da carteira do FUNDO;
d) preparar ou distribuir quaisquer materiais publicitarios do FUNDO.

3.7.3. No caso de descredenciamento ou renlncia da Gestora, deverdo ser
executados os atos descritos na RCVM 175.

3.7.4. Nas hipoteses de substituicio da Gestora ou de liquidacdo do FUNDO,
aplicam-se, no que couber, as normas em vigor sobre responsabilidade civil ou criminal
de administradores, diretores e gerentes de instituicdes financeiras, independentemente
das que regem a responsabilidade civil da propria Gestora.
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CAPITULO IV -
DA TAXA DE REMUNERAGAO

4.1 Nada obstante demais contratacdes previstas neste Regulamento, sera devido pelo
FUNDO, a titulo de honorarios ,a remuneracao equivalente a somatéria dos seguintes
montantes, calculados individualmente (“Taxas de Remuneragéo”):

(i) a Administradora recebera a maior valor entre o percentual de 0,16% (dezesseis
centésimos por cento) ao ano , incidente sobre o valor diario do Patriménio Liquido ou o valor
fixo de R$ 5.000,00 (cinco mil reais);

(i) a Custddia recebera a maior valor entre o percentual de 0,14% (catorze centésimos por
cento) ao ano , incidente sobre o valor diario do Patriménio Liquido ou o valor fixo de R$
11.500,00 (onze mil e quinhentos reais);

(i) a Gestora recebera o maior valor entre o percentual de 0,60% (sessenta centésimos por
cento) ao ano, incidente sobre o valor diario do Patriménio Liquido ou R$ 5.000,00 (cinco mil
reais) para os 30 (trinta) primeiros dias do langamento do fundo na CVM, caso o percentual
aplicado acima, nao atinja o valor minimo descrito. Entre o 31° (trigésimo primeiro) dia e o 60°
(sexagésimo) dia o minimo aplicavel sera de R$ 10.000,00 (dez mil reais) caso o percentual
aplicado acima, n&o atinja o valor minimo descrito. Entre o 61° (sexagésimo primeiro) dia e o
90° (nonagésimo) dia, o minimo aplicavel sera de R$ 15.000,00 (quinze mil reais) caso o
percentual aplicado acima, n&o atinja o valor minimo descrito. A partir do quarto més, o minimo
aplicavel sera de R$ 20.000,00 (vinte mil reais) caso o percentual aplicado acima, ndo atinja o
valor minimo descrito.;

(iv) No que compete a taxa de distribuicdo, tendo em vista que ndo ha distribuidores das
Cotas que prestem servigos de forma continua a Classe, o presente Regulamento nao prevé
uma taxa maxima de distribuicdo, nos termos do Oficio-Circular-Conjunto
n°®1/2023/CVM/SIN/SSE.

(v) Consultoria Especializada recebera mensalmente o equivalente a 2,50% (dois inteiros e
cinquenta centésimos por cento) calculado sobre os Direitos Creditérios analisados e adquiridos
pelo FUNDO.

4.2. A Taxa de Administracdo e Gestao sera calculada e provisionada diariamente, tendo
como base o patriménio liquido do FUNDO do primeiro Dia Util imediatamente anterior,
com a aplicagao da fragdo de 1/252 (um duzentos e cinquenta e dois avos), por Dias
Uteis, excluida a remuneracéo da Consultoria Especializada que sera calculada nos

moldes do inciso “v” do Artigo 4.1 acima, sendo o pagamento realizado mensalmente
até o 5° (quinto) Dia Util do méssubsequente ao vencido.

4.1. Asparcelas da Taxa de Remuneragao podem ser pagasdiretamente pelo FUNDO aos
6



QITECH

prestadores de servico contratados, desde que o somatdrio dessas parcelas ndo exceda o
montante total estabelecido no item 4.1.

4.2. Os valores minimos integrantes da Taxa de Administracao serdo devidamente
reajustados anualmente, de acordo com a variagao positiva do IGP-M.

4.3. Os investidores, antes de adquirir as Cotas do Fundo, devem ler cuidadosamente a alinea
“s” do Artigo 13.2 (Capitulo de Fatores de Risco) que dispbe sobre a remuneracao da
Consultoria Especializada.

4.4. Sera cobrada do cotista detentor de Cotas Subordinadas Mezanino e/ou Quotas
Seniores uma taxa de saida que sera equivalente a totalidade do valor do rendimento de suas
cotas resgatadas, quando este resgate for solicitado entre o 1° (primeiro) e o 180° (centésimo
octogésimo) dia.

CAPITULOV -
DA CUSTODIA

5.1. As atividades de custédia e controladoria dos ativos do FUNDO previstas na RCVM
175 serao realizadas pelo Custodiante.

5.1.1. Em razdo do FUNDO possuir significativa quantidade de Direitos Creditérios e
expressiva diversificagdo de devedores e de Cedentes, além de atuar em varios
segmentos, a Gestora ou 0 Custodiante, conforme aplicavel, realizara a verificagdo do
lastro por amostragem.

5.1.2. A Gestora ou o Custodiante, conforme aplicavel nos termos da RCVM
175,realizara, diretamente, ou através de terceiro contratado, a verificacdo por
amostragem do lastro dos Direitos Creditérios com base nos parametros estabelecidos
no Anexo Il deste Regulamento, sempre que permitido pela legislagao aplicavel.

5.1.3. Para atendimento a apresentacdo do demonstrativo trimestral, observada as
demais disposicdes previstas na RCVM 175, a Administradora ou o Custodiante,
conforme aplicavel, considerard os resultados da verificagdo dos Documentos
Comprobatérios, por amostragem, realizada no trimestre anterior.

5.2. Sem prejuizo de sua responsabilidade, o Custodiante podera contratar, conforme a
legislacdo em vigor, terceiro independente para efetuar a guarda dos Documentos
Comprobatorios.

5.3. Os prestadores de servigo contratados pelo Custodiante para guarda fisica dos
Documentos Comprobatérios ndo poderao ser; (i) originadores de Direitos Creditorios; (ii)
cedentes de Direitos Creditérios; (iii) Consultoria do FUNDO; ou (iv) a Gestora, bem como
suas partes relacionadas, tal como definidas pelas regras contabeis que tratam desse
assunto.
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CAPITULO VI -
DOS OUTROS PROFISSIONAIS CONTRATADOS

6.1. A PHD SERVICOS DE COBRANCA LTDA., com sede na cidade de JOINVILLE,
Estado de Santa Catarina, na Rua Blumenau, n° 64 — 13° andar, CEP: 89204-250,
inscrita no CNPJ/MF sobo n°® 43.179.127/0001-22, prestara os servigcos de consultoria
na analise e selecdo dos DireitosCreditérios como auxiliar da Gestora, bem como a
prestacdo dos servigos de cobranga extrajudicial e judicial dos Direitos Creditérios
cedidos vencidos e nido pagos, de acordo com aPolitica de Cobranca e as demais
condigbes estabelecidas no contrato celebrado com a Administradora, em nome do
FUNDO (“Consultoria Especializada” e “Agente de Cobranga”, respectivamente).

6.2. Arescisao do contrato com os prestadores de servigo de consultoria, cobranga e gestéo,
devera contar com a anuéncia por escrito da maioria absoluta das Cotas.

6.3. As demonstragdes financeiras do FUNDO serao auditadas por auditor independente
devidamente registrado na CVM.

6.4. Adistribuicdo das Cotas do FUNDO sera realizada pela Administradora (“Distribuidor”).

CAPITULO VII -
DA ASSEMBLEIA GERAL

7.1. Sera de competéncia privativa da Assembleia Geral:

| - tomar anualmente, no prazo maximo de 4 (quatro) meses apds o encerramento do
exercicio social, as contas do FUNDO e deliberar sobre as demonstracdes financeiras
deste;

Il - alterar o Regulamento do FUNDO;

[l - deliberar sobre a substituicdo da Administradora;

IV - deliberar sobre a elevagdo da Taxa de Administracdo praticada pela Administradora,
inclusive na hipétese de restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de reducgao;

V —deliberar sobre a ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliagao e/ou Liquidagao
Antecipada;

VI - deliberar sobre incorporagao, fusao, cisao ou liquidagédo do FUNDO;

VIl — deliberar sobre a alteragao do benchmark das Cotas;

7.2. O presente Regulamento, em consequéncia de normas legais ou regulamentares ou de
determinagédo da CVM, podera ser alterado independentemente de realizagdo de Assembleia
Geral, hipétese em que devera ser providenciada, no prazo maximo de 30 (trinta) dias, a
divulgacao de tal fato aos cotistas.

7.3. A Assembleia Geral reunir-se-a uma vez por ano, no minimo, para deliberar sobre as
demonstragdes financeiras do FUNDO.
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A convocacdo da Assembleia Geral do FUNDO far-se-a, pela Administradora, por correio
eletrbnico enderegcado a cada cotista, do qual constarao, obrigatoriamente, o dia, a hora e o
local em que sera realizada a Assembleia Geral e ainda, , sem prejuizo da possibilidade de a
Assembleia Geral de Cotistas ser realizada parcial ou exclusivamente eletrbnica. Ainda que de
forma sucinta, deve constar da convocacéao, de forma sucinta, os assuntos a serem tratados.

7.4. Os Prestadores de Servigos Essenciais, 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 comunhao de Cotistas..

7.5. A convocacgao da Assembleia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias de antecedéncia, no
minimo, contado o prazo da data de correio eletrénico aos cotistas.

7.6. Nao se realizando a Assembleia Geral, sera realizadas a segunda convocagaopor meio de
envio de correio eletrénicoaos cotistas.

7.7.1. Para efeito do disposto no item anterior, admite-se que a segunda convocagao
da Assembleia Geral seja providenciada com o envio de correioeletrénico da primeira
convocacgao.

7.7. A Assembleia Geral pode ser realizada:
(a) de modo exclusivamente eletrdnico, caso os Cotistas somente possam participar e
votar por meio de comunicagao escrita ou sistema eletrénico; ou
(b) de modo parcialmente eletronico, caso os cotistas possam participar e votar tanto
presencialmente quanto a distdncia por meio de comunicagdo escrita ou sistema
eletrénico

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

Paragrafo Segundo. Sera admitida que as deliberagdes da Assembleia de Cotistas
sejam adotadas mediante processo de consulta formal, sem necessidade de reunido
dos Cotistas. Na hipotese de consulta formal, deve ser concedido aos Cotistas o prazo
minimo de 10 (dez) dias para manifestacao, contado da consulta que for realizada por
meio eletrénico, ou de 15 (quinze) dias, contado da consulta por for realizada meio
fisico.

7.8. Independentemente das formalidades previstas nos Artigos deste Capitulo, sera
considerada regular a Assembleia Geral que comparecerem todos os cotistas.

7.9. O caso de decretacédo de intervencdo ou liquidagdo extrajudicial da Administradora
implicara em automatica convocagdo da Assembleia Geral, no prazo de 5 (cinco) dias,
contadosde sua decretacéo, para:

| - nomeacgao de representante de cotistas;

Il - deliberac&o acerca de:

a) substituicdo da Administradora, conforme o caso;
b) liquidagéo antecipada do FUNDO.
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7.10. As Assembleias Gerais serao instaladas com a presenca de pelo menos um cotista,
sendoque as deliberacgdes relativas a matéria prevista no item 7.1, devem ser tomadas pelo
critério da maioria de Cotas dos cotistas presentes, correspondendo a cada Cota um voto,
ressalvado o disposto no subitem abaixo:

7.11. As deliberacdes relativas as matérias previstas no item 7.1, incisos Il a VI dependerao
da aprovacdo em primeira convocagdo da maioria das Cotas emitidas e, em segunda
convocacgao,pela maioria das Cotas dos presentes.

7.12. Somente podem votar na Assembleia Geral os cotistas, seus representantes legais, ou
procuradores constituidos ha menos de um ano.

7.13. A Administradora deste Fundo n&o adota politica de exercicio de direito de voto em
Assembleias de fundos de investimento e/ou companhias nos quais o FUNDO tenha
participacao. No entanto, a Gestora podera, desde que devidamente investida dos poderes
para tanto, exercer o direito de voto do FUNDO em casos especificos quesejam de especial
interesse do FUNDO e dos cotistas.

7.14. As decisbes da Assembleia Geral devem ser divulgadas aos cotistas no prazo maximo
de30 (trinta) dias de sua realizacao.

7.15. A divulgacéo referida nos itens 7.1 e 7.2 deste Regulamento devem ser providenciadas
por meio de envio de correio eletrénico aos cotistas.

7.16. A Assembleia Geral pode, a qualguer momento, nomear um ou mais representantes para
exercerem as fungdes de fiscalizagdo e de controle gerencial das aplicacées do FUNDO, em
defesa dos direitos e dos interesses dos cotistas.

7.17. Somente pode exercer as funcdes de representante de cotistas, pessoa fisica ou juridica
que atenda aos seguintes requisitos:

| - ser cotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos
cotistas;

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

[l - ndo exercer cargo em empresa Cedente de Direitos Creditérios integrantes da carteira
do FUNDO.

7.19. As modificagbes aprovadas pela Assembleia Geral passam a vigorar a partir da data do
protocolo na CVM dos seguintes documentos:

| - lista de cotistas presentes na Assembleia

Geral;

Il - cépia da ata da Assembleia Geral;

[l - exemplar do Regulamento, consolidando as alteragbes efetuadas, devidamente

10
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registrado em cartério de titulos e documentos; e
IV - modificagdes procedidas no prospecto, se houver.

CAPITULO VIII -
DA PRESTAGAO DE INFORMAGOES

8.1. A Administradora deve encaminhar a CVM, no prazo de 10 (dez) dias apds a respectiva
ocorréncia as seguintes informacgdes:

| — a data da primeira integralizagao de Cotas do FUNDO;
Il — a data do encerramento de cada distribui¢cdo de Cotas.

8.2. A Administradora deve encaminhar informe mensal a CVM através do Sistema de Envio
deDocumentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, conforme
modelo e conteldo disponiveis na referida pagina, observado o prazo de 15 (quinze) dias apés
o encerramento de cada més do calendario civil, com base no tltimo Dia Util daquele més.

8.3. Eventuais retificacbes nas informagdes previstas neste Artigo devem ser comunicadas a
CVM até o primeiro Dia Util subsequente & data da respectiva ocorréncia.

8.4. A Administradora divulgara, ampla e imediatamente, qualquer ato ou fato relevante
relativo ao FUNDO, de modo a garantir a todos os cotistas o acesso as informagbes que
possam,direta ou indiretamente, influir em suas decisdes quanto a respectiva permanéncia no
mesmo,se for o caso.

8.5. A divulgacgéao das informagdes previstas neste Artigo deve ser feita por meio de envio de
correio eletrbnico aos cotistas e mantida disponivel para os cotistas na sede da
Administradora e nas instituicdbes que coloquem Cotas do FUNDO.

8.6. Sem prejuizo de outras ocorréncias relativas ao FUNDO, sao exemplos de fatos relevantes:

| — a alteracao da classificacdo de risco das subclasses de Cotas, bem como, quando
houver,dos demais Ativos Financeiros da carteira;

Il — a mudanga ou substituicdo de terceiros contratados para prestacao de servigos de
custddia, consultoria especializada ou gestao da carteira do FUNDO;

[l — a ocorréncia de eventos subsequentes que tenham afetado ou possam afetar os
critérios de composicao e os limites de diversificacao da carteira do FUNDO, bem como
o comportamento da carteira de Direitos Creditérios, no que se refere ao histérico de
pagamentos;

IV — a ocorréncia de atrasos na distribuicdo de rendimentos aos cotistas do FUNDO.

V Demais atos previstos na RCVM 175.

8.7. A Administradora deve, no prazo maximo de 10 (dez) dias apds o encerramento de cada
més, colocar a disposicao dos cotistas, em sua sede e dependéncias, informagdes sobre:

| - 0o numero de cotas de propriedade de cada um e o respectivo valor;
11
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Il - a rentabilidade do FUNDO, com base nos dados relativos ao ultimo dia do més; e

lIl - o comportamento da carteira de Direitos Creditérios e demais Ativos Financeiros da
carteira FUNDO, abrangendo, inclusive, dados sobre o desempenho esperado e o
realizado.

8.8. No prazo maximo de 10 (dez) dias contados de sua ocorréncia, a Administradora devera
protocolar na CVM os documentos correspondentes aos seguintes atos relativos ao FUNDO:

| — alteragdo de Regulamento;
[l — substituicdo da instituicdo Administradora;

[ll — incorporacéo;
IV — fusio;

V —cisao; e

VI - liquidacéo.

8.9. As informagdes prestadas ou qualquer material de divulgacdo do FUNDO n&o podem
estarem desacordo com o Regulamento protocolado na CVM e com o prospecto, se houver.

8.10. Caso o texto publicitario apresente incorrecées ou impropriedades que possam induzir
oinvestidor a erros de avaliacao, a CVM pode exigir que as retificacdes e os esclarecimentos
sejam veiculados, com igual destaque, através do veiculo usado para divulgar o texto
publicitario original, devendo constar, de forma expressa, que a informacao esta sendo
republicada por determinacdo da CVM.

8.11. Toda informagéao, divulgada por qualquer meio, na qual seja incluida referéncia a
rentabilidade do FUNDO, deve obrigatoriamente:

| — mencionar a data de inicio de seu funcionamento;

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

[l — abranger, no minimo, os ultimos 3 (trés) anos ou periodos desde a sua constituicao,
se

mais recente;

IV — ser acompanhada do valor da média aritmética do seu patriménio liquido apurado
no

ultimo Dia Util de cada més, nos tltimos 3 (trés) anos ou desde a sua constitui¢ao, se mais
recente; e

V — devera apresentar, em todo material de divulgagao, o grau conferido pela empresa
de classificagcado de risco ao FUNDO, bem como a indicacdo de como obter maiores
informagdes sobre a avaliagéao efetuada.

8.12. Observada as disposi¢oes RCVM 175 a esse respeito, o Diretor Designado ou sécio-
gerente da Administradora, indicado como sendo o responsavel pelo FUNDO, devera elaborar
demonstrativos trimestrais, os quais devem ser enviados a CVM, através do Sistema de
Envio de Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, no
prazo de 45 (quarenta e cinco) dias apdés o encerramento do periodo, e permanecer a
disposigao dos cotistas do FUNDO, bem como ser examinados por ocasiao da realizagao de
auditoria independente.

12
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8.12.1. Para efeito do disposto neste item, deve ser considerado o calendario do ano
civil.

CAPITULO IX -
DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

9.1. O FUNDO tem escrituragédo contabil propria.

9.2. O exercicio social do FUNDO tem duracdo de um ano, encerrando-se em 30 de setembro
de cada ano.

9.3. As demonstragdes financeiras anuais do FUNDO estédo sujeitas as normas contabeis
expedidas pela CVM, incluindo a Instrucdo CVM n° 489/2011, e serao auditadas por auditor
independente registrado na CVM.

9.4. A Administradora deve enviar a CVM, através do Sistema de Envio de Documentos
disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, em até 90 (noventa) dias apés
0 encerramento do exercicio social ao qual se refiram, as demonstracdes financeiras anuais
doFUNDO.

CAPITULO X -
DA POLITICA DE INVESTIMENTOS E COMPOSICAO DA
CARTEIRA

10.1. Observado o disposto neste Regulamento, o objetivo do FUNDO ¢ a valorizagao de suas
Cotas, preponderantemente, por meio da aquisicdo em Direitos Creditérios, de empresas
sediadas no territério nacional, decorrentes de operagbes performadas, ou seja, cuja
existéncia, validade e exequibilidade independam da prestacdo futura de qualquer
contrapartida, realizadas nos segmentos comercial, industrial e de prestagdo de servigos, e
ou,a performar, ou seja, que dependam de entrega ou prestacgao futura, desde que baseadas
em relagbes preexistentes e valores predeterminados, portanto, sao créditos a performar,
podendo ser representados por contratos, bem como titulos ou certificados representativos
desses contratos.

10.2. Os Direitos Creditdrios serao representados pelos Documentos Comprobatérios.

10.3. Sem prejuizo dos Critérios de Elegibilidade estabelecidos neste Regulamento, os
DireitosCreditérios serao cedidos ao FUNDO pelas respectivas Cedentes juntamente como
todos e quaisquer direitos, garantias e prerrogativas, principais e acessorios, assegurados em
razao desua titularidade.

10.4. A respectiva Cedente é responsavel pela correta constituicdo, pela existéncia, certeza,
autenticidade, legalidade, veracidade e correta formalizagéo dos Direitos Creditérios cedidos
ao FUNDO e, quando aplicavel, pela solvéncia ou solvibilidade dos Direitos Creditérios nos
termos deste Regulamento, caso seja definido desta maneira no respectivo Contrato de
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Cesséao.

10.4.1. O gestor deve verificar a existéncia, integridade e titularidade do lastro dos
direitos e titulos representativos de crédito referidos nos termos da RCVM 175. A
Administradora ou o Custodiante, ndo respondem pela solvéncia dos devedores, pelo
pagamento dos Direitos Creditérios cedidos ou por sua existéncia, liquideze correta
formalizagao.

10.5. Apds 90 (noventa) dias do inicio de suas atividades, o FUNDO deve ter 50% (cinquenta
por cento), no minimo, de seu patriménio liquido representado por Direitos Creditorios
elegiveis, podendo a Administradora requerer a prorrogagao desse prazo a CVM, por igual
periodo, desde que haja motivos que justifiquem o pedido.

10.6. A parcela do patriménio liquido do FUNDO que n&o estiver alocada em Direitos
Creditérios elegiveis sera necessariamente alocada pela Administradora nos Ativos
Financeirosa seguir descritos, de acordo com os critérios de diversificacdo estabelecidos
abaixo:

I - titulos de emissao do Tesouro Nacional e/ou operacbes compromissadas com
titulos de

emissao do Tesouro Nacional, celebradas com as Instituicdes Autorizadas;

Il - titulos de emisséo do BACEN e/ou operagdes compromissadas com titulos de
emissdodo BACEN, celebradas com as Instituicbes Autorizadas;

i — cotas de emissdo de fundos de investimento em cotas de fundo de
investimento de renda fixa ou de fundo de investimento referenciado a Taxa DI, com
liquidez diaria, cujas politicas de investimento admitam a alocagcdo de recursos
exclusivamente nos ativos identificados nos itens ”I”, e “Il” acima; e

10.7.1. A Gestora envidara seus melhores esforcos para adquirir Ativos Financeiros
cujos vencimentos propiciem a carteira do FUNDO a classificagao de longo prazo, para
fins de tributacao dos cotistas.

10.7. E vedado ao FUNDO:

| — Aquisicao de ativos de renda variavel e/ou cotas de Fundo de Desenvolvimento Social
(FDS);

Il — Aquisigao de Direitos Creditdrios vencidos e pendentes de pagamento na data da
cessao;

[l - Realizar qualquer operagéo financeira, incluindo a compra e venda de qualquer Ativo
Financeiro, operagdes compromissadas ou com derivativos, em que atue na contraparte,
qualquer das Cedentes, a Administradora, a Consultoria Especializada ou ainda
qualquer de seus controladores, sociedades por eles direta ou indiretamente
controladas, coligadas ou outras sociedades sob controle comum; e

IV - Realizar operagbes de day frade, assim consideradas aquelas iniciadas e
encerradas no mesmo dia, independentemente do FUNDO possuir estoque ou posigcao
anterior do mesmo ativo.
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10.8. A Gestora ndo podera realizar operacées em mercados de derivativos.

10.9. Os investimentos do Fundo subordinar-se-d0 aos requisitos de composicdo e de
diversificagdo estabelecidos neste Regulamento em observancia aos limites definidos na
RCVM 175:

(a) o total de Direitos Creditorios e Ativos Financeiros com coobrigacdo de uma
mesma pessoa ou entidade podera representar até 20% (vinte por cento) do Patriménio
Liquido; e

(b) o total de Direitos Creditérios e Ativos Financeiros devidos por cada Devedor
nao podera ser superior a 20% (vinte por cento) do Patriménio Liquido

10.10. Os Limites de Concentracao previstos no item 10.10 ndo se aplicam a aquisi¢cao de
titulos publicos federais, cotas de fundos de renda fixa e fundos de investimento em cotas
classificados como "renda fixa" que possuam como politica de investimento a alocacao
preponderante em titulos publicos federais.

10.11. O FUNDO podera, ainda, alocar até 50% (cinquenta por cento) de seu patriménio liquido
em operacdes compromissadas.

10.12. Enquanto nao decorrido o periodo de 90 (noventa) dias, previsto no item 10.6 acima,
nao sao aplicaveis ao FUNDO os Limites de Concentragao previstos no caput, podendo a
Administradora ou a Gestora, conforme aplicavel, inclusive, manter a carteira do FUNDO
concentrada em Direitos Creditorios oriundos de uma unica Cedente.

10.13. O FUNDO podera realizar operagdes nas quais a Administradora atue na condicao de
contraparte, desde que com a finalidade exclusiva de realizar a gestao de caixa e a liquidez
do FUNDO.

10.14. Os percentuais e Limites de Concentragao referidos neste Capitulo serdao cumpridos
diariamente pela Gestora, com base no patriménio liquido do Dia Util imediatamente anterior.

10.15. Os Direitos Creditérios serdo custodiados, observadas as hipoteses previstas na
RCVM 175, pelo Custodiante e conforme o caso pelo Depositario, € os demais Ativos
Financeiros da carteira do FUNDO serao registrados e custodiados ou mantidos em contas
de depdsito diretamente em nome do FUNDO, em contasespecificas abertas no Sistema
Especial de Liquidagdo e de Custédia - SELIC, em sistemas de registro e de liquidagéao
financeira de ativos autorizados pelo BACEN ou em instituigbes ou entidades autorizadas a
prestacao desses servigos pela referida autarquia ou pela CVM.

10.16. Conforme estabelecido em cada um dos Contratos de Cessao, os boletos de cobranca
dos valores devidos pelos devedores com relagdo a cada um dos Direitos Creditérios
representados por duplicatas serdo pagos diretamente em conta corrente de titularidade do
FUNDO junto ao Banco Cobrador e movimentada pelo Custodiante, por meio do sistema de
compensacao bancaria. Os Direitos Creditorios representados por cheque serao liquidados
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através de deposito em conta corrente de titularidade do FUNDO junto ao Custodiante.
Nenhum valor oriundo de pagamentos dos Direitos Creditérios sera considerado quitado se
recebido por qualquer das Cedentes ou pela Consultoria Especializada, até que o respectivo
recurso seja creditado na conta corrente de titularidade do FUNDO junto ao Custodiante.

10.17. O FUNDO nao podera adquirir Direitos Creditérios da Administradora, Gestora,
Consultoria Especializada ou partes a elas relacionadas tal como definido tal como definidas
pelas regras contabeis que tratam desse assunto.

10.18. O FUNDO, a critério da Gestora, podera alienar a terceiros Direitos Creditérios
adquiridos desde que o valor de venda seja igual ou superior ao valor contabilizado em
seuativo.

10.19. Todos os resultados auferidos pelo FUNDO serao incorporados ao seu patriménio, de
maneira diferenciada para cada subclasse de Cotas conforme as regras estabelecidas neste
Regulamento.

10.20. Nao existe, por parte do FUNDO, da Administradora, Gestora, Custodiante ou da
Consultoria Especializada, nenhuma promessa ou garantia acerca da rentabilidade das
aplicagdes dos recursos do FUNDO ou relativas a rentabilidade de suas Cotas.

10.21. As aplicagbes realizadas no FUNDO nao contam com garantia da Administradora, do
Custodiante, da Gestora, da Consultoria Especializada ou do Fundo Garantidor de Créditos —
FGC.

CAPITULO XI
— DOS CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE E DAS CONDIGOES DE CESSAO

11.1. Na Data de Aquisicdo dos Direitos Creditérios pelo FUNDO cabera a Gestora a
verificagcado do atendimento pelos Direitos Creditérios aos Critérios de Elegibilidade.

11.2. Serdo considerados elegiveis ao FUNDO os Direitos Creditorios cujas informacoes
foram transmitidas a Gestora, por meio eletrénico, de acordo com os procedimentos definidos
neste Regulamento, e que atendam, cumulativamente, na Data de Aquisicdo e pagamento, aos
seguintes Critérios de Elegibilidade:

a) tenham a taxa minima de cessao correspondente a 200% da taxa CDI OVER,
exceto no casode renegociacao de divida;

b) somente Direitos Creditérios que nao estejam vencidos e pendentes de
pagamento na datada cessao;

C) até 50% (cinquenta por cento) do PL poderao ser representados por cheques;

d) até 100% (cem por cento) do PL poderéao ser representados por duplicatas;
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e) até 5% (cinco por cento) do PL poderdo ser representados por Direitos
Creditérios de um mesmo Devedor/Sacado.

11.3. Todo e qualquer Direito de Crédito a ser adquirido pelo Fundo devera atender, na data
da respectiva cessao, as Condigdes de Cesséao estabelecidas abaixo, cuja responsabilidade
pelaverificacdo é da Consultora Especializada (as “Condi¢cdes de Cessao”):

a) até 7% (sete por cento) do PL poderao ser representados por Direitos Creditorios
de Cedentes pertencentes ao mesmo Grupo Econémico;

b) a soma dos 10 (dez) maiores Cedentes e Grupos Econdmicos de Cedentes
podera atingir o percentual maximo de 42% (quarenta e dois por cento) do PL, exceto
operacdes de CCB;

c) até 7% (sete por cento) do PL poderdo ser representados por Direitos
Creditorios deDevedores/Sacados pertencentes ao mesmo Grupo Econdémico;

d) a soma dos 10 (dez) maiores Devedores/Sacados e Grupos Econémicos de
Devedores/Sacados podera atingir o percentual maximo de 40% (quarenta por cento)
do PL;

e) até 2% (dois por cento) do PL poderao ser representados por Direitos Creditérios
a performar de um mesmo originador, quando ndo contarem com garantia de
instituicao financeira ou de sociedade seguradora;

f) até 40% (quarenta por cento) do PL poderao estar representados por direitos
creditérios originados de empresas em recuperacgao judicial;

g) o prazo médio da carteira de direitos creditorios cedidos ndo sera superior a 120
(cento e vinte) dias;

h) até 10% (dez por cento) do PL poderdo estar representados por créditos a
performar;

i) até 12% (doze por cento) do PL poderao ser representados, em conjunto, por
“CCBs”, “NCs”, Direitos Creditérios do setor imobiliario (contratos ou CCls) ou outros
tipos de contratos ou titulos de crédito;

i) 0 prazo médio da carteira de Direitos Creditdrios cedidos n&o sera superior a
120 (cento e vinte) dias;
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K) a Classe podera alocar até 100% (cem por cento) de seu patriménio liquido em
um unico Cedente nas operagdes de “CCBs”, caso seja instituicdo financeira ou
equiparada; e

) até 6% (seis por cento) do PL poderdo ser representados por Direitos
Creditérios de uma mesma Cedente, exceto operagdes com CCB;

11.4. As operacgoes de aquisi¢cdo dos Direitos Creditérios pelo FUNDO serao consideradas
formalizadas somente apds a celebragao de Contrato de Cessao e recebimento do Termo de
Cesséao, firmados pelo FUNDO com as Cedentes devidamente assinados, bem como
atendidos todos e quaisquer procedimentos descritos neste Regulamento. As Cedentes
poderdo responder solidariamente com seus devedores pelo pagamento dos Direitos
Creditorios cedidos ao FUNDO, nos termos dos respectivos Contratos de Cessao.

11.4.1. Na hipétese do Direito Creditério perder qualquer Critério de Elegibilidade apds
suaaquisicdo pelo FUNDO, ou seja, cumpridos todos os procedimentos descritos
neste Regulamento e registrados no sistema da Gestora, ndo havera direito de regresso
contra o Custodiante, Administradora ou a Consultoria Especializada, salvo na
existéncia de ma-fé, culpa ou dolo por parte destes.

CAPITULO XII -
DOS PROCEDIMENTOS DE CESSAO

12.1. Para a formalizacéo das ofertas de Direitos Creditérios pela Cedente ao FUNDO, serao
adotados os procedimentos descritos nos itens abaixo.

12.2. A Consultoria Especializada sera a centralizadora do recebimento de arquivos
transmitidos pelas Cedentes selecionadas para cederem Direitos Creditorios ao FUNDO. Em
tais arquivos, devera constar a relagcdo dos Direitos Creditérios ofertados, oriundos de
operagbes realizadas nos segmentos comercial, industrial e de prestagcdo de servicos
realizados pela Cedente, o valor de face dos mesmos, as datas dos seus vencimentos e os
dados dos devedores.

12.3. A Consultoria Especializada recepcionara a relagao dos Direitos Creditérios ofertados e,
nao havendo qualquer restricdo da Gestora, considerara os Direitos Creditorios passiveis de
cessdo ao Fundo, devendo transmitir a Gestora, conforme aplicavel, através de arquivo
eletrénico em formato (“layout”) especifico, contemplando, além dos dados recebidos da
Cedente, o valor pelo qual os Direitos Creditérios serdo cedidos ao FUNDO.

12.4. Apds recebimento do arquivo eletrénico, a Gestora averiguara se a aquisigéo pelo
FUNDO dos Direitos Creditérios passiveis de cessao é compativel com as obrigagdes
passivas do FUNDO estabelecidas em seu Regulamento e no Contrato de Cessao,
considerados o fluxo de caixa existente e a remuneragdo dessas obrigagcdes passivas,
conformeTaxa Minima de Cessao. Por sua vez, a Gestora validara os Direitos Creditérios em

relacdoaos Critérios de Elegibilidade estabelecidos no Regulamento.
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12.5. Verificada a compatibilidade e validade dos Direitos Creditérios nos termos acima,
assinado o Contrato de Cesséo, sera comandada a emissao do respectivo Termo de Cesséao
emforma eletrénica em cada uma das cessdes realizadas pelos Cedentes.

12.6. A Gestora acompanhara todo o procedimento de oferta e cesséao.

12.7. O pagamento dos Direitos Creditorios sera realizado mediante o crédito dos valores
correspondentes ao prec¢o da cessao, pelo Custodiante, atuando por conta e ordem do FUNDO,
na Data de Aquisicao.

12.8. Nao é admitido o pagamento de cessao de Direito Creditério para contas de pessoas que
nao sejam as préprias Cedentes dos Direitos Creditorios (de terceiros, estranhos aos negocios
realizados de venda e compra dos recebiveis). Da mesma forma nao é admitida qualquer forma
de antecipacao de recursos as Cedentes, seja pela Administradora, Gestora, Consultoria
Especializada ou Custodiante.

CAPITULO Xl -
DOS FATORES DE RISCO

13.1. O Fundo podera realizar aplicacdes que cologuem em risco parte ou a totalidade de seu
patrimdnio. Nao obstante a diligéncia da Administradora e da Gestora em colocar em pratica
apolitica de investimento delineada, os investimentos do FUNDO estao, por sua natureza,
sujeitos a diversos tipos de riscos €, mesmo que a Administradora mantenha sistema de
gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa eliminacao da possibilidade de perda
total do capital investido pelos cotistas no FUNDO.

13.2. Os Ativos Financeiros e Direitos Creditérios que compdem a carteira do FUNDO estao
sujeitos aos seguintes fatores de risco:

a) Risco de Crédito: consiste no risco de inadimplemento ou atraso no pagamento
dejuros e/ou principal dos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros pelos emissores e
coobrigados dos ativos ou pelas contrapartes das operagdes do FUNDO, podendo
ocasionar, conforme o caso, a redugao dos ganhos ou mesmo perdas financeiras até
o valor das operagdes contratadas e nao liquidadas. Alteragcdes e equivocos na
avaliagao do risco de crédito do emissor podem acarretar em oscilagdes no preco de
negociagao dos titulos que compdem a carteira do FUNDO.

b) Risco de Liquidez: consiste no risco de redugédo ou inexisténcia de demanda
pelos Ativos Financeiros integrantes da carteira do FUNDO nos respectivos mercados
em que sao negociados, devido a condicbes especificas atribuidas a esses ativos ou
aos proprios mercados em que sdo negociados. Em virtude de tais riscos, a Gestora
podera encontrardificuldades para liquidar posicdes ou negociar os referidos ativos
pelo preco e no tempodesejados, de acordo com a estratégia de gestdo adotada para
o FUNDO, o qual permanecera exposto, durante o respectivo periodo de falta de
liquidez, aos riscos associados aos referidos ativos que podem, inclusive, obrigar a
Gestora a aceitar descontos nos seus respectivos precos, de forma a realizar sua
negociagao em mercado.Esses fatores podem prejudicar o pagamento de resgate
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e/ou amortizacéo aos cotistas do FUNDO.

¢) Risco de Mercado: consiste no risco de flutuagao dos precos e da rentabilidade
dosAtivos Financeiros do FUNDO, os quais sao afetados por diversos fatores de
mercado, como liquidez, crédito, alteragdes nas politicas econémicas monetaria, fiscal
ou cambial,e mudangas econdmicas nacionais ou internacionais. As oscilagbes de
precos podem fazer com que determinados ativos sejam avaliados por valores
diferentes aos de emissaoe/ou

contabilizacéo, podendo acarretar volatilidade das Cotas e perdas aos cotistas.

d) Risco de Concentragao: A Gestora buscara diversificar a carteira do FUNDO
e devera observar os Limites de Concentragcdao do FUNDO de que trata o item 10.10
deste Regulamento. No entanto, a politica de investimentos do FUNDO admite i) a
aquisicdo/oumanutencao na carteira do FUNDO de concentragao em titulos publicos
e privados; e ii) a aquisicdo e/ou manutencdo na carteira do FUNDO de Direitos
Creditorios de apenas uma Cedente nos primeiros 90 (noventa) dias de funcionamento
do FUNDO. O risco associado as aplicagdes do FUNDO ¢ diretamente proporcional
a concentracdo das aplicagdes. Quanto maior a concentracao das aplicacbes do
FUNDO em um unico emissor de titulos, ou em Direitos Creditérios cujo devedor seja
um unico devedor, maior sera avulnerabilidade do FUNDO em relagao ao risco de
crédito desse emissor ou devedor.

e) Risco de Descasamento: Os Direitos Creditérios componentes da carteira do
FUNDO sao contratados a taxas pré-fixadas. A incorporacao dos resultados auferidos
peloFUNDO para as Cotas Seniores, quando houver, terdo determinado Benchmark
de taxa de juros. Neste caso, se, de maneira excepcional, a taxa de juros se elevar
substancialmente, os recursos do FUNDO podem ser insuficientes para assegurar
parte ou a totalidade da rentabilidade almejada para as Cotas Seniores.

f) Risco de Inexisténcia de Mercado Secundario para Negociagao de
Direitos Creditdrios: O FUNDO deve aplicar seus recursos preponderantemente em
DireitosCreditérios. No entanto, pela sua prépria natureza, a aplicacdo em Direitos
Creditdrios apresenta peculiaridades em relagao as aplicagdes usuais da maioria dos
fundos de investimento de renda fixa. Nao existe, no Brasil, por exemplo, mercado
ativo para compra e venda de Direitos Creditorios. Assim, caso seja necessaria a
venda dos Direitos Creditérios da carteira do FUNDO, como nas hipoteses de
liquidagcao previstas neste Regulamento, podera ndo haver compradores ou o preco
de negociagdo podera causar perda de patriménio ao FUNDO, bem como afetar
adversamente a rentabilidade das Cotas.

9) Risco de Descontinuidade: A existéncia do FUNDO no tempo dependera da
manutencgao do fluxo de cesséo de Direitos Creditérios nos termos de cada um dos
Contratos de Cessao. Conforme previsto neste Regulamento, podera haver a
liquidagdo antecipada do FUNDO em situagbes pré-determinadas ou mediante
deliberagao daAssembleia Geral. Tal situagao pode acarretar o desenquadramento da
carteira doFUNDO, bem como gerar dificuldades a Gestora em identificar Direitos
Creditdrios que estejam de acordo com os Critérios de Elegibilidade nos termos deste
Regulamento em tempo habil. Desse modo, os cotistas terdo seu horizonte original de
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investimento reduzido e poderdo ndo conseguir reinvestir os recursos que detinham
aplicados no FUNDO com a mesma remuneragao proporcionada pelo FUNDO, nao
sendo devida, entretanto, pelo FUNDO, pela Administradora, pela Gestora, pela
Consultoria Especializada ou pelas Cedentes dos Direitos Creditérios qualquer multa
ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

h) Risco de Resgate das Cotas do FUNDO em Direitos Creditorios: Na
ocorréncia deuma das hipéteses de liquidacao antecipada do FUNDO, ha previsao
neste Regulamentode que as Cotas Seniores poderdo ser resgatadas em Direitos
Creditorios. Nessa hipotese, os cotistas poderao encontrar dificuldades para vender os
Direitos Creditérios recebidos do FUNDO ou para administrar/cobrar os valores
devidos pelos devedores dos Direitos Creditérios e poderdo sofrer prejuizos
patrimoniais.

i) Risco Tributario: Este pode ser definido como o risco de perdas devido a
criagao de tributos, nova interpretacdo ou ainda de interpretacao diferente que venha
a se consolidar sobre a incidéncia de quaisquer tributos, obrigando o FUNDO a novos
recolhimentos, ainda que relativos a operacdes ja efetuadas.

i) Risco Relacionado a Fatores Legais e Regulatérios: O FUNDO esta sujeito
a riscos decorrentes das eventuais restricbes de natureza legal ou regulatoria que
possam afetaradversamente a validade da constituicdo e da cessdo dos Direitos
Creditorios para o Cedente, bem como o comportamento do conjunto dos Direitos
Creditdrios cedidos e osfluxos de caixa a serem gerados.

k) Risco de Guarda e de Verificagdo por Amostragem da Documentagao
relativa aos Direitos Creditérios: O Custodiante sera responsavel pela guarda dos
Documentos Comprobatérios relativos aos Direitos Creditérios. Todavia o Custodiante
contratou o Depositario para que realize a guarda do original dos Documentos
Comprobatoérios que tenham sido emitidos em suporte analégico. Mesmo que o
Custodiante possua regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis de
verificagdo e que o contrato de prestagao garanta o efetivo controle do Custodiante
sobre a movimentagao dos Documentos Comprobatérios e demais ativos integrantes
da carteira do fundo sob guarda do Depositario, a guarda da documentagao por
terceiro pode representar uma limitagdo ao FUNDO, em termos de verificagdo da
originacao e formalizagao dos DireitosCreditorios. Nos termos do subitem 5.1.2 deste
Regulamento, a Gestora realizara, diretamente, ou através de terceiro contratados,
verificagao periddica da documentagaoreferente aos Direitos Creditérios. Uma vez que
essa verificagao é realizada por amostragem apds a cessao dos Direitos Creditdrios,
o FUNDO podera adquirir Direitos Creditérios que, na data da cessao, nao apresentem
evidéncias da comprovacgao de entrega da mercadoria ou da prestacao do servico.
Além disso, a carteira do FUNDO podera conter Direitos Creditérios cujos Documentos
Comprobatérios apresentem irregularidades, que poderao obstar o pleno exercicio,
pelo FUNDO, das prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos Creditorios.

) Risco pela Auséncia do Registro em Cartério das Cessdes de Direitos
Creditorios ao FUNDO: Por se tratar de um FUNDO que podera adquirir Direitos
Creditorios de uma multiplicidade de Cedentes domiciliadas em diversas localidades
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no territério brasileiro, o FUNDO adota como politica n&o registrar os Contratos de
Cesséao e seus Termos de Cessao em cartério de registro de titulos e documentos em
funcao dos custos do registro.Assim sendo, a n&o realizagéo do referido registro, ou a
nao utilizagdo de instrumento publico para a formalizacdo dos Contratos de Cessao
e/ou Termo de Cessao e anexos podera representar risco ao FUNDO em relagao a
créditos reclamados por terceiros que tenham sido ofertados ou cedidos pelas
Cedentes a mais de um cessionario. O FUNDO n&o podera reclamar Direitos
Creditorios cedidos a terceiros ou valores em relagdo a Direitos Creditérios cedidos
pagos por devedores a terceiros de boa fé adquirentes dos mesmos Direitos
Creditorios cedidos ao FUNDO. O FUNDO podera sofrer perdas, ndao podendo a
Administradora ser de qualquer forma responsabilizados por tais perdas.

m) Auséncia de Classificagdo de Risco das Cotas: O FUNDO podera emitir
Cotas Subordinadas e Cotas Seniores que nao possuam classificagao de risco emitida
por agéncia classificadora de risco, desde que permitido pela regulamentacao aplicavel,
o quepode dificultar a avaliagdo, por parte dos investidores, da qualidade do crédito
representado pelas Cotas e com a capacidade do FUNDO em honrar com os
pagamentosdas Cotas. Além disso, a auséncia de classificacdo de risco pode
restringir a negociagao dessas Cotas no mercado secundario a um numero menor
de investidores e, assim, reduzir a liquidez destas nesse mercado. Caso os titulares
das Cotas Seniores desejem sedesfazer de seu investimento antes do prazo de
vencimento, podem ser obrigados a oferecer descontos substanciais para vendé-las
no mercado secundario, realizando umaperda de parte de seu vencimento. Ndo ha
garantias de que os investidores conseguirdose desfazer de seus investimentos antes
do prazo de vencimento destas cotas.

n) Risco Relacionado a Fatores Macroeconémicos: O FUNDO também podera
estarsujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdégenos ao controle da
Administradora tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos
extraordinariosou situagdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza
politica, econdémicaou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma
relevante o mercadofinanceiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variagdes nas
taxas de juros, eventos de desvalorizagdo da moeda e de mudancgas legislativas,
poderdao resultar em (a) perda de liquidez dos ativos que compdem a carteira do
FUNDO, (b) inadimpléncia dos emissoresdos ativos e/ou devedores, e (c) incremento
significativo nas solicitagdes de resgates de cotas seniores. Tais fatos poderao
acarretar prejuizos para os cotistas e atrasos nos pagamentos dos regastes.

0) Titularidade dos Direitos Creditérios: O FUNDO é uma comunhdo de
recursos que tem por objeto a aquisicdo de Direitos de Creditdrios, e suas Cotas
representam porgoes ideais de seu patriménio liquido. Deste modo, a titularidade das
Cotas nao confere ao cotista propriedade ou qualquer outro direito que possa ser
exercido diretamente sobre os Direitos Creditérios ou sobre os Ativos Financeiros que
integram acarteira do Fundo. Em caso de liquidagao antecipada do FUNDO, podera
haver resgate de Cotas mediante dagdo em pagamento de Direitos Creditérios, nas
hipoteses previstas no Regulamento, e neste caso, a propriedade dos Direitos
Creditorios sera transferida do FUNDO para os cotistas. Nao cabera ao cotista a
escolha dos Direitos Creditérios que lheserao atribuidos por ocasido do resgate de
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Cotas mediante dacdo em pagamento de Direitos Creditérios.

p) Risco Decorrente da Multiplicidade de Cedentes: O FUNDO esta apto a
adquirirDireitos Creditorios de titularidade de multiplas Cedentes. Tais Cedentes nao
sao previamente conhecidas pelo FUNDO, pela Administradora, pelo Custodiante, ou
pela Gestora, de forma que eventuais problemas de natureza comercial entre as
Cedentes e os respectivos devedores podem ndo ser previamente identificados pelo
FUNDO, pela Administradora, pela Gestora. Caso os Direitos Creditérios cedidos nao
sejam pagos integralmente pelos respectivos 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) devolugao do produto que resulte no cancelamento
da respectiva venda e as respectivas Cedentes nao restituam ao FUNDO o montante
em moeda corrente nacional correspondente ao valor dos referidos Direitos
Creditdrios, os resultados do FUNDO poderao ser afetados negativamente.

q) Risco da Cobranca Judicial e Extrajudicial: Em se verificando a
inadimpléncia nas obrigacbes dos pagamentos dos créditos cedidos ao FUNDO,
podera ser efetuada a cobranca judicial e/ou extrajudicial dos valores devidos. Nao ha,
contudo, garantia de que, em qualquer uma dessas hipoteses, as referidas cobrangas
atingirdo os resultados almejados, nem de que o FUNDO recuperara a totalidade dos
valores inadimplidos, o quepodera implicar perdas patrimoniais ao FUNDO. O FUNDO,
caso os custos da cobrancga judicial sejam muito elevados, podera optar por n&o
efetuar tal cobranga judicial, o que podera acarretar perda patrimonial para o FUNDO.

r) Riscos Relacionados aos Procedimentos de Cobranca: os custos incorridos
com os procedimentos judiciais ou extra judiciais necessarios a cobranga dos Direitos
Creditorios de titularidade do FUNDO e a salvaguarda dos direitos, das garantias e
das prerrogativas dos cotistas sao de inteira e exclusiva responsabilidade do FUNDO,
devendo ser suportados até o limite do valor total das Cotas Subordinadas. A
Administradora e a Consultoria Especializada ndo sao responsaveis, em conjunto ou
isoladamente, pela adog¢ao ou manutencao de referidos procedimentos caso o FUNDO
nao disponha de recursos suficientes necessarios para tanto. Nos termos do
Regulamento a Consultoria Especializada sera a responsavel pela cobranga dos
Direitos Creditérios, caso os devedores dos Direitos Creditdrios realizem o pagamento
para a Consultoria Especializada, para o Cedente ou advogados contratados e estes
nao repassem o recursorecebido imediatamente para o FUNDO, a rentabilidade do
FUNDO podera ser afetada.

S) Risco da Remuneragdo da Consultoria: A alinea “iv’ do Artigo 4.1 do
Regulamento dispde sobre a remuneragdo da Consultoria Especializada, a qual é
calculada tendo por base o percentual de 30% (trinta por cento) sobre os Direitos
Creditorios adquiridos pelo Fundo e que forem efetivamente pagos. Assim ao final do
periodo compreendido de um més, sobre todos os Direitos Creditérios pagos, aplica-
se orespectivo percentual. Ndo obstante a remuneragao da Consultoria Especializada
somente sobre Direitos Creditérios e ndao sobre o Patriménio Liquido a exemplo da
Administradora e da Gestora, a remuneracao da Consultoria Especializada pode vir a
serexpressivamente maior do que a remuneracao da Administradora e da Gestora.
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t) Movimentacao dos Valores Relativos aos Direitos Creditérios Cedidos:
Todos osrecursos decorrentes da liquidagcao dos Direitos Creditérios cedidos serao
recebidos diretamente na conta de titularidade do FUNDO no Banco Cobrador. Os
valores depositados nesta conta serao transferidos diariamente ou em outro prazo por
orientagdo do Custodiante, para a conta do FUNDO aberta no Custodiante. Apesar de
o FUNDO contar com a obrigagao do respectivo banco de realizar as transferéncias
dos recursos depositados na conta aberta no Banco Cobrador, conforme orientagdes
do Custodiante, a rentabilidade das Cotas podera ser negativamente afetada,
causando prejuizo ao FUNDO e aos cotistas, caso haja inadimplemento pelo Banco
Cobrador no cumprimento de sua obrigagdo, inclusive em razdo de falhas
operacionais no processamento e na transferéncia dos recursos para a conta do
FUNDO aberta no Custodiante. Nao ha qualquer garantia de cumprimento pelo
referido banco de suas obriga¢des acima destacadas.

u) Risco Decorrente da Precificagdo dos Ativos: Os ativos integrantes da
carteira do FUNDO serao avaliados de acordo com critérios e procedimentos
estabelecidos para registro e avaliacdo, conforme a regulamentagdo em vigor.
Referidos critérios, tais comoo de marcagé&o a mercado dos Ativos Financeiros (“mark-
to-market”), poderao causar variagdes nos valores dos ativos integrantes da carteira
do FUNDO, podendo resultar emreducao do valor das Cotas.

V) Bloqueio da Conta de Titularidade do FUNDO: Os recursos devidos ao
FUNDO serao direcionados para a conta do FUNDO aberta no Banco Cobrador.
Diariamente ou em outro prazo por orientacido do Custodiante, os recursos da conta
aberta no Banco Cobrador serdo transferidos para a conta do FUNDO aberta no
Custodiante. Na hipétese de intervencédo ou liquidagao extrajudicial da instituicao
financeira na qual € mantida as contas do Fundo, ha a possibilidade de os recursos ali
depositados serem bloqueados e somente serem recuperados pelo FUNDO por via
judicial, o que afetaria sua rentabilidade e poderia leva-lo a perder parte do seu
patriménio.

w) Risco de Questionamento da Validade e da Eficacia da Cessdo dos
Direitos Creditérios: O FUNDO esta sujeito ao risco de os Direitos Creditérios
cedidos serem bloqueados ou redirecionados para pagamentos de outras dividas dos
respectivos Cedentes ou devedores, inclusive em decorréncia de pedidos de
recuperacao judicial, faléncia, planos de recuperagdo extrajudicial ou outro
procedimento de natureza similar, conforme aplicavel. Os principais eventos que
poderao afetar a cessdo dos Direitos Creditorios consistem em (a) possivel existéncia
de garantias reais sobre os Direitos Creditérios cedidos, que tenham sido constituidas
previamente a sua cessao e sem conhecimento do FUNDO; (b) existéncia de penhora
ou outra forma de constricao judicialsobre os Direitos Creditérios cedidos, constituida
antes da sua cessao e sem o conhecimento do FUNDO; (c) verificagdo, em processo
judicial, de fraude contra credoresou fraude a execugao praticada pelos Cedentes; e
(d) revogagédo da cessao dos Direitos Creditérios ao FUNDO, na hipotese de
liquidagdo do FUNDO ou faléncia do respectivo Cedente ou devedor. Nessas
hipoteses, os Direitos Creditérios cedidos poderao ser bloqueados ou redirecionados
para pagamentos de outras dividas por obrigagdes dos respectivos Cedentes ou

devedores e o Patrimonio Liquido podera ser afetado negativamente.
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X) Risco de Execucdo de Direitos Creditorios emitidos em caracteres de
computador:O FUNDO pode adquirir Direitos Creditérios formalizados através de
caracteres emitidos em computador, dentre eles a duplicata digital. Essa é uma
modalidade recente de titulo cambiario que se caracteriza pela emissdo em meio
magnético, ou seja, ndo ha a emissdo da duplicata em papel. Nao existe um
entendimento uniforme da doutrina como da jurisprudéncia brasileira quanto a
possibilidade do endosso virtual, isto porque a duplicata possui regras préprias
segundo a “Lei Uniforme de Genebra” que limitariam a possibilidade de tais titulos
serem endossados eletronicamente. Além disso, para promover agao de execucgao da
duplicata virtual, o FUNDO devera apresentar em juizo oinstrumento do protesto por
indicacao, 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 cobranca e o
pagamento pelo aceitante, no caso da duplicata digital, s&o feitos porboleto bancario.
Dessa forma, o FUNDO podera encontrar dificuldades para realizar a execugao
judicial dos Direitos de Crédito representados por duplicatas digitais.

y) Risco Legal Normativo: A RCVM 175 é um novo marco para industria de fundos
de investimento no Brasil, uma vez que promoveu importantes mudancgas estruturas
dos fundos de investimento com a criagdo das classes e subclasses de cotas, por
exemplo. Toda essa nova dindmica regulatéria dependera de novo entendimento, néo
s6 pelo mercado financeiro, mas sobretudo pelos operadores do Direito, advogados,
juizes, entre outros. Isso significa que decisdes e manifestacbes equivocadas a
respeito do Fundo e das Classes podem vir a serem pronunciadas, causando prejuizo
as Classes e as Cotas. Além disso, mudangas nas leis, regulamentagdes ou
entendimentos jurisprudéncias sao, por varias vezes, modificados, e sendo assim tais
mudangas podem vir a afetar negativamente as Classes e consequentemente os
Cotistas.

z) Demais Riscos: O Regulamento prevé que os Direitos Creditérios deverao
atender os Critérios e Elegibilidade, porém os Critérios de Elegibilidade poderao ser
insuficientes ou inadequadas para garantir a liquidez dos Direitos Creditérios
adquiridos pelo FUNDO.O FUNDO podera incorrer no risco de os Direitos Creditorios
serem alcangados por obrigacdes assumidas pelas Cedentes e/ou em decorréncia de
sua intervengéo ou liquidagao extrajudicial. Os principais eventos que podem afetar a
cessao dos Direitos Creditérios consistem (i) na existéncia de garantias reais sobre os
Direitos Creditorios, constituidas antes da sua cessdo ao FUNDO, sem conhecimento
do FUNDO, (ii) na existéncia de penhora ou outra forma de constri¢do judicial sobre os
Direitos Creditérios,ocorridas antes da sua cessdo ao FUNDO e sem o conhecimento
do FUNDO, (iii) na verificagdo, em processo judicial, de fraude contra credores ou
fraude a execugdo praticadas pelas Cedentes, e (iv) na revogacédo da cessao dos
Direitos Creditérios ao FUNDO, quando restar comprovado que tal cessao foi praticada
com a intengao de prejudicar os credores das Cedentes. Nestas hipoteses os Direitos
Creditorios cedidos aoFUNDO poderao ser alcangados por obrigacdes das Cedentes
e o patrimdnio do FUNDO podera ser afetado negativamente. A propriedade das Cotas
nao confere aos cotistas propriedade direta sobre os Direitos Creditérios. Os direitos
dos cotistas s&o exercidos sobre todos os ativos da carteira de modo n&o
individualizado, proporcionalmente ao numero de Cotas possuidas. O FUNDO
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também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exégenos,
tais como moratéria, guerras, revolugdes, mudancgas nas regras aplicaveis aos Ativos
Financeiros, mudangas impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira do
FUNDO, alteragdo na politica econdmica, decisdesjudiciais, etc.

CAPITULO XIV -
COBRANCA DOS DIREITOS CREDITORIOS

14.1. A Consultoria Especializada, em nome do FUNDO, sera responsavel pela comunicagao
aos devedores, da cessao dos Direitos Creditérios para o FUNDO.

14.2. A forma de cobranca dos Direitos Creditérios representados por duplicatas e/ou
contratos de compra e venda, e/ou de prestacdo de servigcos sera através de: i) boletos
bancarios, tendo o FUNDO por favorecido; e ii) crédito pelos devedores em conta corrente do
FUNDO mantida junto ao Banco Cobrador ou junto ao Custodiante, conforme o caso, ou, ainda,
crédito pelos devedores em uma conta escrow gerenciada pelo Custodiante nos termos do
inciso VII do item 5.1 deste Regulamento.

14.3. Os Direitos Creditdrios representados por cheque serao custodiados em conta corrente
de titularidade do FUNDO junto ao Banco Cobrador e serdo pagos, nesta conta, por meio do
sistema de compensacgao bancaria.

14.4. A cobranga dos Direitos Creditérios vencidos e ndo pagos sera realizada pela
ConsultoriaEspecializada.

14.5. Os Direitos Creditorios poderao ser protestados e cobrados inclusive judicialmente.
Todas as despesas de cobranga, inclusive judiciais, serao suportadas pelo FUNDO.

14.6. As instrugdes de cobranga dos Direitos Creditorios deverao respeitar a seguinte Politica
de Cobranga:

a) As instrucbes de protesto, prorrogagado, baixa, cancelamento de protesto e
abatimento

serao enviadas diretamente pelo FUNDO ao Banco Cobrador;

b) As comunicagdes aos cartérios de protesto de titulos serao realizadas pelo FUNDO;
c) Havidas todas as medidas cabiveis amigavelmente e por meios administrativos, a
Consultoria Especializada ou a empresa de cobranga por ela nomeada podera ser
indicado um advogado que respondera pela cobranga do devedor em juizo, ficando a
Administradora ou a Gestora, conforme aplicavel, obrigada a outorgar em nome do
FUNDO o respectivo mandato ad- judicia.

14.7.1. Os Cedentes e a Consultoria Especializada deverao transferir ao FUNDO, no
prazo de 48 (quarenta e oito) horas da verificagdo de seu recebimento, quaisquer
valores que eventualmente venha a receber dos devedores, sem qualquer dedugéo ou
desconto, a qualquer titulo.
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CAPITULO XV
- DAS COTAS

15.1. As Cotas do FUNDO serao escriturais, sendo mantidas em contas de depésito em nome
de seus respectivos titulares, sendo resgatadas a qualquer tempo observado o disposto no
Capitulo XVIII deste Regulamento.

15.2. O valor minimo de aplicagdo em Cotas independentemente da subclasse sera de R$
1.000,00(hum mil reais).

15.3. A qualidade de cotista caracteriza-se pela abertura de conta de depdsito em seu nome.
15.4. As Cotas serao divididas em Subclasses de Cotas Seniores e em Cotas Subordinadas.

15.5. As Cotas Subordinadas serédo de subclasse mezanino e subordinada junior (“Cotas
Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Junior”).

15.4.1. Todas as Cotas de uma mesma subclasse terdo iguais taxas, despesas e
prazos, bemcomo direitos de voto.

15.6. As Cotas Seniores n&o se subordinam as Cotas Subordinadas para efeito de resgate e
distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo, nos termos do presente Regulamento.

15.6.1. A meta de remuneracao das Cotas Seniores sera taxa média diaria dos
Depositos Interfinanceiros — DI de 1 (um) dia, expressa na forma de percentual ao ano,
base de 252 (duzentos e cinquenta e dois) dias, calculada e divulgada pela B3 S.A. —
Brasil, Bolsa, Balcao (“B3”), acrescidade 3,50% (trés inteiros e cinquenta centésimos
por cento) ao ano, (“Benchmark das Cotas Seniores”).”

15.6.2. A Administradora podera, a qualquer tempo, mediante solicitacdo prévia
dostitulares das Cotas Subordinadas, realizar a distribuicdo de novas Cotas
Seniores.

15.7. As Cotas Subordinadas Mezanino se subordinam as Cotas Seniores para efeito de
resgatee possuem prioridade em relacao as Cotas Subordinadas Junior para efeito de
resgate, nostermos do presente Regulamento.

15.7.1. A meta de remuneragéo das Cotas Subordinadas Mezanino | sera taxa
média diaria dos Depdsitos Interfinanceiros — DI de 1 (um) dia, expressa na formade
percentual ao ano, base de 252 (duzentos e cinquenta e dois) dias, calculadae
divulgada pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao (“B3”), acrescida de 4,50% (quatro
inteiros e cinquenta centésimos por cento) ao ano, (“Benchmark das Cotas
Subordinadas Mezanino”).

15.7.2. A Administradora podera, a qualquer tempo, mediante solicitagdo prévia

dos titulares das Cotas Subordinadas, realizar a distribuicdo de novas Cotas
Subordinadas Mezanino.
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15.8. Sem prejuizo da observancia da legislacdo e da regulamentacdo aplicaveis, é
facultado a Administradora, a partir de orientagcdo prévia dos titulares das Cotas
Subordinadas, suspender, a qualquer momento, novas aplicacbes no Fundo, desde que tal
suspensao se aplique indistintamente a novos investidores e Cotistas atuais.

15.9. A suspensao do recebimento de novas aplicagdes, em um dia, ndo impede a reabertura
posterior do Fundo para aplicagoes.

15.10. A Administradora deve comunicar imediatamente as instituicbes contratadas para
realizar a distribuicdo das Cotas sobre a eventual suspensao do recebimento de novas
aplicagdes pelo Fundo.

15.11. As Cotas Subordinadas Junior sdo aquelas que se subordinam as Cotas Seniores e
as Cotas Subordinada Mezanino para efeito de resgate e distribuicdo dos rendimentos da
carteirado Fundo.

15.12. Todas as Cotas Subordinadas Juniores terédo iguais taxas, despesas e prazos,
bem como direitos de voto. Nao havera qualquer preferéncia entre os titulares de Cotas
Subordinadas Juniores para efeitos de resgate e distribuicdo dos rendimentos da carteira do
Fundo.
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15.13. A Administradora podera, a qualquer tempo, mediante solicitagcao prévia dos titulares
das Cotas Subordinadas Juniores, realizar a distribuicdo de novas Cotas Subordinadas
Juniores.

CAPITULO XVI -
DA EMISSAO

16.1. Na emissao de Cotas do FUNDO, deve ser utilizado o valor da Cota em vigor no préprio
dia da efetiva disponibilidade dos recursos confiados pelo investidor a Administradora, em sua
sede ou dependéncias.

16.2. O valor nominal unitario das Cotas independente da subclasse sera de R$ 1.000,00 (mil
reais),na data da primeira integralizagao.

16.3. As Cotas serdo colocadas pela Administradora, que podera contratar instituicao
integrante do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios.

16.4. O funcionamento do Fundo nao esta condicionado a distribuicdo de quantidade minima
de Cotas.

16.5. O FUNDO podera realizar distribuicdo concomitante de subclasses distintas de Cotas,
em quantidades e condicdes previamente estabelecidas no respectivo Suplemento, anuncio
de inicio de distribuicdo de Cotas e no prospecto do FUNDO, se houver observado o disposto
nesteRegulamento e na regulamentagao aplicavel.

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

CAPITULO XVII -
DA INTEGRALIZAGAO E VALORIZAGAO DAS COTAS

17.1. Cotas Subordinadas Mezanino e Seniores serdo valorizadas todo Dia Util, conforme o
disposto nesta clausula 17. A valorizagéo das Cotas ocorrera a partir do Dia Util seguinte a
Datade integralizagao Inicial da respectiva subclasse, sendo que a ultima valorizag&o ocorrera
na respectiva data de resgate. Para fins do disposto no presente Regulamento, o valor da
Cota sera o de fechamento do respectivo Dia Util (“Cota de Fechamento”).

17.2. A Cota Sénior tera seu valor unitario calculado todo Dia Util, sendo que tal valor sera
equivalente ao menor dos seguintes valores, observado o disposto nos itens 17.4 e 17.5 abaixo:
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(@) T &E&oHpurado a partir da aplicacdo do Benckmark Sénior ao valor unitario das
CotasSeniores, deste a Data de Integralizagdo Inicial; ou

(b) o resultado da divisdao do Patriménio Liquido pelo numero de Cotas
Seniores emcirculacao;

17.3. O valor da Cota Sénior calculado a partir da aplicacdo do Benchmark Sénior, nos
termosdo item 15.6.1. acima, sera apurado da seguinte forma:

Valor da Cota Sénior [0 VASen [ FatorSpread
sendo:

VASen: Valor de principal atualizado das Cotas Seniores, calculado com 8 (oito)
casasdecimais, sem arredondamento, apurado da seguinte forma:

VASen(l (VESen [ C)

VESen: Valor unitario de emissao das Cotas Seniores, na Data de
Integralizag&o,informado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento.

C: Fator acumulado das variagdes mensais da Taxa DI , calculado com 8
(oito)casas decimais, sem arredondamento, apurado da seguinte forma:

2lg

M N—I
C— . )
o

n: Numero total de indices da Taxa DI considerados na atualizacéo
dasCotas Seniores.

Nlk: Valor do numero-indice da Taxa DI do més anterior ao més de
atualizagao.

NlIk-1: Valor do numero-indice da Taxa DI do més anterior ao més “k”.

dup: Numero de dias uteis entre o ultimo dia util do més imediatamente
anterior e a data de calculo.
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dut: Numero de dias uteis existentes entre o ultimo dia util do més
imediatamente anterior e o uUltimo dia util do més da data calculo.
Fator Spread: Fator calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento,
apurado da seguinte forma:

Dp
n DT

Fator Spread = ( i _ ]253
—+1
100

i. Taxa de spread prevista no Benchmark Sénior, equivalente a 8,0000
(oitointeiros).

n: Numero total de dias uteis entre a data do proximo evento e a data do evento
anterior.

DT: Numero total de dias uteis entre o ultimo dia util do més imediatamente
anterior e o ultimo dia util do més da data calculo.

DP: Numero total de dias Uteis entre o uUltimo dia util do més imediatamente
anterior e a data de calculo.

17.4. Caso se venha a utilizar a forma de calculo prevista no item 17.2(b) acima, somente
voltaraa se utilizar a forma de calculo indicada no item 17.2 (a) acima se o valor do Patrimdnio
Liquidopassar a ser superior ao valor total das Cotas Seniores em circulagcéo, calculado, a
partir daData de Integralizacao Inicial, pelo Benchmark Sénior.

17.5. Na data em que, nos termos do item 17.4 acima, voltar a se utilizar a forma de calculo
do valor das Cotas Seniores indicada no item 17.2(a) acima, o valor das Cotas Seniores sera

equivalente ao obtido pela aplicagcdo do Benchmark Sénior, desde a respectiva Data de
Integralizagao Inicial.

17.6. A Cota Subordinada Mezanino tera seu valor unitario calculado todo Dia Util, sendo que
tal valor sera equivalente ao menor dos seguintes valores, observado o disposto nos itens

17.6 (a) e 17.6 (b) abaixo:

a) o valor apurado a partir da aplicacdo do Benckmark Mezanino ao valor unitario
dasCotas Subordinadas Mezanino, deste a Data de Integralizacao Inicial; ou
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b) 0 resultado da divisdo do Patrimbénio Liquido pelo numero de Cotas
Subordinadas

Mezanino em circulagao;

17.7. O valor da Cota Subordinada Mezanino calculado a partir da aplicagdo do Benchmark
Mezanino, nos termos do item 17.6 acima, sera apurado da seguinte forma:

Valor da Cota Subordinada Mezanino [0 VAMez [
FatorSpread

sendo:

VAMez: Valor de principal atualizado das Cotas Subordinadas Mezanino, calculado
com8 (oito) casas decimais, sem arredondamento, apurado da seguinte forma:

VAMez[J (VEMez [J C)

VESen: Valor unitario de emissdo das Cotas Subordinadas Mezanino, na Data

de Integralizagdo Inicial, informado com 8 (oito) casas decimais, sem
arredondamento.

C: Fator acumulado das variagdes mensais da Taxa DI, calculado com 8 (oito)
casas decimais, sem arredondamento, apurado da seguinte forma:

=]
NI, Jdm

C =
o

n: Numero total de indices da Taxa DI considerados na atualizacéo
dasCotas Subordinadas Mezanino.

Nik: Valor do numero-indice da Taxa DI do més anterior ao més de
atualizagao.

Nik-1: Valor do numero-indice da Taxa DI do més anterior ao més “k”.

Dup: Numero de dias uteis entre o ultimo dia util do més imediatamente
anterior e a data de calculo.

Dut: Numero de dias Uteis existentes entre o ultimo dia util do més
imediatamente anterior e o ultimo dia util do més da data calculo.
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FatorSpread: Fator calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento,
apurado da seguinte forma:

DP
n DT

FatorSpread = [ 1 JE
100

i Taxa de spread prevista no Benchmark Mezaninor, equivalente a 8,0000
(oitointeiros).

N: Numero total de dias Uteis entre a data do préximo evento e a data do evento
anterior.

DT: Numero total de dias uteis entre o ultimo dia util do més imediatamente
anterior e o ultimo dia util do més da data calculo.

DP: Numero total de dias uteis entre o ultimo dia util do més imediatamente
anterior e a data de calculo.

17.8. Caso se venha a utilizar a forma de calculo prevista no item 17.6b) acima, somente
voltara a se utilizar a forma de calculo indicada no item 17.62) acima se o valor do Patrimdnio
Liquido passar a ser superior ao valor total das Cotas Seniores em circulacdo, calculado, a
partirda Data de Integralizagao Inicial, pelo Benchmark Mezanino.

17.9. Na data em que, nos termos do item 17.8 acima, voltar a se utilizar a forma de calculo
do valor das Cotas Subordinadas Mezanino indicada no item 17.6%) acima, o valor das Cotas
Subordinadas Mezanino sera equivalente ao obtido pela aplicacdo do Benchmark Mezanino,
desde a respectiva Data de Integralizag&o Inicial.

17.10. As Cotas, independentemente da Classe ou Série, serdo valorizadas todo Dia Util,
conforme a distribuicao dos rendimentos da carteira do Fundo abaixo descrita, tendo seuvalor
divulgado pela administradora no fechamento dos mercados. A primeira valorizagaoocorrera
no Dia Util seguinte & respectiva Data da 12 Integralizacdo de Cotas, e a Ultima nadata de
resgate da respectiva Série e/ou Classe ou na data de liquidagdo do Fundo, conforme o caso.

17.11. O procedimento de valorizacdo das Cotas aqui estabelecido nao constitui promessa

derendimentos, estabelecendo meramente uma preferéncia na valorizagdo da carteira do
Fundo, bem como critérios de valorizacao entre as Cotas das diferentes classes existentes.
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Portanto, os Cotistas somente receberdo rendimentos se os resultados e o valor total da
carteira do Fundo assim permitirem.

CAPITULO XVIII -
DO RESGATE

18.1. As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino poderéo ser resgatadas pelo
Fundo a qualquer tempo, mediante solicitacao de seus titulares escrita a Administradora,
observados os termos e condi¢des estabelecidos no presente Regulamento e na RCVM 175.

18.1.1. A solicitacdo de resgate das Cotas sera irrevogavel e irretratavel. Uma
vezsolicitado, o Cotista ndo podera cancelar ou adiar o resgate de suas Cotas.

18.2. Na hipotese de a data prevista para pagamento de qualquer resgate, nos termos
estabelecidos neste capitulo, ndo ser Dia Util, tal resgate sera realizado no primeiro Dia Util
imediatamente subsequente.

18.3. Em se tratando de resgate de Cotas Seniores por solicitacdo de titular de Cotas
Seniores,o0 pagamento das Cotas Seniores objeto da solicitagdo de resgate sera realizado em
até no maximo 30 (trinta) dias, contados da data da solicitagao do referido resgate pelo Cotista
a Administradora, observado o estabelecido nos itens 18.1 e 18.2 acima. Caso o Fundo né&o
tenha recursos disponiveis para pagar o resgate solicitado no prazo acima estabelecido, a
Administradora devera providenciar o pagamento do referido resgate de forma gradual ou
integral, na medidaem que ocorrer a liquidagdo dos ativos do Fundo, havendo recursos
disponiveis ao Fundo parao pagamento do referido resgate. Caso, apos 180 (cento e oitenta)
dias da data da solicitagdo do resgate ainda nao haja recursos disponiveis para pagamento
ao referido Cotista Sénior, a Administradora devera convocar uma Assembleia Geral, para
deliberar se tal fato deve configurar ou ndo um Evento de Liquidagao, hipdétese em que a
Administradora tomara as providéncias previstas no Capitulo XXIlI deste Regulamento.

18.4. As Cotas Subordinadas poderao ser resgatadas em Direitos Creditorios.

18.5. As Cotas Seniores poderdo ser resgatadas em Direitos Creditérios exclusivamente na
hipétese de liquidagao antecipada do FUNDO.

18.6. Em se tratando de resgate de Cotas Subordinadas Mezanino por solicitagdo de titular
de Cotas Subordinadas Mezanino, o pagamento das Cotas Subordinadas Mezanino objeto da
solicitagdo de resgate sera realizado em até no maximo 30 (trinta) dias, contados da data da
solicitagdodo referido resgate pelo Cotista a Administradora, observado o estabelecido nos
itens 18.1 e 18.2 acima. Caso o Fundo nao tenha recursos disponiveis para pagar o resgate
solicitado no prazo acima estabelecido, a Administradora devera providenciar o pagamento
do referido resgate de forma gradual ou integral, na medida em que ocorrer a liquidagdo dos
ativos do Fundo, havendo recursos disponiveis ao Fundo para o pagamento do referido
resgate. Caso, apos 180 (cento e oitenta) dias da data da solicitagdo do resgate ainda nao
haja recursos disponiveis para pagamento ao referido Cotista Sénior, a Administradora devera
convocar umaAssembleia Geral, para deliberar se tal fato deve configurar ou ndo um Evento
de Liquidagao,
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hipétese em que a Administradora tomara as providéncias previstas no Capitulo XXIIl deste
Regulamento.

18.7. Os Cotistas Subordinado Mezanino e os Cotistas Seniores, antes de adquirir Cotas do
Fundo, devem ler cuidadosamente o Artigo 4.7 que dispde sobre o pagamento de Taxa de
Saida.

18.8. As Cotas Subordinadas Junior somente poderdo ser resgatadas apds o resgate de
todas as Cotas Seniores.

18.8.1. Excetua-se do disposto no item anterior a hipétese de resgate de Cotas
Subordinadas prevista no item 18.9 deste Regulamento.

18.8.2. - O resgate das Cotas Subordinadas Junior devera respeitar a relagdo entre
Cotas Seniores e Costas Subordinadas Mezanino e patriménio liquido do FUNDO,
definidas noitem 20.3 deste Regulamento, enquanto houver Cotas Seniores e Cotas
Subordinadas Mezanino em circulagao.

18.9. O pagamento dos resgates de Cotas Seniores obedecera ao estabelecido neste
Regulamento.

18.10. As Cotas Subordinadas Junior poderéo ser resgatadas antes do resgate das Cotas
Seniores, depois de transcorrido um prazo minimo de 60 (sessenta) dias contado do pedido
deresgate, observado o disposto neste Regulamento.
Nesta hipotese, Administradora devera, no maximo, no terceiro dia util apds o recebimento do
pedido de resgate, comunicar aos titulares das Cotas Seniores em circulacao a solicitagdo do
resgate, o valor e a data de sua realizac&o, nos termos do Regulamento.

18.10.1. Os titulares das Cotas Seniores em circulagdo, a partir da
comunicagao referida no item anterior, poderdo requerer o resgate de suas Cotas, o
qual devera ser integralmente concluido antes do respectivo resgate das Cotas
Subordinadas, sempre observados os termos, as condicbes e os procedimentos
definidos no Regulamento.

18.10.2. Por outro lado, caso, considerado o resgate em questao, o Fundo deixe de
atender ao indice de Subordinagéo das Cotas Seniores estabelecidas no ltem 20.3, a
Administradora devera, até o terceiro Dia Util apds o recebimento do pedido de resgate,
convocar uma AssembleiaGeral, na forma e para os fins do Item 20.3.1. Somente apds
realizados os procedimentos estabelecidos nos referidos Artigos e assegurado o
atendimento ao indice de Subordinagdo podera a Administradora realizar o resgate
das Cotas Subordinadas Junior objeto das solicitagbes de resgate.
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18.11. No resgate de Cotas sera utilizado o valor da cota em vigor no Dia Util imediatamente
anterior ao do pagamento respectivo

CAPITULO XIX -
DA NEGOCIACAO DAS COTAS

19.1. As Cotas ndo poderao ser objeto de cesséo ou de transferéncia, exceto nos casos de:

(a) decisao judicial ou arbitral,

(b) operacao de cessao fiduciaria;

(c) execugao de garantia;

(d) sucessao universal; ou

(e) dissolucdo de sociedade conjugal ou unido estavel, por via judicial ou por

escritura publica que disponha sobre a partilha de bens.

CAPITULO XX -
DO PATRIMONIO LiQUIDO E RAZAO DE GARANTIA

20.1 O patriménio liquido do FUNDO corresponde a soma algébrica do disponivel com o valor
da carteira, mais os valores a receber, menos as exigibilidades.

20.2 Na subscricao de Cotas representativas do patriménio inicial do FUNDO que ocorrer em
data diferente da data de integralizacao, sera utilizado o valor da Cota de mesma classe em
vigor no proprio dia da efetiva disponibilidade dos recursos confiados pelo investidor a
Administradora, em sua sede ou dependéncias.

20.3. Em conformidade com ° dispoto na RCVM 175, O indice de Subordinacdo Subordinadas
sera a relacdo minima a ser observada entre o valor das Cotas Subordinadas e o Patrimbnio
Liquido da Classe, a qual devera, 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 Patriménio Liquido da Classe deve ser representado
por Cotas Subordinadas em circulagdo. O indice de Subordinacdo Junior sera a relagéo
minima a ser observada entre o valor das Cotas Subordinadas Junior e o Patriménio Liquido
da Classe, a qual devera, diariamente, representar o percentual minimo de 125% (cento e
vinte e cinco por cento). Isso significa que, no minimo, 20% (vinte por cento) do Patriménio
Liquido da Classe deve ser representado por Cotas Subordinadas Junior em circulagéo.

20.3.1. Na hipétese de inobservancia do percentual mencionado no item 20.3, por 5
(cinco) dias uteis consecutivos, sera adotado o seguinte procedimento: no prazo de 10
(dez) dias contados da constatacdo do desenquadramento entre o valor das Cotas
Seniores em relagdo ao patriménio liquido do FUNDO, a Administradora devera
convocar Assembleia Geral para deliberar sobre: (a) a eventual liquidagao antecipada
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do FUNDO, ficando assegurado a qualquer cotista detentor de Cotas Subordinadas o
direito de evitar a liquidacdo do FUNDO, caso subscreva tantas Cotas Subordinadas
quantas forem necessarias para recompor a Relacdo Minima entre o patriménio liquido
do FUNDO e o valor total das Cotas Seniores; (b) o pagamento de resgates
compulsériose proporcionais aos cotistas detentores de Cotas Seniores até que o
enquadramento mencionado no item 20.3 seja restabelecido; ou (c) a alteragdo do
Regulamento para reduzir a Razdo de Garantia para um novo patamar, que permita a
continuidade das operagbes do Fundo, sujeita a aprovacao dos titulares de Cotas
Seniores conforme o caso

20.4. O descumprimento de qualquer obrigacao originaria dos Direitos Creditérios pelos
devedores e demais Ativos Financeiros componentes da carteira do FUNDO sera atribuido as
Cotas Subordinadas até o limite equivalente a somatéria do valor total destas. Uma vez
excedida a somatéria de que trata este a inadimpléncia dos Direitos Creditorios de titularidade
do FUNDO sera atribuida as Cotas Seniores.

20.5. Depois de atingido o Benchmark das Cotas Seniores, o excedente da rentabilidade sera
destinado as Cotas Subordinadas.

CAPITULO XXI -
DA METODOLOGIA DE AVALIAGAO DOS ATIVOS

21.1. Para efeito da determinacao do valor da carteira, devem ser observadas as normas e
osprocedimentos previstos abaixo e na legislagdo em vigor.

21.2. As Cotas do FUNDO terdo seu valor calculado todo Dia Util mediante a utilizagdo de
metodologia de apuragao do valor dos Direitos Creditérios e dos demais Ativos Financeiros
integrantes da respectiva carteira, de acordo com critérios consistentes e passiveis de
verificacdo, amparados por informacbes externas e internas que levem em consideracao
aspectos relacionados ao devedor, aos seus garantidores e as caracteristicas da
correspondente operagdo, adotando-se, sempre quando houver, o valor de mercado,
observado as disposi¢des da Instrugdo CVM n° 489.

21.3. Para a provisao dos valores referentes aos Direitos Creditorios elegiveis vencidos e ndo
pagos sera realizada de acordo com os parametros definidos abaixo, observada ainda as
regrasda Instrugcdo CVM n° 489. O valor ajustado em razao do reconhecimento das referidas
perdas e provisdes passara a constituir a nova base de custo, admitindo-se a reversao de tais
perdas e provisoes, desde que por motivo justificado subsequente ao que levou ao seu
reconhecimento,limitada aos seus respectivos valores, acrescidos dos rendimentos auferidos.

a) Serao formados grupos de Direitos Creditorios com caracteristicas comuns.
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b)  Aformacdo desses grupos estara embasada em trés fatores:
(i) Alocalizacado geografica dos devedores;
(i) O tipo de garantia dada; e
(iii) O historico de inadimpléncia.
c) Formados os grupos, os Direitos Creditérios serdo avaliados com relagao aos
seus riscose a situagao das garantias.

21.3.1. A partir do 121° (centésimo vigésimo primeiro) dia de vencido de qualquer
parcela de Direitos Creditdrios, a Administradora ou Custodiante poderao antecipar a
alocacdo da provisdo equivalente a 100% de perda do respectivo devedor, em
decorréncia da situagdo e monitoramento do crédito inadimplente.

21.3.2. A provisédo para devedores duvidosos atingira os demais créditos do mesmo
devedor, ou seja, ocorrera o chamado “efeito vagao”.

CAPITULO XXII -
DOS ENCARGOS DO FUNDO

22.1. Artigo 141. Constituem encargos do Fundo as despesas descritas no artigo 117 da Parte
Geral da Resolugao CVM 175, que lhe podem ser debitadas diretamente, assim como de sua
Classe de cotas, prejuizo de outras despesas previstas em regulamentagdes especificas.

Paragrafo Primeiro. Quaisquer despesas nao previstas como encargos do Fundo, na forma
da regulamentacgao aplicavel, correm por conta do Prestador de Servigo Essencial que a tiver

contratado.

Paragrafo Segundo. Por tratar-se de classe restrita, as despesas com a contratagdo de
Consultoria Especializada e Agente de Cobranga s&o considerados engargos do Fundo.
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CAPITULO XXl -
DOS EVENTOS DE AVALIAGAO E LIQUIDACAO E DA
LIQUIDAGAO ANTECIPADA

Sao considerados Eventos de Avaliagao:

| - inobservancia, pela Administradora ou Gestora, conforme aplicavel, dos deveres e
das obrigacdes previstos no Regulamento, conforme o caso, verificado pelos cotistas,
desde que, notificada por estespara sanar ou justificar o descumprimento, nao o faga no
prazo de 5 (cinco) Dias Uteis, contados do recebimento da referida notificag&o;

II — inobservancia, pelo Custodiante, dos deveres e das obrigacbes previstos no
Regulamento, conforme o caso, verificado pelos cotistas, desde que, notificada por estes
para sanar ou justificar o descumprimento, néo o faca no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis,
contados do recebimento da referida notificacao;

[l — na hipétese de serem realizados pagamentos de resgates de Cotas Subordinadas
emdesacordo com o disposto neste Regulamento;

IV —inobservancia dos indices de subordinagao minimos estipulados neste regulamento
por um periodo de 5 (cinco) dias uteis consecutivos; e

V — indice mensal de recompra dos titulos adquiridos superior a 10% (dez por cento).
VI — rebaixamento da classificacdo de risco de qualquer Série em 2 (duas) ou mais
categorias, conforme tabela da Agéncia Classificadora de Risco, desde que tal
rebaixamento decorra de perda da qualidade dos ativos do Fundo. Nao serdo
considerados como evento de avaliagdo os eventuais rebaixamentos decorrentes de:
(1)mudanca de critérios da Agéncia Classificadora de Risco; (2) substituicdo da Agéncia
Classificadora de Risco por outra empresa de classificacdo de risco que adote critérios
distintos de avaliagao; (3) rebaixamento da classificagdo do risco soberano pela Agéncia
Classificadora de Risco do fundo; ou (4) Por rebaixamento de rating de algum prestador
de servico do Fundo, se houver;

VII- caso, no 1° Dia Util de cada més, a Gestora verifique e informe a Administradora que:

(i) a média mével ponderada de 3 (trés) meses, desprezado o0 més imediatamente
anterior, do “indice de Inadimpléncia 30 dias”, seja superior a 15% (quinze por cento),
sendo que o indice de Inadimpléncia 30 dias é definido como a raz&o entre: (a) volume
de Direitos Creditérios vencidos no més que se encontram em atraso de 30 a 60 dias ou
que tenham sido pagos com atraso de 30 a 60 dias e (b) volume total de Direitos
Creditérios com data de vencimento no mesmo més; ou (ii) a média moével ponderada de
3 (trés) meses, desprezados os 2 (dois) meses imediatamente anteriores, do “indice de
Inadimpléncia 60 dias”, seja superior a 10% (dez por cento), sendo que o indice de
Inadimpléncia 60 dias é definido como a razéo entre: (a) volume de Direitos Creditorios
vencidos no més que se encontram em atraso ha mais de 60 dias ou que tenham sido
pagos com atraso superior a 60 dias e (b) volume total de Direitos Creditérios com data
de vencimento no mesmo més;
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VIIl - caso a Gestora verifique e informe a Administradora a ocorréncia da alteragao no
quadro societario da Consultoria Especializada igual ou superior a 25% (vinte e cinco
porcento).

23.2. Na ocorréncia de um Evento de Avaliagdo, o FUNDO ndo estara sujeito a liquidacao
automatica, devendo a Administradora convocar a Assembleia Geral para deliberar sobre o
grau de comprometimento das atividades do FUNDO em raz&o do Evento de Avaliagao,
podendo deliberar: (i) pela ndo liquidagdo do FUNDO, ou (ii) que o Evento de Avaliagao constitui
um Evento de Liquidacao, devendo a Administradora, neste caso, convocar Assembleia Geral
para deliberar pela liquidagdo do FUNDO.

23.3. Na hipétese de ocorréncia e continuidade de um Evento de Avaliagao, e até a eventual
decisao de liquidacdo do FUNDO ou de retomada de suas atividades regulares, conforme
venhaa ser deliberado pela Assembleia Geral, a Administradora ou a Gestora, conforme
aplicavel, devera suspender imediatamente a aquisigdo de novos Direitos Creditérios.

23.4. Podera haver a liquidacdo antecipada do FUNDO nas seguintes situagdes (“Eventos
de Liquidacao Antecipada”):

| - por deliberacdo de Assembleia Geral pela liquidagao do FUNDO;

Il —em caso de impossibilidade do FUNDO adquirir Direitos Creditérios admitidos por sua
politica de investimento;

lll- no caso de oferta publica de Cotas Seniores, se o patriménio liquido do FUNDO
setornar igual ou inferior 2 soma do valor de todas as Cotas Seniores; e

IV - caso o Fundo ndo tenha recursos disponiveis para realizar o resgate das
CotasSeniores, conforme o caso, no prazo e nas hipoteses estabelecidas nos ltens 18.2
ou 18.3.

23.5. Na ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidacao, independentemente de qualquer
procedimento adicional, a Administradora ou a Gestora, conforme aplicavel, devera: (i)
interromper imediatamente a aquisicdo de novos Direitos Creditérios; (iii) convocar uma
Assembleia Geral, no prazo maximo de 05 (cinco) Dias Uteis, a contar da data da ocorréncia
do Evento de Liquidagdo, para deliberar sobre as medidas que serdo adotadas visando
preservar os direitos dos cotistas, suas garantias e prerrogativas, sendo assegurado o resgate
das Cotas Seniores detidas pelos cotistas dissidentes, no caso de decisdao da Assembleia
Geral favoravel a interrupgao dos procedimentosacima referidos.

23.6. A Assembleia Geral mencionada no item 23.2 acima podera ser realizada, quando
aplicavel, juntamente com a Assembleia Geral que deliberar que um Evento de Avaliagdo
constitui um Evento de Liquidacéo.

23.7. Caso a Assembleia Geral decida nao liquidar o FUNDO, sera assegurado aos cotistas
detentores de Cotas Seniores dissidentes, desde que se manifestem formalmente até o
encerramento da respectiva Assembleia Geral, o resgate das Cotas Seniores por eles detidas,
pelo
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seu valor, na forma prevista neste Regulamento.

23.8. Na ocorréncia de liquidacao antecipada do FUNDO, as Cotas poderao ser resgatadas em
Direitos Creditérios, devendo ser observado, no que couber, o disposto neste Regulamento e
observada a RCVM 175.

23.9. Na hipoétese de liquidagdo do FUNDO, os titulares de Cotas Seniores terdo o direito de
partilhar o patriménio na proporgao dos valores previstos para resgate da respectiva classe e
no limite desses mesmos valores, na data da liquidagdo, sendo vedado qualquer tipo de
preferéncia, prioridade ou subordinacao entre os titulares de Cotas Seniores.

23.10. Nas hipoteses de liquidacao do FUNDO, o auditor independente devera emitir parecer
sobre a demonstracdo da movimentacdo do patriménio liquido, compreendendo o periodo
entre a data das ultimas demonstragdes financeiras auditadas e a data da efetiva liquidagao
doFUNDO,

manifestando-se sobre as movimentagdes ocorridas no periodo.

23.11. Apods a partilha ativo, a Administradora devera promover o cancelamento do registro
do FUNDO, mediante o encaminhamento a CVM, no prazo de 15 (quinze) dias, da seguinte
documentagao:

| - o termo de encerramento firmado pela Administradora em caso de pagamento integral
aos cotistas ou a ata da Assembleia Geral que tenha deliberado a liquidagdo do FUNDO,
quando for o caso;

Il - a demonstracdo de movimentagao de patriménio do FUNDO, acompanhada do
parecer do auditor independente; e

CAPITULO XXIV - DA RESPONSABILIDADE DOS
COTISTAS E PATRIMONIO LIQUIDO NEGATIVO

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

24.2. Observada a ordem de alocagdo de recursos prevista neste Regulamento, o
descumprimento de qualquer obrigagao originaria dos Direitos Creditorios e demais ativos
componentes da carteira da Classe sera atribuido as Cotas, até o limite equivalente a
somatoria do valor total das Cotas.

24.3. Considerando o disposto na Clausula acima e as estratégias de investimento adotadas
pela Classe poderao fazer com que o Fundo e a Classe apresentem Patrimbnio Liquido
Negativo, caso em que os Cotistas poderdao ser chamados a realizar aportes adicionais de
recursos, de forma a possibilitar que a Classe satisfaca suas obrigacdes.

24.4. Na hipotese de verificagao de Patriménio Liquido Negativo descrita acima, os Cotistas
serdo chamados a realizar aporte de recursos, tanto quanto bastem para saldar os
compromissos da Classe definidos neste Regulamento.
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CAPITULO XXV -
DAS DISPOSIGOES FINAIS

25.1. Todas as disposigdes contidas neste Regulamento implicando qualquer tipo de
obrigacdo de dar, fazer ou nao fazer a ser realizada pelo FUNDO, deverdo ser
consideradas, salvo referéncia expressa em contrario, como de responsabilidade
exclusiva da Administradora ou a Gestora, em conformidade com as atribuicoes
definidas na RCVM 175.

25.2. A cessao de Direitos Creditorios pelo FUNDO para qualquer pessoa, inclusive para
efeitosde dacdo em pagamento, somente podera ser realizada em carater definitivo e sem
direito deregresso ou coobrigagdo do FUNDO ou da Administradora.

25.3. Fica eleito o foro da Comarca de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, para dirimir

quaisquer duvidas ou controvérsias oriundas deste Regulamento, com renuncia a qualquer
outro por maisprivilegiado que seja.
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ANEXO |- REGULAMENTO DO PHD FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS

CREDITORIOS

DEFINIGOES

Os termos iniciados em letra maiuscula e utilizados neste Regulamento (estejam no singular
ouo plural), que ndo estejam definidos neste Regulamento, tem os significados a eles

atribuidos no Contrato de Cesséao.

Acordo Operacional

E o acordo feito entre Administradora e Gestora.

Administradora

SINGULARE CORRETORA DE TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A. instituicdo financeira
devidamente autorizada para tanto, com sede na Cidade €
Estado de Sao Paulo, na Av. Brigadeiro Faria Lima, 1355, 39
andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n.°
62.285.390/0001-40;

Agente de Cobrancga empresa contratada para fazer a cobranca dos Direitos
Creditérios  inadimplidosadquiridos pelo Fundo.
Anexos S4&0 os anexos deste Regulamento;

Assembleia Geral

E a Assembleia Geral de cotistas, ordinaria e
extraordinaria, realizada nos termos do
Capitulo VII Regulamento;

Ativos Financeiros

Sao os bens, ativos, direitos e investimentos financeiros
distintos dos Direitos de Crédito, que compéem o
patriménio liquido do FUNDO;

BACEN

E o Banco Central do Brasil;

Banco Cobrador

Instituicao financeira com carteira comercial contratada pelo
FUNDO para acolher ospagamentos dos boletos bancarios
ecobrancga bancaria dos Direitos Creditérios apds instrugao
do Custodiante;

Benchmark E a meta de rentabilidade prioritaria que o FUNDO buscara
atingir para as Cotas Seniores e para as Cotas
Subordinadas Mezanino conforme o disposto neste
Regulamento;

BM&FBovespa E a Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros;

Boletins de Subscrigéo

Documento assinado pelo subscritor que comprova a
subscricdo de Cotas do Fundo e estabelece direitos e
obrigagbes relativas a subscrigdo e integralizagdo de
Cotas;

Cedentes

Sao empresas, sediadas no territério nacional,selecionadas
pela Gestora, que cedamDireitos Creditérios ao FUNDO, na
forma do Regulamento e do Contrato de Cessao;
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Classe Classe unica de Cotas, conforme regras especificas
dispostas neste Regulamento.

B3 E a B3 SA - Brasil, Bolsa, Balcao;

CMN E o Conselho Monetario Nacional;

Contrato de Cesséao

E cada um dos contratos que regulam as Cessdes de
Crédito para Fundo delnvestimento em Direitos Creditorios
celebrados entre o FUNDO, a Gestora e as Cedentes;

Cotas

S3ao as cotas de classe unica do Fundo, sendo as Cotas
Seniores e as Cotas Subordinadas;

Cotas Seniores

Sao as cotas de subclasse sénior, emitidas pelo FUNDO,
conforme definidas no item 15.6 deste Regulamento, as
quais possuem prioridade nos pagamentos de amortizagao
elou resgate sobre as Cotas Subordinadas,ndo havendo
qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou subordinagao
entre os titulares

de Cotas Seniores;

Cotas Subordinadas Mezanino

Séao as cotas de subclasse subordinada mezanino,emitidas
pelo FUNDO, conforme definidas no item 15.7 deste
Regulamento, que se subordinam as Cotas Seniores,
possuem prioridade nos pagamentos de amortizagdo e/ou
resgate sobre as Cotas Subordinadas Juniores, nao
havendo qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou
subordinacao entre os titulares de Cotas Subordinadas
Mezanino;

Cotas Subordinadas Juniores

Sao as Cotas de subclasse subordinada que se subordinam
as Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Juniores para
efeito de amortizacdo, resgate e distribuicdo dos
rendimentos da carteira do FUNDO

Critérios de Elegibilidade

Tem o significado que Ihe é atribuido neste
Regulamento;

Consultoria ou Consultoria
Especializada

E a empresa de consultoria indicada no item
6.1 do Regulamento.

Custodiante

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

CVM

E a Comissdo de Valores Mobiliarios:

Data de Aquisicao;

E a data da aquisicdo pelo Fundo dos Direitos Creditérios
ofertados pelas Cedentes que
atendam os Critérios de Elegibilidade;
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Depositario Significa a empresa contratada para realizar aguarda
de determinados Documentos
Comprobatorios;
Dia Util Significa qualquer dia, de segunda a sexta-feira, exceto

(i) feriados ou dias em que, por
qualquer motivo, ndo houver expediente

comercial ou bancario no Estado ou na sede
social da Administradora; e (ii) feriados dedmbito nacional;

Direitos Creditorios

Significa o direito de crédito de titularidade decada Cedente,
expresso em moeda corrente nacional, decorrente de
operacoes realizadasnos segmentos financeiro, comercial,
industrial, de arrendamento mercantil e prestacido de
servicos, celebradas entre as Cedentes e os devedores ou
entre os devedores, devidamente identificados pelo
CPF/MF ou CNPJ/MF, representados por Documentos
Comprobatérios da Operacgao, observado o disposto em
cada Contrato de Cesséo, e que se enquadrem na categoria
de Direitos Creditorios performados, ou seja, cuja
existéncia, validade e exequibilidade

independam da prestacao futura de qualquercontrapartida;

Diretor Designado

E o diretor da Administradora designado para,nos termos da
legislagdo aplicavel, respondercivil e criminalmente, bem
como pela prestacdo de informacbes relativas ao
FUNDO;

Distribuidor

SINGULARE CORRETORADE TIiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A.

Documentos Comprobatérios

Sao os documentos ou titulos representativosdo respectivo
Direito Creditdrio, representados por duplicatas, Cédulas de
Crédito Bancario (“CCBs”) e cheques, de titularidade das
respectivas Cedentes, Notas Comerciais (“NCs”) ou outro
documento representativo de crédito;

Eventos de Avaliagao

Sao as situagbes descritas no item 23.1 do
Regulamento;

Evento de Liquidagao
Antecipada

Sao as situagdes descritas no item 23.4 do
Regulamento;

FUNDO

Tem o significado que Ihe é atribuido no item 1.1 do
Regulamento;

Grupo Econdémico

Tem o significado que Ihe é atribuido no item 10.10 do
Regulamento;

indice de Subordinagéo

Significa a razao entre (a) a soma do valortotal das
Cotas Subordinadas em circulacao e (b) o Patriménio
Liquido do Fundo.
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indice de Subordinagao Junior

Significa a razdo entre (a) a soma do valor total
Cotas Subordinadas Junior em circulacéo; e (b) a
soma do valor total das Cotas Subordinadas em
circulagao.

das

Instituicbes Autorizadas

Banco Bradesco S.A e o Banco Itau S.A

Investidores Qualificados

Sao todos os investidores autorizados nos termos do
artigo 9-B da Instrucdo CVM 539;

Patriménio Liquido Negativo

Patrimdnio Liquido negativo, que ocorrera sempre que
os valores das obrigacdes da Classe e/ou do Fundo
(passivos) superarem a soma de todos os seus ativos.

Politica de Cobranca

Tem o significado atribuido no item 14.7 do
Regulamento;

Prestadores de Servigcos
Essenciais

A Administradora e a Gestora, quando referidas em
conjunto.

Regulamento

E o Regulamento do FUNDO;

Razdo Garantia

Significa a razao entre (a) o PatrimbnioLiquido do
Fundo e (b) o valor total das Cotas
Seniores do Fundo em circulagao

Risco de Capital

Exposigédo da Classe ao risco de seu Patrimbnio Liquido
ficar negativo em decorréncia de aplicagcbes de sua
carteira de Ativos

RCVM 160

E a Resolugdo da CVM n° 160, de 13 de julho de 2022,
conforme alterada;

RCVM 175

E a Resolugéo da CVM n° 175, de 23 de dezembro de
2022, conforme alterada, que dispde sobre a
constituicado, o funcionamento e a divulgagao de
informacodes dos fundos de investimento, bem como
sobre a prestacgao de servigos para os fundos, incluindo
todos os seus anexos, apéndices e similares para todos
os fins;

Subclasses

Cotas Seniores e/ou as Cotas Subordinadas, se houver,
na qualidade de subclasses de Cotas que integram a
Classe.

Razao de Garantia Mezanino

Significa a razdo entre (a) a soma do valortotal das
Cotas Subordinadas em circulagéo, e (b) o valor total
das Cotas subordinadasmezanino em circulagao (se
houver).
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Taxa de Administracéo

E a remuneracdo mensal devida a
Administradora;

Taxa DI

Sd0 as taxas médias referenciais dos depésitos
interfinanceiros (CDI Extra-Grupo), apuradas pela B3 e
divulgadas pela resenha diaria da ANBID, expressas na
forma percentual e calculadas diariamente, sob forma de
capitalizacdo composta, com base em um ano de 252 Dias
Uteis;

Taxa de Gestao

Remuneragao devida pelo Fundo a Gestora nos termos do
Regulamento

Taxa Maxima de Distribuicao

Remuneragdo maxima devida pelo Fundo aos
distribuidores de Cotas contratados, nos termos do
Regulamento.

Taxa Minima de Cesséao

E a taxa minima da cess3o calculada conformeseguinte:
TMC = Taxa média de cessao (%**)TMC =

200 (duzentos)% CDI*

*Variagdo acumulada das taxas médias diarias dos
Depésitos Interfinanceiros (“DI”) de 1 (um) dia — “over
Extra-Grupo”, expressa na

forma de percentual ao ano, base de 252

(duzentos e cinquenta e dois) dias uteis, calculada e
divulgada pela B3;

Termo de Adeséao

E o documento por meio do qual cada Cotistaadere ao
Regulamento e que deve ser firmado quando de seu
ingresso no FUNDO, nos termos do item 2.5 do
Regulamento;

Termo de Cessao

E o documento pelo qual se formaliza a cessdodos
Direitos Creditérios adquiridos peloFUNDO, na forma
prevista no anexo dorespectivo Contrato de Cesséo.
Funcionacomo um borderd, contendo a relagdo dos
titulos cedidos, o valor de face dos mesmos,as datas
dos seus vencimentos e os dados dos devedores, além
do valor pelo qual osreferidos Direitos Creditorios
foram cedidosao FUNDO. Este documento comprova a
realizagéo da cesséo e obriga a Cedente a entregar, por
conta eordem do FUNDO, os Documentos
Comprobatérios;
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Anexo Il - Parametro de Verificagao de Lastro
PROCEDIMENTOS PARA VERIFICAGAO DE LASTRO POR AMOSTRAGEM E
PROCEDIMENTOS DECONTROLE DOS SERVIGCOS PRATICADOS PELA
CONSULTORIA ESPECIALIZADA

PROCEDIMENTOS PARA VERIFICACAO DE LASTRO POR AMOSTRAGEM

Conforme dispde o Regulamento do Fundo: a obrigagao de verificacdo de lastro dos Direitos
Creditorios sera realizada por amostragem, nos termos da RCVM 175.

Para a verificacdo do lastro dos Direitos Creditérios, a Gestora ou o Custodiante, conforme
aplicavel, ou terceiro subcontrato deverao utilizar os seguintes procedimentos e pardmetros
em relagao a quantidade de Direitos Creditérios cedidos:

Procedimentos
realizados

Procedimento A

Obtencao de base de dados analitica por recebivel, para a selecdo de uma

amostra de itens para fins de verificacdo da Documentagcdo Comprobatéria dos Direitos
Creditorios.

Procedimento B

Selecdo de uma amostra aleatéria de itens a serem verificados. A sele¢do dos Direitos
Creditdrios sera obtida de forma aleatéria: (a) dividindo-se o tamanho da populagéo (N) pelo
tamanho da amostra (n), obtendo um intervalo de retirada (K); (b) sorteia-se o ponto de partida;
e (c) a cada K elementos, sera retirada uma amostra. Fundos com até 3 (trés) Cotistasterdo
uma mostra de 50 (cinquenta) itens. Fundo com mais de 3 (trés) cotistas terdao uma amostra
de 100 (cem) itens.

Procedimento C
Verificagao dos Documentos Comprobatdrios representativos dos Direitos Creditérios.

Procedimento D

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

Onde:

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

N = totalidade de direitos creditérios adquiridos

z = Cristal Score = 1,96

p = producao a ser estimada = 50%
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ME = erro médio = 5,6%

Fundos com mais de 1 (um) cotista subordinado e/ou outros ou com apenas 1(um) cotista
subordinado, 0 (zero) outros e 1 (um ou mais) resgate e/ou amortizagao

n = tamanho da amostra

N = totalidade de Direitos Creditorios

Cedidosz = Cristal Score = 1,96

p = producédo a ser estimada =

50%ME = erro médio = 9,8%

Base de Selecao e Critério de Selecao

A populacao base para a selegdo da amostra compreendera os Direitos Creditérios em aberto
(vencidos e a vencer) e os Direitos Creditérios recomprados no trimestre de referéncia.

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

CONTROLES DA GESTORA SOBRE OS SERVICOS EXECUTADOS PELA
CONSULTORIA ESPECIALIZADA

A Consultoria Especializada € responsavel perante o FUNDO e a GESTORA ou a
ADMINISTRADORA, conforme aplicavel, pelos erros que, por culpa ou dolo, vier a cometer na
prestacao dos servicos auxiliares de analise e selecaode Direitos Creditorios.

A Gestora controlara os servigos prestados pela Consultoria Especializada, sem prejuizodo
disposto no Contrato de Gestao ou Acordo Operacional da seguinte forma:

A) Todos os documentos relativos aos Cedentes sdo enviados pela Consultoria
Especializada para a Gestora que verificara a sua regularidade, a saber:

(i) Contrato que regula as cessbes assinado pelos representantes da Cedente, com
asfirmas reconhecidas;

(ii) Contrato ou Estatuto social da Cedente;

(iii) Documentos que demonstram que a Cedente foi regularmente representada no
Contrato que regula as cessoes;

(iv) Documentos de identidade autenticados dos representantes da Cedente;
(v) CPF dos representantes da Cedente;

(vi) Comprovantes de enderecos residenciais dos representantes da Cedente;
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(vii) Identificag&o das testemunhas que assinaram os contratos.

B) Cada termo de cessao € enviado para a Gestora e os pagamentos pelas cessdes também
sao por ela autorizados, e somente séo realizados pagamentos em contas de titularidade de
cada Cedente.

C)Em cada termo de cessao ha a relacéo de Direitos Creditérios que estdo sendo adquiridos.
AConsultoria Especializada, nada obstante as obrigagbes da Gestora, é responsavel pela
regularidade da documentacao relativa a esses Direitos Creditérios antes da aquisigdo e por
verificar previamente se foram atendidas as Condicbes de Cessao conforme previsto no
Regulamento do Fundo, e se também foram atendidos os Critérios de Elegibilidade,
obrigando-se Gestora a respeitar a Politica de Investimento do Fundo.

D) Em cada cesséao de crédito, os Critérios de Elegibilidade sao validados pela Gestora para
todos os Direitos Creditérios que serao adquiridos.

E) Em cada cessao de créditos, a Cedente assina digitalmente o Termo de Cesséo e, se for o
caso, assina também, digitalmente, as duplicatas cedidas e todos os documentos necessarios.

F) A mesma empresa de auditoria, por ocasido da auditoria do lastro, ira verificar, com base no
mesmo método de amostragem apresentado neste Anexo, se a Consultoria Especializada
esta verificando previamente as condigcbes de cessdo antes das cessdes dos Direitos
Creditorios parao Fundo e a regularidade e qualidade dos servigos praticados pela Consultoria
Especializada.
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