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REGULAMENTO DO
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS ZIPDIN |
CNPJ n2 19.599.487/0001-07

CAPITULO | - FUNDO, DEFINICOES E PUBLICO-ALVO

Artigo 12, O FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS ZIPDIN | é um
FUNDO de Investimento em Direitos Creditdrios constituido sob a forma de condominio
fechado, em classe unica de cotas, regido pelo presente Regulamento e pelas
disposicoes legais e regulamentares que Ihe forem aplicaveis.

Artigo 292, O Fundo tera prazo de duragao indeterminado, podendo ser liquidado
por deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas em conformidade com o disposto neste
Regulamento, e ainda, nas hipdteses expressamente previstas na RCVM 175.

Artigo 39. Resta, desde ja, estabelecida a expressa possibilidade de futura criacdo e
emissdo de novas classes e/ou subclasses de cotas por este Fundo, sendo certo que
nesta eventualidade, sob nenhuma hipdtese, o tratamento tributario aplicavel ao Fundo
e a classe de cotas atual podera ser alterado, devendo, ainda, serem observados todos
os termos e procedimentos especificos previstos na RCVM 175 e nas normas aplicaveis,
inclusive, mediante realizacdo da respectiva Assembleia Geral de Cotistas e obtencdo
dos registros especificos para cada nova classe/subclasse em questdo perante os 6rgdos
competentes.

Artigo 492, O prazo de duragdo da Classe deve ser compativel com o prazo de
duracdo do Fundo.

Paragrafo 12. Para o efeito do disposto no presente Regulamento e nas disposigdes
legais e regulamentares que lhe sdo aplicaveis, considera-se:

I Acordo Operacional: acordo feito entre Administradora e as GESTORAS;
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. ACREDITTE: a ACREDITTE INTERMEDIACAO DE NEGOCIOS LTDA, sociedade
limitada com sede na cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na
Avenida Almirante Barroso, n2 2, Sala 401, CEP 20.031-000, inscrita no Cadastro
Nacional de Pessoas Juridicas (“CNPJ”) sob o n? 09.474.483/0001-30.

Il ADMINISTRADORA: BANCO DAYCOVAL S.A., instituicdo financeira devidamente
autorizada pela CVM para o exercicio profissional de administragdo de carteiras de valores

mobilidrios, na categoria de administrador fiduciario, nos termos do Ato Declaratério CVM n2
17.552, de 5 de dezembro de 2019, com sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, na
Avenida Paulista, n? 1.793, Bela Vista, CEP 01311-200, inscrita no CNPJ sob o n@
62.232.889/0001-90

V. Agéncia Classificadora de Risco: a agéncia classificadora de risco que vier a ser

selecionada para cada Subclasse ou série de cotas, conforme previsdao no artigo que
indicar as caracteristicas as referidas cotas;

V. Agente de Arrecadacdo: Banco Money Plus S.A ou apenas BMP prestador de

servicos com a funcdo de servir como banco depositante onde a CONTA DE
ARRECADACAO aberta para arrecadagdo dos Direitos de Crédito lastreados nos boletos

bancarios pagos pelas Empresas Privadas Consignantes e Devedores, de realizar a

conciliagao do pagamento dos boletos, e de administrar a distribuicao dos Direitos de
Crédito aos respectivos Cessionarios;

VI. Agentes de Cobranca (de créditos vencidos e ndo pagos): as instituicdes

contratadas para realizar a cobranca dos créditos vencidos e ndo pagos em beneficio do
FUNDO, quando referidas em conjunto;

VIl. AUDITOR: KPMG Auditores Independentes, sociedade com sede na Cidade de
Sao Paulo, Estado de S3ao Paulo, na Rua Dr. Renato Paes de Barros, n? 33, 13° andar,
inscrita no CNPJ sob 0 n257.755.217/0001-29;

VIll. BACEN: o Banco Central do Brasil;

IX. B3: a B3 S.A. — BRASIL, BOLSA, BALCAO, inclusive o segmento CETIP UTVM,
instituicdo devidamente autorizada pelo Banco Central do Brasil para a prestacdo de
servicos de depositdria de ativos escriturais e liquida¢do financeira, com sede na cidade
de S3o Paulo, estado de Sdo Paulo, na Praga Antonio Prado, n2 48, 72 andar, CEP 01010-
901, inscrita no CNPJ/ME sob o n? 09.346.601/0001-25.;
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X. Benchmark das Cotas Seniores: a meta de rentabilidade das Cotas Seniores,

indicada no respectivo Suplemento;

XI. Benchmark das Cotas Subordinadas Mezanino A: a meta de rentabilidade das

Cotas Subordinadas Mezanino A, indicada no respectivo Suplemento;

XIl. Benchmark das Cotas Subordinadas Mezanino B: a meta de rentabilidade das

Cotas Subordinadas Mezanino B, indicada no respectivo Suplemento;

XIll.  CDI: a taxa média referencial do Certificado de Depdsito Interbancario de cada
Dia Util - “over extragrupo”, expressa na forma de percentual ao ano, base de 252
(duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, calculada e divulgada diariamente pela B3 —
Segmento CETIP UTVM, no informativo didrio disponivel em sua pagina na Internet
(http://www.cetip.com.br);

XIV. Cedente(s): a LECCA e ZIPDIN definidas neste capitulo;

XV.  Cessionadrios: todos que vierem adquirir os Direitos de Crédito;

XVI. CCBs: cédulas de crédito bancarios, emitidas pelo Empregado Conveniado em
beneficio da LECCA ou da ZIPDIN, cujo pagamento sera efetuado mediante desconto,
diretamente da folha de pagamento do Empregado Conveniado, a ser realizado pela
respectiva Empresa Privada Consignante;

XVII. Classe: classe Unica de Cotas, constituida sob a forma de condominio fechado,
conforme regras especificas dispostas neste Regulamento;

XVIIl. CLT: Consolida¢do das Leis do Trabalho, aprovada pelo Decreto-Lei n2 5.452, de
12 de maio de 1943;

XIX. CondicOes de Cessdo: as condicdes de cessdo e de endosso, indistintamente, de

direitos de crédito ao FUNDO conforme estabelecido no Artigo 122 deste Regulamento;

XX. Cédigo Civil: Lei n2 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme alterada;

XXI. Conta de Cobranca Fiducidria ou Conta de Arrecadacdo: conta especial de

titularidade da Zipdin instituida junto a instituicdes financeiras, sob contrato, destinada a
acolher depdsitos a serem feitos pelas Entidades Consignantes ou pelos respectivos
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Devedores e ali mantidos em custddia, para liberagao apds o cumprimento de requisitos
especificados e verificados pelo CUSTODIANTE;

XXIl. Contrato de Antecipacgdo Salarial: o “Contrato de Cessao de Crédito”, celebrado
entre a ZIPDIN e os Empregados Conveniados para cessao de créditos decorrentes dos

saldrios que serdo pagos pela respectiva Empresa Privada Consignante, nos termos do
Artigo 286 e seguintes do Cddigo Civil;

XXIll. Contrato de Cessdo: em conjunto e indistintamente, (a) o “Instrumento de
Promessa de Endosso e Aquisicdo de Direitos Creditorios sem Coobrigacdo e Outras
Avencas”, a ser celebrado entre o FUNDO e as Cedentes, que tem por objeto estabelecer

as regras e condi¢Oes para apresenta¢ao e endosso de CCBs ao FUNDO, bem como
eventuais Termos de Endosso que decorrerem do instrumento, e (b) o “Contrato de
Promessa de Cessdo de Direitos Creditérios Sem Coobrigacdo e Outras Avencgas”, a ser
celebrado entre o FUNDO e as Cedentes, que tem por objeto estabelecer as regras e
condicBes para apresentacdo e cessdo de créditos decorrentes dos Contratos de
Antecipacdo Salarial, bem como eventuais Termos de Cessdao que decorrem do
instrumento;

XXIV. Contrato de Cobranca: o “Contrato de Prestacdo de Servicos de Cobranca de
Direitos Creditérios, Depdsito de Documentos e Outras Avencgas”, celebrado com os

Agentes de Cobranga;

XXV. Contratos de Crédito: os Contratos de Antecipacdo Salarial e as CCBs quando

referidos em conjunto e indistintamente;

XXVI. Contrato de Gestdo: o contrato de gestao de carteira celebrado entre o FUNDO,
representado pela ADMINISTRADORA, e as GESTORAS, que tem por objeto da gestdo da
carteira do FUNDO;

XXVII. Convénios: os convénios celebrados entre as Cedentes e/ou correspondentes
bancarios e as Empresas Privadas Consignantes para que os seus Empregados
Conveniados possam tomar empréstimos consignados privados e/ou realizar
antecipacao de salario;
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XXVIII. Coordenador Lider: a instituicdo financeira integrante do sistema de distribuicao

de titulos e valores mobilidrios que seja responsavel pela distribui¢cdo publica das Cotas
na qualidade de intermediario lider;

XXIX. Cota(s): as Subclasses de Cotas Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino e as
Cotas Subordinadas Junior quando referidas em conjunto e indistintamente;

XXX. Cotas Seniores: as Séries de cotas seniores emitidas pelo FUNDO;

XXXI. Cotas Subordinadas: as Subclasses de Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas

Subordinadas Junior, quando referidas em conjunto e indistintamente;

XXXIIl. Cotas Subordinadas Junior: as Subclasses de Cotas que se subordinam as Cotas

Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino para efeito de amortizacdo, resgate e
distribuicdo dos resultados da carteira do FUNDO;

XXXIIl. Cotas Subordinadas Mezanino: as Subclasses de Cotas Subordinadas Mezanino

A e as Cotas Subordinadas Mezanino B, quando referidas em conjunto e
indistintamente;

XXXIV. Cotas Subordinadas Mezanino A: as Subclasses de Cotas Mezanino A, que se

subordinam, para efeito de amortizagdo, resgate e distribuicdo dos resultados da
carteira do FUNDO, as Cotas Seniores;

XXXV. Cotas Subordinadas Mezanino B: as Subclasses de Cotas que se subordinam, para

efeito de amortizacdo, resgate e distribuicdao dos resultados da carteira do FUNDO, as
Cotas Seniores e, se houver, as Cotas Subordinadas Mezanino A;

XXXVI. Cotistas: os investidores que venham a adquirir Cotas de emissdo do FUNDO;

XXXVII. Critérios de Elegibilidade: os critérios de elegibilidade dos Direitos de Crédito
cedidos ao FUNDO, conforme estabelecido no Artigo 10 deste Regulamento;

XXXVIII. CUSTODIANTE: BANCO DAYCOVAL S.A., instituicdo financeira devidamente
autorizada pela CVM para o exercicio profissional de administracdo de carteiras de valores
mobilidrios, na categoria de administrador fiduciario, nos termos do Ato Declaratéorio CVM n2
17.552, de 5 de dezembro de 2019, com sede na cidade de S3do Paulo, Estado de Sao Paulo, na
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Avenida Paulista, n? 1.793, Bela Vista, CEP 01311-200, inscrita no CNPJ sob o n2
62.232.889/0001-90;

XXXIX. CVM: a Comissao de Valores Mobiliarios;

XL. Data da 12 Integralizacdo de Cotas Seniores: a data em que 0s recursos

decorrentes da integralizacdo de Cotas Seniores sdo colocados pelos investidores a
disposicdo do FUNDO, nos termos do Regulamento, a qual devera ser, necessariamente,
um Dia Util;

XLl.  Data de Emissdo: qualquer data em que o FUNDO realize uma emissdo de Cotas,

a qual deverd ser necessariamente um Dia Util, sendo que o FUNDO entrard
funcionamento na primeira Data de Emissao;

XLIl. Devedores: sao os Empregados Conveniados que celebraram Contratos de
Crédito com consignacdao em folha de pagamento junto as Cedentes, cabendo a
respectiva Empresa Privada Consignante a realizacdo da consignacao em folha para
pagamento dos Direitos de Crédito cedidos ao FUNDO;

XL, Dia(s) Util(eis): Segunda a sexta-feira, exceto feriados de &mbito nacional ou dias
em que, por qualquer motivo, ndo houver expediente bancdrio ou nao funcionar o

mercado financeiro;

XLIV. Direitos de Crédito: os diretos creditdorios das CCBs e os créditos cedidos no

ambito dos Contatos de Antecipacdo Salarial;

XLV. Direitos de Crédito Elegiveis: os Direitos de Crédito oriundos e representados por

Contratos de Crédito que atendam cumulativamente as CondicGes de Cessdo e aos
Critérios de Elegibilidade e que sejam cedidos e/ou endossados ao FUNDO nos termos
do Contrato de Cessao;

XLVI. Direitos de Crédito Inadimplidos: os Direitos de Crédito Elegiveis que nao forem

devidamente pagos na data de seus respectivos vencimentos;

XLVIl. Documentos Representativos do Crédito: os Contratos de Crédito onde estdo

descritos os termos de autorizacdo para consignacdao em folha de pagamento ou
alteracdo do domicilio bancario para recebimento do saldrio emitidos por cada Devedor,
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caso tal autoriza¢do ndo esteja incluida nos Contratos de Crédito, e demais documentos
que lastreiam os Direitos de Crédito;

XLVIIl. Empregados Conveniados: sdo os empregados ativos de Empresas Privadas

Consignantes regidos pela CLT, que tenham vinculo com o empregador ha, no minimo,
6 (seis) meses e autorizem expressamente a consigna¢do em folha de pagamento e/ou
a alteragao do domicilio bancario para recebimento do saldrio, e que podem vir a
celebrar Contratos de Crédito junto as cedentes;

XLIX. Empresa Responsdvel pela Guarda: empresa especializada responsavel pela

realizacdo da guarda dos Documentos Representativos de Crédito do FUNDO,
contratada pelo CUSTODIANTE e sob sua responsabilidade, nos termos da legislacao
vigente e do contrato de prestacdo de servicos celebrado entre eles;

L. Empresas Privadas Consignantes: empresas, previamente aprovadas pela

GESTORA VALORA, que estejam regularmente constituidas no Brasil, devidamente
inscritas no CNPJ e cujo Grupo Econbmico, tal como definido na legislagdo vigente,
possua, no minimo, 03 (trés) anos de constituicdo e 10 (dez) empregados, cabendo as
CEDENTES disponibilizar a ADMINISTRADORA e/ou ao CUSTODIANTE a relacdo de
Empresas Privadas Consignantes sempre que exigido, no prazo de até 3 (trés) dias uteis.

LI Eventos de Avaliacdo: as situa¢des descritas no Artigo 64 do Regulamento;

LIl. Eventos de Liguidacdo Antecipada: as situacbGes descritas no Artigo 67 do

Regulamento;

L. FUNDO: o FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS ZIPDIN |,
acima qualificado;

LIV. GESTORA VALORA: VALORA RENDA FIXA ESTRUTURADOS LTDA., sociedade
empresaria limitada autorizada pela CVM para o exercicio profissional de
administracdo de carteiras de valores mobilidrios, por meio do Ato Declaratério
n2 22.910, de 8 de janeiro de 2025, com sede na Cidade e Estado de Sdo Paulo,
na Av. Presidente Juscelino Kubitschek, n2 1.830, Torre 2, Conjunto 32, Vila Nova
Conceicdo, CEP: 04.543-900 e inscrita no CNPJ/MF sob o n2 57.369.679/0001-08;

LV. GESTORA RENTA: a RENTA GESTAO DE RECURSOS LTDA, sociedade com sede na
cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Rua Guilhermina Guinle,
n? 272 sala 801, Botafogo, CEP 22270-060, inscrita no CNPJ sob o n?
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02.604.993/0001-36, devidamente autorizada a administrar carteira de titulos e
valores mobiliarios pela CVM, por meio do Ato Declaratério n2 7680, de 15 de
margo de 2004;

LVI. GESTORAS: GESTORA VALORA e GESTORA RENTA quando referidas em conjunto.
Considerando estrutura de cogestao, para todos os fins deste Regulamento e
quaisquer documentos que dele fagcam parte, se utilizado o termo “Gestora”,
deve-se considerar ambas as gestoras, em conjunto e/ou individualmente,
conforme suas respectivas atribuicdes.

LVII. Grupo Econémico — significa (i) as pessoas fisicas e juridicas controladoras de
determinada pessoa; (ii) as sociedades direta ou indiretamente controladas por
tal pessoa; (iii) as sociedades coligadas com tal pessoa; e/ou (iv) sociedades sob
controle comum com tal pessoa. Para os fins desta definicdo, controle tem o
significado que lhe atribui o artigo 116 da Lei n.2 6.404/76, e suas alteragdes
posteriores.

LVIIl. indice de Recompra: significa a razdo entre (a) a soma do valor total dos Direitos
Creditdrios recomprados pela Cedente dentro de cada més e (b) o Patrimonio
Liquido do Fundo no Gltimo Dia Util do mesmo més. O indice de Recompra seré
verificado mensalmente pelo Gestor.

LIX. Iindice de Subordinacdo Mezanino A: significa a relacdo percentual minima entre
(a) o somatério do valor das Cotas Subordinadas Mezanino B e Cotas
Subordinadas Junior em circulacdo, e (b) o Patrimonio Liquido do FUNDO, que,
deverad ser equivalente a 20% (vinte por cento);

LX. indice de Subordinacdo Mezanino B: significa a relagdo percentual minima entre
(a) o valor das Cotas Subordinadas Junior em circulagdo, e (b) o patrimonio
liqguido do FUNDO, que, devera ser equivalente a 15% (quinze por cento);

LXI.  indice de Subordinacdo Sénior: significa a relagdo percentual minima entre (a)

o somatadrio do valor das Cotas Subordinadas em circulagdo, e (b) o patrimonio
liquido do FUNDO, que, deverad ser equivalente a 35% (trinta e cinco por cento);

LXIl. Indices de Subordinacdo: o Indice de Subordinacdo Sénior, Indice de

Subordina¢do Mezanino A e o Indice de Subordina¢io Mezanino B quando
referidos em conjunto e indistintamente. Os indices de Subordinacdo serdo
apurados diariamente pela ADMINISTRADORA;
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LXIIl. Instituicdes Financeiras Autorizadas - Instituicdes financeiras que possuam

classificacdo de risco, em escala local, atribuida pela agéncia classificadora de
risco igual ou superior “AA-" pela Fitch Ratings Brasil Ltda., Moody’s Local BR
Agéncia de Classificagdo de Risco Ltda. ou Standard & Poor's Ratings do Brasil
Ltda.

LXIV. Instrucdo CVM 489: a Instrucdo CVM n? 489, de 14 de janeiro de 2011, e suas
alteracdes;

LXV. LECCA: LECCA CREDITO, FINANCIAMENTO E INVESTIMENTO S.A., instituicdo
financeira, com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Rua Sdo
José, n2 20, sala 201, Centro, CEP 20.010-020, inscrita no CNPJ sob n? 07.652.226/0001-
16, e/ou sociedades coligadas, controladas e/ou sob controle comum, assim como seus
sécios;

LXVI. Ordem de Alocacdo de Recursos: conforme previsto no Artigo 41 deste

Regulamento;

LXVII. Patriménio Liquido Negativo: Patrimoénio Liquido Negativo, que ocorrera sempre
que os valores das obrigacdes da Classe e/ou do Fundo (passivos) superarem a soma de
todos os seus ativos;

LXVIII. Prestadores de Servicos Essenciais: a Administradora e as GESTORAS, quando

referidas em conjunto;

LXIX. Publico-Alvo: Investidores qualificados, nos termos do Artigo 12 da Resolugdo
CVM n2 30, de 11 de maio de 2021;

LXX. Regulamento: o regulamento do FUNDO;
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LXXI. Reserva de Amortizacdo: Reserva em valor equivalente ao montante necessario

para a realizagdo das amortizacGes da proxima parcela de Cotas Séniores e/ou de Cotas
Subordinadas Mezanino nos termos deste Regulamento;

LXXIl. Reserva de Caixa: Desde o momento inicial de subscricao das Cotas Subordinadas
Mezanino e das Cotas Seniores, a GESTORA VALORA devera constituir uma

reserva de caixa cujo valor minimo serd equivalente a, no minimo, 6 (seis) meses
de despesas ordinarias do Fundo;;

LXXIIl. Resolucdo CVM n2 160: é a Resolucdo CVM n2 160, de 13 de julho de 2022

LXXIV. Resolugdao CVM n2 175: a Resolugdao da CVM n2 175, de 23 de dezembro de 2022,
conforme alterada, que dispde sobre a constituicdo, o funcionamento e a
divulgacdo de informagdes dos fundos de investimento, bem como sobre a
prestacdo de servigos para os fundos, incluindo todos os seus anexos, apéndices
e similares para todos os fins;

LXXV. Risco de Capital: a Exposicdo da Classe ao risco de seu Patrimdnio Liquido ficar

negativo em decorréncia de aplicac6es de sua carteira de Ativos;

LXXVI. Subclasses: Cotas Seniores e/ou as Cotas Subordinadas, se houver, na qualidade

de subclasses de Cotas que integram a Classe;

LXXVIIl.Taxa de Administracdo: taxa destinada a remuneracdo dos prestadores servigos

de administragéo e custodia, indicada no EfiGNEONtSMIEIEIEIGACIaIAOISACONtIada:

LXXVIIl. Taxa de Cessdo: a taxa de cessdao de cada um dos Direitos de Crédito para o

FUNDO, a qual constara da documentacgio referente a cada cessdo/endosso de Direitos
de Crédito para o FUNDO;

LXXIX. Termo de Cessdao ou Termo de Endosso: Sdo os termos previstos nos Contratos

de Cessdo e que contém as particularidades de cada endosso de CCB ou cessao de
crédito dos Contratos de Antecipacao Salarial que venha a ser firmada entre os Cedentes

e o FUNDO;
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LXXX. Taxa de Gestdo: remuneracdo devida pelo Fundo as GESTORAS nos termos do
Artigo 11;

LXXXI. Taxa Maxima de Distribuicdo: Remuneracdo maxima devida pelo Fundo aos

distribuidores de Cotas contratados, nos termos do _

LXXXII.Valor de Referéncia das Cotas Seniores: o valor das Cotas Seniores na Data da 12

Integralizagao de Cotas Seniores, atualizado pelo Benchmark das Cotas Seniores pro rata
no periodo, deduzido dos valores de amortizacdo e acrescido dos valores integralizados
desde a Data da 12 Integralizagao de Cotas Seniores, atualizados pelo Benchmark das
Cotas Seniores desde a respectiva data de amortiza¢do ou integralizagao, conforme o
caso. O Valor de Referéncia das Cotas Seniores esta limitado ao valor do patrimdnio
liquido do FUNDO;

LXXXIII. Valor de Referéncia das Cotas Subordinadas Mezanino A: o valor de

emissao das Cotas Subordinadas Mezanino A, atualizado pelo Benchmark das Cotas
Subordinadas Mezanino A pro rata no periodo, deduzido dos valores de amortizacdo e
acrescido dos valores integralizados desde a data da 12 integralizacdo de Cotas
Subordinadas Mezanino A, atualizados pelo Benchmark das Cotas Subordinadas
Mezanino A desde a respectiva data de amortizacdo ou integralizacdo (limitado ao valor
do patrimonio liquido do FUNDO);

LXXXIV. Valor de Referéncia das Cotas Subordinadas Mezanino B: o valor de

emissdo das Cotas Subordinadas Mezanino B, atualizado pelo Benchmark das Cotas
Subordinadas Mezanino B pro rata no periodo, deduzido dos valores de amortizacao e
acrescido dos valores integralizados desde a data da 12 integralizacdo de Cotas
Subordinadas Mezanino B, atualizados pelo Benchmark das Cotas Subordinadas
Mezanino B desde a respectiva data de amortiza¢do ou integralizacdo (limitado ao valor
do patrimonio liquido do FUNDO); e

LXXXV. ZIPDIN: a ZIPDIN SOLUCOES DIGITAIS SOCIEDADE DE CREDITO DIRETO S/A,
sociedade de crédito direto com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de
Janeiro, na Rua Guilhermina Guinle, n? 272, 82 andar, CEP 22.270-060, inscrita no CNPJ
sob 0 n2 37.414.009/0001-59.
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Paragrafo 22. O FUNDO é destinado ao Publico-Alvo e as emissdes de Cotas Séniores e
de Cotas Subordinadas Mezanino terdo prazo de duragdo e suas principais regras
conforme definido no Suplemento de emissdo da respectiva série de Cotas Séniores, no
Suplemento de emissdo de Cotas Subordinadas Mezanino A e no Suplemento de
emissao de Cotas Subordinadas Mezanino B, os quais observardao o modelo do Anexo |
deste Regulamento.

CAPITULO Il — OBJETIVOS DO FUNDO

Artigo 59. E objetivo do FUNDO proporcionar aos seus Cotistas a valorizacdo de suas
Cotas, através da aplicacdo preponderante dos recursos do FUNDO na aquisicdo de
Direitos de Crédito que nao estejam vencidos e nem pendentes de pagamento no
momento da cessdo para o FUNDO, representados por Contratos de Crédito, de acordo
com os critérios de composicdo e diversificacdo estabelecidos pela legislacdo vigente e
neste Regulamento.

Paragrafo 12. As Séries de Cotas Seniores buscardo atingir o Benchmark das Cotas
Seniores. Atingido o Benchmark das Cotas Seniores, os resultados excedentes do FUNDO
serdo atribuidos as Cotas Subordinadas Mezanino A.

Paragrafo 22. As Subclasses de Cotas Subordinadas Mezanino A buscardo atingir o
Benchmark das Cotas Subordinadas Mezanino A. Os resultados do FUNDO que
excederem ao Benchmark das Cotas Subordinadas Mezanino A serdo atribuidos as Cotas
Subordinadas Mezanino B.

Paragrafo 32. As Subclasses de Cotas Subordinadas Mezanino B buscardo atingir o
Benchmark das Cotas Subordinadas Mezanino B. Os resultados do FUNDO que
excederem ao Benchmark das Cotas Subordinadas Mezanino B serdo atribuidos as Cotas
Subordinadas Junior, as quais ndo possuem benchmark de rentabilidade pré-definido.

Paragrafo 42. A aquisicao de Cotas do FUNDO pelos Cotistas ndo representa qualquer
garantia ou promessa do FUNDO, da ADMINISTRADORA, das GESTORAS, do
CUSTODIANTE e das Cedentes acerca da rentabilidade das aplicagdes dos recursos do
FUNDO.

Paragrafo 52. Resultados e rentabilidades obtidos pelo FUNDO no passado ndo
representam quaisquer garantias de resultados ou rentabilidade futuros.
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CAPITULO Il — POLITICA DE INVESTIMENTO,
COMPOSICAO E DIVERSIFICACAO DA CARTEIRA

Artigo 62. O FUNDO alocara seus recursos preponderantemente na aquisicdo de
Direitos de Crédito Elegiveis, de ativos financeiros e/ou modalidades operacionais
disponiveis no ambito do mercado financeiro, observados os limites e as restri¢cdes
previstas na legislagao vigente e neste Regulamento.

Artigo 7°. Decorridos 90 (noventa) dias do inicio das atividades, prorrogavel por
igual periodo nos termos da RCVM 175, o FUNDO devera ter alocado, no minimo, 50%
(cinquenta por cento) e, no maximo, 100% (cem por cento) de seus recursos na aquisi¢ao
de Direitos de Crédito Elegiveis, desde que respeitada a Reserva de Caixa e Reserva de
Amortizagao.

Artigo 8. Exceto se previamente aprovado em Assembleia Geral de Cotistas, o
FUNDO ndo podera vender Direitos de Crédito que compdem sua carteira por valor
inferior ao valor contabil destes. Por valor contabil entende-se o valor presente dos
Direitos de Crédito liquidos de provisao para devedores duvidosos.

Artigo 9. A parcela do patriménio liquido do FUNDO que ndo estiver alocada em
Direitos de Crédito Elegiveis podera ser aplicada, isolada ou cumulativamente, em:

a) titulos de emissdao do Tesouro Nacional;
b) operagdes compromissadas, conforme previsto no Artigo 102 abaixo;
c) titulos de renda fixa emitidos por Instituicdes Financeiras Autorizadas;

d) cotas de fundos de investimento de renda fixa ou de fundo de investimento
referenciado a Taxa DI, que sejam abertos e de longo prazo, com liquidez diaria,
cujas politicas de investimento admitam a alocacdo de recursos
preponderantemente nos ativos identificados nos incisos (a), (b), e (c) acima.

Paragrafo 12. O FUNDO podera realizar operacdes em que a ADMINISTRADORA, as
GESTORAS ou fundos de investimentos por ela administrados e/ou geridos figurem
como contraparte do FUNDO, desde que com a finalidade exclusiva de realizar a gestao
de caixa e liquidez do FUNDO.

Paragrafo 22. O FUNDO ndo podera adquirir Direitos de Crédito da ADMINISTRADORA,
das GESTORAS e do CUSTODIANTE ou outras sociedades sob controle comum.
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Paragrafo 32. O FUNDO nado podera realizar:

(i)  aquisi¢do de ativos ou aplicagdo de recursos em modalidades de investimento de
renda varidvel ou atrelados a variagao cambial; e

(i) operagbes de “day trade”, assim consideradas aquelas iniciadas e encerradas no
mesmo dia, independentemente de o FUNDO possuir estoque ou posi¢cdo anterior
do mesmo ativo.

Paragrafo 42. As aplicagcdes no FUNDO ndo contam com garantia da ADMINISTRADORA,
das GESTORAS, das Cedentes, do CUSTODIANTE ou do FUNDO Garantidor de Créditos —
FGC. Além disso, o FUNDO poderd realizar aplicagcdes que coloquem em risco parte ou a
totalidade de seu patrimoénio. Essas aplicacdes poderdo consistir, dentre outras, na
aquisicao de Direitos de Crédito ou ativos financeiros que poderdo ser inadimplidos ou
ter rentabilidade inferior a esperada.

Paragrafo 52. Podera haver pré-pagamentos dos Direitos de Crédito, parcial ou
totalmente, por solicitacdo dos Devedores.

Paragrafo 12. As operacdes podem ser realizadas tanto em mercados administrados
por bolsas de mercadorias e de futuros, quanto no de balcdo, nesse caso desde que
devidamente registradas em sistemas de registro e de liquidacdo financeira de ativos
autorizados pelo Banco Central do Brasil;

Paragrafo 22. Devem ser considerados, para efeito de cdlculo de patriménio liquido do
FUNDO, os dispéndios efetivamente incorridos a titulo de prestacdao de margens de
garantia em espécie, ajustes didrios, prémios e custos operacionais, decorrentes da
manuteng¢ado de posicdes em mercados organizados de derivativos, inclusive os valores
liquidos das operacgdes.

Artigo 102. O FUNDO poder3, ainda, investir até 50% (cinquenta por cento) de seu
patriménio liquido em operacdes compromissadas, desde que tais opera¢des tenham
como lastro os ativos previstos no Artigo 92 acima, alinea “a)”.

Artigo 112. Todos os resultados auferidos pelo FUNDO serdo incorporados ao seu

patriménio.
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CAPITULO IV — CONDICOES DE CESSAO E DE ENDOSSO

Artigo 122. Para que possam ser adquiridos pelo FUNDO, os Direitos de Crédito
devem ser classificados como Direitos de Crédito Elegiveis.

Paragrafo 12. Pela aquisi¢ao dos Direitos de Crédito Elegiveis, o FUNDO pagara a vista
as Cedentes, conforme o caso, em moeda corrente nacional ou em cotas quando da
integralizagao em Direitos de Crédito, conforme previsto neste Regulamento, na data
de aquisicdo, o valor certo e ajustado, apurado nos termos da fdrmula abaixo, calculada
pela GESTORA VALORA (o “Preco de Aquisicdo”):

Férmula para cdlculo do Prego de Aquisi¢éo

Precode Aquisicao = -
i )22
I+—
100
Onde:
VN = Valor do Direito de Crédito Elegivel.
I = Taxa de desconto, expressa na forma decimal ao ano (base 252).
Du = Numero de dias Uteis entre a data de vencimento do Direito de Crédito,

inclusive, e a data de aquisicao, exclusive.

Paragrafo 22. Os Direitos de Crédito oferecidos as cessGes deverdo atender
integralmente as condi¢des abaixo relacionadas, a serem verificadas pela respectiva
Cedente, em cada data de aquisicdo de Direitos de Crédito:

I.  Os Direitos de Crédito devem estar livres e desembaracados de quaisquer 6nus,
gravames ou restricdes de qualquer natureza;

II.  Os Direitos de Crédito relativos a determinado Contrato de Crédito devem
abranger, no caso de CCBs, parcelas vincendas e consecutivas e decorrentes da
respectiva CCB, e, no caso dos Contratos de Antecipacdo Salarial, a totalidade do
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valor cedido pelo Empregado Conveniado no ambito do respectivo contrato
celebrado com a Cedente;

lll.  No caso de Direitos de Crédito que sejam CCBs, decorram de CCBs com valor
nominal prefixado e que sejam amortizadas mensalmente;

IV.  Decorram de Contratos de Crédito que ndo apresentem, na data de aquisicao
pelo FUNDO, pendéncias de processamento ou registro rejeitados, bem como
parcelas vencidas e ndo pagas junto as Cedentes;

V.  Tenham seu pagamento efetivado através de desconto em folha de pagamento
dos Devedores, devidamente autorizado pelo respectivo Devedor, o qual deverd
possuir margem consigndvel disponivel na data da concessdo do crédito;

VI.  nadatadacontratacao do crédito, assim entendida a data de emissdao da CCB ou
data de celebracdo do Contrato Antecipacdo Salarial, o Empregado Conveniado
deve ter entre 18 (dezoito) e 65 (sessenta e cinco) anos de idade, observado o
limite de concentragdo de, no maximo, 3% (trés por cento) dos Direitos de
Crédito integrantes da carteira do FUNDO devidos por Empregados Conveniados
com idade entre 18 (dezoito) e 20 (vinte) anos, 11 (onze) meses e 29 (vinte e
nove) dias;

VIl.  No caso de CCBs, na data da respectiva emissdo, o vinculo do Devedor com a
Empresa Privada Consignante seja superior a 6 (seis) meses;

VIIl.  Os Direitos de Crédito deverdo ter valor de face entre R$500,00 (quinhentos
reais) (inclusive) e RS 150.000,00 (cento e cinquenta mil reais) (inclusive);

IX. Os Direitos de Crédito de Devedores com valor de face acima de RS 50.000,00
(cinquenta mil reais) deverdo representar, em conjunto, até 5% (cinco por cento)
do Patrimoénio Liquido do FUNDO;

X.  Considerada pro forma a cessao ou o endosso pretendido, o limite maximo de
concentracdo em Direitos de Crédito vinculados a uma Unica Empresa Privada
Consignante é de 10% (dez por cento) do Patrimonio Liquido do FUNDO. Este
valor poderd ser extrapolado até o limite do Patrimonio Liquido do FUNDO,
desde que a respectiva Empresa Privada Consignante ou sua controladora
possua classificacdo de risco, em escala nacional, igual ou superior a “AA-”,
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considerada, para tanto, as classificacdes de risco concedidas por uma das
seguintes agéncias de classificacdo de risco (i) Standard & Poor’s; (ii) Fitch
Ratings; ou (iii) Moody’s Corporation;

Xl. A partir de 02 de julho de 2025, considerada pro forma a cessdao ou o endosso
pretendido, o limite maximo de concentracdo em Direitos de Crédito originados
por um mesmo correspondente bancario, exceto para correspondentes
bancdrios pertencentes ao Grupo Econ6mico da ZIPDIN ou ACREDITTE, sera de
15% (quinze por cento) do Patriménio Liquido do FUNDO;

Xll. O agio maximo da cessdao ou do endosso pretendidos deverd ser de 15% (quinze
por cento);

Xlll.  Os Direitos de Crédito decorram de operacdo de crédito concedida em
observancia da politica de concessao de crédito descrita neste Regulamento;

XIV. O prazo médio ponderado dos Direitos de Crédito integrantes da Carteira deve
ser igual ou menor a 24 (vinte e quatro) meses;

XV.  Considerada pro forma a Aquisicdo de Direitos Crédito pretendida, a taxa média
ponderada da carteira de Direitos de Crédito do FUNDO ndo podera ficar abaixo
de 3,2% a.m. (trés inteiros e dois décimos por cento ao més);

XVI. A taxa de aquisicao de cada um dos Direitos de Crédito ndao poderd ser menor
que 1,70% a.m. (um inteiro e setenta décimos por cento ao més); e

XVIl. O prazo dos Direitos de Crédito sé podera exceder o prazo de duracdo mais longo
das Cotas Subordinadas Mezanino ou Cotas Subordinadas Seniores caso os
indices de liquidez futura sejam maiores do que zero conforme férmula definida
abaixo.

indice de Liquidez Futura
= Caixa — Reserva de Caixa

n
+ (0,80 x Vencimentos ;) — Amortizagdes q4))
i=0
sendo,
* Caixa = somatorio dos recursos aplicados em Ativos Financeiros
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* Reserva de Caixa = conforme definido neste Regulamento

*  Vencimentosg+ = volume de vencimentos de Direitos Creditorios
programados para a data d+i liquidos de provisio para devedores
duvidosos

*  Amortizagdesq+ = volume de amortizacoes de Cotas Seniores e/ou Cotas
Subordinadas Mezanino programadas para a data d+i

¢ d+0 = data em que o Indice de Liquidez Futura esta sendo calculado

e d+n = data para a qual o Indice de Liquidez Futura esta sendo verificado.
O Indice de Liquidez Futura devera ser verificado para todas as datas
compreendidas até a data da ultima amortizacao de Cotas Seniores e/ou

Cotas Subordinadas Mezanino em circulacao

Paragrafo 32. Com base na respectiva legislacdo aplicdvel, no caso das CCBs, somente
poderao ser cedidos Direitos de Crédito cuja autorizacdo para consignag¢dao em folha de
pagamento somente possa ser cancelada pelo Devedor com aquiescéncia das Cedentes
OU seus sucessores.

Paragrafo 42. Adicionalmente a verificacdo do Cedente descrita no Paragrafo 29, a
GESTORA VALORA fara a validagao individualizada das Condi¢Ges de Cessao listadas nos
itens 11, [, VI, IX, X, XI, XII, XIlI, XIV, XV, XVI e XVIl do Paragrafo 22 acima.

CAPITULO V - CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

Artigo 10. Adicional e cumulativamente as Condi¢des da Cessdao, os Direitos de
Crédito deverao atender aos seguintes Critérios de Elegibilidade, que serao verificados
pelas GESTORAS nos termos deste Artigo, na data da respectiva cessao ou endosso ao
FUNDO:

I. O Direito de Crédito deve ter valor minimo de RS500,00 (quinhentos reais) e
valor maximo de R$150.000,00 (cento e cinquenta mil reais);

II. O prazo de vencimento Direito de Crédito devera ser de, no maximo, 1.860 (mil,
oitocentos e sessenta) dias contados da emissdo do titulo ou celebracdo do
contrato; e
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Paragrafo 12. Na hipdtese do Direito de Crédito Elegivel deixar de atender a qualquer
Critério de Elegibilidade apds sua aquisicao pelo FUNDO, ndo havera direito de regresso
contra o CUSTODIANTE, a ADMINISTRADORA, as GESTORAS ou as Cedentes, salvo na
existéncia de ma-fé, culpa ou dolo, verificada por meio de sentenga judicial
condenatéria transitada em julgado.

Paragrafo 22. As Cedentes serdo responsaveis pela existéncia, certeza, exigibilidade,
conteudo, exatiddo, veracidade, legitimidade e correta formalizacdo dos Diretos de
Crédito que comporao a Carteira do FUNDO, nos termos do Artigo 295 do Cddigo Civil.
O CUSTODIANTE, a ADMINISTRADORA e as GESTORAS ndo respondem pela solvéncia,
originacgdo, existéncia, liquidez ou certeza dos Direitos de Crédito cedidos ao FUNDO.

Paragrafo 32. A cessdo ou o endosso dos Direitos de Crédito sera irrevogavel e
irretratavel com a transferéncia, para o FUNDO, em carater definitivo e sem direito de
regresso contra as Cedentes, da plena titularidade dos Direitos de Crédito, juntamente
com todos os direitos (inclusive direitos reais de garantia), garantias, privilégios,
preferéncias, prerrogativas e a¢Ges a estes relacionadas, bem como reajustes
monetarios, juros e encargos.

Paragrafo 42. As operacbes de aquisicdo dos Direitos de Crédito pelo FUNDO serdo
consideradas formalizadas somente apds a celebracdo do Contrato de Cessdo e o
recebimento do Termo de Cessdo ou do Termo de Endosso, firmado pelo FUNDO com a
respectiva Cedente, devidamente assinado, bem como depois de atendidos todos e
quaisquer procedimentos descritos neste Regulamento.

Paragrafo 52. O pagamento pela aquisicdo dos Direito de Crédito pelo FUNDO sera
realizado mediante o crédito dos valores correspondentes ao Preco da Aquisicdo na
conta de titularidade da Cedente.

CAPITULO VI — ADMINISTRAGAO e TAXAS DO FUNDO

Artigo 11. O Fundo pagard pela prestacdo dos servicos de administracdo,
escrituracdo, gestdo, custddia, controladoria, uma remuneracdo calculada conforme
descrito abaixo:

(a) Pelos servicos de Administracdo e Custddia o valor equivalente a 0,30% (trinta
centésimos por cento) ao ano sobre o valor do Patriménio Liquido do Fundo,
provisionada todo dia util, a razdo 1/252 (um duzentos e cinquenta e dois avos),
sobre o valor do Patrimoénio Liquido apurado no dia util anterior, observado uma
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remunera¢dao minima mensal de 18.309,77 (dezoito mil, trezentos e nove reais e
setenta e sete centavos) (“Taxa de Administra¢do”);

(b) A Taxa de Gestao do FUNDO a ser paga a GESTORA VALORA corresponde a 0,8%
(oito décimos por cento) ao ano do patriménio liquido do FUNDO, respeitando o valor
minima mensal de R$ 30.000,00 (trinta mil reais).

() A partir de 01 de abril de 2025, a Taxa de Gestdo sera reavaliada a cada semestre civil
com base no retorno acumulado da Cota Subordinada Junior no semestre civil
imediatamente anterior. Caso o retorno acumulado ultrapasse o valor ponderado do
Benchmark das Cotas Subordinadas Mezanino correspondente ao mesmo periodo, a Taxa
de Gestao, conforme descrita no item (b), sera ajustada para 1,5% (um inteiro e cinco
décimos por cento) ao ano. Do contrério, a taxa de gestdo sera ajustada para 0,9% (nove

décimos por cento) ao ano.;

(d) Entende-se como semestre civil, para fins de aplicacdo do disposto no item
acima, os periodos compreendidos entre: (i) o 12 (primeiro) Dia Util do més de
janeiro, inclusive, e o ultimo Dia Util do més de junho, inclusive, (ii) o 1°
(primeiro) Dia Util do més de julho, inclusive, e o Gltimo Dia Util do més de
dezembro, inclusive.

(e) A Taxa de Gestdo do FUNDO a ser paga 8 GESTORA RENTA corresponde ao valor
mensal de R$ 30.000,00 (trinta mil reais).

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

Paragrafo 12. Os valores minimos mensais das Taxas previstos acima serdo atualizados
a cada periodo de 12 (doze) meses ou na menor periodicidade admitida em lei, pela
variacdo positiva acumulada do indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo — IPCA,
divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE.

Paragrafo 22. As Taxas sao calculadas e provisionadas por dia util e paga mensalmente
a ADMINISTRADORA, ao CUSTODIANTE, as GESTORAS, e aos demais prestadores de
servicos de administracdo, caso haja, até o 52 (quinto) dia util do més subsequente ao

vencido.
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Paragrafo 32. A ADMINISTRADORA e/ou as GESTORAS podem estabelecer que parcelas
da Taxa de Administracdo e/ou da Taxa de Gestdo sejam pagas diretamente pelo FUNDO
aos demais prestadores de servico contratados, desde que o somatério dessas parcelas
ndo exceda o montante total da Taxa de Administracdo e/ou da Taxa de Gest3o.

Paragrafo 42. O FUNDO ndo possui taxa de entrada e/ou taxa de saida.

Artigo 11. Além da Taxa de Gestdo, serd cobrada do FUNDO uma remuneragao
devida as GESTORAS, baseada na rentabilidade das Cotas Subordinadas Junior,
denominada Taxa de Performance, equivalente a 25% (vinte e cinco por cento) sobre o
valor da rentabilidade das Cotas Subordinadas Junior que exceder a 100% (cem por
cento) da média ponderada entre o Benchmark das Cotas Subordinadas Mezanino em
circulagdo, em cada periodo de apuragao.

Paragrafo 12. Nos termos do Artigo 14 acima, a Taxa de Performance devera ser
calculada e provisionada diariamente por Dia Util, sendo paga anualmente pelo Fundo
as GESTORAS. O valor apurado da Taxa de Performance deverd ser dividido igualmente
entre as GESTORAS e o pagamento deverd ocorrer no 52 (quinto) Dia Util subsequente
ao encerramento de cada ano civil.

Paragrafo 22. Entende-se como ano civil, para fins de aplicacdo do disposto no item
acima, os periodos compreendidos entre: (i) o 12 (primeiro) Dia Util do més de janeiro,
inclusive, e o ultimo Dia Util do més de dezembro, inclusive.

Artigo 12. A Administradora, observadas as limitacGes estabelecidas neste
Regulamento e nas disposicdes legais e regulamentares pertinentes, tem amplos e
gerais poderes para praticar todos os atos necessarios a administracdo do Fundo, bem
como para exercer os direitos inerentes aos ativos de titularidade do Fundo, sem
prejuizo dos direitos e obrigacdes de terceiros contratados e/ou a serem contratados
pela Administradora em nome do Fundo para prestacdo de servicos em favor deste
ultimo, inclusive, restando a Administradora expressamente autorizada a contratar
junto a terceiros, servicos que extrapolem aqueles indicados no artigo 82 da RCVM 175
e/ou expressamente mencionados em seus Anexos. :

Artigo 13. As atribuicoes da Administradora sdo aquelas previstas na RCVM 175 e
em regulamentacdes especificas, assim como aquelas previstas neste Regulamento e no
respectivo contrato de prestacdo de servicos ou acordo operacional, conforme aplicavel.
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Artigo 14. E vedado & ADMINISTRADORA, em sua respectiva esfera de atuacdo,
praticar os atos descritos no artigo 101 da RCVM 175 em nome do fundo, excetos nas
hipdteses autorizadas pelo referido artigo.

CAPITULO VII - SUBSTITUICAO DA ADMINISTRADORA

Artigo 15. A ADMINISTRADORA, por meio de correio eletronico enderegado a cada
Cotista, pode renunciar a administracao do FUNDO, desde que convoque, no mesmo
ato, Assembleia Geral de Cotistas para decidir sobre sua substituicdo ou sobre a
liquidagao desse, nos termos da RCVM 175.

Paragrafo 12. Caso a Administradora ndo seja substituida no prazo estabelecido na
RCVM 175 e/ou na hipdtese de deliberagdo voluntaria pela liquidacdo do Fundo, a
Administradora obriga-se a permanecer no exercicio de sua fun¢ao até o cancelamento
do registro do Fundo na CVM. ..

Paragrafo 22. Em caso de rendncia ou substituicio da ADMINISTRADORA por
deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas, a GESTORA VALORA podera indicar 3 (trés)
instituicdes, competindo a maioria das Cotas emitidas a escolha da nova instituicdo
administradora.

Artigo 16. No caso de Regime de Administracdo Especial Tempordria, intervencao
ou liquidacao extrajudicial da ADMINISTRADORA, deve automaticamente ser convocada
Assembleia Geral de Cotistas, no prazo de 05 (cinco) dias, contados de sua decretacao,
para: | — nomeacdo de representante de Cotistas; e Il — deliberagdo acerca de: a)
substituicdo da ADMINISTRADORA, no exercicio das funcdes de administracdo do
FUNDO; ou b) pela liquidacdo antecipada do FUNDO.

CAPITULO VIII - GESTAO

Artigo 17. A GESTORA VALORA sera responsavel pela administracdo da carteira do
FUNDO, participando da selecdo dos Direitos de Crédito Elegiveis, de ativos financeiros
e/ou modalidades operacionais disponiveis no ambito do mercado financeiro, de acordo
com a politica de investimento prevista neste Regulamento. A GESTORA RENTA serd
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responsavel pela selecdo e contratacdo dos AGENTES DE COBRANCA, assim como o
monitoramento dos processos relacionados as atividades destes.

Paragrafo 12. Para o fiel cumprimento dos servicos ora pactuados, a ADMINISTRADORA
outorga as GESTORAS poderes para representa-la, em todos os atos e operagdes do
FUNDO que ndo sejam de competéncia privativa da ADMINISTRADORA. Os fluxos
operacionais e os documentos cuja representacao do FUNDO sera de competéncia das
GESTORAS ou ADMINISTRADORA estarao especificados no contrato de gestao.

Paragrafo 22. N3o serd de responsabilidade das GESTORAS o exercicio da administracao
do FUNDO, que compete a ADMINISTRADORA, Unica titular dos direitos e obrigacées
decorrentes de tal condi¢do, conforme estabelecido neste Regulamento.

Paragrafo 32. A GESTORA VALORA adota politica de exercicio de direito de voto em
assembleias, que disciplina os principios gerais, o processo decisério e quais sdo as
matérias relevantes obrigatdrias para o exercicio do direito de voto. Tal politica orienta
as decis6es da GESTORA VALORA em assembleias de detentores de ativos que confiram
aos seus titulares o direito de voto e se encontra disponivel no site da GESTORA VALORA:
www.valorainvest.com.br.

Paragrafo 42. A GESTORA VALORA pode contratar, as expensas do Fundo, sem prejuizo
de suaresponsabilidade e da de seu diretor ou administrador designado, os servicos cuja
contratacao lhe compete ou é autorizada nos termos da RCVM 175, com énfase aqueles
previstos nos artigos 84 e seguintes da RCVM 175 e no artigo 27, §32 e artigos 27 e
seguintes de seu Anexo I, inclusive, os servicos de;

a) intermediacao de operagOes para a carteira de ativos;

b) distribuicdo de cotas;

c) consultoria de investimentos;

d) classificacdo de risco por agéncia de classificacdo de risco de crédito;
e) formador de mercado de classe fechada, e

f) cogestdo da carteira de ativos, conforme aplicavel.
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Artigo 18. A GESTORA VALORA terd poderes para praticar todos os atos necessarios
para tanto, de acordo com a politica de investimentos do FUNDO prevista neste
Regulamento, bem como para exercer todos os direitos inerentes aos ativos que
integrem a carteira do FUNDO, sendo de responsabilidade da GESTORA VALORA, sem
prejuizo das atribui¢des previstas neste Regulamento, no Contrato de Gestao, enquanto
este for vigente, pelo Acordo Operacional a ser formalizado, ou na regulamentagao
aplicavel, o seguinte:

I.  Selecionar os Direitos de Crédito, dentre aqueles apresentados pelas Cedentes;

Il.  Selecionar os ativos financeiros e/ou modalidades operacionais disponiveis no
ambito do mercado financeiro;

Ill.  Observar e respeitar a politica de investimento, limites de composicdo e de
diversificacdo da carteira do FUNDO, conforme estabelecida neste Regulamento;

IV.  Monitorar o desempenho do FUNDO, a forma de valorizacao das Cotas e a
evolucdo do valor do patriménio do FUNDO;

V. Monitorar as resolucdes das cessdes dos Direitos de Crédito ou, tratando-se de
endosso, sua recompra, bem como a liquidagao dos Direitos de Crédito;

VI.  Solicitar a ADMINISTRADORA a emissdo de novas Cotas Subordinadas Junior,
sempre que necessario;

VIl.  Propor a convocacao de Assembleia Geral de Cotistas;

VIll.  Monitorar, com base nas informacgdes fornecidas pelo CUSTODIANTE, os Eventos
de Avaliagao e os Eventos de Liquidagao;

IX.  Monitorar as atividades desempenhadas pelas Cedentes, CUSTODIANTE e
Agentes de Cobranca;

X.  Observar as disposicGes da regulamentacdo aplicavel com relacdo a sua
atividade de administracdo de carteiras de valores mobilidrios, incluindo as
normas de conduta, as vedagdes e as obrigacbes previstas na regulamentacao
vigente;
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Xl.  Tomar suas decises de gestdo em consonancia com as normas técnicas e
administrativas adequadas as operagdes nos mercados financeiro e de capitais,
observando os principios de boa técnica de investimentos;

XIl.  Fornecer a ADMINISTRADORA e as autoridades fiscalizadoras, sempre que assim
solicitada, na esfera de sua competéncia, informacdes relativas as operacoes do
FUNDO e as demais atividades que vier a desenvolver durante a gestdo da
carteira do FUNDO;

XIll.  Monitorar, com base nas informac¢des fornecidas pelo CUSTODIANTE, a
inadimpléncia dos Devedores;

XIV.  Monitorar, com base nas informacgdes fornecidas pelo CUSTODIANTE, os indices
de Subordinacgao;

XV.  Monitorar, com base nas informacdes fornecidas pelo CUSTODIANTE e pelas
Cedentes, os limites de concentracao indicados neste Regulamento e comunicar
a ADMINISTRADORA a respeito de desenquadramentos porventura
identificados; e

XVI.  Vender, a qualquer terceiro, quaisquer Direitos de Crédito que estejam vencidos,
desde que ndo seja: (i) a ADMINISTRADORA; (ii) as préprias GESTORAS; e/ou (iii)
aos Agentes de Cobranca, bem como suas partes relacionadas, tal como
definidas pelas regras contabeis que tratam desse assunto.

Paragrafo 12. E vedado as GESTORAS, inclusive em nome do FUNDO, além do disposto
na RCVM 175, conforme aplicavel e no presente Regulamento:

a) criar 6nus ou gravame, de qualquer tipo ou natureza, sobre os Direitos de
Crédito Elegiveis e os ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO;

b) prometer rendimento predeterminado aos Cotistas;

c) terceirizar a atividade gestdo da carteira do FUNDO; e

d) preparar ou distribuir quaisquer materiais publicitarios do FUNDO.

Paragrafo 52. Pelos servigos de gestao do FUNDO, as GESTORAS fardo jus a
remuneracao fixada no Contrato de Gestao, , nos termos do Erro! Fonte de referéncian
ao encontrada. deste Regulamento.
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Artigo 19. AS GESTORAS somente serdo destituidas de suas fungdes por deliberagao
da Assembleia Geral de Cotistas, observado disposto no Artigo 61 deste Regulamento,
sendo-lhe assegurado, no entanto, a qualquer tempo, o direito de renunciar a gestao do
FUNDO mediante comunicado enviado a ADMINISTRADORA com antecedéncia minima
de 30 (trinta) dias, cabendo a ADMINISTRADORA, no prazo mdaximo de 10 (dez) dias a
contar do recebimento do comunicado enviado pelas GESTORAS, convocar Assembleia
Geral de Cotistas para deliberar sobre o respectivo sucessor das GESTORAS.

CAPITULO IX — CUSTODIA, CONTROLADORIA E ESCRITURAGCAO DE COTAS

Artigo 20. As atividades de custddia qualificada do FUNDO serdo exercidas pelo
CUSTODIANTE.

Paragrafo 12. O CUSTODIANTE é responsavel pelas atividades previstas na RCVM 175.

Paragrafo 22. Tendo em vista a significativa quantidade de Direitos Creditérios que
serao cedidos ao Fundo e a expressiva diversificacao de Devedores, nos termos da RCVM
175, a GESTORA VALORA ou terceiro por ela contratado, nos termos da regulamentacao
vigente, efetuard a verificacdo do lastro dos Direitos Creditérios cedidos ao Fundo por
amostragem. .

Paragrafo 32. A GESTORA VALORA pode contratar terceiros para efetuar a verificacdo
do lastro de que trata este artigo, inclusive a entidade registradora, o custodiante ou a
consultoria especializada, devendo constar do contrato de prestacdao de servicos as
regras e procedimentos aplicaveis a verificacao. .

Paragrafo 42. Para a verificagdo por amostragem do lastro dos Direitos Creditdrios, a
GESTORA VALORA ou o terceiro por ele contratado, observara os critérios definidos no
Anexo Il ao presente Regulamento. .

Paragrafo 52. No ambito das divergéncias relacionadas a aquisicdo de direitos
creditorios, a GESTORA VALORA deve verificar a existéncia, integridade e titularidade do
lastro dos direitos e titulos representativos de crédito conforme RCVM 175.

Artigo 21. A escrituragdo das cotas do FUNDO sera realizada pela
ADMINISTRADORA, que poderd contratar terceiros devidamente habilitados para
prestar tais servicos.
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CAPITULO X — POLITICA DE CONCESSAO E COBRANCA DE CREDITOS

Artigo 22. A politica de concessdao de crédito aos Empregados Conveniados é
desenvolvida e monitorada pelas Cedentes, e consiste, sinteticamente, nas seguintes
diretrizes:

I.  Os créditos a serem concedidos deverdo atender as Condicdes de Cessdo e os
Critérios de Elegibilidade;

II.  No caso de CCBs, as operag¢des de crédito consubstanciadas pelas CCBs somente
podem ser concedidas para Devedores se o valor de principal e o fluxo de
pagamento do empréstimo forem compativeis com seus vencimentos e com a
sua margem consignavel;

llI.  No caso dos Contratos de Antecipac¢do Salarial, o valor maximo antecipado nao
pode ultrapassar 40% (quarenta por cento) do saldrio bruto do Empregados
Conveniados e, deve corresponder a remunerag¢ao do més corrente, na ocasiao
da contratacdo. Ndo é permitida antecipacdo de remuneracbes de meses
posteriores ou o seu parcelamento.

IV.  No caso de CCBs, a definicdo dos limites leva em considera¢ao os descontos
obrigatérios de cada Empresa Privada Consignante, excluindo-os dos
vencimentos. Assim, os Empregados Conveniados devem apresentar
documentos que comprovem seu vinculo junto a empresa e margem suficiente
para desconto em folha de pagamento, comprovada através do ultimo
contracheque, ou dos ultimos 3 (trés) contracheques no caso de funciondrios
com remunerac¢ao variavel, ou de averbacao da Empresa Privada Consignante,
realizada mediante sistema automatizado de integracao da base de dados das
Empresas Privadas Consignantes com as Cedentes, ou outros meios;

V. Na ocorréncia de uma eventual renegociacio de CCBs, esta se dara
obrigatoriamente através da celebracdo de uma nova CCB e concomitante pré-
pagamento da CCB cuja divida foi objeto de negociacao; e

VI.  Nao haverd recompra de Direitos de Crédito pelas Cedentes, ressalvadas as
hipdteses previstas neste Regulamento e nos Contratos de Cessdo.
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Artigo 23. A cobranca e coleta dos pagamentos dos Direitos de Crédito serdo
realizadas, sob responsabilidade do CUSTODIANTE, por intermédio da Zipdin e dos
Agentes de Cobranca, nos termos das respectivas politicas de cobranca, e com o auxilio
das Empresas Privadas Consignantes, responsdveis pela consignacdo, em folha de
pagamento, do valor das parcelas dos Direitos de Crédito, para que tais valores sejam

pagos em conta de titularidade do FUNDO ou Conta de Cobrang¢a Fiducidria de
titularidade da Zipdin.

Paragrafo 12. As etapas da cobranca dos Direitos de Crédito a vencer observardo os
seguintes procedimentos:

. As Empresas Privadas Consignantes descontam diretamente nos seus
contracheques e folhas de pagamento de salario dos Devedores, no respectivo
més, os valores referentes a(s) parcela(s) dos Direitos de Crédito vencido(s) no
periodo;

II. A cobranca e o recebimento dos pagamentos dos Direitos de Crédito serdo
efetuados por meio de cobranca bancaria, via boleto bancédrio enviado as
Empresas Privadas Consignantes, de modo que os valores descontados dos
Devedores sdo pagos ao FUNDO diretamente em conta bancaria aberta em
nome préprio em ou Conta de Cobranga Fiduciaria de titularidade da Zipdin;

lll. Ao receber os valores repassados diretamente pelas Empresas Privadas
Consignantes na conta em nome do FUNDO ou em Conta de Cobrancga Fiducidria
da Zipdin, a Zipdin passara as informacdes necessarias para que o CUSTODIANTE
realize a conciliacdo entre os valores previstos e os recebidos de forma a
identificar adequadamente a titularidade dos recursos recebidos relativos aos
Direitos de Crédito adquiridos e a baixa da correspondente parcela;

IV.  AZipdin enviard ao Agente de Arrecadac¢do todos os arquivos com as instrucdes
para distribuicdo dos recursos recebidos, que os encaminhard aos respectivos
Cessionarios;

V. O Agente de Arrecadacdo efetuard o repasse do FUNDO mediante confirmacao
do CUSTODIANTE;

VI.  Havendo diferencas entre os valores previstos e os recebidos, o CUSTODIANTE
informara ao Agente de Arrecadacdo, com cépia para as GESTORAS, e este
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solicitara as explicagdes a Zipdin, que deverd apresentar as explica¢es e
comprovantes no prazo maximo de 48 horas, cabendo ao Agente de Arrecadagao
realizar a intermediacdo e validacdo das comunicacdes entre as partes;

VIl.  Apurada a razdo da diferenca, é procedido, conforme o caso, o depdsito da
quantia faltante ou a restituicdo da quantia excedente; e

VIIl.  Os valores decorrentes dos Direitos de Crédito que porventura forem recebidos
pelas Cedentes involuntariamente em outras contas serdo repassados a Conta
de Arrecadacdo, no prazo de até 72 (setenta e duas) horas, contadas de tal
recebimento.

Paragrafo 22. Nos casos dos Créditos Vencidos e Ndo Pagos, os Agentes de Cobranca
contratados pelo FUNDO como agente de cobrancga extrajudicial e judicial dos Direitos
de Crédito Inadimplidos, conforme descrito no Contrato de Cobranca, exercerdo a
cobranca, de acordo com os seguintes procedimentos:

I.  Primeiramente, o respectivo Agente de Cobranca, extrajudicialmente, buscara
reaver o montante devido de modo amigavel, por meio de correspondéncias ou
mensagem eletronica para um endereco residencial ou eletrénico do Devedor,
sem prejuizo de telefonemas para o Devedor;

II.  Uma vez frustradas as tentativas de cobranca dos Direitos de Crédito
Inadimplidos indicadas no inciso | acima, o respectivo Agente de Cobranga
informara o fato ao 6rgdo de protecdo de crédito escolhido para inscricdo do
Devedor inadimplente no respectivo banco de dados e eventual cobranca judicial
da quantia devida, segundo prazos e critérios pré-determinados em contrato
com o FUNDO;

lll.  Frustrada a cobranca amigavel, o FUNDO pode realizar a cobranca judicial as
custas do FUNDO;

IV.  Se acausa da inadimpléncia é a falta de margem para desconto das parcelas do
Contrato de Crédito em folha de pagamento, as Cedentes buscardo, perante a
Empresa Privada Consignante, o recalculo do valor a ser descontado
mensalmente, de modo que as parcelas sejam condizentes com a nova margem
do Devedor;
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V.  Seacausadainadimpléncia for de demissdo ou falecimento do Devedor, buscar-
se-3, inicialmente, receber os valores devidos através de indenizagao, integral ou
parcial, através das verbas rescisdrias do Empregado Conveniado, de acordo com
os percentuais estabelecidos na legislacdo e, caso ndo sejam suficientes para
quitacdo total, por seguro prestamista, nos termos da respectiva apdlice, nos
casos em que o Direito de Crédito cedido ao FUNDO foi garantido por seguro; E

VI. A cobranga e o recebimento dos pagamentos dos Direitos de Crédito serdo
efetuados por meio de cobranca bancdria, via boleto bancario enviado aos
Devedores, de modo que os valores sejam pagos na mesma Conta de titularidade
do Fundo ou na Conta de Cobranga Fiduciaria de titularidade da Zipdin com o
mesmo processo de conciliagcdo e distribuicdo de valores descrito no Paragrafo
12 do Artigo 23, acima;

Paragrafo 32. No caso de CCBs, o saldo devedor poderd ser renegociado, com
pagamento a vista ou parcelado, de acordo com os critérios divulgados na época pelas
GESTORAS e informado ao respectivo Agente de Cobranga, inclusive em caso de
renegociacdo para antecipacdo de pagamento no momento em que o Empregado
Conveniado vier a se desligar da Empresa Privada Consignante, visando o
aproveitamento do valor das verbas rescisdrias, observados os limites previstos em lei,
ainda que implique na concessao de descontos significativos.

Paragrafo 42. O CUSTODIANTE, a ADMINISTRADORA e as GESTORAS , durante o
exercicio de suas atividades, ndo serdo, em nenhuma hipdtese, responsdveis pela
indicacdo de Direitos de Crédito Inadimplidos a protesto ou pela insercdao de nome de
Devedores de Direitos de Crédito Inadimplidos em d&rgdos responsaveis pelo
apontamento de descumprimento de obrigacdes pecunidrias, cabendo aos Agentes de
Cobrancga, a expensas do FUNDO, realizar tais atividades, cabendo unicamente ao
FUNDO a responsabilidade e os eventuais 6nus dessa decisdo, incluindo, mas nao se
limitando a, indenizacbes decorrentes de inscricdo indevida.

CAPITULO XI - AVALIACAO DOS ATIVOS E DO PATRIMONIO LiQUIDO DO FUNDO

Artigo 24. O valor unitario das Cotas é calculado todo Dia Util, para efeito de
determinacdo de seu valor de integralizacdo, amortizacdo ou resgate, devendo
corresponder ao patrimonio liquido dividido pelo nimero de Cotas.
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Paragrafo 12. Os ativos integrantes da carteira do FUNDO sero avaliados todo Dia Util,
de acordo com critérios consistentes e passiveis de verificacdo, amparados por
informacgdes externas e internas que levem em consideracdo aspectos relacionados ao
Devedor, aos seus garantidores e as caracteristicas da correspondente operagao,
conforme a seguinte metodologia de apuracao do valor dos Direitos de Crédito e dos
demais ativos financeiros integrantes da carteira:

I.  Os ativos adquiridos com a intencdo de serem mantidos até o respectivo
vencimento deverado ser classificados como “titulos mantidos até o vencimento”.
Os demais ativos deverdao ser classificados na categoria “titulos para
negocia¢ao”;

Il.  Os ativos classificados na categoria “titulos para negociacdo” que tém valor de
mercado serdo marcados a mercado, nos termos da legislagio em vigor,
observado que:

a. a verificagdo do valor de mercado dos ativos do FUNDO terda como
referéncia os precgos praticados em operac¢des realizadas com ativos e
mercados semelhantes aos dos ativos do FUNDO, levando em
consideracdo volume, coobrigacdo e prazo;

b. na precificacdo dos ativos deverd ser computada a valorizagdao ou
desvalorizagdao em contrapartida a adequada conta de receita ou despesa
no resultado do periodo; e

c. tendo em vista que ndo ha mercado ativo de Direitos de Crédito cujas
caracteristicas sejam idénticas as dos Direitos de Crédito Elegiveis
integrantes da carteira do FUNDO, estes terdo seu valor calculado, todo
Dia Util, pelos respectivos custos de aquisicdo, acrescidos dos
rendimentos auferidos no periodo e deduzidas as provisdes relativas a
eventual inadimpléncia dos mesmos.

.  Os ativos do FUNDO classificados na categoria “titulos mantidos até o
vencimento” serdo avaliados pelos respectivos custos de aquisicdo, acrescidos
dos rendimentos auferidos, computando-se a valorizagdo em contrapartida a
adequada conta de receita ou despesa, no resultado do periodo.
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Paragrafo 22. O descumprimento de qualquer obrigacdo origindria dos Direitos de
Crédito Elegiveis e demais ativos componentes da carteira do FUNDO serd atribuido as
Cotas, até o limite equivalente a somatéria do valor total das mesmas.

Paragrafo 32. Serdo adotados os critérios de provisionamento em linha com a Instrucao
CVM 489 e o Manual de Provisdao para Devedores Duvidosos (PDD) da
ADMINISTRADORA, disponivel no seu site.

Artigo 25. Entender-se-a por patrimonio liquido do FUNDO a soma do disponivel, do
valor da carteira e dos valores a receber, subtraindo-se as exigibilidades.

Artigo 26. Para efeito da determinagao do valor da carteira, devem ser observadas
as normas e os procedimentos previstos na legislacdo em vigor.

Artigo 27. A primeira valorizagdo das Cotas Seniores ocorrerd a partir do primeiro
Dia Util subsequente a Data da 12 Integralizacdo de Cotas Seniores, e a Gltima, na data
de resgate da ultima Cota Sénior em circulagdo. A partir da Data da 12 Integraliza¢do de
Cotas Seniores, o valor unitdrio das Cotas Seniores sera calculado todo Dia Util, para
efeito de determinacdo de seu valor de integralizacdo, amortizacdo ou, nas hipdteses
definidas neste Regulamento, resgate.

Paragrafo 12. O cdlculo do valor a ser atribuido as Cotas Seniores, desde que o
patrimonio liquido do FUNDO o permita, buscard atingir o Benchmark das Cotas
Seniores. O valor unitario das Cotas Seniores para fins de cdlculo do seu valor de
integralizacdo, amortizacdo ou, nas hipdteses definidas neste Regulamento, resgate,
sera o menor dos seguintes valores:

a. o resultado da divisdo (i) do patrimonio liquido do FUNDO multiplicado
pelo percentual do patriménio liquido do FUNDO atribuivel a respectiva
série, por (ii) niumero de Cotas Seniores de respectiva série em circulacao
na respectiva data de calculo; ou

b. o Valor de Referéncia das Cotas Seniores da respectiva série, dividido
pelo nimero de Cotas Seniores da respectiva série em circulacdo.
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Paragrafo 22. Os critérios de determinag¢do do valor das Cotas Seniores, definidos no
caput deste Artigo, tém como finalidade definir (i) o valor de integralizacao de Cotas
Seniores durante o respectivo periodo de distribuicdo e (ii) qual a parcela do patrimoénio
liguido do FUNDO que deve ser prioritariamente alocada aos titulares das Cotas
Seniores na hipdtese de amortizagao de suas Cotas Seniores, e ndo representam e nem
devem ser considerados, em hipdtese alguma, como promessa ou obrigacdao legal ou
contratual de remuneragdao por parte da ADMINISTRADORA, das GESTORAS, do
Coordenador Lider, do FUNDO ou do CUSTODIANTE.

Paragrafo 32. Independentemente do valor do patriménio liquido, os titulares das
Cotas Seniores nao fardo jus, quando da amortizacdao de suas Cotas Seniores, a uma
remuneracdo superior ao valor de tais Cotas Seniores, calculado conforme o Paragrafo
19 deste Artigo, na respectiva data de amortizacdo, o que representa o limite maximo
de remuneracdo possivel para essa Subclasse de Cotas.

Artigo 28. A partir do primeiro Dia Util seguinte a primeira integralizacdo de Cotas
Subordinadas Mezanino A, o valor unitario das Cotas Subordinadas Mezanino A sera
calculado todo Dia Util, para efeito de determinac3o de seu valor de integralizagdo ou
amortizacdo ou, nas hipoteses permitidas por este Regulamento, resgate. O calculo do
valor a ser atribuido as Cotas Subordinadas Mezanino A, desde que o patriménio do
FUNDO o permita, buscara atingir rentabilidade do Benchmark das Cotas Subordinadas
Mezanino A. As Cotas Subordinadas Mezanino A terao seu valor unitario calculado para
fins de integralizacdo, amortizacdo ou, nas hipdteses definidas neste Regulamento,
resgate, serd o menor dos seguintes valores:

a. caso a Cota Subordinada Mezanino A nao atinja o Benchmark das Cotas
Subordinadas Mezanino A, o calculo do seu valor unitario sera (a) o valor
do patriménio liquido do FUNDO, apurado conforme o Artigo 25 acima,
deduzido (b) do valor das Cotas Seniores em circulacdo, e dividido pelo
numero de Cotas Subordinadas Mezanino A em circulacdo na respectiva
data de célculo; ou

b. o Valor de Referéncia das Cotas Subordinadas Mezanino A, dividido pelo
numero de Cotas Subordinadas Mezanino A em circulagao.

Artigo 29. A partir do primeiro Dia Util seguinte a primeira integralizacdo de Cotas
Subordinadas Mezanino B, o valor unitario das Cotas Subordinadas Mezanino B sera
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calculado todo Dia Util, para efeito de determinac3o de seu valor de integralizagdo ou
amortizagdo ou, nas hipdéteses permitidas por este Regulamento, resgate. O cdlculo do
valor a ser atribuido as Cotas Subordinadas Mezanino B, desde que o patrimonio do
FUNDO o permita, buscara atingir rentabilidade do Benchmark das Cotas Subordinadas
Mezanino B. As Cotas Subordinadas Mezanino B terdo seu valor unitdrio calculado para
fins de integralizagdao, amortizagdo ou, nas hipdteses definidas neste Regulamento,
resgate, serd o menor dos seguintes valores:

a. caso a Cota Subordinada Mezanino B ndo atinja o Benchmark das Cotas
Subordinadas Mezanino B, o calculo do seu valor unitario sera (a) o valor
do patriménio liquido do FUNDO, apurado conforme o Artigo 25 acima,
deduzido (b) do valor das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas
Mezanino A em circulacdo, e dividido pelo numero de Cotas
Subordinadas Mezanino B em circulacdo na respectiva data de célculo;
ou

b. o Valor de Referéncia das Cotas Subordinadas Mezanino B, dividido pelo
numero de Cotas Subordinadas Mezanino B em circulagao.

Artigo 30. A partir do primeiro Dia Util seguinte a primeira integralizacdo de Cotas
Subordinadas Junior, o valor de cada Cota Subordinada Junior sera equivalente ao maior
entre zero e o valor do patrimonio liquido (i) subtraido (a) do somatério do valor
atualizado das Cotas Seniores em circulacao e (b) do somatério do valor atualizado das
Cotas Subordinadas Mezanino em circulacdo; e (ii) dividido pelo niumero de Cotas
Subordinadas Junior em circulacao.

CAPITULO XIl — FATORES DE RISCO

Artigo 31. A ADMINISTRADORA e as GESTORAS orientam-se pela transparéncia,
competéncia e cumprimento do Regulamento e da legislacdo vigente. A politica de
investimento, bem como o nivel desejavel de exposicdo a risco sdo apurados de forma
criteriosa pelos prestadores de servico do FUNDO e monitorados por area de
gerenciamento de risco, que utiliza modelo de controle de risco de mercado, visando
acompanhar o nivel de exposicio a risco. Nao obstante a diligéncia da
ADMINISTRADORA e das GESTORAS em colocar em pratica a politica de investimento
delineada, os investimentos do FUNDO estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuacbes
tipicas do mercado, risco de crédito, risco sistémico, condi¢cdes adversas de liquidez e
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negociacdo atipica nos mercados de atuagao e, mesmo que a ADMINISTRADORA e as
GESTORAS mantenham rotina e procedimentos de gerenciamento de riscos, ndo ha
garantia de completa eliminacdo da possibilidade de perdas para o FUNDO e para o
Cotista.

Paragrafo Unico. Os recursos que constam na carteira do FUNDO e os Cotistas estdo
sujeitos aos seguintes fatores de riscos, de forma ndo exaustiva:

(i) Risco de Crédito: apesar dos créditos cedidos ao FUNDO estarem vinculados
a desconto das prestacdes diretamente na folha de pagamento dos
Devedores, ha risco de inadimplemento ou atraso no pagamento de juros
e/ou principal, nas hipoteses de perda de margem consignavel,
desligamentos e/ou morte dos Empregados, licengas ndo remuneradas e
atraso nos pagamentos ou retengcdo de repasses pelas Empresas
Conveniadas Privadas, podendo ocasionar, conforme o caso, a reducao de
ganhos ou mesmo perdas financeiras até o valor das operag¢des contratadas
e nao liquidadas.

(ii) Risco de Liquidez: consiste no risco de redugao ou inexisténcia de demanda
pelos ativos integrantes do FUNDO nos respectivos mercados em que sdo
negociados, devido a condi¢des especificas atribuidas a esses ativos ou aos
préprios mercados em que s3ao negociados. Em virtude de tais riscos, a
GESTORA VALORA poderd encontrar dificuldades para liquidar posi¢cdes ou
negociar os referidos ativos pelo preco e no tempo desejado, de acordo com
a estratégia de gestdo adotada para o FUNDO, o qual permanecera exposto,
durante o respectivo periodo de falta de liquidez, aos riscos associados aos
referidos ativos e as posi¢cdes assumidas em mercados de derivativos, se for
0 caso, que podem, inclusive, obrigar a GESTORA VALORA a aceitar descontos
nos seus respectivos pregos, de forma a realizar sua negociagao em mercado.
Estes fatores podem prejudicar o pagamento de resgates aos Cotistas do
FUNDO, nos valores solicitados e nos prazos contratados.

(iii) Risco de Descontinuidade: o FUNDO podera ser liquidado antecipadamente
(i) nas hipdteses do Regulamento; (ii) no caso de pré-pagamento da
totalidade dos Direitos de Crédito pelos Devedores; ou (iii) em razdo da
ocorréncia dos Eventos de Liquidacdo. Deste modo, os Cotistas terdo seu
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horizonte original de investimento reduzido e poderdao n3ao conseguir
reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneragdo proporcionada
pelo FUNDO, nado sendo devida pelo FUNDO, pela ADMINISTRADORA, pelo
Coordenador Lider, pelas GESTORAS, pelo Consultor Especializado ou pelo
CUSTODIANTE, todavia, qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em
decorréncia desse fato.

(iv) Risco de Mercado: consiste no risco de flutuacbes nos precos e na
rentabilidade dos ativos do FUNDO, os quais sdao afetados por diversos
fatores de mercado, como liquidez, crédito, alteracdes politicas, econ6micas
e fiscais. Esta constante oscilacgdo de precos pode fazer com que
determinados ativos sejam avaliados por valores diferentes ao de emissao
e/ou contabilizacdo, podendo acarretar volatilidade das cotas e perdas aos
Cotistas.

(v) Risco de Concentracdo: A GESTORA VALORA buscard diversificar a carteira
do FUNDO. O risco associado as aplicacdes do FUNDO é diretamente
proporcional a concentracdao das aplicagdes. Quanto maior a concentragao
das aplicagdes do FUNDO em um Unico emissor de titulos, ou em Direitos de
Crédito cujo devedor seja um Unico Devedor, maior serd a vulnerabilidade do
FUNDO em relac¢do ao risco de crédito desse emissor ou Devedor. No caso do
FUNDO ha maior risco de concentragao relacionado as Empresas Privadas
Consignantes do que de concentragao por Devedor, de modo que o FUNDO
se sujeita ao risco dessas empresas encerrarem suas atividades, terem sua
faléncia decretada, ingressarem com pedido de recuperacao extrajudicial ou
judicial, que possam dificultar ou impedir o repasse dos pagamentos
relativos aos Direitos de Crédito junto ao FUNDO.

(vi) Risco de Concentracdo em duas Cedentes: Os Direitos de Crédito a serem
adquiridos pelo FUNDO serdo cedidos exclusivamente pelas Cedentes, as
guais também sdo as originadoras dos Direitos de Crédito que integram a
carteira do FUNDO, podendo contar com diversos correspondentes
bancarios contratados sob sua responsabilidade. A impossibilidade, mesmo
gue temporaria, de originacdo de Direitos de Crédito Elegiveis pelas
Cedentes pode eventualmente comprometer a continuidade do FUNDO, e
ocasionar prejuizos aos Cotistas.
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(vii)  Risco de Descasamento: Os Direitos de Crédito Elegiveis componentes da
carteira do FUNDO sdo contratados a taxas prefixadas. A incorporagdo dos
resultados auferidos pelo FUNDO para as cotas tem como pardmetro a
variacdo do CDI, conforme previsto no Regulamento. Neste caso, se, de
maneira excepcional, o CDI se elevar substancialmente, os recursos do
FUNDO poderao se tornar insuficientes para assegurar parte ou a totalidade
da rentabilidade almejada para as Cotas.

(viii)  Risco Relacionado a Fatores Macroeconomicos: O FUNDO também poderd
estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exégenos ao
controle da ADMINISTRADORA e das GESTORAS tais como a ocorréncia, ho
Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou situacdes especiais de
mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econémica ou financeira
gue modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado
financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variagdes nas taxas de juros,
eventos de desvalorizagdao da moeda e de mudancas legislativas, poderao
resultar em (a) perda de liquidez dos ativos que comp&em a carteira do
FUNDO e (b) inadimpléncia dos emissores dos ativos e/ou Devedores. Tais
fatos poderao acarretar prejuizos para os Cotistas e atrasos nos pagamentos
dos regastes.

(ix) Riscos Associados aos Devedores: Os Direitos de Crédito a serem adquiridos
pelo FUNDO serdao descontados diretamente pelas Empresas Privadas
Consignantes dos contracheques e folhas de pagamento dos Devedores. Nao
obstante, poderdo haver inadimplementos por motivos alheios e exdgenos,
tais como por forca de decisao judicial, este for obrigado a pagar pensao
alimenticia, a qual tem preferéncia em relagao aos Contratos de Antecipacao
de Recebiveis para fins de desconto em folha de pagamento; falta de margem
para desconto das parcelas do Contrato de Crédito em folha de pagamento,
sendo necessdrio que a Cedente busque perante a Empresa Privada
Consignante o recalculo do valor a ser descontado mensalmente, podendo
ocorrer atrasos nos fluxos de recebimento pelo FUNDO; e ainda, nos caos de
falecimento dos Devedores, em que ha interrup¢ao automatica do desconto
em folha automatico das parcelas devidas dos Contratos de Antecipacao de
Recebiveis, respondendo pelo saldo a pagar dos Contratos de Antecipacdo
de Recebiveis apenas o patrimonio deixado pelo "de cujus", que pode se
mostrar insuficiente. Em qualquer dos casos, ainda que haja contratacdo de
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seguro, que garantird o recebimento pelo FUNDO dos montantes devidos, o
Devedor pode ficar inadimplente por determinado periodo ou
indeterminadamente, ocasionando atraso nos fluxos de recebimento do
FUNDO, o que pode afetar a rentabilidade do FUNDO.

(x) Risco Operacional das empresas conveniadas: Os Contratos de Crédito
contraidos pelos Devedores sdo pagos por meio de desconto em folha
realizado pela Empresa Privada Consignante a que o Devedor é vinculado. E
possivel a ocorréncia de atrasos ou ndo pagamento dos vencimentos dos
Devedores decorrentes de falha operacional, sistémica ou manual das
Empresas Privadas Consignantes. Nesta hipdtese, a carteira do FUNDO pode
ser prejudicada, pois ndo receberd automaticamente os recursos
decorrentes dos Direitos de Crédito.

(xi) Risco Operacional de Cobranga, do Originador e de Fluxo Financeiro e
Conciliagdo: A cobranca e a coleta dos pagamentos dos Direitos de Crédito
sdao realizadas pelas Cedentes, com o auxilio das Empresas Privadas
Consignantes, as quais podem, ou ndo, manter Convénio com as Cedentes
para que devidos em decorréncia dos Contratos de Crédito sejam
descontadas em folha de pagamento. Desta forma, as Empresas Privadas
Consignantes descontam dos vencimentos dos Devedores, no respectivo
més, os valores referentes a(s) parcela(s) dos Contratos de Crédito devida(s)
no periodo e pagam os valores descontados em conta bancdria em nome do
FUNDO ou na Conta de Cobranga Fiduciaria de titularidade da Zipdin. Além
disso, a Zipdin serd responsavel por enviar as informacdes necessdrias para
gue seja realizada a conciliagdo da carteira do Fundo. Ha risco de eventual
falha, seja manual, sistémica ou operacional, no fluxo financeiro em qualquer
fase na cadeia operacional de originagao, cobrancga e pagamento dos Direitos
de Crédito, conforme processo de conciliagdo e distribuicdo de valores
descrito no Paragrafo 12 do Artigo 23, acima que atrase ou até impeca o
recebimento dos montantes relativos aos Direitos de Crédito pelo FUNDO.

(xii)  Riscos do Mercado Secundario: O FUNDO é constituido sob a forma de
condominio fechado, assim, o resgate das Cotas sO podera ser feito ao
término do prazo de duracdo de cada série ou do FUNDO, razdo pela qual se,
por qualquer motivo, antes de findo tal prazo, o investidor resolva desfazer-
se de suas cotas, ele terd que aliend-las no mercado secundario de cotas de
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fundos de investimento, mercado esse que, no Brasil, ndo apresenta alta
liquidez, o que pode acarretar dificuldades na alienagdo dessas cotas e/ou
ocasionar a obtencdo de um preco de venda que cause perda patrimonial ao
investidor.

(xiii)  Risco da Cobranga Judicial e Extrajudicial: Em se verificando a inadimpléncia
nas obriga¢bes dos pagamentos dos créditos cedidos ao FUNDO, podera
haver cobranca judicial e/ou extrajudicial dos valores devidos pelos Agentes
de Cobranca. Nao ha, contudo, garantia de que, em qualquer uma dessas
hipdteses, as referidas cobrancas atingirdo os resultados almejados, nem de
que o FUNDO recuperara a totalidade dos valores inadimplidos, o que podera
implicar perdas patrimoniais ao FUNDO.

(xiv)  Risco de Resgate das Cotas do FUNDO em Direitos de Crédito Elegiveis:
Conforme previsto no Regulamento, poderd haver a liquidacdo do FUNDO
em situacdes predeterminadas. Se uma dessas situacdes se verificar, ha
previsdao no Regulamento de que as cotas poderao ser resgatadas em Direitos
de Crédito Elegiveis. Nessa hipdtese, os Cotistas poderdo encontrar
dificuldades para vender os Direitos de Crédito Elegiveis recebidos do FUNDO
ou para administrar/cobrar os valores devidos pelos devedores dos Direitos
de Crédito Elegiveis;

(xv)  Risco relacionado a indisponibilidade de recursos para amortizagao das
Cotas: Qualquer amortizacdo de Cotas dependera da disponibilidade de
recursos liquidos no FUNDO para tal finalidade, sendo certo que os Cotistas
estdo sujeitos ao risco de indisponibilidade de caixa nas datas de amortizacao
de Cotas, acarretando prejuizo aos Cotistas e eventualmente alongamento
do horizonte de investimento dos Cotistas.

(xvi) Risco de Atraso no Pagamento do Resgate: Podera haver atraso no
pagamento do resgate, uma vez que os Direitos de Crédito Elegiveis sdo
classificados no ativo do FUNDO como titulos mantidos até o vencimento e
0s mesmos podem ainda nao ter vencido produzindo uma temporaria falta
de liquidez. A ADMINISTRADORA, as GESTORAS, o CUSTODIANTE, e as
Cedentes e/ou o FUNDO n3o poderdo ser responsabilizados pelo eventual
atraso no pagamento dos resgates em funcdo da auséncia tempordria de
liquidez. Em casos excepcionais de iliquidez dos Direitos de Crédito, os
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resgates das cotas poderao ser feitos até o vencimento do Direito de Crédito
mais longo da carteira do FUNDO, ou mediante dagdao em pagamento de
Direitos de Crédito, caso, ao término do prazo acima, o FUNDO ainda nao
tenha recursos liquidos para efetuar os resgates.

(xvii) Risco de Irregularidades na Documenta¢ao Comprobatdria dos Direitos de
Crédito: A GESTORA VALORA realizara a verificagdo da regularidade dos
Documentos Representativos do Crédito por meio de auditoria trimestral e
por amostragem. Considerando que tal auditoria é realizada tdo somente
apos a cessdo ou do endosso dos Direitos de Crédito Elegiveis ao FUNDO, a
carteira do FUNDO poderd conter Direitos de Crédito cuja documentacdo
apresente irregularidades, o que poderd obstar o pleno exercicio pelo
FUNDO das prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos de Crédito.
O CUSTODIANTE ou a Empresa contratada por ele Responsavel pela Guarda
realizard a guarda dos Documentos Representativos de Crédito, na qualidade
de fiel depositaria dos Documentos Representativos do Crédito. Neste caso,
a Empresa Responsavel pela Guarda tem a obrigacdo de permitir ao
CUSTODIANTE, a ADMINISTRADORA e as GESTORAS ou terceiros por eles
indicados livre acesso a referida documentacdo. Todavia, a guarda de tais
documentos por terceiro contratado pode representar dificuldade adicional
a verificacdo da devida formaliza¢ao dos Direitos de Crédito Elegiveis cedidos
ao FUNDO, podendo inclusive, ocorrerem perdas de documentacao, falhas
sistémicas, operacionais e manuais na empresa que realiza a guarda, de
modo que poderd impactar negativamente no FUNDO.

(xviii) Risco de auséncia de registro do Contrato de Cessao e dos respectivos
termos de cessdo: para que o Contrato de Cessao e seus respectivos termos
de cessdao possuam efeitos perante terceiros, tais documentos devem,
necessariamente, ser registrados em Cartdrio de Registro de Titulos e
Documentos do domicilio da Cedente e do FUNDO, de acordo com a Lei n?
6.015, de 31 de dezembro de 1973, conforme alterada (Lei de Registros
Publicos). O Contrato de Cessdo, seus aditamentos e Termos de Cessdo ou
Endosso poderao ser levados a registro nos CRTD do domicilio do FUNDO e
da Cedente no prazo de 20 (vinte) dias contados da respectiva data de
celebracdo. A ndo realizacdo de registro ou o registro tardio do Contrato de
Cessdo e dos termos de cessdo em CRTD do domicilio das partes contratantes
poderd gerar obstaculos ao FUNDO em processos de cobrangca ou
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recuperacao dos Direitos de Crédito em determinadas situa¢des, como, por
exemplo, nos casos de dupla cessdo, constricao judicial e faléncia ou
liqguidagao extrajudicial da Cedente. Ademais, as obrigagdes da Cedente ou o
eventual inicio de qualquer procedimento de faléncia, insolvéncia,
renegociacdao ampla de dividas, dissolu¢do, liquidagdo ou recuperagao
judicial ou extrajudicial, ou procedimento de natureza similar, em qualquer
jurisdicao, a qualquer tempo, poderdo eventualmente atingir os Direitos de
Crédito cuja cessao ao FUNDO ainda ndo tenha sido registrada nos CRTD
competentes, por ndo caracterizarem uma cessao perfeita e acabada, o que
poderd trazer perdas ao FUNDO, caso terceiros, com base em tais
circunstancias, sejam capazes de impugnar ou questionar a cessdao dos
Direitos de Crédito ao FUNDO. Adicionalmente, terceiros que, antes da
celebragdo e/ou registro do respectivo termo de cessdo, na forma prevista
em lei, tenham formalizado qualquer aquisicdo, cessdo, transferéncia ou
oneracdo dos Direitos de Crédito pagos pelo FUNDO poderdao ser
considerados terceiros de boa-fé e poderdo ter preferéncia sobre os
respectivos créditos. Eventuais questionamentos a eficdcia da cessdo dos
Direitos de Crédito poderdo acarretar perdas ao FUNDO e aos Cotistas.

(xix)  Auséncia de Notificacdo aos Devedores: A cessao dos Direitos de Crédito
Elegiveis ao FUNDO podera nao ser notificada previamente aos Devedores.
Ao CUSTODIANTE ndo é imputada qualquer responsabilidade pelo nao
repasse por parte das Cedentes dos créditos recebidos pelos Devedores, seja
em momento pré ou pds a notificacdo. Caso haja necessidade de notificacao,
e o FUNDO, por qualquer motivo, ndo consiga efetuar a notificacdo de todos
os Devedores, os Direitos de Crédito Elegiveis relativos aos Devedores nado
notificados poderao nao ser recebidos, ou ser recebidos com atraso, o que
afetara negativamente a rentabilidade do FUNDO. A auséncia de notificacao
da cessdo aos Devedores poderd ser alvo de questionamento judicial que
venha a considerar a cessdo invdlida ou ineficaz, de modo que poderd
impactar negativamente na rentabilidade do FUNDO.

(xx)  Risco de Questionamento Judicial Sobre a Validade e Eficacia da Cessado: Os
Contratos de Antecipacdo Salarial podem vir a ser questionados
judicialmente tanto no que se refere: (i) a formalizacdo dos Contratos de
Antecipacdo de Recebiveis; (ii) na clausula de autorizacdo para débito das
parcelas vencidas e a vencer em caso de morte do Devedor; (iii) nas taxas
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aplicadas; (iv) na forma de cobranga dos Contratos de Antecipa¢do de
Recebiveis concedidos, inclusive em func¢do das disposi¢cdes estabelecidas no
Cdédigo de Defesa do Consumidor; e ainda (v) a validade e eficacia da cessao
dos Direitos de Crédito considerando eventualmente como operacao
simulada ou como fraude contra credores. Nestes casos, os Contratos de
Antecipacdo de Recebiveis poderdao ser modificados ou cancelados em
virtude de decisdo judicial o que podera acarretar perdas para o FUNDO e,
consequentemente, poderd afetar negativamente a rentabilidade de seu
patriménio liquido.

(xxi)  Risco de perda de margem consignavel: Apesar de ser verificada a margem
consignavel em folha de pagamento dos Devedores para pagamento dos
Contratos de Crédito, quando de sua emissdo ou celebracdo e quando da
cessdo ou do endosso dos Direitos de Crédito Elegiveis ao FUNDO, tais
contratos podem perder a referida margem em virtude de eventos futuros,
tais como o desconto de pensdes alimenticias, acarretando, assim, os riscos
dai decorrentes.

(xxii) Risco de Pré-Pagamento dos Direitos de Crédito: Os Direitos de Crédito
Elegiveis relativos aos Contratos de Crédito, podem ser objeto de pré-
pagamento, inclusive nas hipéteses de desligamento dos Empregados
Conveniados, nos termos mencionados neste Regulamento e na forma da
legislacdo em vigor. Assim, na hipétese de ocorrer o pré-pagamento dos
Direitos de Crédito Elegiveis, pode ocorrer a reducdo da rentabilidade dos
Direitos de Crédito Elegiveis e, desta forma, afetar o horizonte de
rentabilidade esperado pelo FUNDO.

(xxiii) Riscos do Originador e de originagao: Os Direitos de Crédito serao originados
pelas Cedentes e seus eventuais correspondentes bancdrios, de modo que
poderd haver comprometimento da continuidade do FUNDO e sua
rentabilidade, em fungdo da capacidade de limites na capacidade do originar
de Direitos de Crédito Elegiveis e sua rede de correspondentes em gerar
novos Direitos de Crédito. Assim, ndo ha como assegurar que ndo havera
rescisdo de contratos que originam os Direitos de Crédito, vicio ou escassez
de Direitos de Crédito Elegiveis, de forma que poderd haver diminuicdo e
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descontinuidade ou até mesmo incapacidade, total ou parcial, da Cedente e
seus correspondentes na origina¢do Direitos de Crédito Elegiveis.

(xxiv) Risco relacionado a emissao de novas Cotas Subordinadas Junior: o FUNDO
podera, a qualquer tempo, emitir novas Cotas Subordinadas Junior,
independentemente de aprovacdao dos Cotistas das respectivas Cotas
Subordinadas Junior, observado o disposto no Regulamento e os
procedimentos exigidos pela RCVM 175. Na hipdtese de emissdo de novas
Cotas Subordinadas Junior, ndo serd assegurado direito de preferéncia para
os respectivos Cotistas, podendo haver diluicdo dos direitos politicos dos
titulares das Cotas que ja estejam em circulagdo na ocasido.

(xxv) Risco de desenquadramento dos indices de Subordinagdo: o FUNDO devera
observar os indices de Subordinac3o. Os indices de Subordina¢do tém por
objetivo aferir o nivel minimo de subordinacao exigido para cada Subclasse
de Cotas do FUNDO. Por diversos motivos, tais como a inadimpléncia dos
Devedores ou problemas de recebimento de recursos pelo FUNDO, os
indices de Subordinacdo poderdo ficar desenquadrados. Na hipdtese de
inobservancia de qualquer dos indices de Subordinac3o, os Cotistas titulares
de Cotas Subordinadas Junior serdo comunicados pela ADMINISTRADORA
para que aportem valores adicionais no FUNDO, visando ao
restabelecimento dos Indices de Subordinacdo, na forma do Regulamento. A
impossibilidade de restabelecimento dos indices de Subordinagdo é um fator
de risco do FUNDO, o que podera causar perda de patrimonio aos Cotistas.

(xxvi) Risco de Utilizagdo do Sistema de Assinatura Eletronica: os Contratos de
Crédito e demais Documentos Representativos do Crédito podem ser
assinados através do Sistema de Assinatura Eletronica, que ndo conta com a
utilizagdo da Infraestrutura de Chaves Publicas Brasileira (ICP-Brasil)
instituida pelo Governo Federal por meio da edicdao da Medida Proviséria
2.200-2/01. A validade da formalizagdo dos Contratos de Crédito e demais
Documentos Representativos do Crédito por meio do Sistema de Assinatura
Eletronica pode ser questionada judicialmente, e ndo ha garantia de que os
Contratos de Crédito e demais Documentos Representativos do Crédito
serdo aceitos como titulos executivos extrajudiciais pelo Poder Judicidrio.
Neste caso, os Direitos de Crédito deverdo ser objeto de cobranca por meio
de acdo monitdria ou acdo de conhecimento, cujo rito é significativamente
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mais lento que uma a¢do de execuc¢do, e cujo sucesso dependerd da
capacidade de o FUNDO produzir provas suficientes da existéncia de seu
crédito e do valor devido.

(xxvii) Falhas ou Interrupg¢ao no Sistema de Assinatura Eletronica: os Documentos
Representativos do Crédito assinados por meio do Sistema de Assinatura
Eletronica ficardao disponiveis virtualmente no sistema da empresa que opera
o referido sistema. Caso o Sistema de Assinatura Eletronica sofra falhas, fique
temporariamente indisponivel, ou seja, descontinuado, incluindo, sem
limitacdo, por motivos operacionais, sistémicos, relacionados a tecnologia da
informacdo, ou forgca maior, os Contratos de Concessdo de Assisténcia
Financeira e demais Documentos Representativos do Crédito armazenados
no Sistema de Assinatura Eletrénica poderao nao estar disponiveis para o
FUNDO, o que podera afetar a capacidade de o FUNDO realizar a cobranca
dos Direitos de Crédito por meio de acdo de execucao. Neste caso, os Direitos
de Crédito deverdo ser objeto de cobranga por agdo monitdria ou acao de
conhecimento, cujo rito é significativamente mais lento que uma ac¢do de
execuc¢do, e cujo sucesso dependerd da capacidade de o FUNDO produzir
provas suficientes da existéncia de seu crédito e do valor devido.

(xxviii) Risco relacionado a morte ou demissio dos Devedores e liquidagdao
antecipada pelos Devedores dos Contratos de Crédito: os Devedores
podem, a qualquer tempo, vir a ébito ou proceder ao pagamento antecipado
de suas obrigacOes contratadas no Contrato de Crédito, o que podera: (i)
alterar o cronograma esperado de recebimento de recursos estruturado pelo
FUNDO; e (ii) resultar no acumulo de recursos em um periodo no qual estes
recursos ndo eram esperados, bem como na auséncia de recebimento ou no
recebimento em quantia inferior de recursos e/ou em datas posteriores as
previstas inicialmente, o que podera prejudicar o atendimento, pelo FUNDO,
de seus objetivos definidos no Regulamento e/ou afetar sua capacidade de
atender aos indices, parametros e indicadores definidos no Regulamento.
Ainda a esse respeito, vide “Risco de fungibilidade”, abaixo.

(xxix) Risco de fungibilidade: nos termos deste Regulamento, o FUNDO podera vir
a receber valores decorrentes do pagamento ordindrio dos Direitos de
Crédito cedidos ao FUNDO por meio da Conta de Cobranca Fiducidria de
titularidade da Zipdin e administrada pelo Agente de Arrecadacao. Visto isso,

Avenida Paulista, 1793 — Sao Paulo - SP - 01311-200 - Bela Vista
PABX: 11-3138.0500 - Fax: 11-3138.0400 - www.daycoval.com.br

QOuvidoria Banco Daycoval 0800 777 0900 Central de Atendimento para Deficiente Auditivo 0800 775 2005 SAC Banco Daycoval 0800 775 0500



Daycoval

enquanto os recursos decorrentes do pagamento ordindrio ou antecipado
dos Direitos de Crédito, depositados diretamente nas mencionadas contas,
por erro operacional ou ndo, ou por forca de contratacdo de Agente de
Arrecadacdo, ndo forem transferidos a conta do FUNDO, ou ainda no caso de
recebimento pelas Cedentes de Direitos de Créditos inadimplidos, enquanto
os recursos nao forem transferidos ao FUNDO, o FUNDO estarda exposto ao
risco de crédito das Cedentes, da Zipdin e do Agente de Arrecadacao,
conforme aplicavel, caso haja qualquer evento de crédito das Cedentes, da
Zipdin e/ou do Agente de Arrecadacdo, tais como intervencdo, liquidagdo
extrajudicial, faléncia, regime especial de fiscalizacdo ou evento equivalente,
ou outros procedimentos de protecao de credores, que, inclusive, levem as
contas especiais instituidas pelas partes junto a instituicdes financeiras a
serem bloqueadas por decisdo judicial, o FUNDO poderd nado receber os
valores que lhe sdo devidos, e poderd ter custos adicionais com a
recuperacdo de tais valores. Além disso, caso seja iniciado processo de
intervencao, liquidagdo extrajudicial, faléncia, regime especial de fiscalizagao
ou outro procedimento similar de protecao de credores envolvendo as
Cedentes, a Zipdin e/ou o Agente de Arrecadacdo, os valores de tempos em
tempos depositados nas mencionadas contas poderdo ser bloqueados, por
medida judicial ou administrativa, o que poderd acarretar prejuizo ao FUNDO
e aos Cotistas.

(xxx) Risco de auséncia de informagado de cancelamento do Contrato de Crédito
por parte das Cedentes: em caso de cancelamento de Contrato de Concessao
de Antecipacdo de Recebiveis pelo Devedor, em linha com as regras e prazos
previstos pelo Cédigo de Defesa do Consumidor, o Devedor serd obrigado a
efetuar a liquidacdo antecipada de tal Contrato de Crédito, imediatamente
apos sua comunicagdo ao credor sobre o cancelamento. Caso a Cedente em
guestdo ndo informe o FUNDO sobre tal cancelamento, o FUNDO pode ndo
identificar a obrigacdo de liquidacdo antecipada e, assim, realizar cobranca
inadequada dos respectivos Direitos de Crédito, o que pode trazer prejuizos
ao FUNDO, afetando, dessa forma, a sua rentabilidade e patrimoénio do
FUNDO.

(xxxi) Risco decorrente da resolu¢ao da cessdo ou, no caso do endosso, da
recompra de Direitos de Crédito: na hipotese de resolucdo da cessao ou,
tratando-se de endosso, da recompra de Direitos de Crédito, inclusive no
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caso de cancelamento de Contrato de Crédito pelo Devedor, em linha com
as regras e prazos previstos pelo Cédigo de Defesa do Consumidor ficard a
Cedente em questdo obrigada a indenizar o FUNDO ou receber restituicao
do valor do(s) Direito(s) de Crédito cuja cessao tiver sido resolvida ou cuja
recompra seja devida, em moeda corrente nacional, calculado com base no
Preco de Aquisicdo pelo FUNDO ajustado pela mesma taxa de desconto
aplicada quando de sua aquisicdo pelo FUNDO até a data da restituicdo
integral dos valores devidos pela resolucdo da cessdo ou, tratando-se de
endosso, pela recompra do Direito de Crédito. Caso a Cedente ndo cumpra
com suas obrigacdes em relacdo a resolucdo da cessao e, tratando-se de
endosso, a recompra do Direito de Crédito, o FUNDO podera sofrer prejuizos.

(xxxii) Risco de questionamento judicial: a antecipa¢dao de recebiveis, efetuada
através das CCBs e dos Contratos de Antecipacdo Salarial poderdo ser
guestionadas judicialmente tanto no que se refere a sua formalizacdo quanto
as taxas aplicadas e a forma de cobrancga concedida, inclusive em fungao das
disposicBes estabelecidas na Codigo de Defesa do Consumidor, tais como o
guestionamento de eventual abuso nas taxas de juros praticadas pelas
Cedentes, bem como eventual vicio dos Documentos Representativos dos
Créditos que impeca a efetiva exigibilidade do crédito (auséncia de
assinaturas ou falta de comprovacao da regular formalizacdo do
instrumento, ilegitimidade de representacao, entre outros). Nestes casos, os
Contratos de Crédito poderdo ser modificados ou cancelados em virtude de
decisdo judicial, o que poderd acarretar perdas para o FUNDO e,
consequentemente, poderd afetar negativamente a rentabilidade de seu
patriménio liquido.

(xxxiii) Risco de eventuais restrigdes de natureza legal ou regulatéria: o FUNDO
poderd estar sujeito a riscos, exdgenos ao controle da ADMINISTRADORA e
das GESTORAS, advindos de eventuais restricdes futuras de natureza legal
e/ou regulatdria que podem afetar a validade da constituicdo e/ou da cessdo
ou do endosso dos Direitos de Crédito para o FUNDO. Na hipétese de tais
restricdes ocorrerem, o fluxo de cessGes ou de endosso de Direitos de
Crédito ao FUNDO poderad ser interrompido, podendo, desta forma,
comprometer a continuidade do FUNDO e o horizonte de investimento dos
Cotistas. Além disso, os Direitos de Crédito ja integrantes da carteira do
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FUNDO podem ter sua validade questionada, podendo acarretar, desta
forma, prejuizos aos Cotistas.

(xxxiv) Riscos relativos a decisoes judiciais e administrativas desfavoraveis as
Cedentes, aos seus controladores e diretores: as Cedentes, seus
controladores e diretores podem vir a ser partes em diversos procedimentos
administrativos e ag¢Oes judiciais, em ambito civel, trabalhista, fiscal e
criminal. Além disso, qualquer das Cedentes, bem como seus controladores
e diretores, podem estar sujeitos a a¢des ou reclamacdes relacionadas a,
dentre outros aspectos, suas atividades e/ou aos Direitos de Crédito.
Eventuais processos judiciais e/ou procedimentos administrativos, atuais ou
futuros, de que quaisquer das Cedentes, bem como seus controladores e
diretores, sejam partes, cujos resultados ou decisdes possam ser a eles
desfavoraveis e/ou ndo estar adequadamente provisionados, podem
impactar adversamente a reputacdo, as atividades e resultados das Cedentes
e, consequentemente, a originacdo de novos Direitos de Crédito Elegiveis
pelas Cedentes para cessao ou endosso ao FUNDO.

(xxxv) Risco de nao obtencdo do tratamento tributario mais benéfico: as
GESTORAS envidardao seus melhores esforcos para que seja aplicado ao
FUNDO e aos Cotistas o tratamento tributdrio aplicavel aos fundos de longo
prazo. No entanto, em razdao de eventos que estdo fora do controle das
GESTORAS, incluindo, sem limitacao, as hipéteses de liquidacdo antecipada
do FUNDO previstas no Regulamento, é possivel que o FUNDO e os Cotistas
ndao gozem do tratamento tributario mais benéfico atribuido a fundos de
longo prazo. Tal situacdo podera acarretar um impacto adverso na
rentabilidade liquida decorrente do investimento nas Cotas.

(xxxvi)  Risco de chamada de recursos para pagamento de despesas com a defesa
dos direitos dos Cotistas: caso o FUNDO ndo possua recursos disponiveis
suficientes para a adocdo e manutencdo dos procedimentos judiciais e
extrajudiciais necessarios a cobranca dos Direitos de Crédito e dos demais
ativos financeiros de sua titularidade e a defesa dos seus direitos, interesses
e prerrogativas, os Cotistas reunidos em Assembleia Geral de Cotistas
poderdo aprovar aporte de recursos ao FUNDO para assegurar, se for o caso,
a adoc¢do e manutencdo dos procedimentos acima referidos. Nesses casos,
nenhuma medida judicial ou extrajudicial serd iniciada ou mantida pela
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Administradora antes do recebimento integral de tal adiantamento e da
assunc¢ao pelos titulares das Cotas do compromisso de prover os recursos
necessarios ao pagamento de verba de sucumbéncia a que o FUNDO venha
a ser eventualmente condenado. Na hipétese de os Cotistas ndao aprovarem
referido aporte de recursos, considerando que a ADMINISTRADORA, o
CUSTADIANTE, as Cedentes, as GESTORAS, o Consultor Especializado, seus
administradores, empregados e demais prepostos ndo se responsabilizardo
por danos ou prejuizos sofridos em decorréncia da ndo propositura ou
prosseguimento de medidas judiciais ou extrajudiciais necessarias a
salvaguarda de direitos, garantias e prerrogativas do FUNDO, o patriménio
do FUNDO podera ser afetado negativamente.

(xxxvii) Risco de invalidade ou ineficacia da cessao: a cessao de Direitos de Crédito
para o FUNDO pode ser invalidada ou tornada ineficaz, impactando
negativamente o patriménio liquido do FUNDO, caso seja realizada em (a)
fraude contra credores, inclusive da massa, se no momento da cessdo as
Cedentes estiverem insolventes ou se elas passarem ao estado de
insolvéncia; (b) fraude de execugao, caso (1) quando da cessao, as Cedentes
sejam sujeitos passivos de demanda judicial capaz de reduzi-las a insolvéncia;
ou (2) sobre os Direitos de Crédito cedidos ao FUNDO pendesse demanda
judicial fundada em direito real; e (c) fraude a execucao fiscal, se as Cedentes,
guando da celebragdo da cessao de créditos, sendo sujeito passivo por débito
para com a Fazenda Publica, por crédito tributario regularmente inscrito
como divida ativa, ndo dispusessem de bens para total pagamento da divida
fiscal. Nao obstante, a ADMINISTRADORA, as GESTORAS, o CUSTODIANTE e
o Consultor Especializado ndo realizardo a verificagdao das hipdteses acima
em cada cessdo de Direito de Crédito e ndo poderdo ser responsabilizadas
em caso de invalida¢do ou ineficacia da cessdao de um Direito de Crédito ao
FUNDO.

(xxxviii)  Risco de integralizagdo diferida: Se assim previso no respectivo
Suplemento, as integralizagdes das Cotas poderdo se dar em momento
posterior ao momento da tomada de decisdao de investir no FUNDO, pelo
valor da integralizacdo calculado no momento da disponibilizacdo dos
recursos ao FUNDO, e ndo no momento da tomada de decisdo, conforme
previsto no Regulamento. Nesses casos, o investidor podera ter dificuldade
em aplicar os recursos que serdo destinados a integralizacdo das Cotas em

Avenida Paulista, 1793 — Sao Paulo - SP - 01311-200 - Bela Vista
PABX: 11-3138.0500 - Fax: 11-3138.0400 - www.daycoval.com.br

QOuvidoria Banco Daycoval 0800 777 0900 Central de Atendimento para Deficiente Auditivo 0800 775 2005 SAC Banco Daycoval 0800 775 0500



Daycoval

investimento que possua rentabilidade semelhante aquela do FUNDO. Além
disso, é possivel que a conjuntura do momento da tomada de decisdo pelo
investidor seja alterada em comparacdo com aquela do momento da
integralizagao das Cotas.

(xxxix) Risco relacionado a possivel limitagao dos juros incidentes sobre os Direitos
de Crédito: o Poder Judiciario brasileiro tem proferido decisdes no sentido
de que, quando hda cessdo de crédito para fundos de investimento em
direitos de crédito, os juros cobrados por tais fundos de investimento em
direitos de crédito estariam sujeitos a Lei da Usura, a qual veda a estipulacao
de juros superiores ao dobro da taxa legal em contratos celebrados por
instituicdes nao financeiras. Especificamente com relagdo aos contratos de
mutuo, conforme as referidas decisdes, aplicar-se-ia o Artigo 591 do Cddigo
Civil Brasileiro, que veda a cobranca de juros acima da taxa legal definida no
Artigo 406 do Cddigo Civil Brasileiro. A legislacdo atualmente em vigor nao
define expressamente qual a "taxa legal" a que se referem a Lei da Usura e o
Cddigo Civil Brasileiro, podendo ser entendida como 12% (doze por cento) ao
ano ou como a Taxa Selic. Assim, a cobrancga de juros incidentes sobre os
Direitos de Crédito acima da "taxa legal" diretamente pelo FUNDO, na
qualidade de cessiondrio dos Direitos de Crédito, poderia ser questionada
com base no argumento de que o FUNDO nao é instituicdo integrante do
Sistema Financeiro Nacional, conforme decis®es judiciais recentes. Caso se
entenda que a cobranca dos Direitos de Crédito pelo FUNDO, na qualidade
de cessionario, esta de fato sujeita as disposicdes da Lei da Usura e do Artigo
591 do Cddigo Civil Brasileiro, a cobranga de juros compensatodrios incidentes
sobre os Direitos de Crédito pelo FUNDO estaria limitada a 12% (doze por
cento) ao ano ou a Taxa Selic, podendo ocasionar impacto adverso
econdmico ao FUNDO.

Ademais, de acordo com a Simula n? 176 do Superior Tribunal de Justica, "é
nula a cldusula contratual que sujeita o devedor a taxa de juros divulgada
pela B3". Dessa forma, ainda que haja precedentes no sentido de excetuar a
taxa do CDI da aplicabilidade da Simula acima referida, caso os Direitos de
Crédito adquiridos pelo FUNDO contemplem a cobranca de juros atrelados a
taxa do CDI, ou outra taxa de juros divulgada pela B3 — Segmento CETIP
UTVM ou pela ANBIMA, a cobranca de tais juros poderia ser questionada com
base na referida simula, caso em que o juizo competente deverd estipular
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novo critério de remuneragdo para tais Direitos de Crédito que, por sua vez,
pode ser inferior a taxa de juros originalmente pactuada.

(xI) Risco Relacionado aprovacao dos titulares de Cotas Subordinadas Junior: O
Capitulo XV deste Regulamento estabelece a necessidade de aprovagao de
titulares da maioria simples das Cotas Subordinadas Junior em circulagao em
determinadas delibera¢des da Assembleia Geral de Cotistas, incluindo, sem
limitacGes: (i) aprovacdo de qualquer alteracdo ao Regulamento; (ii)
substituicdo do CUSTODIANTE e do Agente de Cobranca; (iii) alteracdo do
prazo de duracdo das Cotas Seniores, do Benchmark das Cotas Seniores, bem
como de quaisquer outras caracteristicas definidas no respectivo
Suplemento; (iv) a alteracdo (a) do Benchmark das Cotas Subordinadas
Mezanino A, bem como de quaisquer outras carateristica das Cotas
Subordinadas Mezanino A definidas no respectivo Suplemento, ou (b) do
Benchmark das Cotas Subordinadas Mezanino B, bem como de quaisquer
outras carateristica das Cotas Subordinadas Mezanino B definidas no
respectivo Suplemento; e (v) aprovar a emissdo de novas Cotas,
independentemente de sua Subclasse ou série, assim como a eventual
transformacdo da Subclasse das cotas. Tal direito dos titulares das Cotas
Subordinadas Junior é mais amplo do que a regra geral de quérum de
deliberagcdao nas Assembleias Gerais de Cotistas prevista na RCVM 175, que
estabelece que as deliberagdes sao tomadas pela maioria de Cotas dos
Cotistas presentes na Assembleia Geral de Cotistas. Referido direito dos
titulares das Cotas Subordinadas Junior pode impedir a aprovacdo de
matérias essenciais aos interesses dos titulares das Cotas Seniores, das Cotas
Subordinadas Mezanino A, das Cotas Subordinadas Mezanino B e demais
Subclasses e Subclasses de cotas a serem criadas;

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

(xlii) Demais Riscos: O FUNDO também poderd estar sujeito a outros riscos
advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da ADMINISTRADORA,
das GESTORAS, do Consultor Especializado e do CUSTODIANTE, tais como
moratoéria, inadimplemento de pagamentos mudanca nas regras aplicaveis
aos ativos financeiros, mudancas impostas aos ativos financeiros integrantes
da carteira, alteracdo na politica monetaria, aplicacdes ou resgates
significativos.

CAPITULO XIll - EMISSAO, DISTRIBUIGAO, CARENCIA, AMORTIZAGAO E RESGATE DE
COTAS

Artigo 32. As Subclasses serdo de Cotas Sénior e Subordinada, sendo que as
Subclasses de Cotas Subordinadas sdo subdividas em (i) Cotas Subordinadas Mezanino,
as quais serdao divididas em (a) Cotas Subordinadas Mezanino A, e (b) Cotas
Subordinadas Mezanino B, e (ii) Cotas Subordinadas Junior. Todas as cotas serdao
escriturais e serdo mantidas em contas de depdsito abertas pelo CUSTODIANTE,
enguanto prestador de servigos de escrituracdao de Cotas do FUNDO, em nome de seus
titulares. Esta conta de depdsito caracteriza a qualidade de Cotista.

Paragrafo 12. As Séries de Cotas Seniores de cada série tém as seguintes caracteristicas,
vantagens, direitos e obrigacdes comuns:

prioridade de amortizagdo e/ou resgate em relacdo as Cotas
Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Junior, observado o
disposto neste Regulamento;

Il. valor unitdrio calculado todo Dia Util, para efeito de definicdo de seu
valor de integralizacdo, amortizacdo ou resgate, observados os critérios
definidos no Artigo 27 acima e do Suplemento de Cotas Seniores; e

Il direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas
Assembleias Gerais de Cotistas, observado o disposto no Paragrafo 22 do
Artigo 61, sendo que a cada Cota Sénior correspondera 1 (um) voto.
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Paragrafo 22. As Subclasses de Cotas Subordinadas Mezanino A tém as seguintes
caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacdes comuns:

l. subordinam-se as Cotas Seniores para efeito de amortizacdo e/ou
resgate, observado o disposto neste Regulamento;

Il. somente poderdo ser resgatadas apds o resgate integral das Cotas
Seniores em circulacao;

Il valor unitario calculado todo Dia Util, para efeito de defini¢cdo de seu valor
de integralizacdo, amortizacdo ou resgate, observados os critérios
definidos no Artigo 28 acima; e

V. direito de votar em matérias objeto de deliberacdo nas Assembleias
Gerais de Cotistas, observado o disposto no Artigo 61, sendo que a cada
Cota Mezanino A corresponderd 1 (um) voto.

Paragrafo 32. As Subclasses de Cotas Subordinadas Mezanino B tém as seguintes
caracteristicas, vantagens, direitos e obriga¢des comuns:

l. subordinam-se as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino A
para efeito de amortizagcdo e/ou resgate, observado o disposto neste
Regulamento;

Il. somente poderdo ser resgatadas apds o resgate integral das Cotas
Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino A em circulagao;

M. valor unitdrio calculado todo Dia Util, para efeito de definicdo de seu valor
de integralizacdo, amortizacdo ou resgate, observados os critérios
definidos no Artigo 29 acima;

V. direito de votar em matérias objeto de deliberacdo nas Assembleias
Gerais de Cotistas, observado o disposto no Artigo 61, sendo que a cada
Cota Mezanino B corresponderd 1 (um) voto; e
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V. sdao destinadas exclusivamente a grupo de cotistas vinculados por
interesse Unico e indissocidvel composto por fundos sob gestdo de uma
mesma gestora, ndo podendo ser objeto de negociacdo no mercado
secundario, exceto se a negociagdo ocorrer entre os integrantes do grupo
de cotistas vinculados por interesse Unico e indissociavel.

Paragrafo 42. As Cotas Subordinadas Junior tém as seguintes caracteristicas, vantagens,
direitos e obrigacdes comuns:

l. subordinam-se as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino para
efeito de amortizacdo e/ou resgate, observado o disposto neste
Regulamento;

Il. somente poderdo ser resgatadas apds o resgate integral das Cotas
Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino em circulagdo, admitindo-
se o resgate em Direitos de Crédito;

Il valor unitario calculado todo Dia Util, para efeito de defini¢cdo de seu valor
de integralizacdo, amortizacdo ou resgate, observados os critérios
definidos no Artigo 29 acima; e

V. direito de votar em matérias objeto de deliberacdo nas Assembleias
Gerais de Cotistas, observado o disposto no Artigo 61, sendo que a cada
Cota Subordinada correspondera 1 (um) voto.

Artigo 33. As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezaninos serao distribuidas
pelo Coordenador Lider, o qual podera contratar terceiros devidamente habilitados para
prestar tais servigos, sob sua responsabilidade.

Paragrafo 12. As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino do FUNDO serdo
distribuidas por meio de oferta publica regida pela RCVM 160, e deverdo ser subscritas
e integralizadas de acordo com o disposto neste Regulamento e na regulamentacao
aplicavel.

Paragrafo 22. A oferta publica de distribuicdo de Cotas Seniores e das Cotas
Subordinadas Mezanino regida pela RCVM 160 ndo dependera de prévio registro na

CVM.
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Paragrafo 32. Os termos e condicdes da oferta publica das Cotas Seniores e das Cotas
Subordinadas Mezanino serdo detalhados nos respectivos Suplementos.

Artigo 34. Exceto se dispensadas de avaliagdo pela Agéncia Classificadora de Risco,
nos termos da regulamentag¢ao em vigor, as Cotas poderao ser objeto de avaliagdo pela
Agéncia Classificadora de Risco, que sera trimestralmente atualizada.

Paragrafo 12. Se ocorrer o rebaixamento do rating das Cotas do FUNDO, serdo
adotados os seguintes procedimentos pela ADMINISTRADORA, além daqueles descritos
no Artigo 64 deste Regulamento:

a) comunicacdo a cada Cotista das razdes do rebaixamento, através de publicacdo
no Periddico utilizado para a divulgacdo de informacdes do FUNDO ou através
de correio eletronico; e

b) envio a cada Cotista de correspondéncia carta ou correio eletrénico contendo
relatdrio da Agéncia Classificadora de Risco.

Paragrafo 22. N3o serdo objeto de avaliacdo da Agéncia Classificadora de Risco, nos
termos da RCVM 175, as Cotas do FUNDO que forem destinadas a grupos de cotistas
vinculados por interesse Unico e indissociavel, desde que cada um dos integrantes do
respectivo grupo de cotistas vinculados por interesse Unico e indissocidvel subscreva
termo de adesdo declarando ter pleno conhecimento dos riscos envolvidos na operacao,
inclusive da possibilidade de perda total do capital investido, e da auséncia de
classificacdo de risco das Cotas subscritas. As Cotas dispensadas de avaliagdo da Agéncia
Classificadora de Risco, nos termos da RCVM 175, ndao poderao ser objeto de negocia¢ao
no mercado secundario para outros investidores que ndo aqueles do respectivo grupo
de cotistas vinculados por interesse Unico e indissocidvel. Caso este Regulamento seja
modificado visando permitir a transferéncia ou negociacdo das Cotas dispensadas de
avaliacdo da Agéncia Classificadora de Risco no mercado secunddrio para outros
investidores que ndo aqueles do respectivo grupo de cotistas vinculados por interesse
Unico e indissocidvel, sera obrigatdria a apresentacao do relatério de classificacdo de
risco ora dispensado, sem prejuizo das demais providéncias indicadas na RCVM 175.
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Artigo 35. A integralizagdo, a amortizacao e o resgate das Cotas do FUNDO podem
ser efetuados (i) por meio da B3 - Segmento CETIP UTVM, caso estejam custodiadas
junto a B3 - Segmento CETIP UTVM, ou (ii) transferéncia eletrénica disponivel. Conforme
indicado no respectivo Suplemento e boletim de subscricdo, a integralizacdo das Cotas
devera ser feita em moeda corrente nacional, a vista ou mediante chamada de capital
efetuada pela ADMINISTRADORA, conforme orientacdao da GESTORA VALORA, sendo
que, no ato da integraliza¢do, o Cotista recebera o respectivo comprovante autenticado
pela ADMINISTRADORA, o que, para todos os fins, sera considerado como comprovante
de integralizacdo das Cotas pelo investidor.

Paragrafo 12. Para o calculo do niumero de Cotas a que tem direito o investidor quando
da subscricdo e integralizacao, serdao deduzidas do valor entregue a ADMINISTRADORA
quaisquer taxas ou despesas previstas neste Regulamento.

Paragrafo 22. Serd admitida a integralizacdo total ou parcial de Cotas Subordinadas
Junior com Direitos de Crédito que se enquadrem na politica de investimento do
FUNDO, sendo que, nesta hipdtese, serdao observadas as Condi¢cdes de Cessdo e os
Critérios de Elegibilidade estabelecidos neste Regulamento, ficando desde ja definido
que a integralizacdo das Cotas Subordinadas Junior deverd ser realizada nos termos da
legislagdo aplicavel ao caso.

Paragrafo 32. Caso o valor da Cota Subordinada Junior seja parcialmente integralizado
em Direitos de Crédito, o valor restante devera ser integralizado em moeda corrente
nacional, subtraindo-se o preco de aquisicdo dos Direitos de Crédito utilizados na
referida integralizacdo.

Paragrafo 42. As Cotas Subordinadas Junior poderdo, ainda, ser amortizadas e/ou
resgatadas em Direitos de Crédito.

Artigo 36. Na integralizagao de Cotas do FUNDO deve ser utilizado o valor da Cota
em vigor no fechamento do mesmo dia da efetiva disponibilidade dos recursos
depositados pelo investidor diretamente na conta do FUNDO. Para fins de resgate das
Cotas Seniores e Cotas Subordinadas do FUNDO deve ser utilizado o valor da Cota em
vigor no fechamento do dia util imediatamente anterior ao dia do pagamento da
amortizacdo e/ou resgate.
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Artigo 37. A condicdo de cotista caracteriza-se pela abertura, pelo CUSTODIANTE,
enquanto prestador do servigo de escrituragao de cotas do FUNDO, de conta de
depdsito em nome do respectivo Cotista quando da respectiva integralizacdo de Cotas
e/ou aquisicdo no mercado secundario ou, na hipétese de as Cotas estarem custodiadas
na B3 - Segmento CETIP UTVM, pelo extrato emitido pela B3 - Segmento CETIP UTVM.

Paragrafo 12. No ato da subscricao das Cotas, o subscritor assinard (i) o respectivo
boletim de subscri¢cdo, que serd autenticado pela ADMINISTRADORA, por meio do qual
se comprometera a integralizar as Cotas subscritas, respeitadas as demais condicdes
previstas neste Regulamento, (ii) o termo de adesdo a este Regulamento, indicando
endereco de correio eletronico para o recebimento das comunica¢des que lhe sejam
enviadas pela administradora, nos termos deste Regulamento e (iii) declaracdo de
investidor profissional.

Paragrafo 22. O extrato da conta de depdsito emitido pelo CUSTODIANTE, enquanto
prestador do servico de escrituragao de cotas do FUNDO, ou pela B3 - Segmento Balcao,
conforme o caso, sera o documento habil para comprovar (i) a obrigacdo da
ADMINISTRADORA, perante o Cotista, de cumprir as prescri¢des constantes deste
Regulamento e das demais normas aplicaveis ao FUNDO, e (ii) a propriedade do niumero
de Cotas pertencentes a cada Cotista.

Artigo 38. O FUNDO podera distribuir, além da primeira série de Cotas Seniores,
novas séries de Cotas Seniores, e realizar novas emissdes de Cotas Subordinadas
Mezanino, desde que previamente aprovados pelos Cotistas detentores de Cotas
Subordinadas Junior reunidos em Assembleia Geral de Cotistas.

Paragrafo 12. Observado o disposto no Capitulo XIV abaixo, para fins de
enquadramento de indice de Subordinac3o, serdo emitidas Cotas Subordinadas Junior,
por ato unilateral da ADMINISTRADORA, mediante solicitacdo da GESTORA VALORA e
sem a necessidade de aprovacdo em Assembleia Geral de Cotistas, sendo as referidas
emissdes aprovadas mediante a celebracdo exclusivamente pela ADMINISTRADORA de
instrumento particular, ficando a ADMINISTRADORA autorizada ainda a praticar todos
os demais atos e celebrar todos os demais documentos necessarios para tal finalidade.

Paragrafo 22. A ADMINISTRADORA poderd atuar como coordenador lider na
distribuicdo de novas Cotas Subordinadas Junior, que venham a ser emitidas nos termos
do Paragrafo anterior.
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Artigo 39. As Cotas serdo depositadas para distribuicdo no Mddulo de Distribuicao
de Ativos — MDA, e serdo depositadas para negociacdo no Médulo Fundos 21, ambos
administrados e operacionalizados pela B3 - Segmento CETIP UTVM.

Artigo 40. Os Cotistas serao responsdveis pelo pagamento de todos e quaisquer
custos, tributos ou emolumentos decorrentes da negocia¢do ou transferéncia de suas
Cotas, cabendo aos intermedidrios assegurarem que a aquisicdo de Cotas somente seja
feita por investidores qualificados.

Artigo 41. As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino serdao amortizadas
conforme cronograma indicado no respectivo Suplemento, observada a Ordem de
Alocacdo de Recursos definida neste Regulamento e as demais condi¢des estabelecidas
neste Regulamento e no respectivo Suplemento.

Paragrafo 12. A partir da Data da 12 Integralizacao de Cotas Seniores, e até a liquidacao
do FUNDO, sempre preservada a manutengdo de sua boa ordem legal, administrativa e
operacional, a ADMINISTRADORA obriga-se, por meio dos competentes débitos e
créditos realizados nas contas correntes de titularidade do FUNDO, a alocar os recursos
conforme ordem descrita abaixo (“Ordem de Alocacdo de Recursos”):

recebimentos decorrentes da integralizacdo das Cotas e dos ativos
integrantes da carteira do FUNDO, durante o periodo de caréncia para
amortizacdo de Cotas Seniores, na seguinte ordem:

1) pagamento dos encargos e despesas correntes do FUNDO;

2) constituicdo e manutencdo da Reserva de Caixa;

3) constituicdo e manutencdo da Reserva de Amortizacdo, se
aplicavel; e

4) pagamento do preco de aquisicdo dos Direitos de Crédito Elegiveis,
em moeda corrente nacional, em observancia a politica de
investimento descrita neste Regulamento.

Il recebimentos decorrentes dos ativos integrantes da carteira do FUNDO
e integralizacdo de Cotas, se aplicavel, apds encerrado o periodo de
caréncia para amortizacdo de Cotas Seniores indicado no Suplemento, na
seguinte ordem:

Avenida Paulista, 1793 — Sao Paulo - SP - 01311-200 - Bela Vista
PABX: 11-3138.0500 - Fax: 11-3138.0400 - www.daycoval.com.br

QOuvidoria Banco Daycoval 0800 777 0900 Central de Atendimento para Deficiente Auditivo 0800 775 2005 SAC Banco Daycoval 0800 775 0500



Daycoval

1) pagamento dos encargos e despesas correntes do FUNDO;

2) constituicdo e manutencdo da Reserva de Caixa;

3) constituicdo e manutencdo da Reserva de Amortizacdo, se
aplicavel,

4) pagamento de amortizagdo de principal e rendimentos das Cotas
Seniores, observados os termos e as condi¢des estabelecidas neste
Regulamento e no suplemento das Cotas Seniores;

5) no pagamento de amortizagdo de principal e rendimentos das Cotas
Subordinadas Mezanino A, observados os termos e as condicdes
estabelecidas neste Regulamento;

6) no pagamento de amortiza¢do de principal e rendimentos das Cotas
Subordinadas Mezanino B, observados os termos e as condi¢des
estabelecidas neste Regulamento; e

7) no pagamento de amortizagao de principal e rendimentos das Cotas
Subordinadas Junior, observados os termos e as condi¢cGes
estabelecidas neste Regulamento.

8) pagamento do preco de aquisicdo dos Direitos de Crédito Elegiveis,
em moeda corrente nacional, em observincia a politica de
investimento descrita neste Regulamento.

Paragrafo 22. Na hipdtese de liquidagdo antecipada do FUNDO, os recursos decorrentes
da integralizacao das Cotas, do recebimento dos Direitos de Crédito, e do recebimento
dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do FUNDO serdo alocados na seguinte
ordem:

no pagamento dos encargos, custos e despesas correntes do FUNDO;

Il. no pagamento de amortizagao integral das Cotas Seniores, observados os
termos e as condicGes estabelecidas neste Regulamento e no respectivo
Suplemento;

Il no pagamento de amortizacdo integral das Cotas Subordinadas Mezanino A,
observados os termos e as condicdes estabelecidas neste Regulamento e no
respectivo Suplemento;
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V. no pagamento de amortizagdo integral das Cotas Subordinadas Mezanino B,
observados os termos e as condi¢des estabelecidas neste Regulamento e no
respectivo Suplemento; e

V. no pagamento de amortizagao integral das Cotas Subordinadas Junior,
observados os termos e as condi¢Oes estabelecidas neste Regulamento.

Artigo 42. Observado o disposto no Artigo 41 acima, a base de calculo para apuracao
dos valores devidos aos Cotistas a titulo de amortizacao de Cotas devera observar os
montantes liquidos e a data da efetiva disponibilidade, ao FUNDO, dos valores dos
Direitos de Crédito, eventuais ativos financeiros e modalidade operacionais integrantes
de sua carteira, observado que as amortiza¢des das Cotas Subordinadas Mezanino e
Cotas Subordinadas Junior somente poderdo ser realizadas se, considerada pro forma a
amortiza¢do pretendida, forem observados os indices de Subordinacgdo aplicéveis.

Artigo 43. Sem prejuizo do previsto no Artigo 42 acima, o FUNDO devera realizar
amortiza¢des das Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino, de acordo com as
condigOes estabelecidas neste Regulamento e no respectivo Suplemento.

Paragrafo Unico. N3o serdo realizadas amortizacdes de Cotas de qualquer das
Subclasses dentro do periodo de caréncia indicado no Suplemento. Dessa maneira, os
recursos recebidos pelo FUNDO em decorréncia de liquida¢ao dos Direitos de Crédito
durante esse periodo nao serao utilizados para amortizacao de Cotas ou retidos para
futura amortizacdo, podendo ser aplicados ou reinvestidos em novos Direitos de
Crédito.

Artigo 44. Observada Ordem de Alocacao de Recursos, desde que o patriménio
liquido permita e o FUNDO tenha disponibilidades para tanto, e observados ainda os
prazos de caréncia previstos neste Regulamento e no Suplemento das Cotas Seniores, a
ADMINISTRADORA realizard, conforme cronograma indicado no Suplemento, a
amortizacdo das Cotas Seniores, pelo valor atualizado das Cotas Seniores em circulagdo
na data da respectiva amortizacao, observadas, ainda, as regras de cdlculo definidas
neste Regulamento e no Suplemento, mediante pagamento aos Cotistas de
disponibilidades do FUNDO, deduzidos (i) a Reserva de Amortizacdo, e (ii) a Reserva de

Caixa.
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Artigo 45. Qualquer amortizacdao devera englobar todos os Cotistas Seniores, de
forma proporcional e em igualdade de condi¢des, ndo havendo entre eles qualquer
relacdo de subordinacao.

Artigo 46. Enquanto existirem Cotas Seniores em circulagdio, o FUNDO
obrigatoriamente deverd observar o indice de Subordinag3o Sénior.

Artigo 47. Enquanto houver Cotas Seniores em circulacdo, a ADMINISTRADORA
deverd, conforme instrucdo da GESTORA VALORA, constituir e manter a Reserva de
Amortizacdo para o pagamento das amortiza¢cdes das Cotas Seniores, destinando os
recursos recebidos das liquidagdes dos Direitos de Crédito Elegiveis da carteira para os
ativos relacionados no Artigo 92 do Regulamento, de modo que, 60 (sessenta) dias antes
de qualquer amortizacdo prevista, estejam alocados na Reserva de Amortizacdo ativos
em valor equivalente a 50% (cinquenta por cento) e 30 (trinta) dias antes de qualquer
amortizacdo prevista, estejam alocados na Reserva de Amortizacdo ativos em valor
equivalente a 100% (cem por cento) do valor estimado da amortizagdo das Cotas
Seniores.

Paragrafo 12. Caberda a GESTORA VALORA monitorar a Reserva de Amortizagao a ser
constituida pela ADMINISTADORA. Caso a GESTORA VALORA verifique nao ser possivel
a formacao da Reserva de Amortiza¢ao de acordo com o descrito no “caput”, a GESTORA
VALORA deverd orientar a ADMINISTRADORA para que interrompa a aquisicdao de
Direitos de Crédito Elegiveis até que a respectiva Reserva de Amortizacdo seja
devidamente constituida.

Paragrafo 22. A constituicdo da Reserva de Amortizacdo ndo constitui promessa do
FUNDO, da ADMINISTRADORA, das GESTORAS e/ou do CUSTODIANTE de rendimentos
ou de garantia de pagamento das parcelas de amortiza¢ao, mas tao sé estabelecem um
procedimento de constituicdo de reservas para tanto, razdo pela qual as cotas serdo
amortizadas somente se os resultados e a liquidez da carteira do FUNDO assim o
permitirem.

Paragrafo 32. Para fins de cdlculo da Reserva de Amortizagao, na forma do disposto no
caput deste Artigo, as amortizacGes de Cotas Seniores terdo seus valores estimados com
base no previsto no Benchmark das Cotas Seniores previsto no respectivo Suplemento.
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Artigo 48. Adicionalmente a Reserva de Amortizacdo, a ADMINISTRADORA,
conforme instrucdo da GESTORA VALORA, deverd constituir, a partir da Data da 12
Integralizacdo de Cotas Sénior, a Reserva de Caixa para o pagamento das despesas e
encargos do FUNDO.

Paragrafo Unico. Cabera 3 GESTORA VALORA monitorar a Reserva de Caixa e Reserva
de Amortiza¢ao de acordo com o descrito no “caput”. Caso a GESTORA VALORA verifique
ndo ser possivel a formacdo da Reserva de Caixa, a GESTORA VALORA deverd comunicar
a ADMINISTRADORA para que interrompa a aquisicdo de Direitos de Crédito Elegiveis
até que a respectiva Reserva de Caixa seja devidamente constituida.

Artigo 49. As Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Junior
somente poderdo ser amortizadas caso o FUNDO atenda a todas as regras, indices e
parametros previstos neste Regulamente, especialmente os indices de Subordinacio
aplicaveis.

Artigo 50. N3o haverad resgate de Cotas, a ndo ser pelo término do prazo de duragao
de cada série de Cotas Seniores ou da liquidagdo antecipada do FUNDO.

Artigo 51. O FUNDO somente efetuard amortizacdes, resgates e aplicacées em Dias
Uteis. Se a data de amortizacdo ou resgate ocorrer em dia n3o Util, o pagamento da
amortizacdo ou do resgate sera efetuado no primeiro Dia Util subsequente.

CAPITULO XIV - INDICE DE SUBORDINACAO

Artigo 52. Em conformidade com o Artigo 24, inciso XV, da Instru¢dao CVM 356, o
FUNDO deverd observar os Indices de Subordinac3o, a qual sera apurada diariamente
pela GESTORA VALORA.

Paragrafo 12. O FUNDO deverd estar enquadrado ao indice de Subordinacdo Sénior, ao
indice de Subordina¢do Mezanino A e ao indice de Subordinacdo Mezanino B.

Paragrafo 22. Na hipdtese de desenquadramento de qualquer indice de Subordinagio
aplicavel, serdo adotados os seguintes procedimentos:

a) A ADMINISTRADORA imediatamente suspenderd a aquisicdo de novos
Direitos de Crédito Elegiveis;
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b) A ADMINISTRADORA comunicard, imediatamente, tal ocorréncia aos
Cotistas subordinados, mediante o envio de correspondéncia ou de
correio eletrénico para realizarem aporte adicional de recursos para o
reenquadramento do FUNDO do indice de Subordinac¢do desenquadrado,
mediante a emissdao, subscricdo e integralizacdo de novas Cotas
Subordinadas Junior, as quais deverao ser integralizadas em moeda
corrente nacional;

c) Os titulares de Cotas Subordinadas Junior poderdo, a seu critério,
subscrever, dentro do prazo maximo de 10 (dez) Dias Uteis contados da
data em que forem notificados pela ADMINISTRADORA do
desenquadramento do indice de Subordina¢do desenquadrado, tantas
Cotas Subordinadas Junior quantas forem necessarias para restabelecer
o indice de Subordina¢do que houver sido violada, podendo inclusive
excedé-la, conforme boletim de subscricdo que vierem a subscrever nos
termos do inciso anterior, observado que tal subscricdo serd uma
faculdade de cada titular de Cotas Subordinadas Junior, observado o
disposto no Pardgrafo 32 do Artigo 29 deste Regulamento;

d) Alternativamente, o FUNDO poderd amortizar as Cotas Seniores e Cotas
Subordinadas Mezanino até o limite necessario para restabelecer a Razao
de Garantia e/ou o Indice de Subordinagdo, desde que haja
disponibilidade de recursos liquidos no FUNDO para tanto, ndo esteja em
curso um Evento de Avaliacdo, e mediante decisdo da Assembleia Geral
de Cotistas; e

e) Caso o Indice de Subordina¢do desenquadrado, por qualquer razdo, ndo
seja reenquadrado no prazo descrito Artigo 64 a ADMINISTRADORA
deverd adotar os procedimentos definidos no Capitulo XVI deste
Regulamento.

Artigo 53. Observada a Ordem de Alocagdo de Recursos prevista no Artigo 41 e as
disponibilidades de caixa de acordo com o Artigo 42, ambos deste Regulamento, a
ADMINISTRADORA realizara, conforme cronograma indicado no respectivo Suplemento,
a amortizacdo das Cotas Subordinadas Mezanino A, pelo valor atualizado das Cotas
Subordinadas Mezanino A em circulacdo na data da respectiva amortizacdo e de forma
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proporcional ao percentual que as Cotas Subordinadas Mezanino A representam no
patrimonio liquido do FUNDO, mediante pagamento aos Cotistas de disponibilidades do
FUNDO, desde que sejam atendidos os seguintes requisitos:

I.  os Indices de Subordinacdo sejam respeitados, considerada pro forma a
amortizagao pretendida;

II. o FUNDO tenha liquidado todos os seus encargos e despesas vencidos, bem
como tenha feito as provisdes exigidas pela regulamentacdo pertinente;

Ill.  até a data da amortizacdo, ndo se tenha verificado qualquer dos Eventos de
Avaliacdo ou Eventos de Liquidagdo, ou, caso tenham ocorrido tais eventos, eles
tenham sido adequadamente sanados; e

IV. na data da amortizacdo, os limites de concentracdo dispostos neste
Regulamento ndo poderao estar desenquadrados.

Artigo 54. Observada a Ordem de Alocacado de Recursos prevista no Artigo 41 e as
disponibilidades de caixa de acordo com o Artigo 42, a ADMINISTRADORA realizara a
amortizacdo das Cotas Subordinadas Mezanino B, até o limite necessdrio para
manutencdo dos indices de Subordinacdo, mediante solicitacdo de Cotistas titulares da
maioria das Cotas Subordinadas Mezanino B, pelo valor atualizado das Cotas
Subordinadas Mezanino B, em circulacdao na data da respectiva amortizacao e de forma
proporcional ao percentual que as Cotas Subordinadas Mezanino B representam no
patrimonio liquido do FUNDO, mediante pagamento aos Cotistas de disponibilidades do
FUNDO, desde que sejam atendidos os seguintes requisitos:

I.  os Indices de Subordinacdo sejam respeitados, considerada pro forma a
amortizacdo pretendida, considerada pro forma a amortizacdo pretendida;

. o FUNDO tenha liquidado todos os seus encargos e despesas vencidos, bem
como tenha feito as provisdes exigidas pela regulamentacdo pertinente;

Ill.  até a data da amortizacdo, ndo se tenha verificado qualquer dos Eventos de
Avaliacdo ou Eventos de Liquidacdo, ou, caso tenham ocorrido tais eventos, eles
tenham sido adequadamente sanados; e
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IV. na data da amortizagdo, os limites de concentragdao dispostos neste
Regulamento ndo poderao estar desenquadrados.

Artigo 55. Observada a Ordem de Alocacdo de Recursos prevista no Artigo 41 e as
disponibilidades de caixa de acordo com o Artigo 42, a ADMINISTRADORA realizara a
amortiza¢dao das Cotas Subordinadas Junior, até o limite necessario para manutengao
dos indices de Subordina¢do, mediante solicitacdo de Cotistas titulares da maioria das
Cotas Subordinadas Junior e anuéncia da ADMINISTRADORA, pelo valor atualizado das
Cotas Subordinadas Junior, conforme o caso, em circulacdo na data da respectiva
amortizacdo e de forma proporcional ao percentual que as Cotas Subordinadas Junior,
conforme o caso, representam no patriménio liquido do FUNDO, mediante pagamento
aos Cotistas de disponibilidades do FUNDO, desde que sejam atendidos os seguintes
requisitos:

I.  os Indices de Subordinacdo sejam respeitados, considerada pro forma a
amortiza¢ao pretendida;

II. o FUNDO tenha liquidado todos os seus encargos e despesas vencidos, bem
como tenha feito as provisoes exigidas pela regulamentacdo pertinente;

lll.  até a data da amortizagdo, ndao se tenha verificado qualquer dos Eventos de
Avaliacdo ou Eventos de Liquidagdo, ou, caso tenham ocorrido tais eventos, eles
tenham sido adequadamente sanados; e

IV. na data da amortizacdo, os limites de concentracdo dispostos neste
Regulamento ndo poderao estar desenquadrados.

Artigo 56. Para fins do previsto neste Capitulo, a ADMINISTRADORA serd
responsavel pelo controle dos indices de Subordina¢do, neste caso, com base nas
informacgdes fornecidas pela GESTORA VALORA sobre o desenquadramento verificado
em até 2 (dois) Dias Uteis contados de cada Data de Apuracdo, devendo comunicar de
imediato a ocorréncia das hipéteses previstas no inciso | do Artigo 53 e Artigo 54 acima
aos titulares das Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Junior e a
GESTORA VALORA.

CAPITULO XV - ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS
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Artigo 57. Serd de competéncia privativa da Assembleia Geral de Cotistas do
FUNDO:

I.  Tomar anualmente, no prazo maximo de 04 (quatro) meses apds o
encerramento do exercicio social, as contas do FUNDO e deliberar sobre as
demonstragdes financeiras desse;

II.  Alterar o Regulamento do FUNDO, inclusive seus anexos;

M. Deliberar sobre a substituicio da ADMINISTRADORA e das GESTORAS, observado
o procedimento previsto no Artigo 15, Paragrafo 29;

IV.  Deliberar sobre a substituicio do CUSTODIANTE e do Agente de Cobranca;

V. Deliberar sobre elevacdo da Taxa de Administracdo praticada pela
ADMINISTRADORA, inclusive na hipdtese de restabelecimento de taxa que tenha
sido objeto de reducao;

VI.  Deliberar sobre incorporacao, fusao e cisdo do FUNDO;

VIl.  Deliberar sobre a alteracdo do prazo de duragcdo das Cotas Seniores, do
Benchmark das Cotas Seniores, bem como de quaisquer outras caracteristicas
definidas no respectivo Suplemento;

VIIl.  Deliberar sobre a alteracdo (a) do Benchmark das Cotas Subordinadas Mezanino
A, bem como de quaisquer outras carateristica das Cotas Subordinadas
Mezanino A definidas no respectivo Suplemento, ou (b) do Benchmark das Cotas
Subordinadas Mezanino B, bem como de quaisquer outras carateristica das
Cotas Subordinadas Mezanino B definidas no respectivo Suplemento;

IX.  Deliberar sobre a ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliacdo, bem como
se tais Eventos de Avaliacdo devem ser considerados como um Evento de
Liquidacdo Antecipada;

X.  Deliberar sobre a ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Liquidacdo
Antecipada, sendo que tais Eventos de Liquidacdo Antecipada devem acarretar
a liquidagao antecipada do FUNDO;
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Xl.  Deliberar sobre a liquidagdao do FUNDO; e

XIl.  Aprovar a emissdo de novas Cotas, independentemente de sua Subclasse ou
série, assim como a eventual transformacgdo da Subclasse das cotas.

Paragrafo Unico. O Regulamento do FUNDO podera ser alterado, independentemente
de Assembleia Geral de Cotistas, sempre que tal alteracao decorrer exclusivamente da
necessidade de atendimento as exigéncias de normas legais ou regulamentares ou de
determinacdo da CVM, devendo ser providenciada, no prazo de 30 (trinta) dias, a
necessdria comunicagao aos Cotistas.

Artigo 58. A Assembleia Geral de Cotistas pode, a qualquer momento, nomear um
ou mais representantes para exercerem as funcdes de fiscalizacdo e de controle
gerencial das aplicacGes do FUNDO, em defesa dos direitos e dos interesses dos Cotistas.

Paragrafo Unico. Somente pode exercer as fungdes de representante de cotistas pessoa
fisica ou juridica que atenda aos seguintes requisitos:

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

b) ndo exercer cargo ou fungcdo na ADMINISTRADORA, nas GESTORAS, em seus
controladores, em sociedades por eles direta ou indiretamente controladas e em
coligadas ou outras sociedades sob controle comum; e

c) ndo exercer cargo nas Cedentes.

Artigo 59. A convocacdo da Assembleia Geral de Cotistas do FUNDO far-se-a por
correio eletrénico enderecado aos Cotistas, da qual constara, obrigatoriamente, o dia,
hora e local em que sera realizada a Assembleia Geral de Cotistas, sem prejuizo da
possibilidade de a Assembleia Geral de Cotistas ser realizada parcial o exclusivamente
eletrénica. Ainda que de forma sucinta, deve constar da convocac¢do, os assuntos a
serem nela tratados..
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Paragrafo 12. A convocacgao da Assembleia Geral de Cotistas deve ser feita com 10 (dez)
dias de antecedéncia, no minimo, contados da data de envio do correio eletrénico
enderecado aos Cotistas.

Paragrafo 22. N3o se realizando a Assembleia Geral de Cotistas, serd providenciado o
envio de correio eletronico aos Cotistas para a segunda convocagao, com antecedéncia
minima de 5 (cinco) dias.

Paragrafo 32. A Assembleia Geral de Cotistas pode ser realizada:

a) de modo exclusivamente eletrénico, caso os Cotistas somente
possam participar e votar por meio de comunicacao escrita ou
sistema eletrénico; ou

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

Paragrafo 42. A Assembleia de Geral de Cotistas realizada exclusivamente de modo
eletronico é considerada como ocorrida na sede da Administradora. .

Paragrafo 52. Independentemente das formalidades previstas neste Artigo, sera
considerada regular a Assembleia Geral de Cotistas a que comparecerem todos os
Cotistas.

Paragrafo 62. Para efeito do disposto no Paragrafo 292, admite-se que a segunda
convocacao da Assembleia Geral de Cotistas seja providenciada juntamente com o
correio eletrénico de primeira convocacgao.

Artigo 60. Os prestadores de servicos essenciais, o custodiante, o cotista ou grupo
de cotistas que detenha, no minimo, 5% (cinco por cento) do total de cotas emitidas,
podem convocar, a qualquer tempo, assembleia de cotistas para deliberar sobre ordem
do dia de interesse do fundo, da classe ou da comunhao de cotistas. .

Artigo 61. Na Assembleia Geral de Cotistas, a ser instalada com a presenca de pelo
menos 01 (um) Cotista de cada uma das Subclasses de cotas e, exceto se quorum
especifico for estabelecido neste Regulamento, as deliberacdes devem ser tomadas pelo
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critério da maioria de cada uma das Subclasses de cotas dos Cotistas presentes,
correspondendo a cada cota um voto.

Paragrafo 12. Observado o disposto no Paragrafo 22 abaixo, dependerdo de aprovacao,
em Assembleia Geral de Cotistas, em primeira convocagao, da maioria de cada uma das
Subclasses de cotas em circulagdo e, em segunda convocagao, pela maioria de cada uma
das Subclasses de cotas dos presentes, as matérias indicadas no Artigo 57, incisos Ill, V
e VI, VII, VIII, IX, X, e XI e ainda matéria do inciso Il exclusivamente no que tratar de
alteracao sobre:

a) os indices de Subordinacio;

b) Prazo de duracdo do FUNDO;

c) Regras e Condicdes de Amortizacdo de Cotas; e

d) Politica de Investimento, Critérios de Elegibilidade e Condicdes de Cessdo do
FUNDO.

Paragrafo 22. As matérias indicadas no Artigo 57, inciso XIl acima devera ser aprovada
exclusivamente pelos titulares da maioria das Cotas Subordinadas Junior emitidas, ndo
sendo matérias para deliberacdo dos demais cotistas e desde que, em consequéncia,
n3do sejam desenquadrados os indices de Subordinacdo e/ou altere a classificacdo de
risco das Cotas Seniores em circulacao, se houver, conforme manifesta¢ao por escrito
da Agéncia Classificadora de Risco, caso existente. Nao poderdo ser emitidas novas
séries ou emissdes de subclasses caso qualquer Evento de Avaliagdo ou Evento de
Liquidacdo Antecipada esteja em andamento, exceto se para enquadramento do indice
de Subordinacao.

Paragrafo 32. Os Cotistas titulares de Cotas Subordinadas Junior ndo terdo direito a
votar nas deliberagdes sobre a matéria indicadas no Artigo 57, incisos IX e X acima.

Paragrafo 42. Somente podem votar na Assembleia Geral de Cotistas os Cotistas do
FUNDO, seus representantes legais ou procuradores legalmente constituidos ha menos
de um ano.

Paragrafo 52. Nao tém direito a voto na Assembleia Geral de Cotistas a
ADMINISTRADORA e seus empregados salvo na hipdtese em que sejam estes os Unicos
Cotistas do FUNDO.
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Artigo 62. As decisOes da Assembleia Geral de Cotistas devem ser divulgadas aos
Cotistas no prazo maximo de 30 (trinta) dias de sua realizagao.

Paragrafo Unico. A divulgacdo referida no caput deve ser providenciada por meio de
correio eletronico endere¢ado a cada Cotista.

Artigo 63. As modificagGes aprovadas pela Assembleia Geral de Cotistas passam a
vigorar a partir da data do protocolo na CVM dos seguintes documentos:

a) lista de Cotistas presentes na Assembleia Geral de Cotistas;

b) cdpia da ata da Assembleia Geral de Cotistas;

c) exemplar do Regulamento, consolidando as alteragdes efetuadas; e
d) modifica¢des procedidas no prospecto do FUNDO, se for o caso.

CAPITULO XVI - EVENTOS DE AVALIAGAO

Artigo 64. Na hipdtese de ocorréncia das situagGes a seguir descritas, caberd a
ADMINISTRADORA, ou aos Cotistas interessados, convocar uma Assembleia Geral de
Cotistas para que esta, apds apresentacdo da situacdo da carteira pela
ADMINISTRADORA, delibere sobre a continuidade do FUNDO ou sua liquidacao
antecipada, e consequente definicdo de cronograma de pagamentos dos Cotistas:

I.  Inobservancia pela ADMINISTRADORA de seus deveres e obrigacdes previstos
neste Regulamento, desde que, notificada pelas GESTORAS, por iniciativa propria
desta ou mediante solicitacdo dos Cotistas, para sanar ou justificar o
descumprimento, ndo o faca no prazo de até 72 (setenta e duas) horas do
recebimento da referida notificagao;

II.  Renuncia da ADMINISTRADORA, CUSTODIANTE ou GESTORAS, desde que ndo
sejam substituidos por outra instituicio devidamente autorizada pela CVM no
prazo de 60 (sessenta) dias;

lll.  Inobservancia pelo CUSTODIANTE, GESTORAS ou Agentes de Cobranca de seus
deveres e obrigacOes previstos neste Regulamento, desde que, notificado pela
ADMINISTRADORA para sanar ou justificar o descumprimento, ndo o faca no
prazo de até 72 (setenta e duas) horas do recebimento da referida notificacdo;
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IV.  Rebaixamento da classificagdo de risco do FUNDO em dois niveis das Cotas
Seniores ou das Cotas Subordinadas Mezanino B, considerando-se a tabela da
Agéncia Classificadora de Risco.

V. Caso o FUNDO deixe de estar enquadrado na forma definida no Capitulo Il por
periodo superior a 30 (trinta) Dias Uteis consecutivos;

VI.  Se verificado pela GESTORA VALORA, caso as Cedentes:

1. inicie qualquer procedimento de intervengdo, faléncia, insolvéncia,
administracdo especial, renegociacdo ampla de dividas, dissolucao,
liguidacdo ou recuperacgdo judicial ou extrajudicial, ou beneficio legal
similar, em qualquer jurisdicdo, a qualquer tempo, nos termos da
legislacdo e regulamentacdo aplicaveis;

2. tenha qualquer peticdo ou pedido relacionado aos eventos e
circunstancias descritos no item (i) acima ajuizados contra si, ou qualquer
dos procedimentos |3 descritos tenham sido iniciados;

3. tenha proposto plano de recuperagdao extrajudicial ou similar,
independente de confirmagdo do juizo competente;

4. por qualquer ato ou omissao, indique seu consentimento, aprovagao ou
anuéncia a qualquer cessao, peticao, solicitacdo ou procedimento ou
ordem de dispensa ou indica¢dao de liquidante ou administrador judicial
para toda ou parte substancial de seus bens ou propriedades;

5. tenha suas atividades suspensas, ou por qualquer motivo tenha qualquer
impedimento de atuar, seja de forma tempordria ou permanente;

6. sofra vencimento antecipado de qualquer divida, incluindo as
decorrentes de empréstimos e emissao de titulos ou valores mobiliarios,
em valor individual ou agregado igual ou superior a RS 500.000,00
(quinhentos mil reais);

7. seja condenado pela pratica de infragBes previstas na Lei n? 12.846, de
19 de agosto de 2013, conforme alterada, mediante decisdo transitada
em julgado do Poder Judiciario.;

VIl.  Caso, a partir da Data da 12 Integralizacdo de Cotas Seniores, ocorra um
incremento de 9% (nove por cento) ou mais do CDI acumulado nos 12 (doze)
meses anteriores a data de verificacdo, cabendo a GESTORA VALORA realizar a
respectiva verificacdo no primeiro Dia Util de cada més;
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VIll.  Desenquadramento de qualquer dos indices de Subordinagdo previstos neste
Regulamento por um prazo superior a 10 (dez) Dias Uteis consecutivos, apds (i)
a notificacdo aos Cotistas e (ii) extrapolado o prazo de recomposicdo nos termos
deste Regulamento;

IX.  Desenquadramento dos limites de concentragao previstos neste Regulamento
por um prazo superior a 30 (trinta) dias consecutivos, desde que a
ADMINISTRADORA seja devidamente notificada pelas GESTORAS;

X.  Impossibilidade, por qualquer motivo, de aquisicdo de Direitos de Crédito
Elegiveis por um prazo superior a 60 (sessenta) dias corridos;

Xl.  Considerando a carteira do ultimo dia util de cada més, caso a razao entre (i) o
valor presente dos Direitos de Crédito integrantes da carteira do FUNDO
vencidos e ndo pagos por prazo superior a 60 (sessenta) dias e inferior a 180
(cento e oitenta) dias, contados do respectivo vencimento, e (ii) o valor presente
da carteira de Direitos Creditérios do FUNDO, excluindo-se aqueles adquiridos
nos 180 (cento e oitenta) dias anteriores ao més calenddrio da data de
verificacdo seja superior a 25% (vinte e cinco por cento);

Xll.  Caso o FUNDO deixe de atender a Reserva de Caixa ou a Reserva de Amortiza¢ao
por periodo superior a 15 (quinze) dias uteis;

XIll.  Caso o prazo médio ponderado dos Direitos de Crédito integrantes da carteira
do FUNDO seja superior a 24 (vinte e quatro) meses;

XIV.  Caso a taxa média ponderada da carteira de Direitos de Crédito do FUNDO seja
inferior a 3,2% a.m. (trés inteiros e dois décimos por cento ao més);

XV. Caso a razdo entre (i) o valor dos Direitos de Crédito pré-pagos nos ultimos 6
(seis) meses, e (ii) o valor do saldo devedor da carteira de Direitos de Crédito no
ultimo dia util do més de referéncia, seja superior a 10% (dez por cento); e

XVI.  Caso a razdo entre (i) o valor dos Direitos de Crédito pré-pagos nos ultimos 12
(doze) meses, e (ii) o valor do saldo devedor da carteira de Direitos de Crédito
no ultimo dia util do més de referéncia, seja superior a 18% (dezoito por cento).
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XVIl. Caso o Contrato de Cessdo seja rescindido, conforme previsto no referido
contrato; e

XVIIl.  Constatacao, pela ADMINISTRADORA, de que a Cedente cedeu, ou tentou ceder
ao FUNDO, Direitos de Crédito onerados ou gravados que representem mais de
2% (dois por cento) do Patrimonio Liquido do FUNDO;

XIX.  Caso seja verificado que o Indice de Recompra ficou acima de 8% no més.

Paragrafo 12. Na ocorréncia de qualquer dos Eventos de Avaliacdo, a
ADMINISTRADORA suspendera imediatamente os procedimentos de aquisicdo de
Direitos de Crédito. Concomitantemente, a ADMINISTRADORA devera convocar, no
prazo de 05 (cinco) dias, uma Assembleia Geral de Cotistas, a ser realizada num prazo
ndo superior a 20 (vinte) dias, para que seja avaliado o grau de comprometimento do
FUNDO. Caso a Assembleia Geral de Cotistas decida que qualquer dos Eventos de
Avaliagdo constitui um Evento de Liquidacdo Antecipada, a ADMINISTRADORA devera
implementar os procedimentos definidos no Artigo 66, incluindo a convocac¢do de nova
Assembleia Geral de Cotistas .

Paragrafo 22. Caso a ADMINISTRADORA deixe de convocar a Assembleia Geral de
Cotistas prevista no Paragrafo 12 acima, caberd as GESTORAS ou aos Cotistas
interessados, mediante solicitacdao as GESTORAS, a convocacado da referida assembleia.

Artigo 65. Na hipdtese de liquidagdao do FUNDO, os Cotistas terdo o direito de
partilhar o patrimdnio na propor¢do dos respectivos valores previstos para resgate na

data de liquidacdao, sendo vedado qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou
subordinacao entre os titulares das Cotas.

CAPITULO XVII — LIQUIDAGAO DO FUNDO

Artigo 66. O FUNDO sera liquidado ordinariamente na forma do inciso Xl do Artigo

57.
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Artigo 67. O FUNDO sera liquidado antecipadamente na forma do inciso X do Artigo
57, Unica e exclusivamente nas seguintes hipdteses (“Eventos de Liquidacao

Antecipada”):

I.  Se o FUNDO mantiver patriménio liquido médio inferior a RS 500.000,00
(quinhentos mil reais), pelo periodo de 03 (trés) meses consecutivos e ndo for
incorporado a outro FUNDO de Investimento em Direitos de Crédito;

II. Caso seja deliberado em Assembleia Geral de Cotistas que um Evento de
Avaliacdo constitui um Evento de Liquidacdo Antecipada;

Artigo 68. Na ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidacdo Antecipada,
independentemente de qualquer procedimento adicional, a ADMINISTRADORA devera
(i) interromper imediatamente a aquisicdo de novos Direitos de Crédito, (ii) suspender
o pagamento de amortizacdes de Cotas, e (iii) convocar uma Assembleia Geral de
Cotistas, no prazo maximo de 05 (cinco) Dias Uteis contados da data da ocorréncia do
Evento de Liquidacao, a fim de que os titulares das Cotas deliberem sobre os
procedimentos que serdo adotados para preservar seus direitos, interesses e
prerrogativas.

Paragrafo 12. Se a Assembleia Geral de Cotistas deliberar pela ndo liquidacdo do
FUNDO, sera concedido aos Cotistas titulares das Cotas Seniores dissidentes o resgate
antecipado das respectivas Cotas desde que manifestada tal decisdo na respectiva
Assembleia Geral de Cotistas, observado ainda o que for definido na Assembleia Geral
de Cotistas.

Paragrafo 22. Caso o FUNDO ndo tenha recursos, em moeda corrente nacional,
suficientes para efetuar o resgate das Cotas Seniores dos Cotistas dissidentes, todos os
recursos em moeda corrente nacional disponiveis no FUNDO serdo prioritariamente
utilizados para o resgate de tais Cotas Seniores, sendo que, neste caso, em observancia
2 RCVM 175, o FUNDO esta vedado de realizar o resgate das Cotas detidas pelos Cotistas
dissidentes em Direitos de Crédito.

Paragrafo 32. Caso a Assembleia Geral de Cotistas confirme a liquidacdo do FUNDO, as
Cotas serdo resgatadas, em moeda corrente nacional, observados os seguintes
procedimentos:
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(a) a ADMINISTRADORA ndo adquirira novos Direitos de Crédito e devera resgatar
ou alienar os ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO, adotando as
medidas prudenciais necessarias para que o resgate ou aliena¢do desses ativos
financeiros nao afete a sua rentabilidade esperada;

(b) apds o pagamento ou o provisionamento das despesas e encargos do FUNDO,
todas as disponibilidades e os pagamentos referentes aos Direitos de Crédito e
aos ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO deverao ser destinados
para pagamento do resgate das Cotas Seniores em circulacao, de forma pro
rata e proporcional ao valor dessas Cotas; e

(c) observada a Ordem de Alocagdo de Recursos definida neste Regulamento, as
Cotas Subordinadas somente serdo resgatadas apds o resgate integral de todas
as Cotas Seniores sendo, entdo, pago por cada Cota Subordinada o valor
correspondente a fracdo respectiva do eventual saldo remanescente do
Patrimonio Liquido.

Paragrafo 42. Caso em até 90 (noventa) dias contados do inicio da liquidagdao do FUNDO
a totalidade das Cotas ainda ndo tenha sido resgatada, as Cotas em circulagao poderao
ser resgatadas mediante a dagdo em pagamento dos Direitos de Crédito e dos ativos
financeiros integrantes da carteira do FUNDO.

Paragrafo 52. A Assembleia Geral de Cotistas que confirmar a liquidacdo do FUNDO
deverd deliberar sobre os procedimentos de dacdao em pagamento dos Direitos de
Crédito e dos ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO.

Paragrafo 62. Na hipdtese de a Assembleia Geral de Cotistas ndo chegar a acordo
referente aos procedimentos de dacdo em pagamento dos Direitos de Crédito e dos
ativos financeiros para fins de pagamento de resgate das Cotas, os Direitos de Crédito e
os ativos financeiros serdo dados em pagamento aos Cotistas titulares das Cotas
Seniores até o limite do valor destas, mediante a constituicio de um condominio, cuja
fracdo ideal de cada Cotista titular de Cotas Seniores sera calculada em funcdo do valor
total das Cotas Seniores em circulacdo, tendo-se como referéncia para definicdo do valor
das Cotas Seniores a data em que foi decidida a liquidagcdao do FUNDO.

Paragrafo 72. Apos tal procedimento, se ainda existir saldo remanescente, este sera
distribuido aos Cotistas titulares de Cotas Subordinadas, mediante a constituicdo de um
condominio, na proporc¢ao de sua participacdo no remanescente do Patrimonio Liquido.

Avenida Paulista, 1793 — Sao Paulo - SP - 01311-200 - Bela Vista
PABX: 11-3138.0500 - Fax: 11-3138.0400 - www.daycoval.com.br

QOuvidoria Banco Daycoval 0800 777 0900 Central de Atendimento para Deficiente Auditivo 0800 775 2005 SAC Banco Daycoval 0800 775 0500



Daycoval

Paragrafo 82. Observados tais procedimentos, a ADMINISTRADORA estard desobrigada
em relacdo as responsabilidades estabelecidas no presente Regulamento, ficando
autorizada a liquidar o FUNDO perante as autoridades competentes.

Paragrafo 92. A ADMINISTRADORA devera notificar os Cotistas, se for o caso: (i) para
que elejam um administrador para referidos condominios de Direitos de Crédito e de
ativos financeiros, na forma do Artigo 1.323 do Cédigo Civil Brasileiro; e (ii) informando
a proporcao de Direitos de Crédito Cedidos e de ativos financeiros a que cada Cotista
terd direito, sem que isso represente qualquer responsabilidade da ADMINISTRADORA
perante os Cotistas apds a constituicdo dos condominios de tratam os itens anteriores.

Paragrafo 10¢2. Caso os Cotistas ndo procedam a eleicdo da administradora dos
condominios referidos nos itens acima, essa funcdo serd exercida pelo Cotista que
detiver a maioria das Cotas da respectiva Subclasse.

Paragrafo 11°2. O CUSTODIANTE ou eventual terceiro por ele contratado fard a
guarda dos Documentos Comprobatdrios e da documentacdo relativa aos ativos
financeiros integrantes da carteira do FUNDO pelo prazo de 60 (sessenta) dias a contar
da constituicdo dos condominios referidos acima, dentro do qual os administradores dos
condominios indicardo ao CUSTODIANTE a hora e o local para que seja feita a entrega
dos Documentos Comprobatdrios e da documentacgao relativa aos ativos financeiros.
Expirado esse prazo, o CUSTODIANTE podera promover a consignacdao dos Documentos
Comprobatérios e da documentacgao relativa aos ativos financeiros, na forma do Artigo
334 do Cddigo Civil Brasileiro.

CAPITULO XVIII - ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 69. Constituem encargos do Fundo as despesas descritas no artigo 117 da
Parte Geral da Resolucdo CVM 175, que Ihe podem ser debitadas diretamente, assim
como de sua Classe de cotas, prejuizo de outras despesas previstas em regulamentacdes
especificas.

Artigo 70. Quaisquer despesas ndo previstas como encargos do Fundo, na forma da
regulamentacdo aplicavel, correm por conta do Prestador de Servico Essencial que a
tiver contratado. :
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Artigo 71. Independentemente dos Agentes de Cobranga serem os responsaveis
pela cobranga dos Direitos de Créditos Vencidos e Nao Pagos, o FUNDO arcara com
todas as despesas que porventura venham a ser incorridas com vistas a adocdo de
medidas judiciais e/ou extrajudiciais necessarias a salvaguarda e cobranca de seus
direitos e prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos de Crédito Inadimplidos
nos termos do Contrato de Cessao e nos termos do Contrato de Cobranga, incluindo
todos os custos, taxas, despesas, emolumentos, honorarios advocaticios e periciais ou
quaisquer outros encargos relacionados com os procedimentos a que se refere este
inciso.

Artigo 72. Por exclusiva decisdo da ADMINISTRADORA, o FUNDO poderd substituir
os Agentes de Cobranca em funcdo: (i) da inércia ou da morosidade dos Agentes de
Cobranca em efetivar os procedimentos de cobranca; (ii) da verificacdo de ineficacia dos
procedimentos de cobranca implementados e iniciados ou, ainda, (iii) do
descumprimento dos termos do Contrato de Cobranca.

CAPITULO XIX — PUBLICIDADE E REMESSA DE DOCUMENTOS E DA PRESTACAO DE
INFORMAGOES A CVM

Artigo 73. A ADMINISTRADORA ira divulgar, ampla e imediatamente, qualquer ato
ou fato relevante relativo ao FUNDO, tal como a eventual alteracdo da classificacao de
risco do FUNDO ou dos Direitos de Crédito e demais ativos integrantes da respectiva
carteira, de modo a garantir a todos os Cotistas acesso as informac¢des que possam,
direta ou indiretamente, influir em suas decisdes quanto a respectiva permanéncia no
mesmo, se for o caso.

Paragrafo 12. Todas as publicacdes mencionadas neste Regulamento serdo
disponibilizadas no site da Administradora e no site da CVM, conforme aplicavel. .

Artigo 74. A ADMINISTRADORA deve, no prazo maximo de 10 (dez) dias apds o
encerramento de cada més, colocar a disposicdo dos Cotistas, em sua sede e
dependéncias, informacdes sobre:

| — o numero de cotas de propriedade de cada um e o respectivo valor;

Il — a rentabilidade do FUNDO, com base nos dados relativos ao ultimo dia do més; e
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[l — o comportamento da carteira de Direitos de Crédito e demais ativos do FUNDO,
abrangendo, inclusive, dados sobre o desempenho esperado e o realizado.

Artigo 75. As demonstragoes financeiras do FUNDO estarao sujeitas as normas de
escrituragao expedidas pela CVM, em especial a Instrugao CVM 489, e serdao auditadas
pelo AUDITOR.

Paragrafo Unico. O exercicio social do FUNDO tem durac3o de 01 (um) ano, encerrando-
se em 31 de outubro de cada ano.

Artigo 76. A ADMINISTRADORA deve enviar, através do Sistema de Envio de
Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, em até (i)
15 (quinze) dias apds o encerramento de cada més do calendario civil, com base no
ultimo Dia Util daquele més, o informe mensal & CVM, conforme modelo e contetido
disponiveis na referida pagina da CVM; e (ii) 90 (noventa) dias apds o encerramento do
exercicio social ao qual se refiram, as demonstragdes financeiras anuais do FUNDO.

CAPITULO XX — DISPOSICOES FINAIS E FORO

Artigo 77. Para fins do disposto neste Regulamento, considera-se o correio
eletrébnico como forma de correspondéncia valida nas comunicagbes entre a
ADMINISTRADORA, as GESTORAS, o CUSTODIANTE, o CONTROLADOR, o AUDITOR, as
Cedentes e os Cotistas.

Artigo 78. O presente regulamento sera regido e interpretado em conformidade
com as leis da Republica Federativa do Brasil.

Artigo 79. Fica eleito o foro da comarca da Cidade de S3o Paulo, Estado de Sdo
Paulo, com expressa renuncia a qualquer outro, por mais privilegiado que possa ser,
para propositura de quaisquer ag¢des judiciais relativas ao FUNDO ou a questdes
decorrentes da aplicacdo deste Regulamento.

%k %k %k %k
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ANEXO |

Este anexo é parte integrante do Regulamento do FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS ZIPDIN |

Parametros e Metodologia para a verificagao do lastro dos Direitos Creditdrios
Cedidos por amostragem

No ambito das verificagOes a serem realizadas, a determinac¢do da respectiva amostra

se dara pela férmula abaixo:

_ Nxz*xpx(1-p)
C ME2x(N—1)+ z2+p=(1—p)

n

Sendo certo que, se o resultado da férmula acima ndao for um numero inteiro, o

tamanho da amostra n

n = tamanho da amostra;

N = namero de Itens sendo testados;

z = critical score: 1,64485363, que é inverso da fungdo Distribuicdo Acumulada Normal
(0;1) referente a 95% (noventa e cinco por cento);

p = estimativa potencial da proporgao sendo avaliada: 5% (cinco por cento); e

ME = erro médio: 1,5% (um inteiro e cinco décimos por cento).

A formula acima é definida como férmula para amostragem em distribuicdes

hipergeométricas (amostragem em populacdes finitas ou pequenas).

Itens sdo os documentos e ou arquivos que venham a ser verificados por meio dos

procedimentos estipulados neste Suplemento (“Itens”).

Para a verificacao do lastro dos Direitos Creditdrios, a GESTORA VALORA ou terceiro
por ela contratado devera utilizar os seguintes procedimentos e parametros em

relacdo a quantidade de Direitos Creditdrios cedidos:
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Procedimentos realizados:
(a) primeiramente, os Itens serdo numeradasde 1 a N;

(b) para determinar o 12 (primeiro) Item componente da amostra, sera gerado um
numero aleatério dentro do intervalode 1 a N — o 12 (primeiro) Item da amostra
sera a correspondente a tal nUmero aleatério na numeragao estabelecida em (1)

acima; e

(c) para determinar o i-ésima (i variando de 2 a n) Item componente da amostra,
serd gerado um novo numero aleatério dentro do intervalode 1 a N — o i-ésima
ltem da amostra sera a correspondente a tal numero aleatério na numeracao
estabelecida em (1) acima; caso referido Item ja faca parte da amostra, serd
escolhida o préximo Item da lista (de acordo com a ordenacdo numérica
estabelecida em (1) acima, considerando, ainda, que, caso o Item em questdo
seja o de niumero N, o préximo da lista serd o de nimero 1), que nao faca parte

da amostra.
Base e critério de selec¢ao:

Sem prejuizo do disposto abaixo, a populacdo base para a selecdo da amostra
compreendera os Direitos Creditdrios em aberto (a vencer) e Direitos Creditdrios

recomprados no trimestre de referéncia.

Além da verificacdo por amostragem, serdo verificados, ainda, 100% (cem por cento)

dos Direitos Creditdrios inadimplidos e os substituidos no referido trimestre.

* %k %k
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