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Regulamento )
VALORA HORIZON HIGH YIELD FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
CNPJ n° 17.313.316/0001-36

Parte Geral

CAPITULO 1 - FUNDO

1.1 ValoraHorizon High Yield Fundo de Investimento em Direitos Creditérios (“Fundo”), regido pela
Lei n® 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme alterada (“Cédigo Civil”), pela parte geral e o Anexo
Normativo Il da Resolugdo n°® 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme alterada, da Comissao de
Valores Mobiliarios (respectivamente, “CVM” e “Resolucdo CVM 175”), tera como principais
caracteristicas:

Classe de Cotas Classe Unica.
Indeterminado, exceto se de outra forma vier a ser deliberado pelos cotistas
reunidos em assembleia geral de cotistas.

Prazo de Duracéo

BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios, instituicdo financeira, com sede na Cidade e Estado do Rio de
Janeiro, na Praia de Botafogo, n° 501, 5° andar (parte), Torre Corcovado,
Botafogo, CEP 22.250-040, inscrita no CNPJ sob o n°® 59.281.253/0001-23 e
credenciada como administradora de carteira, de acordo com o Ato Declaratério
CVM n° 8.695, de 20 de margo de 2006 (“Administrador”).

Valora Renda Fixa Ltda., com sede na Cidade de Sao Paulo e Estado de S&o
Paulo, na Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n® 1.830, Sala 31, Bloco 2,
Vila Nova Concei¢cdo, CEP 04.543.900, inscrito no CNPJ sob o r°
17.482.086/0001-39, autorizado a prestacao dos servigcos de administragéo de
carteira de titulos e valores mobiliarios de acordo com o Ato Declaratério n°
13.164, de 15 de julho de 2013 (“Gestor” e, quando referido conjuntamente e
indistintamente com o Administrador, os “Prestadores de Servicos
Essenciais”).

Foro Aplicavel Foro da Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro.

Administrador

Encerramento do

. ) Ultimo dia Gtil do més de junho de cada ano.
Exercicio Social

1.2 Este regulamento é composto por esta parte geral, um ou mais anexos, conforme 0 nimero de classes
aqui previsto e respectivos apéndices relativos a cada subclasse de cotas, conforme aplicéavel

(respectivamente, “Regulamento”, “Parte Geral”, “Anexos” e “Apéndices”).

Denominacdo da Classe

Classe Unicado ValoraHorizon High Yield Fundo
de Investimento em Direitos Creditorios - Anexo |
Responsabilidade Limitada

1.3 O Anexo de cada classe de cotas, conforme aplicavel, dispbe, sem prejuizo de outros requisitos e
informacdes previstos na regulamentacao, sobre as respectivas: (i) caracteristicas gerais, incluindo a
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indicacdo dos demais prestadores de servicos; (ii) responsabilidade dos cotistas e regime de
insolvéncia,; (iii) caracteristicas, direitos, condi¢fes de emissao, subscricao, integralizacdo, amortizagao
e resgate das Cotas; (iv) ordem de alocacéo de recursos; (v) assembleia especial de cotistas e demais
procedimentos aplicaveis as manifestaces de vontade dos cotistas; (vi) remuneragio dos prestadores
de servigos; (vii) politica de investimento e composicao e diversificacdo da carteira; (viii) eventos de
avaliacéo, eventos de liquidacgao e liquidacdo antecipada da classe; (ix) origem dos direitos creditorios;
(x) critérios de elegibilidade; (xi) custos referentes a defesa dos interesses de cada classe de cotas; e
(xii) fatores de risco.

CAPITULO 2 - RESPONSABILIDADE DOS PRESTADORES DE SERVICOS ESSENCIAIS E DEMAIS
PRESTADORES DE SERVICOS DO FUNDO

2.1

2.2

Os Prestadoresde Servigcos Essenciais e demais prestadores de servigos do Fundo respondem perante
a CVM, nas suas respectivas esferas de atuacdo, por seus proprios atos e omissdes contrarios a lei,
ao Regulamento ou a regulamentacéao vigente, sem prejuizo do exercicio do dever de fiscalizar, nas
hipbteses previstas na regulamentacdo aplicavel.

2.1.1 Nao obstante as atribuicfes previstas neste Regulamento e na regulamentacao aplicavel, cabe
ao Administrador praticar 0s atos necessarios a administracdo do Fundo, o que inclui, mas ndo
se limita & contratacdo, em nome do Fundo ou de classe, dos seguintes servigos: (a) registro
de direitos creditérios; (b) guarda da documentagdo que constitui o lastro dos direitos
creditérios; (c) liquidacao fisica ou eletrbnica e financeira dos direitos creditorios; (d) tesouraria,
controle e processamento dos ativos; (e) escrituracéo das cotas; (f) auditoria independente; (g)
custddia; e, eventualmente, (h) outros servicos em beneficio do Fundo ou da classe.

2.1.2 Na&ao obstante as atribuigdes previstas neste Regulamento e na regulamentacao aplicavel, cabe
ao Gestor praticar os atos necessarios a gestao da carteira de ativos do Fundo, o que inclui
mas nédo se limita a contratagdo, em nome do Fundo ou da classe, dos seguintes servicos: (@)
intermediacdo de operacgdes para carteira de ativos; (b) distribuicdo de cotas; (c) consultoria de
investimentos; (d) cogestdo da carteira de ativos; (e) formador de mercado; e, eventualmente,
(f) outros servicos em beneficio do Fundo ou da classe.

2.1.3 Caso o prestador de servi¢o contratado pelos Prestadores de Servigos Essenciais ndo sejaum
participante de mercado regulado pela CVM, ou o servico prestado ao Fundo ndo se encontre
dentro da esfera de atuacado da CVM, o Prestador de Servigco Essencial sera responsavel pela
sua contratacdo, devera fiscalizar tal servigco. As atribuicdes e a responsabilidade pela
prestacdo deste tipo de servico perante o Fundo e seus cotistas continuardo a exclusivo cargo
do respectivo prestador de servi¢co ora contratado.

Os Prestadores de Servigos Essenciais respondem, perante os cotistas, em suas respectivas esferas
de atuacdo, por eventuais prejuizos causados em virtude de condutas contrarias a este Regulamento
ou a regulamentacéo aplicavel, comprovados em sentenca judicial ou arbitral transitada em julgado.
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2.3

2.4

2.2.1 Os Prestadores de Servicos Essenciais ndo serdo responsabilizados por prejuizos, danos ou
perdas, inclusive de rentabilidade, que o Fundo venha a sofrer em virtude darealizagao de suas
operagdes.

Nao ha solidariedade entre os prestadores de servicos do Fundo, incluindo os Prestadores de Servigos
Essenciais, e a contratacdo de outros prestadores de servi¢os ndo altera o regime de responsabilidade
dos Prestadores de Servicos Essenciais e demais prestadores de servigo perante os caotistas, o Fundo
ou a CVM.

Os investimentos no Fundo ndo sdo garantidos pelo Administrador, pelo Gestor, por qualquer
mecanismo de seguro ou pelo Fundo Garantidor de Crédito — FGC.

CAPITULO 3 - ENCARGOS E RATEIO DE DESPESAS E CONTINGENCIAS DO FUNDO

3.1

3.2

O Fundo tera encargos que lhe poderdo ser debitados diretamente, nos termos da parte geral da
Resolucdo CVM 175, e quaisquer despesas que ndo constituam encargos correm por conta do
Prestador de Servigco Essencial que a tiver contratado, sem prejuizo da existéncia de encargos
adicionais previstos no anexo de classe restrita.

As despesas nao previstas neste Regulamento ou na regulamentacéo aplicavel como encargos devem
correr por conta do Prestador de Servigo Essencial que o tiver contratado.

CAPITULO 4 - ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS

4.1

4.2

A assembleia geral de cotistas é responsavel por deliberar sobre as matérias comuns a todas as
classes de cotas, conforme aplicavel, na formaprevista na Resolugédo CVM 175, observado que as
matérias especificas de cada classe ou subclasse de cotas serdo deliberadas em sede de assembleia
especial de cotistas, sem prejuizo de outros requisitos e informagdes previstos na regulamentagéo
vigente, sendo-lhe aplicaveis as mesmas disposi¢es procedimentais da assembleia geral de cotistas.

4.1.1 Para os efeitos de codmputo de quorum e manifestagdes de voto, a cada cotista cabe uma
guantidade de votos representativa de sua participacdo na classe, no caso de assembleia geral
de cotistas, ou subclasse, no caso de assembleia especial de cotistas, exceto se de outro modo
previsto nesta Parte Geral e/ou no respectivo Anexo.

4.1.2 A alteracdo do regulamento no tocante a matéria que sejacomum a todos os cotistas deve ser
deliberada pela assembleia geral de cotistas.

Este regulamento pode ser alterado, independentemente da assembleia geral de cotistas, nos casos
previstos na Resolugcdo CVM 175. A convocacado da assembleia geral de cotistas deve ser feita com,
no minimo, 10 (dez) dias corridos de antecedéncia, e far-se-4 por meio de correio eletrénico (e-mail)
enderecado aos cotistas, conforme dados cadastrais do cotista junto ao Administrador e/ou
Escriturador, ou conforme posteriormente informados pelos respectivos agentes de custédia ao
mercado organizado em que as cotas estejam admitidas a negociagcdo, conforme aplicavel.
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4.3

4.4

4.2.1 A presenca da totalidade dos cotistas suprir4 eventual auséncia de convocacgao.

As deliberagdes da assembleia geral de cotistas poderédo ser tomadas mediante processo de consuita
formal, por meio eletronico, dirigido pelo Administrador a cada cotista, para resposta no prazo minimo
de 10 (dez) dias corridos contado da consulta, devendo constar da consulta todos os elementos
informativos necessarios ao exercicio do direito de voto. A aprovacao da matéria objeto da consuita
formal obedecera aos mesmos quoruns de aprovacao previstos neste Regulamento, considerando-se
a presentes os cotistas que tenham respondido a consulta.

Ressalvadas as excecOes descritas neste Regulamento, toda e qualquer matéria submetida a
deliberacdo dos cotistas devera ser aprovada por maioria dos votos dos presentes.

4.4.1 AsdeliberacBesrelativas as matérias elencadas nosincisos abaixo serdo tomadas, em primeira
convocacao ou em segunda convocacao, pelos votos dos titulares da maioria das cotas em
circulagcdo, em sede assembleia geral de cotistas ou de assembleia especial de cotistas,
conforme o caso:

() aprovacdo das demonstragcfes contabeis do Fundo;

(i) alteracdo da Parte Geral deste Regulamento, ressalvado o disposto no Art. 52 da parte
geral da Resolugcdo CVM 175;

(iii) substituicdo ou remocao dos Prestadores de Servigos Essenciais do Fundo, ressalvada
a possibilidade prevista no Art. 70, 81°, da parte geral da Resolu¢céo CVM 175;

(iv) alteracdes nos quéruns de deliberacdo definidos neste Regulamento;

V) cobranca de taxas e encargos pelo Administrador, de qualquer natureza, que ndo
estejam expressamente previstos neste Regulamento;

(vi) fusdo, incorporagéo, ciséo, total ou parcial, transformacé&o ou liquidagcdo do Fundo;
(vii) amortizac&o de cotas e o0 resgate compulsorio de cotas;
(viii) plano de resolugdo do Patrimdnio Liquido negativo; e

(ix) pedido de declarag&o judicial de insolvéncia da Classe.

CAPITULO 5- TRIBUTACAO

5.1

5.2

O disposto neste Capitulo foi elaborado com base na legislacdo e regulamentacéo em vigor e
produzindo efeitos, e tem por objetivo descrever de forma sumaria o tratamento tributario aplicavel em
regra aos cotistas e ao Fundo, ndo se aplicando aos cotistas sujeitos as regras de tributacdo
especificas, na forma da legislagédo e regulamentagédo em vigor.

Ha excec0es (inclusive relativas a natureza ou ao domicilio do investidor) e tributos adicionais que
podem ser aplicados, motivo pelo qual os cotistas devem consultar seus assessores juridicos com
relacdo a tributacdo aplicavel nos investimentos realizados no Fundo.
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5.3 O Gestor buscara perseguir a composicéo dacarteira do Fundo adequadaao Regime Especffico dos
Fundos Nao Sujeitos a Tributacdo Periddica, conforme definido pelaLei n® 14.754, de 12 de dezembro
de 2023 (“Lei 14.754/23").

Tributacdo aplicavel as operac6es da carteira:
De acordo com a legislagao vigente, as opera¢des da carteira do Fundo sdo isentas do Imposto sobre
a Renda (“IR”) e estdo sujeitas ao Imposto sobre Opera¢gdes Financeiras, na modalidade TVM
(“IOF/TVM”), a aliquota zero.

Tributagdo na fonte dos rendimentos auferidos pelos cotistas:

I.  Imposto de Renda na Fonte (“IRF"):

Cotistas Residentes no Brasil:

Os rendimentos auferidos pelo cotista do Fundo estardo sujeitos atributacao pelo IR, aaliquotade 15%
(quinze por cento), na data do resgate de cotas, considerando que o Fundo seja classificado como
entidade de investimento e cumpra os critérios de composicdo da carteira com, no minimo, 67%
(sessenta e sete por cento) de direitos creditérios de acordo com a Lei n® 14.754/23 e a Resolucéo do
Conselho Monetario Nacional n® 5.111, de 21 de dezembro de 2023 (“Resolucdo CMN 5.111").

O IRF sera considerado antecipacéo do devido no caso de beneficiario pessoa juridica tributada com
base no lucro real, presumido ou arbitrado e, nos demais casos, sera considerado tributagdo exclusiva.

Cotistas N&o-residentes (INR):

Os rendimentos decorrentes de investimento no Fundo realizado por investidores residentes ou
domiciliados no exterior que invistam de acordo com as normas e condi¢des estabelecidas pelo
Conselho Monetario Nacional (Resolucéo n° 4.373, de 29 de setembro de 2014 — “Resolu¢do CMN
4.373") estarao sujeitos atributacao pelo IRF, aaliquotade 15% (quinze porcento), nadata doresgate.

Desenquadramento para fins fiscais:

O Gestor do Fundo buscara manter o cumprimento do requisito de composi¢ao da carteira do Fundo
com, no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) em direitos creditorios de acordo com a Lei n°®
14.754/23 e a Resolugdo CMN 5.111. Todavia, caso a composi¢do minima do patrimdnio liguido do
Fundo ndo seja atingida e ocorra o efetivo desenquadramento tributario da carteira, nos temos da
legislagcdo em vigor, os cotistas pessoa fisica ou juridica residentes no Brasil passardo a se sujeitar a
regra geral de tributacé@o de fundos, conforme previsto no art. 17 da Lei 14.754/23, segundo a qual: (1)
havera incidéncia periddica de IR todo més de maio e hovembro de cada ano -calendario sobre os
rendimentos auferidos pelo cotista em relagéo ao investimento nas cotas do Fundo, a aliquota de 15%
(quinze por cento) ou 20% (vinte por cento), a depender da carteira do Fundo ser classificada,
respectivamente, como de curto ou longo prazo; e (2) havera incidéncia de IR complementar, conforme
aliquotas regressivas que variam de 22,5% (vinte e dois e meio por cento) a 15% (quinze por cento) a
depender do prazo de aplicacdo, por ocasidao da amortizacdo ou liquidagdo das quotas do Fundo.
Certos tipos de investidor podem se beneficiar de aliquotas diferenciadas.

Por suavez, para os Cotistas ndo-residentes em Jurisdigdo de Tributacdo Favorecida que invistam de
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acordo com as normas e condigdes estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional (“Resolucéo
CMN 4.373"), os rendimentos auferidos serao tributados pelo IR na fonte a aliquota de 15% (quinze por
cento).

Emregra, os rendimentos auferidos pelos cotistas serdo tributados pelo IRF

Cobranca do IRF:
no momento do resgate.

Il.  10F:

O IOF/TVM incide a aliquota de 1% (um por cento) ao dia, sobre o valor de
resgates, alienagdes ou amortizacdes, limitado ao rendimento da aplicagcdo
em funcé&o do prazo de acordo comtabela regressiva anexa ao Decreto n°
6.306/2007. Atualmente, o IOF limita-se a 96% (noventa e seis por cento)
do rendimento para resgates no 1° (primeiro) dia Util subsequente ao da
(G aplicacdo. Resgatese aliena¢des em prazo inferiora 30 (trinta) dias da data
de aplicacdo na classe de cotas podem sofrer a tributacdo pelo IOF/TVM,
conforme tabela decrescente em funcéo do prazo. A partirdo 30° (trigésimo)
dia de aplicacdo ndo ha incidéncia de IOF/TVM. Ressalta-se que a aliquota
do IOF/TVM pode ser alterada a qualquer tempo por ato do Poder Executivo
até o percentual de 1,50% (um inteiro e cinquenta centésimos por cento) ao
dia.

As operacfes de conversdes de moeda estrangeira para moeda Brasileira,
bem como de moeda Brasileira para moedaestrangeira, estdo sujeitas ao

IOF-Cambio. Atualmente, as operaces de cambio referentes ao ingresso
IOF-Cambio: no Pais parainvestimentos nos mercados financeiros e de capitais e retomo
estdo sujeitas a aliguota de 0% (zero por cento). De igual modo, as
operagOes para remessas e ingressos de recursos, realizadas pelo Fundo
relativas as suas aplicag6es no mercado internacional, nos limites e
condicdes fixados pela CVM, também estéo sujeitas a aliquota de 0% (zero
por cento). Ressalta-se que a aliquota do IOF/Cambio pode ser majorada a
qualquer tempo por ato do Poder Executivo, até o percentual de 25% (vinte

e cinco por cento).

5.4 Aporte de ativos financeiros

5.5 O aporte de ativos financeiros na classe Unica de cotas sera feito de acordo com a legislacéo em vigor,
notadamente o Artigo 1°, da Lei n° 13.043 de 13 de novembro de 2014 e alteragdes posteriores,
devendo serrealizado avalor de mercado e mediante a apresentacdo dos documentos e comprovagoes
nele previstos.

5.5.1 Porocasido do aporte, o Administrador se reserva no direito de apurar eventuais tributos
devidos e exigir, como condi¢do para a efetivacao da operacédo e a seu exclusivo critério, o
prévio recebimento dos recursos necessarios a quitacao desses. Ainda, 0 Administrador se
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reserva no direito de reclassificar operagdes que, na esséncia, sejam equivalentes a aportes
para a elas aplicarem as exigéncias previstas neste item.
CAPITULO 6 — DIVULGACAO DE INFORMACOES E SERVICO DE ATENDIMENTO AO COTISTA

6.1 Os Prestadores de Servigos Essenciais disponibilizardo em suas paginas na rede mundia de
computadores ou encaminharao de forma eletrbnica as informacg8es de envio obrigatdrio previstas na
regulamentacdo aplicavel.

6.2 O Administrador mantém servigo de atendimento ao cotista, responsavel pelo esclarecimento de
davidas e pelo recebimento de reclamacdes, que pode ser acessado nos meios abaixo:

Website: www.btgpactual.com
SAC: 0800 772 2827

Ouvidoria: 0800 722 0048

* k *

Rio de Janeiro, 02 de julho de 2024.
BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A.

DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS
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ANEXO |

Valora Horizon High Yield Fundo de Investimento em Direitos Creditorios

Classe Unica do Valora Horizon High Yield Fundo de Investimento em Direitos Creditérios -

Responsabilidade Limitada

CAPITULO 1 - CARACTERISTICAS GERAIS

1.1 Para fins do disposto neste Anexo, em seus Apéndices, 0s termos e expressodes iniciados em letra
mailscula neste Anexo terdo os significados a eles atribuidos no Glossario, exceto se de outro modo
expressamente especificado.

1.2 As principais caracteristicas da classe Unica de cotas do Fundo estdo descritas abaixo.:

Tipo de Condominio
Prazo de Duracdo

Classe de Investimento em
Cotas

Classificacdo ANBIMA

Objetivo

Publico-Alvo

Custédia

Tesouraria, Controladoria e
Escrituracao

Subclasses

Aberto.

Indeterminado, exceto se de outra forma vier a ser deliberado pelos
Cotistas reunidos em Assembleia Especial de Cotistas.

Nao.

Tipo “Multicarteira outros”.

O objetivo da classe é proporcionar aos seus Cotistas a valorizagéo de
suas Cotas por meio da aplicacdo de seu Patriménio Liquido na aquisicao
de: (i) Direitos Creditérios que atendam aos Critérios de Elegibilidade,
estabelecidos no Capitulo VIl abaixo, e (ii) Ativos Financeiros de Liquidez,
observados todos os limites de composicéo e diversificacdo da Carteira da
Classe, estabelecidos neste Regulamento e na regulamentacao aplicavel.

O objetivo da Classe néo representa, sob qualquer hipétese, promessa,
garantia ou sugestdo do Fundo ou de seus Prestadores de Servicos
Essenciais quanto a seguranga, rentabilidade e liquidez dos titulos
componentes de sua carteira.

Investidores Qualificados.

Banco BTG Pactual S.A., instituicdo financeira, com sede na Cidade e
Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n° 501, 5° andar (parte),
Torre Corcovado, Botafogo, CEP 22.250-911, inscritano CNPJ sob o °
30.306.294/0001-45 e credenciado como custodiante, de acordo com o
Ato Declaratorio n® 7.204, de 25 de abril de 2003 (“Custodiante”).

Administrador.

A Classe Unica ndo conta com subclasses.
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Anexo | ao Regulamento
CLASSE UNICA DO VALORA HORIZON HIGH YIELD FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS — RESPONSABILIDADE LIMITADA

As Cotas ndo podem ser negociadas, exceto nas hipoteses previstas no

Negociacao
item 5.7 deste Anexo.

Célculo do Valor da Cota Conforme CAPITULO 6 deste Anexo.

A distribuicdo de quaisquer ganhos e rendimentos do Fundo aos Cotistas
sera feita exclusivamente mediante o resgate de Cotas, observado o
disposto no Regulamento.

Aintegralizacdo e o resgate de Cotas apenas serdo realizados em moeda

Distribuicéo de Proventos

Utilizacdo de Ativos

EINCE oS NIl corrente nacional. Para a integralizacdo de Cotas poderdo ser admitidos

Creditérios na Aplicagdo e Direitos Creditorios, na forma da regulamentacédo aplicavel, devendo
Resgate estes serem analisados e aprovados pelos Prestadores de Servigos
Essenciais.

O Gestor, emrelagdo a esta Classe, adota politica de exercicio de direito
de voto, disponivel em sua pagina na rede mundial de computadores.

Adocéo de Politica de Voto

CAPITULO 2 - RESPONSABILIDADE DOS COTISTAS E REGIME DE INSOLVENCIA
2.1 A responsabilidade do Cotista esta limitada ao valor por ele subscrito.

2.2 Caso o Administrador verifigue que o Patrimonio Liquido da Classe esta negativo, ou tenha ciéncia de
pedido de declaracéo judicial de insolvéncia da Classe ou da declaracéo judicial de insolvéncia da
Classe, devera adotar as medidas aplicaveis previstas na Resolugdo CVM 175.

2.3 Serdo aplicaveis as disposicdes da Resolucdo CVM 175 no que se refere aos procedimentos a serem
adotados pelo Administrador na hipotese de Patrimdnio Liquido negativo da Classe.

CAPITULO 3 - ENCARGOS DA CLASSE

3.1 A Classe tera Encargos que lhe poderdo ser debitados diretamente, nos termos da Resolugdo CVM
175, e quaisquer despesas que ndo constituam Encargos correm por conta do Prestador de Servico
Essencial que a tiver contratado, incluindo, sem se limitar a:

(@) taxas, impostos ou contribui¢es federais, estaduais, municipais ou autarquicas, que recaiam
ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigacfes da Classe;

(i) despesas com o registro de documentos, impressao, expedicdo e publicacdo de relatérios e
informacgdes periddicas previstas na Resolugdo CVM n° 175;

(iii)  remuneracdo devida aos prestadores de servigos contratados pelo Gestor e subcontratados
pelo Custodiante para, respectivamente, a verificacdo e a guarda dos Documentos
Comprobatérios, nos termos do presente Anexo |, se for o caso;

(iv)  honorarios e despesas de advogados contratados para a elaboracdo ou a revisdo de
documentos relativos ao Fundo, a Classe ou a distribuicdo publica das Cotas de qualquer
subclasse ou série;
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v)

(vi)

(vii)
(viii)

(ix)

x)

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

(xv)

(xvi)
(xvii)
(xviii)
(xix)
(xx)
(xxi)
(xxii)

(xxiii)
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despesas com correspondéncias de interesse do Fundo e da Classe, inclusive comunicacfes
aos Cotistas;

honorérios e despesas do Auditor Independente;
emolumentos e comissdes pagas por operagcdes da carteira da Classe;

honorérios de advogados, custas e despesas processuais correlatas incorridos em defesados
interesses do Fundo e da Classe, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenagéo
imputada, se for o caso;

gastos derivados da celebracdo de contratos de seguro sobre 0s ativos integrantes da carteira
da Classe, assim como a parcela de prejuizos da carteira ndo coberta por apdlices de seguro,
salvo se decorrente diretamente de culpa ou dolo dos prestadores de servi¢os do Fundo ou da
Classe no exercicio de suas respectivas fungdes;

despesas relacionadas ao exercicio do direito de voto decorrente dos ativos integrantes da
Carteira da Classe;

despesas com a realizacdo da Assembleia, inclusive convocacéo, instalacéo, realizac&o e
formalizacéo;

despesas inerentes a constituicdo, a fuséo, a incorporacgao, a cisdo, a transformagao ou a
liquidacdo da Classe;

despesas com a liquidacgao, o registro e a custddia de operacdes com 0s ativos integrantes da
carteira da Classe;

despesas inerentes a distribuicdo primaria das Cotas e a admissdo das Cotas a negociagdo em
mercado organizado;

Taxa de Administracdo e Taxa de Gestéo, incluindo parcelas destinadas ao pagamento de
demais prestadores de servi¢os;

despesas com a contratagdo da Agéncia Classificadora de Risco, se existente;
remuneragdo devida ao Custodiante;

Taxa de Performance, se houver;

despesas com a contratacdo de consultoria especializada, conforme o caso;
despesas com a contratacdo de Agente de Cobranga, conforme o caso;

Taxa de Custddia;

despesas relacionadas ao registro de Direitos Creditérios;

despesas com servigos de originacao, cobrancas ordinaria e/ou extraordinéria dos Direitos
Creditérios, e/ou verificacdo de lastro dos Direitos Creditorios, conforme aplicavel; e
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(xxiv) despesas com a contrata¢cdo de atividades relacionadas a verificagdo de lastro.

CAPITULO 4 — POLITICA DE INVESTIMENTOS E COMPOSICAO DA CARTEIRA

Caracteristicas dos Direitos Creditorios

4.1

4.2

4.3

4.4

4.5

4.6

Os Direitos Creditdrios pela Classe seréo adquiridos integral ou parcialmente, sempre de acordo com
a Politica de Investimentos.

Tendo em vista (i) a natureza variada dos Direitos Creditdrios passiveis de aquisicdo pela Classe, (i)
a amplitude da Politica de Investimentos e (iii) a potencial diversificacdo de Cedentes e Devedores,
nao € possivel precisar os processos de origem dos Direitos Creditorios e as politicas de concesséo de
crédito adotadas pelos Cedentes.

Os pagamentos relativos aos Direitos Creditérios de titularidade da Classe serao realizados pelos
Devedores e/ou pelos Cedentes, conforme o caso, por meio de:

) Transferéncia Eletronica Disponivel (TED), ou por outra forma de transferéncia de recursos
autorizada pelo BACEN que permita a identificacdo da conta bancéria de origem dos recursos
direcionados para a Conta da Classe ou para a respectiva Conta Vinculada;

(i) boletos bancérios de cobranca emitidos pelo Banco Cobrador e enviados aos respectivos
Devedores, nos termos do Contrato de Cobranca Bancéria; ou

(iii)  procedimentos adotados pela B3.

Os Direitos Creditérios deverdao contar com Documentos Comprobatérios que evidenciem sua
existéncia, validade e exequibilidade perante os respectivos Devedores.

4.4.1 Os Direitos Creditérios serdo adquiridos pela Classe por meio: (i) de Contratos de Cessao
firmadosentre aClasse e os respectivos Cedentes, preferencialmente acompanhados de todos
os direitos, privilégios, preferéncias, prerrogativas, agdes e garantias assegurados aos seus
titulares; (i) negociagdo em mercado organizado; e/ou (iii) da subscricéo de titulos de crédito
e/ou valores mobiliarios, colocados de forma privada ou ofertados publicamente,
independentemente do regime de distribuicdo, observada a Politica de Investimentos e as
demais disposi¢cdes deste Regulamento e da legislacdo e regulamentacao aplicaveis.

O Gestor obriga-se a realizar andlise cadastral e de crédito dos Devedores e/ou dos Emitentes, e/ou
dos Cedentes, previamente a aquisi¢cao de Direitos Creditérios. O disposto neste item ndo impede o
Administrador de realizar a andlise de crédito, previamente a aquisi¢do dos Direitos Creditorios, bem
como de realizar o cadastro dos Cedentes e/ou Devedores.

O Gestor sera responsavel por verificar o cumprimento, pelos Cedentes da obrigagéo, conforme
aplicavel, de notificar os respectivos Devedores acerca da cessao dos Direitos Creditorios a Classe
caso o Cedente nao o tenha feito.
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Critérios de Eleqibilidade

A Classe somente podera adquirir os Direitos Creditdrios que atendam cumulativamente aos seguintes
Critérios de Elegibilidade, exceto com relagdo a investimentos em Cotas de Fundos Alvo, a serem
verificados e validados pelo Gestor, de forma individualizada e integral, previamente a cessao e na
respectiva Data de Aquisi¢éo, de modo que apenas sao passiveis de aquisicdo pela Classe os Direitos
Creditérios que, na Data de Aquisicao:

0] sejam representados em moeda corrente nacional;

(i) a natureza ou caracteristica essencial dos Direitos Creditorios devera permitir o seu registro
contabil e a sua custddia pelo Custodiante, de acordo com os procedimentos operacionais e
contédbeis praticados pelo Custodiante;

(iii)  atendam, pro forma, no momento da aquisi¢do, aos limites de concentragdo definidos no

(iv) sejam representados por direitos e/ou titulos representativos de crédito, incluindo, sem
limitacdo, debéntures, certificados de recebiveis (nos segmentos imobiliario, agronegécio,
dentre outros), notas comerciais e, por equiparacao, cotas de fundos de investimento em
direitos creditdrios, observado as disposi¢cdes da Resolugdo CMN 5.111; e

V) nao sejam considerados Direitos Creditérios Nao -Padronizados, sem prejuizo do disposto no
art. 50 do Anexo Il da RCVM 175.

4.7.2 Parafins da verificacdo dos Critérios de Elegibilidade, sera considerado o Patrimdnio Liquido e
o valordos Direitos Creditérios integrantes da Carteirano Dia Utilimediatamente anterior a Data

4.7.3 Na hipotese de o Direito Creditorio elegivel deixar de atender a qualquer Critério de
Elegibilidade apds sua aquisicdo pela Classe tal fato ndo sera entendido como um
desenquadramento da Carteira, tampouco havera direito de regresso contra o Administrador, o
Gestor e/ou 0 Agente de Cobranga.

4.7
CAPITULO 4;
de Aquisicéo.
Ativos Financeiros de Liquidez
4.8

A parcela do Patrimdnio Liquido que ndo estiver alocada em Direitos Creditérios sera necessariamente
alocada em Ativos Financeiros de Liquidez.

4.8.1 Evedadaa Classe aaplicacio de recursos de seu Patriménio Liquido na aquisi¢io de Ativos
Financeiros de Ligquidez no exterior.

Limites de Concentracdo e Vedacdes para a Composicdo da Carteira

4.9 Decorridos 180 (cento e oitenta) dias do inicio de suas atividades, a Classe devera manter alocado, no
minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do seu Patrimonio Liquido em Direitos Creditérios, observada
a definicdo de direitos creditorios estabelecida pela regulamentagéo aplicavel.
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4.10 Nos termos do Art. 45do Anexo Normativo Il da Resolucdo CVM 175, a Classe podera ter até 20%
(vinte por cento) de seu Patriménio Liquido alocado em Direitos Creditérios, derivativos (observado o
disposto no item 4.20) e/ou Ativos Financeiros de Liquidez devidos por um mesmo Devedor e/ou de
responsabilidade ou coobrigagdo de Devedores de um mesmo Grupo Econdmico e/ou de um mesmo

Devedor, individualmente considerado.

4.10.1 Os limites de concentracdo descritos no item 4.111 abaixo, apenas poderdo ser excedidos se

(a) tal Devedor for (a.i) uma sociedade registrada perante a CVM como companhia aberta; (a.ii)
umainstituicao financeira ou equiparada; ou (a.iii) seja entidade que tenha suas demonstragdes
contabeis relativas ao exercicio social imediatamente anterior a data de aquisi¢cao do direito
creditorio elaboradas de acordo com a regulamentacéo editada pela CVM e com a Lei n® 6.404,
de 17 de dezembro de 1976, conforme alterada, e auditadas por um auditor independente
registrado junto a CVM; (b) os Direitos Creditérios forem decorrentes de receitas publicas
originarias ou derivadas da Uni&o, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios, e/ou de
suas autarquias e fundacgfes, assim como em Direitos Creditérios cedidos ou originados por
empresas controladas pelo poder publico; e/ou (c) se tratar de aplicagbes em (c.i) titulos
publicos federais; (c.ii) operacfes compromissadas lastreadas em titulos publicos federais; e
(c.iii) cotas de fundos que possuam como politica de investimento a alocacado exclusiva nos
titulos a que se referem os itens (c.i) e (c.ii) acima, inclusive fundos de investimento
administrados e/ou geridos pelo Administrador, pelo Gestor e/ou por suas respectivas pares
relacionadas. As excecdes deste item 4.10.1 para elevagao do limite de concentragdo previsto
no item 4.10acimanao se aplicamaos Direitos Creditérios de responsabilidade ou coobrigacao
dos Prestadores de Servigo Essenciais e demais prestadores de servico da Classe, efou de
suas respectivas partes relacionadas, quando sua aquisi¢cdo por admitida nos termos deste
Regulamento.

4.11 Sem prejuizo de limites mais restritivos definidos neste Regulamento, 0 Gestor devera observar, ainda,
0s seguintes limites de concentragdo para a composicao da Carteira:
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) No maximo, 20% (vinte por cento) do Patriménio Ligquido investido em Ativos
Financeiros de Liquidez de emisséo ou que envolvam retengao de risco por parte do
Administrador, Gestor e/ou suas partes relacionadas, observado ainda o disposto no
item 4.10 acima;

(i) No maximo, 20% (vinte por cento) do Patrimdnio Liquido investido em operages com
derivativos nos quais, inexistindo contraparte central, se tenha como contraparte o
Gestor e/ou suas partes relacionadas, observado ainda o disposto no item 4.11(i)
acima;

(iii) No méaximo, 100% (cempor cento) do Patrimdnio Liquido investido em Cotas de Fundos
Alvo que contem com servicos do Administrador, Gestor, e/ou suas respectivas partes
relacionadas;
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4.12

(iv) No méximo, 100% (cem por cento) do Patrimdnio Liquidoinvestido em cotas de emisséo
um mesmo Fundo Alvo;

v) No méximo, 20% (vinte por cento) do Patrim6nio Liquido em cotas de classes e
subclasses, incluindo Cotas de Fundos Alvo, e/ou Ativos Financeiros de Liquidez
destinados exclusivamente a Investidores Profissionais e, dentro deste limite, 10% (dez
por cento) do Patrim6nio Liquido em Cotas de Fundos Alvo, que admitam a aquisicao
de Direitos Creditorios Nao-Padronizados.

E vedado a Classe, direta ou indiretamente: (i) adquirir Direitos Credit6rios que sejam cedidos e/ou
originados pelo Administrador, pelo Gestor ou partes a eles relacionadas, tal como definidas pelas
regras contabeis que tratam desse assunto; e (ii) ceder Direitos Creditdrios a qualquer das pessoas,
fundos de investimento ou entidades referidas no item (i) acima. Aqueles referidos no item (i) acima é
igualmente vedado: (a) ceder Direitos Creditérios a Classe, seja direta ou indiretamente; (b) adquirir
Direitos Creditérios de titularidade da Classe, seja direta ou indiretamente; e/ou (c) originar, direta ou
indiretamente, Direitos Creditorios a Classe.

4.12.1 E vedada a Classe a aplicag&o recursos de seu Patrimdnio Liquido na aquisi¢&o de Direitos
Creditorios no exterior.

4.12.2 E vedada a Classe a aplicacéo de recursos de seu Patrimdnio Liquido na aquisi¢do de Direitos
Creditérios Nao-Padronizados, ressalvada a possibilidade de a Classe investir até 10% (dez
por cento) de seu Patrimdnio Liquido em Cotas de Fundos Alvo que admitam a aquisicéo de
Direitos Creditérios Nao-Padronizados, nos termos do Art. 50, paragrafo Unico, do Anexo
Normativo Il da Resolugdo CVM 175, conforme previsto no item 4.11 (iv) acima.

Revolvéncia da Carteira de Direitos Creditorios

4.13

Os recursos recebidos pela Classe em razéo da liquidagéo dos Direitos Creditdrios, a qualquer titulo,
incluindo pagamento regular ou por excussdo ou execucdo de garantia, alienacdo, recompra,
indenizacao pelo Cedente e/ou desinvestimento de Ativo Recuperado, poderdo ser destinados a
aquisicdo pela Classe de novos Direitos Creditérios e/ou destinados a Amortizagdo das Cotas,
conforme decisdo do Gestor e desde que observada a ordem de alocacao de recursos definida no item
77.1 abaixo.

Ativos Recuperados

4.14

Sem prejuizo da Politica de Investimento da Classe prevista neste item, poderdo eventualmente
compor a carteira de investimento da Classe imdveis (ou direitos reais relacionados), participacbes
societarias, cotas de fundos de investimento, bens méveis em geral, produtos ou insumaos agricolas,
direitos disponiveis, dentre outros ativos, bens ou direitos que nédo os Direitos Creditérios ou 0s Ativos
Financeiros (“Ativos Recuperados”), em decorréncia, exclusivamente, dos procedimentos judiciais ou
extrajudiciais envolvidos na recuperacao dos Direitos Creditorios Inadimplidos, seja por forca de: ()
expropriacdo de ativos; (ii) excussdo de garantias; (iii) dacdo em pagamento; (iv) conversdo; (v)
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4.15

4.16

4.17

adjudicacdo ou arrematacédo de bem penhorado pela Classe; ou (vi) transacao, nos termos do artigo
840 e seguintes do Codigo Civil Brasileiro.

No caso de Ativos Recuperados passarem a compor a carteira da Classe, o Gestor envidara seus
melhores esforgos para liquidar os Ativos Recuperados da forma mais eficaz, sempre levando em
consideracdo sua hatureza, valor intrinseco e liquidez, cabendo ao Gestor enviar ao Administrador
relatério que demonstre os seus esforcos na tentativa de alienacdo dos Ativos Recuperados.

Considerando que a Classe passara a ser proprietaria dos Ativos Recuperados com o objetivo
especifico de vendé-los a terceiros para fins de recuperagdo do investimento nos Direitos Creditdrios,
cabera ao Gestor providenciar o registro da propriedade dos Ativos Recuperados em nome da Classe
nas competentes entidades registrarias. Havendo qualquer impossibilidade, o registro devera ser feito
em nome do Administrador, na qualidade de administrador e proprietério fiduciario dos Ativos
Recuperados, ficando averbadoque estes: (i) ndo integramo ativo do Administrador; (ii) ndo respondem
direta ou indiretamente por qualquer obrigacdo de responsabilidade do Administrador; (iii) ndo
compdem a lista de bens e direitos do Administrador, para efeitos de liquidacéo judicial ou extrajudicial;
(iv) ndo podem ser dados em garantia de débito de operagdo do Administrador; (v) ndo séo passiveis
de execucdo por quaisquer credores do Administrador, por mais privilegiados que possam ser; e (Vi)
nao podem ser onerados, no todo ou em parte, direta ou indiretamente, para qualquer terceiro.

Ainda que integrem a carteira da Classe, os Ativos Recuperados néo serdo, sob qualquer hipétese,
adquiridos como parte da Politica de Investimento da Classe, de forma que serdo de sua propriedade
exclusivamente, ndo devendo, portanto, ser contabilizados para fins de enquadramento da Classe.

Regras, procedimentos e limites para efetuar cessdo de direitos creditérios para o cedente e suas partes

relacionadas

4.18

QOutras

Considerando que ndo ha Cedentes ou contrapartes predeterminados para a aquisicéo dos Direitos
Creditérios, nao é possivel precisar as hip6teses e procedimentos para que a Classe ceda os Direitos
Creditérios novamente aos respectivos Cedentes.

disposicdes relativas a Politica de Investimentos

4.19

4.20

4.21

A Classe podera realizar aplicaces que cologuem em risco parte ou a totalidade de seu patrimdnio.
Dentre os diversos riscos aos quais estéa sujeita a Carteira da Classe estéo, exemplificativamente, os
analisadosno CAPITULO 14 abaixo, o qual deve ser cuidadosamente lido pelo subscritor ou adquirente
das Cotas.

A Classe podera utilizar instrumentos derivativos, desde gue com o0 objetivo de protecéo patrimonial,
ou, desde que nao resulte em exposic¢éo ao risco de capital, conforme definida no inciso XX do Art.
3°dapartegeraldaResolucdo CVM 175, troca de indexador a q ue os ativos estao indexados e o indice
de referéncia da Classe.

A Classe nao realizara operacdes de day trade, assim consideradas aquelas iniciadas e encerradas no
mesmo dia, independentemente de a Classe possuir estoque ou posi¢do anterior do mesmo Ativo
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4.22

4.23

4.24

4.25

4.26

Financeiro.

E vedada qualquer forma de antecipacdo de recursos as Cedentes para posterior reembolso pela
Classe, seja pelo Administrador, Gestor, Custodiante ou Agente de Cobranca.

Exceto na medida em que eventualmente previsto nos Contratos de Cessdo e/ou em instrumentos
eventualmente celebrados entre a Classe e os Cedentes, os Cedentes ndo serdo responsaveis em
caso de eventual inadimplemento dos Direitos Creditorios por eles cedidos, sendo responsaveis, ndo
obstante, apenas pela existéncia, certeza, conteldo, exatidao, veracidade, legitimidade, validade e
corretaformalizag&o dos Direitos Creditérios que cederem a Classe, nostermosdalegislacéo aplicavel.

A Classe, o Administrador e o Gestor, bem como seus controladores, sociedades coligadas,
controladas ou sob controle comum, e/ou subsidiarias, ndo respondem pela certeza, liquidez,
exigibilidade, conteldo, exatidao, veracidade, legitimidade, validade e/ou correta formalizacdo dos
Direitos Creditérios adquiridos pela Classe, tampouco pela solvéncia dos Devedores e/ou Cedentes
dos respectivos Direitos Creditdrios.

Sem prejuizo do disposto no item 4.24 acima, o Gestor sera a instituigcdo responsavel por verificar
validar, na Data de Aquisicdo dos Direitos Creditérios pela Classe, o atendimento dos Direitos
Creditdrios aos Critérios de Elegibilidade em cada operacéo de aquisicdo de Direitos Creditérios pela
Classe.

As aplicacBes na Classe ndo contamcom garantia: (i) do Administrador; (i) do Gestor; (iii) do Cedente;
(iv) do Custodiante; (v) dos demais prestadores de servico da Classe; (vii) de qualquer mecanismo de
seguro; e/ou (viii) do Fundo Garantidor de Créditos — FGC.

CAPITULO5- CARACTERISTICAS, DIREITOS, CONDICOES DE EMISSAO, SUBSCRICAO,
INTEGRALIZACAO E RESGATE

5.1

5.2

5.3

As Cotas séao escriturais, nominativas e correspondem a frac6es ideais do patriménio da Classe, cuja
propriedade presume-se: (i) pelo registro do nome do Cotista no livro de registro de Cotistas, enquanto
mantidas em conta de depdsito mantidas junto ao Escriturador em nome dos respectivos Cotistas, nos
termos do Art. 15 da Resolugdo CVM 175; (ii) pelos controles de titularidade mantidos pelo depositario
central junto ao qual as Cotas estejam depositadas, nos termos do Art. 25 da Lei n® 12.810, de 15 de
maio de 2013, conforme alterada.

As Cotas terdo o seu Valor Unitério calculado e divulgado no fechamento de todo Dia Util, para efeito
de definicdo de seu valor de integralizacdo, observados os critérios definidos neste Anexo.

As Cotas possuem as seguintes caracteristicas e atribuem os seguintes direitos e obrigacdes aos seus
titulares:

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

(i) na primeira Data de Emisséo de Cotas, terao o Valor Unitério, sendo que as Cotas distribuidas
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posteriormente terdo seu Valor Unitario calculado com base na alinea (jii) abaixo;

(iii) o Valor Unitario ap6s a primeira Data de Emisséo sera calculado no primeiro Dia Util

subsequente ao da efetiva disponibilidade dos recursos aplicados pelo investidor para efeito de

definicdo de seu valor de integralizagdo ou resgate, observado que tal valor sera equivalente

ao resultado da divisdo do valor do Patriménio Liquido pelo nimero de Cotas em circulag do; e

(iv)  osdireitos dos titulares das Cotas contra o Patrimdnio Liquido nos termos deste Regulamento,

sdo pari passu entre si, ndo havendo qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou subordinacdo
entre os titulares de Cotas.

Transferéncia das Cotas

5.4 Dada a sua natureza, as Cotas ndo podem ser objeto de cessao ou transferéncia, exceto nas seguintes
hipbteses previstas na Resolugdo CVM 175 e alteragdes posteriores:

(i)
(i)
(iii)
(iv)
(v)

(vi)
(vii)

(viii)

(ix)

decisdo judicial ou arbitral;
operacOes de cessao fiduciaria;
execucado de garantia;
sucessao universal;

dissolucdo de sociedade conjugal ou unido estavel por via judicial ou escritura publica
gue disponha sobre a partilha de bens;

transferéncia de administracdo ou portabilidade de planos de previdéncia;

integralizac@o de participag8es acionarias em companhias ou no capital social de
sociedades limitadas;

integralizacdo de Cotas de outras classes, passando assim a propriedade da classe
cujas cotas foram integralizadas; e

resgate ou amortizacdo de Cotas em cotas de outras classes, passando assim essas
ultimas cotas a propriedade do investidor cujas cotas foram resgatadas ou amortizadas.

Emissao e Distribuicdo de Cotas

5.5 A Classe podera emitir novas Cotas a qualquer momento.

5.6 Na emissédo das cotas da Classe deve ser utilizado o Valor Unitario relativo ao Dia (til de efetiva

disponibilidade de recursos para o Administrador (D+0), desde que respeitadoo horario maximo fixado,
periodicamente, pelo Administrador.

5.7 A distribuicdo de Cotas da Classe independe de prévio registro na CVM.
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Subscricéo e Integralizacdo de Cotas

5.8 As Cotas serdo emitidas, subscritas e integralizadas a vista pelo respectivo Valor Unitario, nos termos
deste Regulamento e do respectivo Apéndice, quando houver; sendo certo que, nas emissdes de novas
Cotas que nao difiram, em sua respectiva subclasse (se for o caso), das Cotas entdo em circulagéo, o
Valor Unitario de integralizagdo corresponderd ao Valor Unitério da Cota apurado na forma dos itens
acima, respeitados os horarios maximos de aplicagéo fixados pelo Administrador.

5.9 A integralizacdo e o resgate de Cotas poderao ser efetuados por débito e crédito em conta corrente,
documento de ordem de crédito, B3 ou outro mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo
BACEN, observada a hip6tese de liquidacdo antecipada da Classe, desde que respeitados o0s
procedimentos previstos no 9.3 abaixo.

5.9.1 Admite-se a integralizacéo e resgate de Cotas em Direitos Creditorios, observadas as demais
disposicfes deste Regulamento, desde que:

@) os Cotistas reunidos em Assembleia Geral de Cotistas — ou a totalidade dos
subscritores das Cotas, caso se trate de integralizagcdo de Cotas na primeira Data de
Emissao — aprovem por unanimidade o valor a ser atribuido aos Direitos Creditérios a
serem cedidos em pagamento da integralizacdo ou resgate conforme o caso, ou 0
critério especifico para fixacdo de seu valor quando da integralizagc&o ou resgate,
conforme o caso;

(i) o Administrador e o Gestor entendam, a seu exclusivo critério, que o valor e/ou o critério
referidos no item (i) acima nao diferem substancialmente do valor do Direito Creditorio
atribuido nos termos do CAPITULO 8 abaixo;

(iii)  considerada pro forma: (i) a entrega dos Direitos Creditorios aos Cotistas, a titulo de
resgate; ou (ii) o recebimento dos Direitos Creditérios pela Classe, a titulo de
integralizacdo de Cotas, as disposi¢Ges da Politica de Investimentos permanegam
atendidas; e

(iv) adicionalmente, caso se trate de integralizagcao: (i) sejam atendidas as disposi¢cbes do
Art. 1°daLein® 13.043, de 13de novembro de 2014, conforme alterada; e (ii) os Direitos
Creditérios que atendam aos Critérios de Elegibilidade.

5.10 As Cotas tém o seu valor determinado com base na divisao do valor do Patrimdnio Liquido da Classe
pelo nimero de Cotas integralizadas ao final de cada dia, observadas as normas contabeis aplicaveis
a Classe e as disposicdes do presente Anexo. Assim, a Classe tera o valor de suas Cotas calculadas
diariamente.

Outras disposicdes sobre o resgate e a amortizacdo de Cotas

5.11 Oresgate das Cotas ocorrerd mediante: (i) a conversdo das cotas em recursos no 180° dia da efetiva
solicitagdo do resgate (D+180), desde que a mesma se dé dentro do horario estabelecido,
periodicamente, pelo Administrador, sem a cobranga de taxas e/ou despesa (“Data da Conversao”);, e
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5.12

5.13

5.14

5.15

5.16

5.17

(i) o pagamento do resgate devera ser efetuado no 1° (primeiro) Dia Util subsequente & Data da
Conversao (D+1).

Nao ha valores minimos e maximos de aplicagao na Classe, bem como ndo ha valores minimos de
resgate e de manutencdo de saldo das aplicacdes na Classe.

Quando a data estipulada para pagamento de resgate cair em dia que n&o sejaDia Uitil, tal pagamento
seré efetuado no primeiro Dia Util seguinte.

O resgate da totalidade de Cotas ndo impede a emissao posterior de novas Cotas, independentemente
da realizagdo de Assembleia de Cotistas.

No ambito do processo de liquidacdo antecipada, os Cotistas poderdo resgatar as Cotas em Direitos
Creditdrios e Ativos Financeiros de Liquidez.

O Gestor e/ou 0 Administrador podem, a seu exclusivo critério, declarar o fechamento da Classe de
Cotas para arealizacdo de resgates no caso de fechamento dos mercados e em casos excepcionais
de iliquidez dos ativos componentes da Carteira da Classe de Cotas, inclusive em decorréncia de
pedidos de resgate incompativeis com a liquidez existente, ou que possam implicar alteragdo do
tratamento tributario da Classe ou dos Cotistas, aplicando-se, em tal situacdo, o disposto na
regulamentacédo aplicavel.

Alternativamente a convocacao de Assembleia Especial de Cotistas para deliberar sobre determinadas
possibilidades, em caso de fechamento da Classe de Cotas para a realizagéo de resgates, nos termos
da regulamentacéo aplicavel, o Gestor podera, a seu critério, e sob sua responsabilidade, cindir do
patrimdnio da Classe de Cotas os ativos excepcionalmente iliquidos, para sua utilizagdo na
integralizagédo de Cotas de uma nova classe fechada ou de uma nova subclasse fechada ja existente,
observadas as disposi¢c6es da regulamentacdo aplicavel.

CAPITULO 6 — ATRIBUICAO DE RESULTADO AS COTAS

6.1

6.2

6.3

As Cotas, independentemente da classe, terdo seu valor calculado e divulgado pelo Administrador todo
Dia Util, no fechamento dos mercados, a partir do Dia Util seguinte & primeira integralizag&o de Cotas
da respectiva classe, até a data de resgate total das Cotas da respectiva classe, ou na data de
liquidacdo do Fundo, conforme o caso.

A partir da primeira Data de Emisséao e integralizacdo de Cotas, o Valor Unitario das Cotas, calculado
no fechamento de cada Dia Util, equivalera ao menorvalor entre: (i) o Valor Unitario calculado naforma
descrita no respectivo Apéndice, sem solugéo de continuidade; e (ii) o resultado da diviséo do valor do
Patriménio Liquido apurado para o respectivo dia, pelo nimero de Cotas em circulagdo na respectiva
data de célculo, observado que, caso o Valor Unitario calculado no Dia Util anterior seja distinto para a
Classe, referida divisao sera realizada ponderando-se os Valores Unitarios das Cotas.

Este Regulamento ndo constitui promessa de rendimentos, estabelecendo meramente critérios e
preferéncias para distribuicdo de rendimentos entre as Cotas da Classe. As Cotas auferirdo
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rendimentos somente se os resultados da Carteira da Classe assim o permitirem.

CAPITULO 7 — ORDEM DE ALOCAGAO DE RECURSOS

7.1

O Administrador e 0 Gestor obrigam-se a, a partir da primeira Data de Emissao de Cotas até a
liquidacgao integral das Obrigagdes da Classe, utilizar os recursos disponiveis ha Conta da Classe e/ou
mantidos em Ativos Financeiros de Liquidez, em cada Dia Util, de acordo com a seguinte ordem de
prioridade de alocacdo de modo que cada item abaixo listado apenas sera contemplado apos o
direcionamento do montante total necessario para a satisfagéo dos itens anteriores, ressalvado,
enquanto em curso um Evento de Avaliagdo e/ou um Evento de Liquidacéo, o disposto nos itens 10.1.2
e 10.4.1 abaixo:

) pagamento dos Encargos;

(i) pagamento de resgate de Cotas aos Cotistas Dissidentes, nos termos do item 10.4.1 abaixo;
(iii)  pagamento de amortizagcdo ou resgate das Cotas, se houver;

(iv)  aquisicao pela Classe de Direitos Creditérios, observando-se a Politica de Investimentos; e

()] aquisicdo pela Classe de Ativos Financeiros de Liquidez, observando-se a Politica de
Investimentos.

CAPITULO 8 - METODOLOGIA DE AVALIAGAO DOS ATIVOS DA CLASSE

8.1

8.2

Os Direitos Creditérios e Ativos Financeiros de Liquidez que compdem a Carteira da Classe terao seus
valores calculados todo Dia Util conforme a metodologia de avaliagéo descrita no manua do
Administrador ou, ainda, nos manuais do Custodiante, disponiveis nos seus respectivos websites, nos
enderecgos https://www.btgpactual.com/asset-management/administracao-fiduciaria.

As provisfes para perdas e as perdas havidas com Direitos Creditérios ou com os Ativos Financeiros
de Liquidez integrantes da Carteira seréo, respectivamente, efetuadas ou reconhecidas nos termos da
Instrucdo CVM 489. Desta forma, o valor do saldo dos Direitos Creditérios e/ou Ativos Financeiros de
Liquidez sera reduzido pelo valor da provisdo efetuada ou perda reconhecida.

8.2.1 O efeito de perdaou proviséo para devedores duvidosos de Direitos Creditérios de um mesmo
Devedor devera ser mensurado levando-se em consideragao o disposto no Art. 13 da Instrucéo
CVM 489, sendo facultada a analise individualizada dos Direitos Creditérios, observada a
metodologia de avaliagdo descrita no manual do Administrador ou, ainda, no manual do
Custodiante.

CAPITULO 9 - ASSEMBLEIA ESPECIAL DE COTISTAS

9.1 Sem prejuizo de outros requisitos e informagdes previstos na regulamentacéo vigente, sdo aplicaveis
a Assembleia Especial de Cotistas as mesmas disposi¢cdes procedimentais da Assembleia Geral de
Cotistas.
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9.2

9.3

A Assembleia Especial de Cotistas é responséavelpor deliberar sobre as matérias especificasda Classe

de Cotas, sem prejuizo das demais disposicdes previstas na regulamentacéo aplicavel, incluindo, mas
néo se limitando a:

()
@if)

(i)

(iv)

v)
(vi)

(vii)
(viii)

(ix)
x)
(xi)

(xii)

(xiii)

deliberar sobre as demonstragdes contabeis da Classe;

deliberar sobre substituicdo de Prestadores de Servigos Essenciais, do Custodiante ou do
Agente de Cobranca, observado o disposto no Art. 70, 81° da parte geral da Resolugdo CVM
175, quando aplicavel,

deliberar sobre elevacdo da Taxa de Administragdo, Taxa de Gestéo, Taxa de Custddia e/ou
Taxa de Performance, inclusive na hip6tese de restabelecimento de taxa que tenha sido objeto
de reducéo;

deliberar sobre incorporacéo, fuséo, cisdo total ou parcial, a transformacéo ou liquidacéo da
Classe;

alteracdes das caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacdes das Cotas;

alterar critérios e procedimentos para resgate de Cotas mediante dacdo em pagamento de
Direitos Creditorios;

aprovar a contratacdo de Agente de Cobranca dos Direitos Creditérios Inadimplidos;

deliberar sobre a eventual necessidade de aportes adicionais de recursos na Classe pelos
Cotistas;

alteracdes na Politica de Investimentos;
alteracBes nos Critérios de Elegibilidade;

alteracdo dos Eventos de Avaliagcao, dos Eventos de Liquidacdo e/ou das consequéncias deles
decorrentes em funcédo do previsto neste Regulamento;

plano de resolucdo do Patrimdnio Liquido negativo da Classe, nos termos da Resolugdo CVM
175; e

pedido de declaracédo judicial de insolvéncia da Classe.

As deliberagdes que tenham por objeto altera¢cdes de Benchmark apenas serdo aprovadas, seja em
primeira ou em segunda convocac&o, se assim deliberado: (i) pelos votos dos titulares da maioria das

Cotas em circulagéo cujo Benchmark ¢é alterado; e (ii) pelos votos dos titulares da maioria das Cotas
em circulagao.

CAPITULO 10 - EVENTOS DE AVALIAGAO, EVENTOS DE LIQUIDAGAO, E PROCEDIMENTOS DE
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LIQUIDAGAO ANTECIPADA

Eventos de Avaliacdo

10.1 As seguintes hipéteses séo consideradas Eventos de Avaliagéo:

0)

(i)
10.1.1

10.1.2

rendncia do Gestor, sem que tenham sido tomadas tempestivamente as providéncias previstas
no CAPITULO 2 da parte geral deste Regulamento; e

pedido de declaragéo judicial de insolvéncia da Classe.

Na ocorréncia de qualquer Evento de Avaliagéo, sera convocada Assembleia Especial de
Cotistas, paraavaliar o grau de comprometimento das atividades d a Classe em razéo do Evento
de Avaliacéo, podendo a Assembleia Especial de Cotistas deliberar: (i) pela continuidade das
atividades da Classe; ou (ii) que o Evento de Avaliacdo que deu causa a Assembleia Especial
de Cotistas constitui um Evento de Liquidacéo, hipdtese em que deverao ser deliberadas as
matérias referidas no item 10.4.1 abaixo e adotados os procedimentos previstos no item 10.4.3
abaixo.

No momento de verificagéo de qualquer Evento de Avaliacao, os procedimentos de aquisicdo
de novos Direitos Creditorios e, se aplicavel, de Amortizagdo Extraordinaria das Cotas, deverdo
ser imediatamente interrompidos, até que: (i) seja proferida decisao final em Assembleia
Especial de Cotistas, convocada especificamente para este fim, nos termos do item 10.1.1
acima, autorizando a retomada dos procedimentos de aquisi¢do de novos Direitos Creditorios,
Amortizacdo Extraordinaria e resgate das Cotas; e/ou (ii) seja sanado o Evento de Avaliagao.

Eventos de Verificacdo de Patriménio Liquido Negativo

10.2 Os seguintes eventos obrigardo o Administrador a verificar se o Patrimdnio Liquido da Classe esta

negativo:

(i)

(@ii)

(i)

(iv)

v)

(vi)

BTG Pactual

qualquer pedido de declaragéo judicial de insolvéncia da Classe;
identificacdo de indicios de fraudes envolvendo o lastro de quaisquer Direitos Creditorios;

inadimpléncia de obrigacdes financeiras de devedor e/ou emissor de ativos detidos pela Classe
gue representem mais de 20% (vinte por cento) de seu Patriménio Liquido;

pedido de recuperacdo extrajudicial, de recuperacao judicial, ou de faléncia de Devedor e/ou
emissor de ativos detidos pela Classe;

condenacdo da Classe de natureza judicial e/ou arbitral e/ou administrativa e/ou outras
similares ao pagamento de 10% (dez por cento) de seu Patrimbnio Liquido; e

caso caracterizado quaisquer dos Eventos de Avaliacdo e/ou Eventos de Liquidagéo.
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Eventos de Liquidacao

10.3 As seguintes hipdteses sdo consideradas Eventos de Liquidacao:

) caso sejadeliberado em Assembleia Especial de Cotistas que um Evento de Avaliagao constitui
um Evento de Liquidacéo;

(i) na hipotese de resilicdo do Contrato de Custodia ou rendincia do Custodiante, sem que tenha
havido sua substituicdo por outra instituicdo, de acordo com os procedimentos estabelecidos
neste Regulamento;

(iii)  rentncia do Administrador sem que a Assembleia Especial de Cotistas eficazmente nomeie
instituicdo habilitada para substitui-lo, nos termos estabelecidos neste Regulamento;

(iv)  pordeterminacdo da CVM, em caso de violagdo de normas legais ou regulamentares;

V) sempre que assim decidido pelos Cotistas em Assembleia Especial de Cotistas especialmente
convocada para tal fim;

(vi) intervencdo ou liquidac&o extrajudicialdo Custodiante, Administrador, ou Gestor, sem a sua
efetiva substituicdo nos termos deste Regulamento;

(vii) se,ap6s 90 (noventa)dias doiniciodasatividades do Fundo, o Patrimdnio Liquido diario inferior
da Classe for inferior a R$ 1.000.000,00 (um milh&o de reais) pelo periodo de 90 (noventa) dias
consecutivos;

(viii) caso, porinexisténcia de recursos liquidos, a Classe ndo possa fazer frente aos Encargos nas
respectivas datas de vencimento; e/ou

(ix)  seno prazo de 180 (cento e oitenta) dias, a contar da data da publicagdo do anuncio de inicio
de distribuicdo, ndo for subscrita a totalidade das Cotas representativas do seu Patrimbnio
Liguido inicial, salvo na hipétese de cancelamento do saldo ndo colocado, antes de tal prazo.

Procedimentos de Liguidacdo Antecipada

10.4 Verificado quaisquer dos Eventos de Liquida¢ao, o Administrador devera dar inicio aos procedimentos
de liguidacdo antecipada da Classe, definidos nos itens a seguir.

10.4.1 Na hip6tese prevista no item 10.4 acima, o Administrador devera: (i) interromper os
procedimentos de aquisi¢do de novos Direitos Creditérios e, se aplicavel, de subscri¢éo e
resgate das Cotas; e (ii) convocar imediatamente uma Assembleia Geral de Cotistas, a fim de
gue os Cotistas deliberem sobre 0s procedimentos que serdo adotados para preservar seus
direitos, interesses e prerrogativas, assegurando-se, no caso de decisdo assemblear pela
interrupcé&o dos procedimentos de liquidacdo antecipadad a Classe, que os Cotistas Dissidentes
solicitem o resgate de suas respectivas Cotas por seu respectivo Valor Unitario e de acordo
com os prazos previstos neste Regulamento.
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10.5

10.6

10.4.2 Caso a Assembleia Geral de Cotistas referida no item 10.4.1 acima ndo seja instalada em
segunda convocacdo, em virtude do ndo comparecimento de quaisquer Cotistas, o
Administrador convocara nova Assembleia Geral de Cotistas; ap6s o que, caso hovamente ndo
seja instalada em segunda convocacdo a referida Assembleia Geral de Cotistas, 0
Administrador podera adotar os procedimentos descritos no item 10.4.3 abaixo.

10.4.3 Exceto se a Assembleia Geral de Cotistas referida no item 10.4.1 acima determinar a nao
liquidacao antecipada da Classe, a Classe resgatara todas as Cotas. O resgate das Cotas sera
realizado ao mesmo tempo, observados os seguintes procedimentos:

@) O Administrador (i) liquidara todos os investimentos e aplicaces detidas pela Classe,
e (ii) transferira todos os recursos recebidos a Conta da Classe;

(i) todos os recursos decorrentes do recebimento, pela Classe, dos valores dos Direitos
Creditoérios, serdo imediatamente destinados a Conta da Classe; e

(iii)  observada a ordem de alocac&o dos recursos definida no CAPITULO 7 acima, o
Administrador dehitara a Contada Classe e procedera ao resgate antecipado das Cotas
até o limite dos recursos disponiveis.

10.4.4 Na hip6tese deinsuficiéncia de recursos para o pagamento integral das Cotas, o Administrador
podera convocar Assembleia Especial de Cotistas para deliberar sobre a possibilidade do
resgate dessas Cotas em Direitos Creditorios e/ou Ativos Financeiros de Liquidez, nos termos
e condicdes constantes da legislacdo em vigor, que devera observar a ordem de alocagédo dos
recursos definida no CAPITULO 7 acima e os procedimentos previstos no item 10.5 abaixo.

Caso a Classe néo detenha, na data de liquidagdo antecipada d a Classe, recursos em moeda corrente
nacional suficientes para efetuar o pagamento do resgate devido as Cotas, as Cotas poderéo ser
resgatadas mediante a entrega dos Direitos Creditérios e/ou dos Ativos Financeiros de Liquidez
integrantes da Carteira em pagamento aos Cotistas. Os Cotistas poderdo receber Direitos Creditorios
e/ou Ativos Financeiros de Liquidez no resgate de suas Cotas, sendo o respectivo pagamento realizado
fora do ambiente da B3.

10.5.1 Qualquer entrega de Direitos Creditérios e/ou Ativos Financeiros de Liquidez, para fins de
pagamento de resgate aos Cotistas, devera ser realizada mediante a utilizacdo de
procedimento de rateio, considerando a proporcéo do nimero de Cotas detido por cada um dos
Cotistas no momento do rateio em relagdo ao Patriménio Liquido, fora do a&mbito da B3.

A Assembleia Especial de Cotistas devera deliberar sobre os procedimentos de entrega dos Direitos
Creditdrios e Ativos Financeiros de Liquidezintegrantes da Carteira como pagamento aos Cotistas pelo
resgate de suas Cotas, observado o quérum de deliberacdo de que trata este Regulamento e a
regulamentacédo aplicavel.

10.6.1 Caso a Assembleia Especial de Cotistas referida no item 10.6 acima ndo seja instalada em
segunda convocacgdo, em virtude do ndo comparecimento de quaisquer Cotistas, o
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10.7

10.8

Administrador convocara nova Assembleia Especial de Cotistas; apds o que, caso novamente
nao seja instalada em segunda convocacao a referida Assembleia Especial de Cotistas, 0
Administrador podera adotar os procedimentos descritos no item 10.7 abaixo.

Na hipotese do item 10.6.1 acima ou na hipotese de a Assembleia Especial de Cotistas referida no item
10.6 acima ndo chegar a acordo comum referente aos procedimentos de entrega dos Direitos
Creditdrios e/ou Ativos Financeiros de Liquidez integrantes da Carteira como pagamento aos Cotistas
pelo resgate de suas Cotas, 0 Administrador — desde ja investido pelos Cotistas dos bastantes poderes
paratanto — entregara aos Cotistas, a titulo de resgate de suas Cotas, os Direitos Creditérios e/ou o0s
Ativos Financeiros de Liquidez integrantes da Carteira mediante a constituicdo de um condominio civil,
nos termos do Art. 1.314 do Codigo Civil, o qual sucedera a Classe em todos os seus direitos e
obrigagdes, sendo que o quinh&o que caberaacada Cotista sera calculado de acordo com a proporgdo
de Cotas detidas frente ao Patriménio Liquido quando da constituicao da efetiva liquidacdo da Classe.
Ap0s a constituicdo do condominio acima referido, 0 Administrador estara desobrigada em relagdo as
responsabilidades estabelecidas neste Regulamento, ficando autorizada a liquidar a Classe perante as
autoridades competentes.

10.7.1 O Administrador devera notificar os Cotistas, por meio (i) de carta enderecada a cada um dos
Cotistas e/ou (ii) correio eletrdnico enderecado a cada um dos Cotistas, conforme disposto
neste Regulamento, para que os mesmos elejam um administrador para o referido condominio
de Direitos Credit6rios e Ativos Financeiros de Liquidez, na forma do Art. 1.323 do Cédigo Civil,
informando a proporcao de Direitos Creditdrios e Ativos Financeiros de Liquidez a que cada
Cotista faz jus, sem que isso represente qualquer responsabilidade do Administrador perante
os Cotistas ap6és a constituicdo do condominio.

10.7.2 Caso os titulares das Cotas nao procedam a eleicao do administrador do condominio dentro do
prazo de 30 (trinta) dias contados da notificacdo acima referida, essa funcéo sera exercida pelo
titular de Cotas que detenha a maioria das Cotas.

O Custodiante e ou o Depositario, conforme o caso, fara a guarda dos Documentos Comprobatérios e
dos Ativos Financeiros de Liquidez pelo prazo improrrogavel de 30 (trinta) dias contados da notificagéo
referida no item 10.7.2 acima, dentro do qual o administrador do condominio, eleito pelos Cotistas ou
ao qual essa fungao tenha sido atribuida nos termos deste Regulamento, indicara ao Custodiante, hora
e local para que seja feita a entrega dos Direitos Creditdrios, dos Documentos Comprobatorios e Ativos
Financeiros de Liquidez. Expirado este prazo, o Administrador podera promover a consignagao dos
Direitos Creditérios, dos Documentos Comprobatoérios e dos Ativos Financeiros de Liquidez, na forma
do Art. 334 do Cdadigo Civil.

CAPITULO 11 - PRESTADORES DE SERVIGCOS

Administracdo

11.1

A Classe sera administrada pelo Administrador. Observadas as limitagcdes estabelecidas neste
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Regulamento e nas demais disposi¢cdes legais e regulamentares vigentes, o Administrador tem poderes
para praticar todos 0s atos necessarios a administracdo da Classe, observadas as competéncias
inerentes ao Gestor.

11.2  Incluem-se entre as obrigacdes do Administrador, contratar, em nome da Classe, se necessaro, com
terceiros devidamente habilitados e autorizados, 0os seguintes servicos: (i) tesouraria, controle e
processamento dos ativos; (ii) escrituracdo das Cotas; e (iii) auditoriaindependente, nos termos do Att.
69 da Resolucdo CVM 175.

11.3 Incumbe, ainda, ao Administrador as seguintes atividades:

) sem prejuizo da observancia dos procedimentos relativos as demonstragfes contabeis, manter,
separadamente, registros cominformagdes completas sobre toda e qualquer modalidade de
negociagao realizada entre o Administrador, Gestor, Custodiante, entidade registradora e
respectivas partes relacionadas, de um lado; e a Classe, de outro;

(i) encaminhar, ao Sistemade Informacgdes de Créditosdo BACEN—-SCR, mensalmente, no prazo
de até 10 (dez) Dias Uteis apds 0 més a que se referirem, documento composto pelos dados
individualizados de risco de crédito referentes a cada operacéo de crédito, conforme modelos
disponiveis na pagina do BACEN na rede mundial de computadores;

(iii)  obter autorizacdo especifica do Devedor, passivel de comprovacgéo, para fins de consulta as
informacdes constantes do SCR; e

(iv)  no que se refere a classe que adquira os precatorios federais, monitorar e informar,
imediatamente, via comunicado ao mercado ou fato relevante, a depender da relevancia, sobre
qguaisquer eventos de reavaliagdo do ativo.

11.4 Incluem-se entre as obrigacGes do Administrador, sem prejuizo de outras previstas naregulamentacao:
) diligenciar para que sejam mantidos, as suas expensas, atualizados e em perfeita ordem:

@ o registro de Cotistas;

(b) o livro de atas das Assembleias de Cotistas;

© o livro ou lista de presenca de Cotistas;

(d) os pareceres do Auditor Independente; e

(e) 0s registros contébeis referentes as operagdes e ao patrimdnio da Classe;

(i) solicitar, se for o caso, a admissdo a negociacado das Cotas em mercado organizado;

(iii)  pagar a multa cominatdria as suas expensas, nos termos da legislacgio vigente, por cada dia de
atraso no cumprimento dos prazos previstos na regulamentacao aplicavel;

(iv)  elaborar e divulgar as informac8es peridédicas e eventuais da Classe;
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11.5

11.6

11.7

11.8

(v) manter atualizada junto a CVM a lista de todos os prestadores de servigos contratados pela
Classe, inclusive os Prestadores de Servigos Essenciais, bem como as demais informagdes
cadastrais da Classe;

(vi) manter servi¢co de atendimento ao Cotista, responsavel pelo esclarecimento de davidas e pelo
recebimento de reclamacgdes;

(vii)  receber e processar os pedidos de resgate;

(viii) monitorar as hip6teses de Liquidagdo Antecipada;

(ix) observar as disposi¢cdes constantes do Regulamento; e

x) cumprir as deliberagdes da Assembleia de Cotistas.

E vedado ao Administrador, praticar os seguintes atos em nome da Classe:

@) contrair ou efetuar empréstimos, exceto na situacdo de empréstimo contraido para fazer frente
ao inadimplemento de Cotistas que deixem de integralizar as Cotas que subscrevem,
observado que o valor do empréstimo estara limitado ao montante necessario para assegurar
0 cumprimento do compromisso de investimento previamente assumido pela classe ou para
garantir a continuidade de suas operacfes;

(i) vender Cotas a prestacéo, sem prejuizo da possibilidade de integralizagédo a prazo de Cotas
Subscritas;

(iii)  garantir rendimento predeterminado aos Cotistas;
(iv)  utilizar recursos da classe para pagamento de seguro contra perdas financeiras de Cotistas; e
()] praticar qualquer ato de liberalidade.

E vedado ao Administrador receber ou orientar o recebimento de depdsito em conta corrente que no
seja de titularidade da Classe ou seja conta-vinculada.

E vedada a aquisicdo de Direitos Creditdrios originados ou cedidos pelo Administrador, Gestor,
Consultor ou partes relacionadas, exceto se (i) o Administrador, Gestor, a entidade registradora e o
Custodiante de Direitos Creditdrios ndo forem partes relacionadas entre si; e (ii) a entidade registradora
e o0 Custodiante ndo sejam partes relacionadas ao originador ou Cedente.

E vedado ao Administrador, em nome da Classe: (a) prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob
qualquer outra forma; (b) realizar operacdes e negociar com ativos financeiros ou modalidades de
investimento ndo previstos neste Regulamento; (c) aplicar recursos diretamenteno exterior; (d) ad quirir
Cotas; (e) pagar ou ressarcir-se de multas impostas em razao do descumprimento de normas previstas
neste Regulamento; (f) vender Cotas a prestacdo; (g) vender Cotas a instituicdes financeiras e
sociedades de arrendamento mercantil cedentes de direitos creditdrios, exceto quando se tratar de
Cotas cuja subclasse subordine-se as demais para efeito de resgate; (h) prometer rendimento
predeterminado aos Cotistas; (i) fazer, em sua propaganda ou em outros documentos apresentados

BTG Pactual
SAC: 0800 772 28 27 - Ouvidoria: 0800 722 00 48 - btgpactual.com

20



btqgpactual

Anexo | ao Regulamento
CLASSE UNICA DO VALORA HORIZON HIGH YIELD FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS — RESPONSABILIDADE LIMITADA

aos investidores, promessas de retiradas ou de rendimentos, com base em seu proprio desempenho,
no desempenho alheio ou no de ativos financeiros ou modalidades de investimento disponiveis no
ambito do mercado financeiro; (j) delegar poderes de gestado da Carteira; (k) obter ou conceder
empréstimos; e (1) efetuar locagao, empréstimo, penhor ou caucdo dos direitos e demais ativos
integrantes da Carteira. O Administrador dispfe de regras e procedimentos adequados, por esctito e
passiveis de verificacdo, que Ihe permitem verificar o cumprimento, pelos prestadores de serigos
contratos da Classe das func¢des para os quais foram contratados, sendo certo que tais regras e
procedimentos disponibilizados e mantidos atualizados em seu website, no enderego
www.btgpactual.com/asset-management/administracao-fiduciaria.

Gestéo

11.9 O Gestor, observadas as limitagdes legais e as previstas na regulamentacéo aplicavel, tem poderes
para praticar os atos necessarios a gestao da Carteira de ativos, na sua respectiva esfera de atuagao.

11.10 Compete ao Gestor negociar os Ativos da Carteira, bem como firmar, quando for o caso, todo e
gualquer contrato ou documento relativo a negociagéo de Ativos, qualquer que seja a sua natureza,
representando a Classe para essa finalidade.

11.10.1Sem prejuizo de outras atribuicdes impostas pela regulamentacdo aplicavel, o Gestor sera
responsavel pelas seguintes atividades, de acordo com os termos deste Regulamento:

) estruturar a Classe;

(i) adquirir, em nome da Classe, Direitos Creditérios e Ativos Financeiros de Liquidez, nos
termos deste Regulamento, observados os termos e condi¢des aplicaveis a referida
aquisicao (incluindo, mas néo se limitando, a Politica de Investimento e os Critérios de
Elegibilidade, conforme aplicavel);

(iii)  gerir os Direitos Creditorios e Ativos Financeiros de Liquidez integrantes da Carteira,
em nome da Classe;

(iv) executar a Politica de Investimento e adotar todas as demais medidas relacionadas a
gestdo da Carteira, observadas a legislacédo e a regulamentacao aplicaveis;

V) efetuar a correta formalizacdo dos documentos relativos & cessédo dos Direitos
Creditorios; e

(vi) registrar os Direitos Creditérios na entidade registradora da Classe ou entregé-os ao
Custodiante ou Administrador, conforme o caso.

11.11 Incluem-se entre as obrigacdes do Gestor:

0] informarao Administrador, de imediato, caso ocorra qualquer alteracdo em prestador de servico
por ela contratado;

(i) providenciar a elaboracdo do material de divulgacdo da classe para utilizagdo pelos
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distribuidores, as suas expensas; e

(iii)  diligenciar para manter atualizada e em perfeitaordem, as suas expensas, a documentacao
relativa as operagfes da Classe.

11.12 No ambito das diligéncias relacionadas a aquisicao de Direitos Creditorios, o0 Gestor deve verificar a
possibilidade de ineficacia da cesséo a classe em virtude de riscos de natureza fiscal, alcangando
Direitos Creditérios que tenham Representatividade no patriménio da classe, assim como dar ciéncia
do risco, caso existente, no Termo de Adesdo e no material de divulgacgéo.

11.13 E vedado ao Gestor receber ou orientar o recebimento de dep6sito em conta corrente que néo seja de
titularidade da Classe ou seja conta-vinculada.

11.14 E vedado ao Gestor, em sua respectiva esfera de atuagéo, aceitar que as garantias em favor da classe
sejam formalizadas em nome de terceiros que ndo representem a Classe, ressalvadaa possibilidade
deformalizac&o de garantias em favor do Administrador, Gestor ou terceiros guerepresentem a Classe
como titular da garantia, que devem diligenciar para segrega-las adequadamente dos seus proprios
patrimdnios.

Verificacdo do Lastro quando da Aquisicdo de Direitos Creditérios

11.15 Com excecdao dos investimentos em Cotas de Fundos Alvo, no ambito das diligéncias relacionadas a
aquisicao de Direitos Creditorios caracterizados como direitos e titulos representativos de crédito,
conforme referidos na alinea “a” do inciso Xll do art. 2° do Anexo Normativo Il da Resolugdo CVM 175,
0 Gestor deve verificar a existéncia, integridade e titularidade do lastro, de forma individualizada ou por
amostragem, utilizando modelo estatistico consistente e passivel de verificacdo, observados os
parametros previstos neste Regulamento.

11.15.10 Gestor pode contratar terceiros para efetuar a verificagdo do lastro, inclusive a entidade
registradora, o Custodiante, devendo constar do contrato de prestacao de servigos as regras e
procedimentos aplicaveis a verificacéo, sendo que o Gestor sera responsavel pela fiscalizagdo
da atuacdo do agente contratado no tocante a observancia as regras e procedimentos
aplicaveis a verificacao.

Custddia e Verificacdo do Lastro quando do inadimplemento ou substituicdo dos Direitos Creditérios

11.16 Caso a classe aplique recursos em Direitos Creditérios que ndo sejam passiveis de registro em
entidade registradora na data deste Regulamento, o Administrador deve contratar o servico de custodia
para a Carteira de Ativos.

11.17 Os servigos de custddia qualificada dos Direitos Creditorios e dos Ativos Financeiros de Liquidez, bem
como a guarda fisica dos originais dos Direitos Creditérios e dos Documentos Comprobatorios, serao
prestados pelo Custodiante.

11.18 Sé&o atribuicbes do Custodiante, observado o disposto neste Regulamento e na regulamentacéo
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11.19

11.20

11.21

aplicavel:
@) realizar a liquidacao fisica ou eletrénica e financeira dos Direitos Creditérios;

(i) cobrar e receber, em nome da classe, pagamentos, resgate de titulos ou qualquer outro
rendimento relativo aos ativos da Carteira, depositando os valores recebidos diretamente em
conta de titularidade da classe ou, se for o caso, em conta-vinculada; e

(iii)  realizar a guarda da documentacdo relativa ao lastro dos Direitos Creditérios.

O Custodiante podera subcontratar prestadores de servigos para a prestacéo de determinados servigos
ao Fundo, na forma da regulamentacédo aplicavel, observado que os prestadores de servigos
eventualmente subcontratados ndo podem ser, em relagcéo a Classe, o originador, cedente, o Gestor,
consultoria especializada ou partes a eles relacionadas.

Os Documentos Comprobatorios relativos aos Direitos Creditérios integrantes da Carteira inadimplidos
e/ou substituidos num dado trimestre serao, no referido trimestre, objeto de verificagao individualizada
e integral pelo Custodiante ou terceiro por ele contratado.

Eventuais vicios verificados nos Documentos Comprobatérios que evidenciam o lastro dos Direitos
Creditdrios serdo comunicados por escrito pelo Custodiante ao Administrador em até 5 (cinco) Dias
Uteis da sua verificacdo, para que sejam tomadas as medidas necessarias.

Monitoramento e Cobranca dos Direitos Creditérios a Performar

11.22

O Gestor, em nome da Classe, podera contratar um ou maisterceiros para o monitoramento e cobranca
dos Direitos Creditérios a Performar, os quais poderao ser partes relacionadas ou integrar o grupo do
Administrador ou dos demais prestadores de servigos da Classe, observado o disposto neste
Regulamento e na regulamentacgédo aplicavel.

Cobranca dos Direitos Creditérios Inadimplidos

11.23 O Gestor, em nome da Classe, podera contratar um ou mais terceiros para a prestacdo de servicos de
Agente de Cobranca de Direitos Creditérios Inadimplidos, os quais poderéo ser partes relacionadas ou
integrar o grupo do Administrador ou dos demais prestadores de servigos da Classe. Serdo atribuicdes
do Agente de Cobranca, observado o disposto neste Regulamento e na regulamentacéo aplicavel:
) sempre que necessario, notificar os Devedores sobre a cessao dos Direitos Creditérios a

Classe, nos termos do Art. 290 do Cédigo Civil;

(i) sempre que solicitado pelo Administrador e/ou pelo Gestor, reportar ao Administrador e ao
Gestor as a¢des tomadas pelo Agente de Cobranca e/ou eventos relevantes ocorridos no
ambito da cobranga, seja judicial ou extrajudicial, dos Direitos Creditérios Inadimplidos, bem
como o estado de referida cobranca;

(iii)  comparecer a Assembleia Geral de Cotistas quando assim requerido pelo Administrador;
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(iv)  confirmar o recebimento dos boletos bancérios de cobranca enviados aos Devedores, se
houver;

V) controlar, coordenar, gerir e fiscalizar as acdes de cobranca de Direitos Creditdrios
Inadimplidos;

(vi) adotar, em nome e por conta da Classe, todos os procedimentos de cobranca dos Direitos
Creditérios Inadimplidos de titularidade da Classe;

(vii)  conforme o caso, efetuar a inclusdo ou exclusdo do nome de quaisquer devedores dos Direitos
Creditérios Inadimplidos no registro negativo de 6rgéos e/ou sistemas de informacéao e protecao
ao crédito; e

(viii) conduzir, por si ou por meio dos assessores legais contratados para esse fim, processo
administrativo, judicial e/ou arbitral contra os Devedores e/ou Cedentes, seus coobrigados e
garantidores, incluindo, ainda, a excussao de eventuais garantias acessorias aos Direitos
Creditorios.

11.23.1Caso aplicavel, o Agente de Cobranca poderd, as suas expensas, subcontratar parte da
atividade de cobranca a terceiros, sempre observadas os termos deste Regulamento e as
especificidades do Direito Creditério.

CAPITULO 12 — TAXAS DE ADMINISTRACAO, TAXA DE GESTAO, TAXA DE PERFORMANCE E TAXA
DE CUSTODIA

Taxa de Administracao

121

Pelos servicos de administracdo, distribuicdo de Cotas, tesouraria, controladoria, custodia e
escrituragéo, a Classe pagara a Taxa de Administragéo nos seguintes moldes: o valor correspondente
ao percentual de 0,12% (doze centésimos) ao ano aplicaveis sobre o Patrimdnio Liquido observado o
valor minimo mensal de R$ 8.000,00 (oito mil reais), atualizado pela varia¢do positiva do IGP-M a cada
periodo de 12 (doze) meses, contados a partirdo més em que ocorrer a primeira integralizagdo de
Cotas (inclusive).

12.1.1 Na hipotese de extingcao do IGP-M, ndo divulgacdo ou impossibilidade de sua utilizacao, sera
utilizado o indice Geral de Precos — Disponibilidade Interna, divulgado pela Fundacg&o Getiio
Vargas, ou, na falta de ambos, pela variacdo do IPC — indice de Precos ao Consumidor,
divulgado pela Fundagéo Instituto de Pesquisas Econémicas — FIPE.

12.1.2 A Taxa de Administrac&o sera calculada e provisionada todo Dia Util & razdo de 1/252 (um
inteiro e duzentos e cinquenta e dois avos) com base no valor do Patriménio Liquido do Dia Uil
anterior.

12.1.3 A Taxa de Administracdo serd paga mensalmente ao Administrador, observado o disposto no
item 12.2 abaixo, por periodo vencido, no quinto Dia Util do més subsequente a prestagéo dos
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12.2

12.3

servi¢os, a partir do més em que ocorrer a primeira integralizacdo de Cotas.

O Administrador podera estabelecer que parcelas da Taxa de Administracdo sejam pagas diretamente
pela Classe aos prestadores de servigcos contratados, desde que o somatoério dessas parcelas ndo
exceda 0 montante total da Taxa de Administrago.

Nao serdo cobradas da Classe ou dos Cotistas do Fundo taxas de ingresso ou de saida.

Taxa de Gestao

12.4

12.5

Pelos servigos de gestdo, a Classe pagard a Taxa de Gestdo nos seguintes moldes: o valor
correspondente ao percentual de 1,03% (um inteiro e trés centésimos) ao ano aplicavel sobre o
Patrimdnio Liquido, observado o valor minimo de R$ 8.000 (oito mil reais), atualizado pela variag&o
positivado IGP-M a cada periodo de 12 (doze) meses, contados a partir do més em que ocorrer a
primeira integralizacdo de Cotas (inclusive).

12.4.1 Na hip6tese de extingcao do IGP-M, ndo divulgacéo ou impossibilidade de sua utilizacao, sera
utilizado o indice Geral de Precos — Disponibilidade Interna, divulgado pela Fundacg&o Getiio
Vargas, ou, na falta de ambos, pela variacdo do IPC — indice de Precos ao Consumidor,
divulgado pela Fundacéo Instituto de Pesquisas Econdmicas — FIPE.

12.4.2 A Taxa de Gest&o sera calculada e provisionada todo Dia Util & razdo de 1/252 (um inteiro e
duzentos e cinquenta e dois avos) com base no valor do Patriménio Liquido do Dia Util anterior.

12.4.3 A Taxa de Gestéo sera paga mensalmente ao Gestor, observado o disposto no item 125
abaixo, por periodo vencido, até 5° (quinto) Dia Util do més subsequente & prestacéo dos
servigos, a partir do més em que ocorrer a primeira integralizagdo de Cotas.

O Gestor podera estabelecer que parcelas da Taxa de Gestéo sejam pagas diretamente pela Classe
aos prestadores de servicos contratados, desde que 0 somatdrio dessas parcelas ndo exceda o
montante total da Taxa de Gestéo.

Taxa de Performance

12.6

12.7

Sera cobrada da Classe Taxa de Performance, a ser paga diretamente ao Gestor, correspondente a
20% (vinte por cento) da valorizagdo da cota do Fundo que exceder 100% (cem por cento) da variagdo
do CDI - Certificados de Deposito Interbancério, ja deduzidas todos os demais Encargos do Fundo,
inclusive a Taxa de Administracdo. As datas base para efeito de afericdo de prémio a serem
efetivamente pagos corresponderdo ao Gltimo Dia Util dos meses de junho e dezembro.

Para fins do calculo da Taxa de Performance, o valor da Cota do Fundo no momento de apuragéo do
resultado sera comparado a Cota Base, conforme cada aplicacdo, devidamente atualizada pelo indice
de referéncia no periodo. Excepcionalmente nos casos abaixo, o valor da Cota do Fundo no momento
da apuracédo do resultado sera comparado a Cota de aquisi¢ao do Cotista atualizada pelo indice de
referéncia do periodo:
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12.8

12.9

12.10

12.11

12.12

12.13

(i) caso o Fundo ainda ndo tenha ef etuado nenhuma cobranca de performance desde sua constituic&o;
(i1) nas aplicacdes posteriores a ultima cobranca de Taxa de Performance; ou

(iii) nas aplicagGes anteriores a Ultima cobranca de Taxa de Performance cuja Cota de aplicagdo tenha
sido superior a Cota do Fundo na referida data.

Fica dispensada a observancia do previsto em 12.7 acima, caso ocorra atroca do Gestor, desde que
0 novo Gestor ndo pertenga a0 mesmo grupo econdmico do anterior.

Nao sera devida Taxa de Performance, com relacdo a determinada aquisic&o de Cotas, quando o valor
da Cota for inferior a Cota Base ou a Cota de aquisicdo, nos casos previstos em 12.7 acima.

Caso o valor da Cota Base atualizado pelo indice de referéncia seja inferior ao valor da Cota Base, a
Taxa de Performance a ser provisionada e paga seré:

(i) limitada a diferenca entre o valor da Cota antes de descontada a provisao para o pagamento da
Taxa de Performance e a Cota Base; e

(i) limitada a diferenca entre a Cota antes de descontada a provisdo para pagamento de Taxa de
Performance e a Cota de aquisicao da cautela nos casos a seguir: (A) nas aplicagdes posteriores a
ultima cobranca de Taxa de Performance; e (B) nas aplicacdes anteriores a ultima cobranca de
Taxa de Performance cuja Cotae aplicacado tenha sido superior & Cota do Fundo na referida data.

A Taxa de Performance seréa calculada e provisionada diariamente, por Dia Util, sendo efetivamente
apurada no ultimo Dia Util dos meses de junho e dezembro de cada ano e pagaem até 5 (cinco) Dias
Uteis de referida apuracao.

E permitida a ndo apropriacdo da Taxa de Performance provisionada no periodo e consequente
prorrogacéo da cobranca para periodos seguintes, desde que o valor da Cota do Fundo seja superior
ao valor da Cota Base e que a préxima cobranca da Taxa de Performance s6 ocorra quando o valor da
Cota superar 0 seu valor por ocasido da ultima cobranca efetuada.

Caso haja resgate parcial ou total de Cotas em qualquer data, que ndo as utilizadas para afericdo e
pagamento do prémio semestral, sera efetuada a cobranga de performance utilizando como base o
valor da Cota da data de cotizagdo do resgate, na data prevista no item 12.11 acima.

CAPITULO 13 - CUSTOS REFERENTES A DEFESA DOS INTERESSES DA CLASSE

13.1

Sem prejuizo do disposto no item acima, caso a Classe ndo possua recursos disponiveis, em moeda
corrente nacional, suficientes para a adogdo e manutengéo, direta ou indireta, dos procedimentos
judiciais e extrajudiciais necessarios a cobranca dos Direitos Creditérios e dos Ativos Financeiros de
Liquidez de titularidade da Classe e a defesa dos direitos, interesses e prerrogativas da Classe, a
maioria dos titulares das Cotas, reunidos em Assembleia Especial de Cotistas, podera aprovar o aporte
de recursos a Classe, por meio da integralizagéo de novas Cotas, a ser realizada por todos os titulares
das Cotas para assegurar, se for o caso, a adocédo e manutencdo dos procedimentos acima referidos.
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13.2

13.3

13.4

135

13.6

Todos os custos e despesas referidos neste Capitulo, inclusive para salvaguarda de direitos e
prerrogativas da Classe e/ou com a cobranca judicial e/ou extrajudicial de Direitos Creditrios
Inadimplidos ou Direitos Credit6rios a Performar, serdo de inteira responsabilidade da Classe, ndo
estando o Administrador, o Gestor, os Cedentes, 0s Devedores, o Custodiante e quaisquer de suas
respectivas pessoas controladoras, sociedades por estes direta ou indiretamente controladas, a estes
coligadas ou outras sociedades sob controle comum, em conjunto ou isoladamente, obrigados pelo
adiantamento ou pagamento de valores relacionados aos procedimentos referidos neste Capitulo.

A realizagdo de despesas ou a assuncgao de obrigacdes, por conta e ordem da Classe, nos termos
deste Capitulo, devera ser previamente aprovada pelos titulares da maioria das Cotas reunidos na
Assembleia Especial de Cotistas. Caso a realizacdo das referidas despesas ou a assunc¢éo de
obrigagdes seja aprovada na forma deste Capitulo, os Cotistas deverao definir na referida Assembleia
Especial de Cotistas o cronograma de integralizacdo das novas Cotas, as quais deverdo ser
integralizadas pelos titulares das Cotas, em moeda corrente nacional, na medida em que 0S recursos
se fagam necessarios a realizacéo dos procedimentos deliberados na referida Assembleia Especial de
Cotistas, sendo vedada qualquer forma de compensacédo pelos Cotistas.

Na hipoétese do item 13.1, nenhuma medida judicial ou extrajudicial sera iniciada ou mantida pelo
Administrador antes do recebimento integral do adiantamento a que se refere este Capitulo e da
assuncao pelos titulares das Cotas do compromisso de prover, na propor¢ao de seus respectivos
créditos, os recursos necessarios ao pagamento de verba de sucumbéncia a que a Classe venha a ser
eventualmente condenada.

O Administrador, o Gestor e o Custodiante, seus administradores, empregados e demais prepostos
nao sao responsaveis por eventuais danos ou prejuizos, de qualquer natureza, sofridos pela Classe e
pelos titulares das Cotas em decorréncia da ndo propositura (ou prosseguimento) de medidas judiciais
ou extrajudiciais necessarias a salvaguarda de seus direitos, garantias e prerrogativas, caso 0s
referidos Cotistas ndo aportem os recursos suficientes para tanto, na forma prevista acima.

Todos osvalores aportados pelos Cotistas a Classe, nostermos deste Capitulo, deverdo ser realizados
em moeda corrente nacional, livres e desembaracados de quaisquer taxas, impostos, contribuicdes ou
encargos, presentes ou futuros, que incidam ou venham a incidir sobre tais pagamentos, incluindo as
despesas decorrentes de tributos ou de contribuices incidentes sobre os pagamentos intermediérios,
independentemente de quem seja o contribuinte, de forma que a Classe receba as verbas devidas
pelos seus valores integrais, acrescidos dos montantes necessarios para que 0 mesmo possa honrar
integralmente suas obrigagdes, nas respectivas datas de pagamento, sem qualquer desconto ou
deducéo, sendo expressamente vedada qualquer forma de compensacédo pelos Cotistas.

CAPITULO 14 - FATORES DE RISCO

14.1 A Carteira esté sujeita as flutuacGes de precos e/ou cotagdes do mercado, conforme o caso, aos fiscos
de crédito e liquidez e as variacdes de pregos e cotacdes inerentes aos seus ativos financeiros, o que
pode acarretar perda patrimonial a Classe e aos Cotistas.
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14.2

14.3

14.4

Os fatores de risco ora descritos levam em consideracéo a Carteira, bem como a carteira de eventuais
fundos investidos, e podem ser consultados no link do website descrito adiante.

O Gestor e 0 Administrador podem utilizar métricas para aferir o nivel de exposicdo da Classe aos
riscos, conforme mencionados no link do website descrito adiante.

14.3.1 Os métodos utilizados para o gerenciamento dos riscos a que a Classe se encontra sujeita ndo
constituem garantia contra eventuais perdas patrimoniais que possam ser incorridas pela
Classes.

A Carteira e, porconsequéncia, seu patriménio, estdo submetidos adiversosriscos, incluindo, mas néo
se limitando, aos riscos abaixo relacionados. Antes de adquirir Cotas, o investidor deve ler
cuidadosamente este Capitulo.

14.4.1 Riscos de Crédito:

@) Risco de crédito relativo aos Direitos Creditérios. Decorre da capacidade dos Devedores
e/ou coobrigados, conforme aplicavel, de honrarem seus compromissos pontual e
integralmente, conforme contratados. A Classe sofrerd o impacto do inadimplemento
dos Direitos Creditérios detidos em Carteira que estejam vencidos e ndo pagos e do
ndo cumprimento, pelos Devedores e/ou coobrigados, conforme aplicavel, de suas
obrigacfes nos termos dos respectivos instrumentos. A Classe somente procedera ao
resgate das Cotas em moeda corrente nacional na medida em que os Direitos
Creditérios sejam pagos pelos Devedores e/ou coobrigados, conforme aplicavel, e
desde que os respectivos valores sejam transferidos a Classe, ndo havendo garantia
de que o resgate das Cotas ocorrera integralmente conforme estabelecido neste
Regulamento e respectivos Apéndices, e demais documentos que o integrem, conforme
aplicavel. Nessas hipGteses, nédo sera devido pela Classe, pelo Administrador, pelo
Gestor, e/ou pelo Custodiante, qualguer multa ou penalidade, de qualquer natureza.

Em caso de instauracdo de pedido de faléncia, recuperacdo judicial, de plano de
recuperacdo extrajudicial ou qualquer outro procedimento de insolvéncia dos
Devedores e/ou coobrigados, conforme aplicavel, a Classe podera ndo receber os
pagamentos dos Direitos Creditdrios que compdem sua Carteira, 0 que podera afetar
adversamente os resultados da Classe.

(i) Risco de crédito decorrente do investimento em Direitos Creditérios Inadimplidos.
Consiste no risco dos Direitos Creditérios adquiridos apds o respectivo vencimento ndo
serem pagos ou serem quitados parcialmente, em virtude do insucesso das acbes de
cobranca e/ou de limitagfes na capacidade financeira dos Devedores. Nao € possivel
garantir em que medida ou em que data os Direitos Creditérios Inadimplidos seréo
adimplidos. O ndo pagamento, o pagamento parcial, ou mesmo ademora no pagamento
de referidos Direitos Creditérios podem provocar perdas a Classe e aos Cotistas.

(ili)  Risco decrédito relativo aos Ativos Financeiros de Liguidez. Decorre da capacidade de
pagamento dos devedores e/ou emissores dos Ativos Financeiros de Liquidez efou das
contrapartes da Classe em operac6es com tais ativos. Alteragdes no cenéio
macroecondmico que possam comprometer a capacidade de pagamento, bem como
altera¢6es nas condi¢cOes financeiras dos emissores dos referidos Ativos Financeiros de
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v)

Liquidez e/ou na percepc¢do do mercado acerca de tais emissores ou da qualidade dos
créditos, podem trazer impactos significativos aos precos e liquidez dos Ativos
Financeiros de Liquidez emitidos por esses emissores, provocando perdas para a
Classe e para os Cotistas. Ademais, a falta de capacidade e/ou disposi¢do de
pagamento de qualquer dos emissores dos Ativos Financeiros de Liquidez ou das
contrapartes nas operacdes integrantes da Carteira acarretara perdas para a Classe,
podendo este, inclusive, incorrer em custos com o fim de recuperar 0s seus créditos.
Além disso, aimplementacdo de outras estratégias de investimento podera fazer com
gue a Classe apresente Patrimdnio Liquido negativo, caso em que os Cotistas poderdo
ser chamados a realizar aportes adicionais de recursos, de formaa possibilitar que a
Classe satisfaca suas obrigacdes.

Riscos deinvalidade ouineficaciada cessao de Direitos Creditérios. A cessédo de crédito
podeserinvalidadaoutornar-seineficaz por decisao judiciale/ou ad ministrativa. Assim,
a Classe podera incorrer no risco de os Direitos Creditérios integrantes da Carteira
serem alcangados por obrigagdes assumidas pelo Cedente e/ou por um Devedor, 0s
recursos decorrentes de seus pagamentos serem bloqueados e/ou redirecionados para
pagamentos de outras dividas por obrigacdes do Cedente e/ou de um Devedor,
inclusive em decorréncia de pedidos de intervencao, recuperacgao judicial, recuperagéo
extrajudicial, faléncia, liquidacdo extrajudicial ou regimes especiais, conforme 0 caso,
do Cedente e/ou de um Devedor, ou em outro procedimento de natureza similar,
conforme aplicavel. Os Direitos Creditorios adquiridos pela Classe poderéo ainda ser
afetados e ter seu pagamento prejudicado caso venham a ser propostos ou requeridos
pedidos de recuperacéo judicial, de faléncia, de liquidacdo ou de procedimentos de
natureza similar contra os Devedores ou, quando houver coobrigacéo, os Cedentes. Os
principais eventos que podem afetar consumar tais riscos consistem: (i) na revogacéo
da cesséo dos Direitos Creditérios a Classe na hipotese de faléncia dos respectivos
Cedentes; (ii) naexisténciade garantias reais sobre os Direitos Creditorios, constituidas
antes da sua cesséo a Classe e omitidas por seus respectivos Cedentes ou Devedores;
(iii) na penhora ou outra forma de constri¢cdo judicial sobre os Direitos Creditorios; (iv)
na verificagdo, em processo judicial, de fraude contra credores ou fraude a execugdo
praticadas pelos Cedentes de tais Direitos Creditdrios; e/ou (v) na possibilidade de
pagamento de apenas parte do valordos Direitos Creditorios, e em condicdes diferentes
das originalmente pactuadas, em caso de recuperacao judicial ou extrajudicial, faléncia
ou liquidacao dos Devedores.

Riscos relacionados aos setores de atuagéo dos Cedentes. A Classe podera adquirr,
de tempos em tempos, Direitos Creditérios originados por Cedentes distintos, os
investimentos da Classe em Direitos Creditérios estardo sujeitos a uma série de fatores
de risco peculiares a cada operacéo de cessao de Direitos Creditorios a Classe, os
guais poderdo impactar negativamente nos resultados da Classe, inclusive riscos
relacionados: (&) aos critérios adotados pelo Cedente para concesséo de Direitos
Creditorios; (b) aos negdcios e a situacdo patrimonial e financeira dos Devedores; (c) a
possibilidade de os Direitos Creditérios virem a ser alcangados por obrigagdes dos
Devedoresoudeterceiros,inclusive em decorréncia de pedidos de recuperac&o judicial
ou de faléncia, ou planos de recuperacéao extrajudicial, ou em outro procedimento de
natureza similar; (d) a eventuais restricdes de natureza legal ou regulatéria que possam
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afetar adversamente a validade da constituicdo e da aquisi¢éo dos Direitos Creditérios,
bem como o comportamento do conjunto dos Direitos Creditdrios cedidos e os fluxos
de caixa a serem gerados; e (e) a eventos especificos com relacdo a operagdo de
cessao de Direitos Creditorios a Classe que possam dar ensejo ao inadimplemento ou
determinar a antecipac&o ou liquidagdo dos pagamentos.

Além disso, certos Cedentes poderéo operar sob regime de concess&o ou permisséo
federal, estando sujeitos a supervisdo de autarquias ou agénciasreguladoras e aregras
estabelecidas pelo poder concedente ou permitente, 0 que podera impactar
significativamente os resultados e o fluxo de caixa dos Cedentes. Adicionalmente, as
concessdes ou permissdes operadas pelos Cedentes tém prazo de vencimento
estabelecido, o que podera implicar na impossibilidade da originacdo de Direitos
Creditorios caso tal prazo nao seja prorrogado.

(vi) Risco de pré-pagamento dos Direitos Creditérios. A ocorréncia de pré-pagamentos em
relacdo a um ou mais Direitos Creditorios poderd ocasionar perdas a Classe. A
ocorréncia de pré-pagamentos (pagamento em data anterior aquela originalmente
pactuada) de Direitos Creditérios reduz o horizonte original de rendimentos esperados
pelaClasse detais Direitos Creditorios, umavez que o pré-pagamento podera, se assim
permitido pela documentacéo do Direito Creditério ou, conforme o caso, pela legislacao
aplicavel, ser realizado pelo valor de emissao do Direito Creditério atualizado até a data
do pré-pagamento pelataxa de juros pactuada entre os Cedentes e os Devedores de
tais Direitos Creditorios, de modo que 0s juros remuneratérios incidentes desde a data
da realizacado do pré-pagamento até a data de vencimento do respectivo Direito
Creditorio deixam de ser devidos a Classe.

(vii)  Insuficiéncia dos Critérios de Elegibilidade. Os Critérios de Elegibilidade tém a finalidade
de selecionar os Direitos Creditdrios passiveis de aquisi¢do pela Classe. Nao obstante
tais Critérios de Elegibilidade, a solvéncia dos Direitos Creditorios que compdem a
Carteira depende integralmente, mas ndo somente, da situagdo econémico-financeira
dos Devedores. Dessa forma, a observancia pelo Custodiante dos Critérios de
Elegibilidade ndo constitui garantia de adimpléncia dos Devedores.

(viii) Os Cedentes ndo necessariamente garantem a solvéncia dos seus respectivos
Devedores. Como regra geral, os Cedentes dos Direitos Credit6rios nao assumirdo
responsabilidade pelo seu pagamento ou pela solvéncia dos respectivos Devedores. A
Classe sofrera o impacto do inadimplemento dos Direitos Creditérios Inadimplidos e ndo
pagos pelos Cedentes e/ou pelos respectivos Devedores.

(ix) Inexisténcia de descricdo dos processos de origem dos Direitos Creditérios e das
politicas de concessao decrédito pelos Cedentes. Tendo em vistaque a Classebuscara
adquirir, de tempos em tempos, Direitos Creditérios originados por Cedentes distintos,
e que cada Direito Creditorio tera sido objeto de processos de origem e de politicas de
concessao de crédito distintos, ndo € possivel pré-estabelecer, e, portanto, ndo esta
contida no Regulamento descricdo dos processos de origem e das politicas de
concessao dos Direitos Creditérios que serdo adquiridos pela Classe, tampouco
descricdo dos fatores de risco especificos associados a tais processos e politicas.
Dessaforma, os Direitos Creditérios que vierem a ser adquiridos pela Classe poderao
ser originados com base em politicas de concessao de crédito que ndo assegurem a
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x)

(xi)

auséncia de eventuais vicios na sua originacao e/ou formalizacdo, o que podera
dificultar ou até mesmo inviabilizar a recuperacéo de parte ou da totalidade dos
pagamentos referentes aos referidos Direitos Creditdrios integrantes da Carteira pela
Classe.

Risco associado a auséncia de notificacdo dos Devedores na cessao dos Direitos
Creditorios da Classe. Os Devedores dos Direitos Creditérios serdo notificados pelo
Agente de Cobranca ou pelos préprios Cedentes, conforme o caso, sobre a cesséo a
Classe dos Direitos Creditorios de que sejam devedores. No entanto, caso a cessao
dos Direitos Creditérios & Classe seja realizada sem a respectiva notificacdo aos
Devedores, referida cessao nao tera eficacia em relagéo ao Devedor, nos temrmos do
Art. 290 do Cédigo Civil. Assim sendo, ndo é possivel garantir que os valores devidos a
Classe referentes a tais Direitos Creditérios serdo devidamente pagos a Classe.
Tampouco é possivel garantir que, caso o respectivo Devedor realize 0 pagamento do
Direito Creditério ao Devedor ou a credor putativo, tais Direitos Creditdrios sejam
oponiveis com relagdo aos seus Devedores.

Possibilidade de aquisicdo de Direitos Creditérios cedidos por Cedentes e/ou devidos
por Devedores cujas demonstracées financeiras ndo sejam auditadas. A Classe, desde
gue sejam respeitados oslimites de concentracao previstos neste Regulamento, podera
manter a qualquer tempo em sua Carteira, Direitos Creditdrios cedidos por Cedentes
e/ou devidos por Devedores cujas demonstragdes financeiras ndo sejam auditadas por
Auditor Independente registrado na CVM. Nesse sentido, ndo havera verificagdo
independente sobre tais demonstracfes financeiras que afirme se estas representam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, as respectivas posicdes
patrimoniais e financeiras, os resultados de suas operacfes, as mutacdes de seus
respectivos patrimdnios liquidos tampouco as origens e aplicacdes de seus recursos.

14.4.2 Riscos de Mercado:

BTG Pactual

@)

Efeitos da politica econdmica do Governo Federal. A Classe, os Ativos Financeiros de
Liguidez, os Cedentes, guando aplicavel, e os Devedores estéo sujeitos aos efeitos da
politica econémica praticada pelo Governo Federal. O Governo Federal intervém
frequentemente na politica monetaria, fiscal e cambial e, consequentemente, na
economia do Pais. As medidas que podem vir a ser adotadas pelo Governo Federal
para estabilizar a economia e controlar a inflagdo compreendem controle de saldrios e
precos, desvalorizacdo cambial, controle de capitais e limitagdes no comércio exterior,
entre outras. O negdcio, a condigdo financeira e os resultados dos Cedentes e
Devedores, os setores econdmicos especificos em que atuam, os Ativos Financeiros de
Liquidez da Classe, bem como a originacdo e pagamento dos Direitos Creditorios
podem ser adversamente afetados por mudancas nas politicas governamentais, bem
como por: (i) flutuagdes das taxas de cambio; (ii) alteracdes na inflacao; (iii) alteracdes
nas taxas de juros; (iv) alteragdes na politica fiscal; e (v) outros eventos polticos,
diplomaticos, sociais e econdmicos que possam afetar o Brasil, ou 0s mercados
internacionais.

Dessa forma, as oscilagdes acima referidas podem impactar negativamente o
patrimdnio da Classe e a rentabilidade das Cotas. Medidas do Governo Federal para
manter a estabilidade econdmica, bem como a especulacédo sobre eventuais atos
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(i)

futuros do governo, podem gerar incertezas sobre a economia brasileira e uma maior
volatilidade no mercado de capitais nacional, afetando adversamente os negocios, a
condicao financeira e os resultados dos Cedentes e Devedores, bem como a liquidagéo
dos Direitos Creditérios pelos respectivos Devedores.

Flutuacéo dos Ativos Financeiros de Liquidez. O valor dos Ativos Financeiros de
Liquidez que integram a Carteira pode aumentar ou diminuir de acordo com as
flutuacdes de precos e cotacBes de mercado. Em caso de queda do valor dos ativos, o
patrimdnio da Classe pode serafetado. Nao ha garantia de que aqueda nos precos dos
ativos integrantes da Carteira ndo irA se estender por periodos longos e/ou
indeterminados.

14.4.3 Riscos de Liquidez:
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0]

(i)

(i)

@iv)

Baixa liguidez para os Direitos Creditérios no mercado secundario. O investimento da
Classe em Direitos Creditorios apresenta peculiaridades em relacdo as aplicaces
usuais da maioria dos fundos de investimento brasileiros, haja vista que nao existe, no
Brasil, mercado secundario com liquidez para os Direitos Creditdrios. Caso a Classe
precise vender osDireitos Creditorios, podera ndo haver mercado comprador ou o prego
de alienacdo de tais Direitos Creditorios podera refletir essa falta de liquidez, causando
perdas a Classe e, por conseguinte, aos seus Cotistas.

Liguidez relativa aos Ativos Financeirosde Liquidez. Diversos motivos podem ocasionar
a falta de liquidez dos mercados nos quais os titulos e valores mobili&rios integrantes
da Carteira sdo negociados, incluindo quaisquer condi¢des atipicas de mercado. Caso
isso ocorra, a Classe estara sujeita a riscos de liquidez dos Ativos Financeiros de
Liquidez detidos em Carteira, situacdo em que a Classe podera ndo estar apta a efetuar
pagamentos relativos a resgates de suas Cotas e/ou podera ser obrigado a se desfazer
de tais Ativos Financeiros de Liquidez em condi¢des menos favoraveis do que se ndo
houvesse a referida situacdo de falta de liquidez.

Liguidacdo antecipada do Fundo ou da Classe. Observado o disposto neste
Regulamento, o Fundo ou a Classe poderdo ser liquidados antecipadamente, caso
ocorra qualguer Evento de Liquidacéo, ou se assim deliberado pelos Cotistas reunidos
em Assembleia de Cotistas. Por este motivo, os Cotistas poderao ter seu horizonte
original de investimento reduzido e poderdo ndo conseguir reinvestir 0s recursos
recebidos com a mesma remuneragao buscada pela Classe, ndo sendo devida pela
Classe, pelo Administrador, pelo Gestor ou pelo Custodiante qualquer multa ou
penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato. Adicionalmente, ocorrendo
gualquer uma das hip6teses de liquidacédo antecipada do Fundo ou da Classe, podera
nao haver recursos disponiveis em moeda corrente nacional para realizar o pagamento
aos Cotistas, que poderao ser pagos com os Direitos Creditérios e Ativos Financeiros
de Liquidez detidos em Carteira, 0s quais estao sujeitos aos riscos apontados nos itens
(i) e (ii) acima.

Auséncia de classificacdo de risco das Cotas e Politica de Investimentos genérica. A
auséncia de requisitos rigidos relacionados aos Direitos Creditorios passiveis de
aquisicdo pela Classe podera dificultar a definicdo do perfil de risco da Carteira,
afetando a capacidade de o Cotista avaliar o risco de seu investimento. As Cotas ndo
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v)

possuem classificacéo de risco emitida por Agéncia Classificadora de Risco. Esses
fatores podem dificultar a avaliagdo, por parte dos investidores, da qualidade do crédito
representado pelas Cotas e com a capacidade da Classe em honrar com 0s
pagamentos das Cotas.

Originacaodos Direitos Creditdrios. A existéncia daClasse esta condicionada: (a) asua
capacidade de encontrar Direitos Creditdrios que sejam elegiveis nos termos deste
Regulamento, em volume e taxa suficientes para possibilitar a remuneracéo das Cotas,
conforme o caso; e (b) ao interesse dos Cedentes em ceder Direitos Creditorios a
Classe.

14.4.4 Riscos Operacionais:

BTG Pactual

0)

(i)

(i)

Falhas de Cobranca. A cobranca dos Direitos Creditérios Inadimplidos de titularidade
da Classe depende da atuacéo diligente do Agente de Cobranca. Qualquer falha de
procedimento ou ineficiéncia do Agente de Cobranca podera acarretar menor
recebimento dos recursos devidos pelos Devedores, levando a queda da rentabilidade
da Classe. Adicionalmente, nada garante que a cobranca judicial dos Direitos
Creditérios Inadimplidos levard a recuperagdo total dos Direitos Creditérios
Inadimplidos, o que poderd implicar perdas patrimoniais a Classe e aos Cotistas.

Documentos Comprobatérios. O Custodiante é o responsavel legal pela guarda dos
Documentos Comprobatérios dos Direitos Creditérios de titularidade da Classe. O
descumprimento do dever de guarda e conservacéo podera obstar o pleno exercicio
pela Classe das prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos Creditorios. A
verificacéo do lastro dos Direitos Creditérios pelo Gestor é realizada apés a cesséo dos
Direitos Creditérios a Classe, de modo que a Carteira podera conter Direitos Creditorios
cujos Documentos Comprobatoérios apresentem irregularidades, que poderdo obstar o
pleno exercicio, pela Classe, das prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos
Creditorios.

Os Documentos Comprobat6rios serdo mantidos em uma Unica via, inexistindo cépias
de segurancga,de modo que, na hip6tese de seu extravio oudestruicdo, a Classe podera
ter dificuldades para comprovar, perante os Devedores e/ou ao judiciario, a existéncia
dos Direitos Creditdrios aos quais se referem. O Custodiante, o Administrador e o
Gestor nao sé&o responsaveis por eventuais prejuizos incorridos pela Classe em razao
da impossibilidade de cobranca dos Direitos Creditérios decorrentes do extravio ou
destruicdo dos referidos Documentos Comprobatdrios, exceto em caso de dolo ou
culpa.

Inexisténcia de processos de cobranca pré-estabelecidos. A Classe podera contratar
um ou mais Agentes de Cobranca efou assessores legais para a cobranca dos Direitos
Creditérios Inadimplidos e estabelecer diferentes estratégias para a cobranca dos
Direitos Creditdrios. Dessa forma, ndo é possivel pré-estabelecer e, portanto, ndo esta
contida no Regulamento, descri¢céo de processo de cobranga dos Direitos Creditérios,
0 qual serd acordado caso a caso entre a Classe e 0 Agente de Cobrancga, de acordo
com a natureza e as caracteristicas especificas de cada Direito Creditorio. Além disso,
nao é possivel assegurar gue os procedimentos de cobranca dos Direitos Creditérios a
vencer ou dos Direitos Creditdrios Inadimplidos garantirdo o recebimento pontual e/ou
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@iv)

v)

(vi)

integral dos pagamentos referentes aos Direitos Creditorios. Adicionalmente, a Classe,
o Administrador, o Gestor, o Custodiante, e os demais prestadores de senigco
contratados pela Classe ndo assumem qualquer responsabilidade pelo cumprimento,
pelo Agente de Cobranga, de suas obriga¢6es de cobranga dos Direitos Creditérios, de
acordo com os termos e condi¢des que venham a ser acordados com a Classe.

Risco de sistemas. Dada a complexidade operacional prépria dos fundos de
investimento em Direitos Creditérios, ndo ha garantia de que as trocas de informacdes
entre os sistemas eletrénicos do Custodiante, do Administrador, do Gestor, da Classe
e, quando aplicavel, dos Cedentes, dos Devedores e/ou coobrigados, conforme
aplicavel,sedaraolivresde erros. Caso qualquer dessesrisc os venhaa se materializar,
a aquisicédo, cobranca ou realizacao dos Direitos Creditérios podera ser adversamente
afetada, prejudicando o desempenho da Classe.

Risco de Fungibilidade. Em seu curso normal, os Direitos Creditdrios a serem adquirndos
pela Classe serdo cobrados pelo Custodiante ou pelo Agente de Cobranca, conforme o
caso, e pagos diretamente na Conta da Classe, em conta da Classe mantida junto ao
Banco Cobrador ou em Conta Vinculada de titularidade do Cedente, conforme o caso.
Recursos eventualmente recebidos em outras contas, por equivoco, devem ser
devidamente repassados a Classe. Desse modo, eventualmente, uma vez que 0s
valores referentes aos Direitos Creditdrios poderéo transitar por contas bancéarias de
outra instituicdo, incluindo o Banco Cobrador, até o seurecebimento pela Classe, ha o
risco de que tais recursos ndo sejam repassados a Classe nos prazos estabelecidos
neste Regulamento, por razdo, exemplificativamente, de intervengdo administrativa,
erros operacionais, indisponibilidade de recursos, ou, ainda, em decorréncia, acdes
judiciais, pedidos de recuperacédo judicial ou de faléncia, ou planos de recuperacéo
extrajudicial, ou em outro procedimento de natureza similar. Apesar da obrigacdo dos
Cedentes de, quando os recursos forem equivocadamente depositados em contas de
sua titularidade, realizarem as transferéncias de tais recursos para a Conta da Classe,
arentabilidade das Cotas pode ser negativamente afetada, causando prejuizo a Classe
e aos Cotistas, caso haja inadimplemento pelos Cedentes ou Devedores, no
cumprimento de sua referida obrigacéo, inclusive em razéo de falhas operacionais no
processamento e na transferéncia dos recursos para a Conta da Classe.

Risco de conciliacdo de recursos recebidos extra cobranca. Existe a possibilidade de
chegadade recursos em contas de cobranca daClasse por outros meios de pagamento
gue ndo a cobranga bancaria. Atrasos nessa conciliagcdo em razdo de dificuldades de
identificagcdo dos recursos pode afetar adversamente o Patrimonio Liquido causando
prejuizo a Classe e aos Cotistas.

14.4.5 Outros Riscos:
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@)

Cobranca judicial ou extrajudicial dos Direitos Creditérios. No caso de os Devedores
inadimplirem as obrigacdes dos pagamentos dos Direitos Creditorios de titularidade da
Classe, podera haver cobranga judicial e/ou extrajudicial dos valores devidos. Neste
caso, alémda Classe incorrer em maiores custos relacionados a cobranca dos Direitos
Creditérios Inadimplidos, nada garante que referidas cobrancas atingirdo os resultados
almejados, qual seja, a recuperacdo do valor integral dos Direitos Creditdrios
Inadimplidos. Nesta hipotese, a rentabilidade da Classe sera afetada negativamente.
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Os Documentos Comprobatérios ndo necessariamente sdo titulos executivos
extrajudiciais. A cobranca judicial dos Direitos Creditérios Inadimplidos, por via ndo
executiva, normalmente é mais demorada do que uma acao executiva. A cobranca por
via ordinaria e/ou monitéria impde ao credor a obrigagao de obter, em carater definitivo,
um titulo executivo reconhecendo a existéncia do crédito e seu inadimplemento, para
gue tenha inicio a fase de execucao de sentenca. A demora na cobranca pelas vias
ordinarias acarreta o risco de os Devedores, devedores dos Direitos Creditorios
Inadimplidos, ndo mais possuirem patrimdnio suficiente para honrar suas obrigacdes a
época em que processo de cobrancga for concluido.

Risco de concentracdo. O risco da aplicacdo na Classe possuiforte correlagdo com a
concentracdo da Carteira, sendo que, quanto maior for a concentracdo da Catrteira,
maior serd a chance de a Classe sofrer perda patrimonial significativa que afete
negativamente a rentabilidade das Cotas. A Classe nao possui limite de
concentracdo por Devedor ou originador dos Direitos Creditorios, exceto por
aqueles previstos na Resolugdo CVM 175, razdo pela qual a Classe podera estar
exposto a significativa concentracao por Devedor. Nao € possivel garantir que os
limites de concentragao contidos na Politica de Investimentos, ainda que atendidos,
serao suficientes que o Patrimdnio Liquido ndo sofra perdas que possam afetar a
rentabilidade das Cotas.

Possibilidade de conflito de interesses entre Cotistas. As Cotas poderao ser adquiridas
porinvestidores que sejam sociedades coligadas, controladas ou controladoras, diretas
ou indiretas, dos Devedores. Nessa hipétese, podera haver situacées em que haja
conflito entre os interesses dessas sociedades e o interesse dos demais Cotistas,
podendo qualquer dessas sociedades, inclusive, aprovar deliberacdes contrarias aos
interesses dos demais Cotistas caso sejam titulares da maioria das Cotas presentes as
Assembleias de Cotistas.

Risco de auséncia de registro dos Contratos de Cess&o ou termos de cesséo. para que
0 Contrato de Cessao e/ou seusrespectivos termos decessao possuam efeitos perante
terceiros eles devem, necessariamente, ser registrados em Cartdrio de Registro de
Titulos e Documentos do domicilio do Cedente e do cessionario. O Contrato de Cess&o
e os termos de cessao poderdo nao ser levados a registro nos referidos cartérios do
domicilio da Classe e dos Cedentes, o que ira ocasionar a ineficacia de tais cessfes
em relacao a terceiros. A ndo realizacdo do registro podera impossibilitar a Classe de
cobrar ou recuperar os Direitos Creditérios em determinadas situagfes, como, por
exemplo, nos casos de dupla cesséo, constri¢do judicial e faléncia ou liquidagdo
extrajudicial dos Cedentes. Eventuais questionamentos & eficacia da cessdo dos
Direitos Creditorios poderdo acarretar perdas a Classe e aos Cotistas.

Risco de descontinuidade. Os Devedores podem, nos termos dos instrumentos por
meio dos quais foram constituidos os respectivos Direitos Creditdrios, possuir o direito
de proceder ao pagamento antecipado de tais Direitos Creditdrios. Este evento podera
prejudicar o atendimento, pela Classe, de seus objetivos e/ou afetar sua capacidade de
atender aos indices, parametros e indicadores definidos neste Regulamento.

Este Regulamento estabelece algumas hipéteses nas quais os Cotistas, reunidos em
Assembleia de Cotistas, poderdo optar pela liquidacdo antecipada do FUNDO ou da
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(viii)

(ix)

x)

(xi)

Classe, além de outras hipdteses em que 0 resgate ou amortizacdo das Cotas,
conforme o caso, podera ser realizado mediante a entrega de Direitos Creditorios e
Ativos Financeiros de Liquidez. Nessas situacOes, os Cotistas poderdo encontrar
dificuldades (i) para vender os Direitos Creditérios e Ativos Financeiros de Liquidez
recebidos quando do vencimento antecipado da Classe ou (ii) cobrar os valores devidos
pelos Devedores dos Direitos Creditérios.

Riscos e custos de cobranca. Os custos incorridos com os procedimentos judiciais ou
extrajudiciais necessérios a cobranca dos Direitos Creditdrios e dos demais ativos
integrantes da Carteira e a salvaguarda dos direitos, interesses ou garantias dos
Cotistas séo de inteira e exclusiva responsabilidade da Classe, sempre observado o
gque seja deliberado pelos Cotistas em Assembleia de Cotistas. Caso a Classe néo
disponha de recursos suficientes, o Administrador, o Gestor, o Custodiante e/ou
guaisquer de suas respectivas pessoas controladoras, as sociedades por estes direta
ou indiretamente controladas e coligadas ou outras sociedades sob controle comum,
nao sao responsaveis, seja em conjunto ou isoladamente, pela ado¢do ou manutencéo
dos referidos procedimentos. O ingresso em juizo submete, ainda, a Classe a
discricionariedade e ao convencimento dos julgadores das agdes.

Limitacdo do gerenciamento de riscos. A realizacdo de investimentos na Classe expde
o investidorariscos aque a Classe esta sujeita, 0s quais poderédo acarretar perdas para
os Cotistas. Nao h& qualquer garantia de completa eliminacdo da possibilidade de
perdas para a Classe e para os Cotistas. Em condi¢des adversas de mercado, esses
sistemas de gerenciamento de riscos poderao ter sua eficiéncia reduzida.

Risco decorrente da precificacdo dos ativos. Os ativos integrantes da Carteira seréo
avaliados de acordo com critérios e procedimentos estabelecidos para registro e
avaliacdo conforme regulamentacdo em vigor. Referidos critérios, tais como os de
marcac¢cao a mercado dos Ativos Financeiros de Liquidez (mark-to-market), poderéo
causar varia¢des nos valores d os ativos integrantes da Carteira, resultando em aumento
ou reducdo do valor das Cotas.

Inexisténcia de garantia de rentabilidade. O Administrador, o Custodiante, a Consultora
e 0 Gestor ndo garantem nem se responsabilizam pela rentabilidade da Classe. Caso
os ativos da Classe, incluindo os Direitos Creditérios, ndo constituam patriménio
suficiente para a valorizagao das Cotas, a rentabilidade das Cotas podera ser reduzda,
inexistente ou, ainda, negativa. Dessa forma, existe a possibilidade de a Classe nao
possuir caixa suficiente para pagamento de suas despesas, caso em que 0s Cotistas
poderéo ser chamados para realizar novos aportes na Classe. Dados de rentabilidade
verificados no passado com relacdo a qualquer fundo de investimento em direitos
creditorios no mercado, ou a propria Classe, ndo representam garantia de rentabilidade
futura.

Risco de descaracterizacdo do regime tributario aplicavel a Classe. A O Gestor buscara
compor a Carteira com Ativos Financeiros de Liquidez e Direitos Creditérios, conforme
aplicavel, que sejam compativeis com a classificacdo do Fundo ou da Classe, nos
termos do Anexo Normativo Il da Resolugdo CVM 175 e da classificacdo da Resolucéo
CMN 5.111. Todavia, ndo é possivel garantir que tais ativos serdo efetivamente
adquiridos e, portanto, ndo ha garantiade que a Classe seja classificavel como entidade
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(xiii)

(xiv)

(xv)

(xvi)

(xvii)

de investimento para fins de aplicacdo do regime tributario a seus Cotistas.

Risco de intervencéo ou liguidacéo judicial do Administrador. A Classe esta sujeita ao
risco dos efeitos de decretacdo de intervencdo ou de liquidagdo judicial do
Administrador e/ou do Custodiante, nos termos da Lei n° 6.024, de 13 de margo de
1974, conforme alterada.

Possibilidade de eventuais restricbes de naturezalegal ou requlatdria. A Classe também
podera estar sujeito a outros riscos, exdégenos ao controle do Administrador ou dos
demais prestadores de servigcos da Classe, advindos de eventuais restri¢es futuras de
natureza legal e/ou regulatéria que podem afetar a validade da constituicdo efou da
cesséo dos Direitos Creditdrios paraa Classe. Na hip6tese de taisrestricbes ocorrerem,
o fluxo de cessdes de Direitos Creditérios a Classe podera ser interrompido, podendo
desta forma comprometer a continuidade da Classe e 0 horizonte de investimento dos
Cotistas. Além disso, os Direitos Creditérios ja integrantes da Carteira podemter sua
validade questionada, podendo acarretar, desta forma, prejuizos aos Cotistas.

Risco de governanca. Caso a Classe venha a emitir novas Cotas, seja mediante
deliberacdo em Assembleia de Cotistas e/ou por ato unilateral do Administrador, nos
termos deste Regulamento, a proporcéo da participacéo entéo detida pelos Cotistas na
Classe podera ser alterada de modo que os novos Cotistas podem modificar a relagéo
de poderes para aprovacao de alteracdes a este Regulamento e demais matérias de
competéncia da Assembleia de Cotistas.

Risco Regulatério e Judicial. Eventuais alteragdes ou novas normas ou leis aplicaveis a
Classe, seus ativos e a eventuais fundos investidos, incluindo, mas ndo se limitando
aquelas referentes a tributos, bem como decisées judiciais ou jurisprudéncia aplicando
as regulamentacfes existentes ou interpretando novas regulamentacdes, podem
causar um efeito adverso relevante no preco dos ativos e/ou na performance das
posicdes financeiras adquiridas pela Classe e/ou pelos fundos Investidos. Ainda, nesse
sentido, poderdo ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e 0rgéos
reguladores na regulagéo dos mercados, bem como altera¢des das politicas monetara
e cambial. Tais eventos poderdo impactar de maneira adversa o valor das Cotas.

Auséncia de garantia. As aplica¢des realizadas na Classe ndo contam com garantia do
Cedente, do Administrador, do Gestor, do Custodiante ou da Classe Garantidor de
Créditos —FGC, de modo que é possivelaperdatotaldo capital investido pelos Cotistas
oumesmo anecessidade de os Cotistas realizarem aportes adicionais de recursos para
a cobertura de eventuais prejuizos.

Patrimdnio Liguido negativo. Os investimentos da Classe estao, por sua natureza,
sujeitos a flutuacgdes tipicas de mercado, risco de crédito, risco sistémico, condicdes
adversas de liquidez e negociacgao atipica nos mercados de atuacéo, sendo que ndo ha
garantia de completa eliminacéo da possibilidade de perdas para a Classe e para 0s
Cotistas. Além disso, as estratégias de investimento adotadas pela Classe poderdo
fazer com que a Classe apresente Patriménio Liguido negativo, caso em que os Cotistas
poderdo ser chamados a realizar aportes adicionais de recursos, de forma a possibilitar
gue a Classe satisfaca suas obrigacoes.

(xviii) Limitacdo da Responsabilidade dos Cotistas e 0 Regime de Insolvéncia. A Lei n°
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13.874/2019 alterou o Cadigo Civil Brasileiro e estabeleceu que o regulamento do fundo
de investimento podera estabelecer a limitagcdo de responsabilidade de cada cotista ao
valor de suas cotas, observada regulamentacdo superveniente da CVM. A CVM
regulamentou esse assunto, por meio da Resolugdo CVM 175. O Cédigo Civil Brasileiro
também passou a estabelecer que os fundos de investimento cujo Regulamento
estabelecaa responsabilidade limitada de seus cotistas ao valor de suas cotas estaréo
sujeitos ao regime da insolvéncia previsto no Cédigo Civil Brasileiro. Nessa hipotese,
em caso de insuficiéncia do Patriménio Liquido da Classe , a insolvéncia do fundo de
investimento podera ser requerida (a) por qualquer dos credores; (b) por deciséo da
Assembleia de Cotistas; e (¢) conforme determinado pela CVM.

Nao ha jurisprudéncia ad ministrativa ou judicial a respeito da extenséo da limitacdo da
responsabilidade dos cotistas de fundos de investimento, tampouco do procedimento
de insolvéncia aplicavel a fundos de investimentos

14.5 Na&o obstante o emprego, pelo Administrador e pelo Gestor, de plena diligéncia e da boa pratica de
administracéo e gestédo de fundos de investimento e da estrita observancia da politica de investimento
definida no Anexo desta Classe, das regras legais e regulamentares em vigor, este estara sujeito a
outros fatores de risco, que poderdo ocasionar perdas ao seu patrimdnio e, consequentemente, ao

cotista.

14.6 O Gestor, visando proporcionar a melhor rentabilidade aos cotistas, podera, respeitadas as limitagdes
deste regulamento e da legislagdo, definir livremente o grau de concentracdo da carteira de aplicacéo
da Classe. Nao obstante a diligéncia do Gestor em selecionar as melhores opcdes de investimento, 0s

investimentos da classe de cotas estdo, por sua prépria natureza, sujeitos a flutuacdes tipicas do
mercado e ariscos de crédito, que podem gerar depreciagdo dos ativos financeiros da Carteira, ndo
atribuivel a atuacdo do Gestor.

Rio de Janeiro, 02 de julho de 2024.

BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES

BTG Pactual
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COMPLEMENTO 1
(Ao Anexo 1)

DEFINICOES APLICAVEIS A CLASSE DE COTAS

“‘Administrador”: BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliérios,
instituicdo com sede no Municipio do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, a Praia de Botafogo, n° 501,
5° andar — parte, inscrita no CNPJ sob o0 n® 59.281.253/0001-23, autorizada a funcionar pelo BACEN e
autorizada pela CVM para a atividade de administracéo de carteiras de valores mobiliarios, de acordo com o
Ato Declaratorio n°® 8.695, de 20 de marco de 2006, ou seu sucessor a qualquer titulo;

“Agente de Cobranca”: significa cada prestador de servicos que podera ser contratado pela Classe, nos
termos do item do Regulamento para realizar a cobranca judicial e/ou extrajudicial dos Direitos Creditdrios
Inadimplidos;

“Agente Escriturador”: O Administrador, o qual se encontra devidamente habilitado pela CVM para prestar os
servicos de escrituragcdo das Cotas, ou seu sucessor a qualquer titulo;

“Anexos”: tem o significado atribuido no Art. 3, inciso IV, da Resolugdo CVM 175, Parte Geral;

“Apéndice”: cada um dos apéndices que integram este Anexo, descritivos da subclasse de Cotas ou de
aspectos aplicaveis ao Fundo;

“‘Assembleia de Cotistas”: significa a Assembleia Geral de Cotistas ou a Assembleia Especial de Cotistas,
realizadas nos termos do CAPITULO 4 da Parte Geral ou do CAPITULO 9 do Anexo |, ambos deste
Regulamento;

“Assembleia Especial de Cotistas”: significa a assembleia de Cotistas para a qual serdo convocados apenas
cotistas de uma classe ou subclasse, conforme aplicavel;

“Assembleia Geral de Cotistas”: significa a assembleia de Cotistas para a qual serdo convocados todos os
Cotistas;

“Ativos Financeiros de Liquidez”: significam (a) moeda corrente nacional; (b) titulos publicos federais; (c)
ativos financeiros de renda fixa de emissdo ou coobrigacdo de instituicbes financeiras; (d) operagdes
compromissadas, desde que lastreadas nos titulos mencionados nas alineas (b) e (c) acima; e (e) cotas de
classes que invistam exclusivamente nos ativos das alineas (b) e (c) acima, incluindo fundos geridos efou
administrados pelo Administrador, pelo Custodiante e/ou pelo Gestor;

“Ativos Recuperados”: termo definido no item 4.14 deste Anexo |;

“Auditor Independente”: E a empresa de auditoria independente contratada pelo Administrador, nos temmos
deste Regulamento, ou seu sucessoraqualquer titulo, encarregada darevisao das demonstracdes financeiras,
das contas do Fundo ou da Classe, conforme aplicavel, e da andlise de sua situacao e da atuagdo do
Administrador;

“B3”: é aB3 S.A. —Brasil, Bolsa, Balcdo, sociedade com sede na cidade de S&do Paulo, Estado de Sao Paulo,
na Praca Antdnio Prado, n° 48, 7° andar, inscrita no CNPJ sob o n° 09.346.601/0001-25;
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“BACEN”: o Banco Central do Brasil;

“Banco Cobrador”: instituicdo financeira contratada pela Classe para a prestagéo de servigos de cobranca
bancaria dos Direitos Creditdrios de titularidade da Classe;

“Carteira”. a carteira de investimentos da Classe, formada por Direitos Creditérios, Ativos Financeiros de
Liquidez e posi¢cdes mantidas em instrumentos derivativos, observada a Politica de Investimentos;

“Cedente”. as pessoas fisicas, juridicas e/ou fundos de investimento que alienarem Direitos Creditorios a
Classe por meio de cessao de créditos, nos termos do respectivo Contrato de Cesséo, e/ou por meio de
endosso;

“Classe”: é a classe unica de cotas do Fundo, denominada Classe Unica do Valora Horizon High Yield
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios;

“CNPJ”: Cadastro Nacional da Pessoa Juridica;
“Codigo Civil”: a Lei n°® 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme alterada;
“Cédigo de Processo Civil”: a Lei n° 13.105, de 16 de margo de 2015, conforme alterada;

"Conta da Classe": a conta corrente de titularidade da Classe utilizada para todas as movimentagdes de
recursos pela Classe, inclusive para pagamento das Obrigacdes da Classe;

“Conta do Fundo”: a conta corrente de titularidade do Fundo, utilizada para todas as movimentag6es de
recursos pelo Fundo, inclusive para pagamento das Obrigacfes do Fundo;

“Contas Vinculadas”: sédo as contas correntes de titularidade de cada Cedente e/ou Devedor, movimentadas
exclusivamente pelo Custodiante, destinadas Unica e exclusivamente ao pagamento de Direitos Creditdrios;

“Contrato de Cobranca Bancéria”: € o “Convénio para Prestacéo de Servigos de Cobranga Bancaria”, a
ser celebrado entre o Banco Cobrador e a Classe, com ainterveniéncia do Custodiante, o qual estabelece,
dentre outras, as obrigacbes do Banco Cobrador em relagdo a prestacao de servicos de cobranca bancana
dos Direitos Creditérios de titularidade da Classe;

“Contrato de Cobranca” é o “Contrato de Cobrancade Direitos Creditorios Inadimplidos”, aser celebrado
entre o Agente de Cobranca e a Classe, o qual estabelece, dentre outras, as obrigacfes do Agente de
Cobrancaemrelagdo a prestacdo de servicos de cobrancados Direitos Creditorios Inadimplidos de titularidade
da Classe;

“Contratos de Cessao”: os contratos de cessao de créditos que serao celebrados entre a Classe cada um dos
Cedentes, nas hipoteses em que os Direitos Creditdrios forem adquiridos por meio da cessao de créditos;

“Cota Base™: significa, para fins de calculo da Taxa de Performance eventualmente devida nos termos deste
Regulamento: (i) o Valor Unitério da Cota logo ap6s a Ultima cobranca de Taxa de Performance efetuada; ou
(i) o Valor Unitario da Cota na data de inicio de vigéncia da previsdo da Taxa de Performance neste
Regulamento, caso ainda ndo tenha ocorrido cobranga de performance no Fundo;

“Cotas”: as cotas de emissao da Classe as quais possuem as mesmas caracteristicas e conferem a seus
titulares iguais direitos e obrigacdes, nos termos deste Regulamento;
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“Cotas de Fundos Alvo”: sdo os Direitos Creditérios representados por cotas de emissdo de Fundos Alvo;

“Cotistas Dissidentes”: os Cotistas dissidentes da decisao assemblear pela interrupgéo dos procedimentos
de liquidacao antecipada do Fundo ou da Classe, conforme aplicavel, que solicitem o resgate de suas
respectivas Cotas, nos termos do item 10.4.1 deste Anexo;

“Cotistas”: os titulares das Cotas, sendo que a condigdo de Cotista caracteriza-se pela abertura, pelo Agente
Escriturador, de conta de depdsito em nome do Cotista;

“CPF”: Cadastro de Pessoas Fisicas do Ministério da Fazenda;
“Critérios de Elegibilidade”: os critérios de elegibilidade descritos no item 4.7 deste Anexo;

“‘Custodiante”™ o Banco BTG Pactual S.A., instituicdo financeira, com sede na Cidade e Estado do Rio de
Janeiro, localizada a Praia de Botafogo, n.° 501, Bloco Il, Saldo 501, Sala 601, CEP 22250-911 e inscrita no
CNPJ sob o n° 30.306.294/0001-45, o qual se encontra devidamente habilitado pela CVM para prestar os
servigosde custddia qualificada dos Direitos Creditérios e demais ativos do Fundo, por meio do Ato Declaratério
n° 7.204, de 25 de abril de 2003;

“CVM”: a Comissao de Valores Mobiliarios;

“Data de Emisséo”: significa cada data em que 0s recursos ou ativos decorrentes da integralizacdo de Cotas
sao efetivamente colocados a disposicdo da Classe pelos Cotistas, a qual devera ser, necessariamente, um
Dia Util;

“Data de Aquisicdo”: é cada uma das datas em que a Classe adquirir Direitos Creditorios;

“Data de Conversao””: significa qualquer Dia Gtil em que um Cotista solicite o resgate de suas cotas, desde
gue observados os horarios estabelecidos, periodicamente, pelo Administrador;

“Depositério”: a empresa especializada a ser eventualmente subcontratada pelo Custodiante para prestar os
servigcos de guarda dos Documentos Comprobatérios, a qual ndo podera ser, em relagéo a Classe, originador,
Cedente, Gestor ou parte a eles relacionadas;

“Devedores”: pessoa natural ou juridica, ente despersonalizado ou patriménio separado na forma da lei,
obrigado ou coobrigado pelo pagamento dos Direitos Creditérios;

“Dia Util”: é qualquer dia exceto: (i) sdbados, domingos ou feriados nacionais, nos Estados ou nas Cidade do
Rio de Janeiro e S&o Paulo; e (ii) aqueles sem expediente na B3;

“Direitos Creditorios aPerformar”: os Direitos Creditérios que dependamde prestagao ou entrega futura para
gue sejam exigiveis perante seus Devedores;

“Direitos Creditérios Inadimplidos”: os Direitos Creditérios, de titularidade da Classe, vencidos e ndo pagos;

“Direitos Creditorios”: os direitos creditorios adquiridos ou a serem adquiridos pela Classe representados por
direitos e titulos representativos de crédito, valores mobiliarios representativos de crédito, certificados de
recebiveis e outros valores mobiliarios representativos de operacdes de securitizacdo, e por equiparacao cotas
de fundos de investimento em direitos creditérios / Cotas de Fundos Alvo, observada as disposicdes das
regulamentacfes aplicaveis.;
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“Direitos Creditorios Nao-Padronizados”: Direitos Creditérios que possuam ao menos uma das seguintes
caracteristicas: (a) estejamvencidos e pendentes de pagamento quando da cesséo; (b) decorrentes de receitas
publicas originarias ou derivadas da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios, bem como de
suas autarquias e fundacoes; (c) resultem de agdes judiciais ou procedimentos arbitrais em curso, constituam
seuobjetodelitigio, tenhamsido judicialmente penhorados ou dados em garantia; (d) a constituicdo ou validade
juridica da cesséo para a Classe seja considerada um fator preponderante de risco; (e) o devedor ou
coobrigado seja sociedade empresaria em recuperacédo judicial ou extrajudicial, (f) sejam cedidos por
sociedade empresaria em recuperacéo judicial ou extrajudicial, ressalvado o disposto no inciso | do paragrafo
Unico do Art. 2° do Anexo Normativo Il da Resolugdo CVM 175; (g) sejam de existéncia futura e montante
desconhecido, desde que emergentes de relagdes ja constituidas; (h) derivativos de crédito, quando ndo
utilizados para protecdo ou mitigagéo de risco de Direitos Creditorios; ou (i) cotas de fundos de investimento
emdireitos creditdrios que invistamnosdireitos creditorios referidos nos subitens acima. Nao s&o considerados
Direitos Creditérios Nao-Padronizados os Direitos Creditorios: (i) cedidos por sociedade empresaria em
processo de recuperacdo judicial ou extrajudicial, desde que cumulativamente atendam aos seguintes
requisitos: (a) ndo sejam originados por contratos mercantis de compra e venda de produtos, mercadorias e
servigcosparaentregaou prestagao futura; e (b) asociedade esteja sujeita a plano de recuperagao homologado
em juizo, independentemente do transito em julgado da homologacédo do plano de recuperacéo judicial ou
extrajudicial; e (ii) os precatdrios federais, desde que cumulativamente atendam aos seguintes requisitos: a)
nao apresentem nenhuma impugnacao, judicial ou ndo; e (b) ja tenham sido ex pedidos e remetidos ao Tribunal
Regional Federal competente;

“Documentos Comprobatérios”. documentagdo necessaria para o exercicio das prerrogativas decorrentes
datitularidade dos ativos, e capaz de comprovar a origem, a existéncia e a exigibilidade do direito creditério,
incluindo.

“Encargos”: os encargos do Fundo ou da Classe, conforme aplicavel, previstos no CAPITULO 3 da Parte Geral
e no CAPITULO 3 do Anexo |, ambos deste Regulamento;

“Eventos de Avaliacdo”: os eventos de avaliagdo descritos no item 10.1 deste Anexo;
“Eventos de Liquidac&o”: os eventos de liquidag&o descritos no item 10.3 deste Anexo;

“Fundo”: significa o Valora Horizon High Yield Fundo de Investimento em Direitos Creditérios, inscrito no
CNPJ sob o n°® 17.313.316/0001-36;

‘Fundos Alvo”: fundos de investimento em direitos creditorios, constituidos nos termos da Instrugéao CVM 356,
de 17 de dezembro de 2001, conforme alterada, durante o prazo de que trata o Art. 134 da parte geral da
Resolugdo CVM 175, ou classes de fundos de investimento em direitos creditérios, constituidos nos termos da
Resolucdo CVM 175, conforme aplicavel;

“Gestor”: a Valora Renda Fixa Ltda., instituicdo com sede no Municipio Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na
Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n° 1.830, Sala 31, Bloco 2, Vila Nova Concei¢céo, CEP 04.543.900,
inscrita no CNPJ sob 0 n°17.482.086/0001-39, devidamente autorizada e habilitada pela CVM para o exercicio
profissional de administracéo de carteira de valores mobiliarios por meio do Ato Declaratério CVM n° 13.164,
expedido em15 de julho de 2013;
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“Grupo Econémico”: cada conglomerado econémico de pessoas juridicas que controle, seja controlada por
coligadas, ou esteja sob controle comum de determinada pessoa juridica ou que estejam sob o controle das
mesmas pessoas fisicas;

“IGP-M”: o Indice Geral de Pregos — Mercado, divulgado pela Fundag&o Getulio Vargas;
‘Instrucdo CVM 489”: Instrugdo n°® 489 da CVM, de 14 de janeiro de 2011, conforme alterada;

“Investidores Profissionais”: os investidores considerados profissionais, nos termos do Art. 11 da Resolugéo
CVM 30;

“Investidores Qualificados”: os investidores considerados qualificados, nos termos do Art. 12 da Resolugéo
CVM 30;

“Lei n°® 10.931": a Lei n® 10.931, de 02 de agosto de 2004, conforme alterada,;

“Nota Fiscal Eletronica”: cada uma das notas fiscais eletronicas, emitidas com base na prestagéo de servigos
ou venda de mercadorias que deu origem ao respectivo Direito Creditdrio, passiveis de verificagcdo
automatizada junto a autoridade tributaria;

“Obrigacfes”: sao todas as obrigagdes do Fundo ou da Classe previstas neste Regulamento, na legislacéo e
na regulamentacao aplicaveis, incluindo, mas nado se limitando a, o pagamento dos Encargos e do resgate das
Cotas e as obrigacfes decorrentes das operagfes do Fundo ou da Classe e de condenacdes judiciais, se
houver;

“Patrimdnio Liquido”: a soma algébrica do caixa disponivel com o valor dos Direitos Creditérios e Ativos
Financeiros de Liquidez de titularidade da Classe e eventuais valores a receber, subtraidas as exigibilidades
referentes aos Encargos e as provisdes realizadas pelo Administrador, nos termos deste Regulamento e da
regulamentacao aplicavel;

“Politicade Investimentos”: as regras de aplicagéo dos recursos da Classe em Direitos Creditorios, conforme
previstas no CAPITULO 4 deste Anexo, as quais foram incialmente estabelecidas pelo Gestor, nos termos do
Art. 33, 81° da Resolucdo CVM 175, Anexo Normativo I, ndo obstante as eventuais altera¢fes do
Regulamento por deliberacao da Assembleia Geral e/ou por ato do Administrador, nos termos do Art. 52, inciso
I, da Resolucdo CVM 175;

“Prazo de Duracdo do Fundo” € o prazo de duragdo do Fundo que, para fins de esclarecimento, é
indeterminado;

“Prestadores de Servicos Essenciais”: Significa o Administrador e o Gestor;

“Regulamento”: significa este regulamento do Fundo, incluindo sua Parte Geral, eventuais Anexos, Apéndices
e demais documentos que o integrem;

“‘Representatividade”: significa, com relagdo a um determinado Devedor e/ou Cedente, o percentua do
Patrimdnio Liquido alocado em Direitos Creditérios devidos pelo mesmo Devedor e/ou cedidos pelo mesmo
Cedente;
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“‘Resolucao CVM 175”: Resolugdo CVM n°® 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme alterada;
“‘Resolucdo CVM 30”: Resolugdo CVM n° 30, de 11 de maio de 2021, conforme alterada;

“SELIC”: Sistema Especial de Liquidacao e Custddia;

“Taxade Administracado”: ataxamensal que é devida ao Administrador, nostermos doitem 12.1 deste Anexo;
“Taxa de Gestao”: a taxa mensal que é devida ao Gestor, nos termos do item 12.4 deste Anexo;
“Taxa de Performance”: a taxa de performance descrita no item 12.6 deste Anexo;

“Taxa DI”: as taxas médias diarias dos DI - Depésitos Interfinanceiros de um dia, over extra grupo, expressas
na forma percentual ao ano, base 252 (duzentos e cinquentae dois) Dias Uteis, calculadas e divulgadas pela
B3, no informativo diério disponivel em sua pagina na internet (www.b3.com.br);

“Taxade Custddia’: aremuneragao paga pela Classe ao Custodiante pela prestacdo dos servicos de custddia,
gue esta dentro da Taxa de Administracao;

“Termo de Ades&o”: documento elaborado nos termos do Art. 29 da Resolugdo CVM 175, por meio do qual o
Cotista adere a este Regulamento e que deve ser firmado quando de seu ingresso no Fundo, declarando,
inclusive, sem se limitar a, ter pleno conhecimento dos riscos envolvidos na operacao, inclusive da

possibilidade de perda total do capital investido, e da auséncia de classificacéo de risco das Cotas subscritas;
e

“Valor Unitario”: o valor individual das Cotas calculado todo Dia Util para efeito da definicio de seu valor de
integralizacdo e resgate, observados os procedimentos deste Anexo.

* k%
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COMPLEMENTO 2

(Ao Anexo 1)

MODELO DE BOLETIM DE SUBSCRIGCAO DE COTAS

BOLETIM DE SUBSCRIGAO DE COTAS DO
VALORA HORIZON HIGH YIELD FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
RESPONSABILIDADE LIMITADA

Emissor: CNPJ:
CLASSE UNICA DO VALORA HORIZON HIGH YIELD FUNDO DE [17.313.316/0001-36
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS - RESPONSABILIDADE

LIMITADA

Numero do Boletim de Subscricdo: Data de Subscri¢o:
[*] [e]

Administrador: CNPJ:

BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM 59.281.253/0001-23
Endereco: Cidade: UE:

Praia de Botafogo, n° 501, 5° andar (parte), Torre Corcovado, | RJ RJ

Botafogo, CEP 22250-040

Distribuidor: CNPJ:

Banco BTG Pactual S.A. 30.306.294/0001-45
Endereco: Cidade: UE:

Praia de Botafogo, n° 501, 5° andar (parte), Torre Corcovado, | RJ RJ

Botafogo, CEP 22250-911

Caracteristicas do Emissor

Valora Horizon High Yield Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Fundo de Investimento em
Direitos Creditorios - Responsabilidade Limitada, constituido sob a forma de condominio aberto, e
registrado nos termos da Resolugdo da Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”) n° 175, de 23 de dezembro
de 2022, conforme alterada (“Resolucdo CVM 175”), sendo regido por seu regulamento, devidamente
registrado perante a CVM (“Regulamento” e “Fundo”, respectivamente) (“Fundo”), administrado pela BTG
Pactual Servicos Financeiros S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios, instituicio com sede
no Municipio do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n° 501, 5° andar — parte,
inscrita no CNPJ sob o n°® 59.281.253/0001-23 (“Administrador”), e gerido pela Valora Renda Fixa Ltda.,
instituicdo com sede no Municipio de Sao Paulo, Estado de S&o Paulo, na Avenida Presidente Juscelino
Kubitschek, n® 1.830, Sala 31, Bloco 2, Vila Nova Conceicdo, CEP 04.543.900, inscrita no CNPJ sob o n°
17.482.086/0001-39, devidamente autorizada e habilitada pela CVM para o exercicio profissional de
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administracéo de carteira de valores mobiliarios por meio do Ato Declaratério CVM n° 13.164, expedido em
15 de julho de 2013.

Caracteristicas da Emisséo

Emissao de [*] ([*] mil) cotas escriturais e com valor unitario de emissdo de R$ [1.000,00] (Jum mil] reais)
cada na primeira Data de Emisséao (“Cotas”), perfazendo a primeira emissao de Cotas o montante total de
R$ [*] ([*] de reais) (“Emisséo”) do Fundo, as quais ndo sdo objeto de oferta publica registrada na CVM,
conforme artigo 22 da parte geral da Resolucdo CVM 175. As Cotas serao subscritas e integralizadas a vista,
em moeda corrente nacional, por meio de (i) Fundos 21; ou (ii) crédito do respectivo valor em recursos
disponiveis nacontaindicadaabaixo, mediante qualquer mecanismo detransferéncia de recursos autorizado
pelo BACEN, nos termos deste boletim, do respectivo Apéndice e do Regulamento, conforme aplicavel.

Identificac@o do Subscritor

Nome/Denominagcao do Subscritor Telefone/Fax:
] [o]

Endereco: Bairro: CEP: Cidade/UF:
[o] [e] [o] [e]
Nacionalidade: Data de Nascimento: |[Estado Civil: Profisséo:
[o] [] [o] []

Cédula de Identidade: Orgdo Emissor: CPF/CNPJ:

[o] [o] [o]

Representantes Legais/Procurador (se for o caso, anexar instrumento de delegacéao | Telefone:
de poderes): [e]

[o]
Cédula de Identidade: Orgdo Emissor: CPF: E-mail:
[o] [e] [o] [e]

Célculo do Valor de Integralizacéo

Preco Unitario de Emisséo: | Quantidade de Cotas Subscritas: | Preco Total de Integralizacéo:
[R$1.000,00 (mil reais)] [¢] Cotas R$[e]

Forma de Pagamento de Integralizacéo

Forma de Pagamento: Banco/Agéncia n°: Conta n°;
B3 (_); TED (L) [e] [e]
BTG Pactual
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Forma de Pagamento de Resgate de Cotas

Forma de Pagamento: Banco/Agéncia n°: Conta n°;
TED [o] [e]

O Subscritor abaixo assinado declara, paratodos osfinsde direito, que: (i) € investidor qualificado nos termos
do Art. 12 da Resolucdo CYM n° 30, de 11 de maio de 2021, conforme alterada;; (ii) esta de acordo com os
termos e condi¢Bes expressos neste Boletim de Subscri¢cdo de Cotas; (iii) recebeu exemplares atualizados
do Regulamento, estando ciente e plenamente de acordo comtodos 0s seus termos e condicdes, em
particular, aqueles relativos aos objetivos e & politica de investimentos do Fundo, aos riscos aos quais 0
Fundo e seus cotistas estdo sujeitos, bem como a remuneracdo a ser paga ao Administrador e ao
Custodiante; (iv) assinou o Termo de Adeséo; (v) tem pleno conhecimento dos riscos relativos a sua
aplicacédo no Fundo e a possibilidade de ocorréncia de variagdes no patriménio liquido do Fundo, inclusive
de perdatotal do capital investido; (vi) esta ciente de que a Oferta ndo foi registrada na CVM;(vii) esta ciente
de que as Cotas ndo poderdo ser negociadas no mercado secundario; (viii) tem pleno conhecimento da
auséncia de classificacdo de risco das cotas subscritas.

Para o esclarecimento de dlvidas ou envio de reclamacdes e sugestdes relacionadas ao Fundo e/ou ao
Regulamento, recomenda-se que os Cotistas contatem o Administrador, no endereco indicado abaixo:

[e]

O Administrador e o Distribuidor declaram ter |O Subscritor declara que esta de acordo com as
recebido 3 (trés) vias deste Boletim de Subscricao de | condi¢cbes expressas neste Boletim de Subscri¢éo de
Cotas do Subscritor ou de seu representante legal. | Cotas.

Rio de Janeiro, [data]
Rio de Janeiro, [data]

[e] Subscritor ou Representante Legal

12 Via Administrador 22 Via Administrador 32 Via Subscritor
* % %
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