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INSTRUMENTO PARTICULAR DE ALTERAGCAO DO REGULAMENTO DO HOLBORN
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
CNPJ/MF N° 30.143.979/0001-18

Por este Instrumento Particular, a INTRADER DISTRIBUIDORA DE TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS LTDA, com sede na Rua Ramos Batista, n°® 152, 1° andar, Vila
Olimpia, Sao Paulo - SP, inscrito no CNPJ/MF sob n°. 15.489.568/0001-95, neste ato
devidamente representada por seus representante legal, doravante designada como
ADMINISTRADORA, na qualidade de administradora do HOLBORN FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS, inscrito no CNPJ/MF sob o n°
30.143.979/0001-18 (“Fundo”).

CONSIDERANDO QUE:

a) O Fundo foi devidamente constituido em 29 de dezembro de 2017, com seu
regulamento registrado no dia 22 de margo de 2018, no 8° Registro de Titulos e
Documentos da Comarca de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, sob o n® 1.453.887
(“Regulamento”);

b) O Fundo nao possui, nesta data, qualquer investidor registrado.

RESOLVE:

I - Alterar a razao social do Fundo, para: FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS NAO PADRONIZADOS ALUMIE;

IT - Reformular o inteiro teor do Regulamento do Fundo, que passara a vigorar na forma

do Anexo I, deste Instrumento.

Nada mais havendo a tratar, o instrumento foi assinado em 02 (duas) vias de igual teor e
forma, para um so efeito.

Sao Paulo, 15 de abril de 2021.

INTRADER DISTRIBUIDORA DE TIiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., por
seus representantes legais.



REGULAMENTO DO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS NAO PADRONIZADOS ALUMIE
CNPJ N° 30.143.979/0001-18

CAPITULO PRIMEIRO
DA DENOMINACAO, FORMA E PRAZO DE DURAGCAO

Artigo 1°. O “FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO
PADRONIZADOS ALUMIE” (“Fundo”), constituido sob a forma de condominio aberto, é
regido pelo presente regulamento (“"Regulamento”) e pelas disposicdes legais e
regulamentares que lhe forem aplicaveis, especialmente a Instrucdo n° 356, de 17 de
dezembro de 2001, da Comissdo de Valores Mobiliarios ("CVM”), e alteragdes posteriores
(“Instrucdo CVM 356"), e demais disposicoes legais e regulamentares aplicaveis a espécie.

Paragrafo Unico. O Fundo terd prazo indeterminado de duracdo (“Prazo de Duracdo”).

CAPITULO SEGUNDO
DO PUBLICO ALVO E OBJETIVO DO FUNDO

Artigo 2°. O Fundo é destinado exclusivamente a investidores qualificados, definidos
com tal nos termos da regulamentagao em vigor.

Artigo 3°. O Fundo tem por objetivo proporcionar rendimentos aos Cotistas por meio
do investimento da parcela preponderante de seus recursos na aquisicdo de Direitos
Creditdrios, de acordo com a Politica de Investimentos estabelecida no Capitulo Dez deste
Regulamento.

Artigo 4°. O Fundo é classificado como um Fundo de Investimento em Direitos
Creditérios de Fomento Mercantil, nos termos da Deliberacdo da ANBIMA.

CAPITULO TERCEIRO
DA ADMINISTRACAO E DA CONTRATAGAO DE TERCEIROS

Artigo 5°. A administracdo do FUNDO sera de responsabilidade da INTRADER
DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA, com sede & Rua
Ramos Batista, n® 152, 1° andar, em S3o Paulo, SP, inscrita no CNPJ/MF sob no°.
15.489.568/0001-95, devidamente autorizada pela CVM para o exercicio da atividade de
administracdo de carteira de valores mobilidrios por meio do Ato Declaratério n® 13.646,
de 13 de maio de 2014, doravante denominada “"Administradora”. A Administradora declara
que é instituicdo financeira participante aderente ao Foreign Account Tax Compliance Act
(“"FATCA") com Global Intermediary Identification Number (*GIIN"”) PS7Y1B.00000.SP.076.
A gestao da carteira do Fundo, nos termos do artigo 39, II, da Instrucao CVM n° 356/01,
cabera a INX ADMINISTRADORA E GESTORA DE RECURSOS LTDA., sociedade com
sede na Rua Ramos Batista, 152, 1° Andar, Vila Olimpia, Cidade e Estado de Sdo Paulo,
inscrito no CNPJ/MF sob o n.© 17.232.615/0001-46, devidamente autorizada a exercer as
atividades de administrador de carteiras, por meio do Ato Declaratorio CVM n.°© 12.861, de
10 de margo de 2013, doravante denominada “Gestora”.



Paragrafo Primeiro. Os servicos de distribuicdo, escrituragdo, agenciamento e colocagao
de Cotas Seniores e de Subordinadas do Fundo serdo realizados, em regime de melhores
esforcos, pela Administradora, instituicao integrante do sistema de distribuicdo de valores
mobiliarios, regularmente constituida e em funcionamento no pais, devidamente
autorizada pela CVM para o exercicio desta atividade (“Distribuidora”).

Paragrafo Segundo. Observada a regulamentagao em vigor e as limitacdes deste
Regulamento, a Administradora tem poderes para praticar todos os atos necessarios a
administracdo do Fundo, incluindo, mas ndo se limitando a, analise e selecdo e aquisicdo
dos Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo, bem como exercer, em nome do
Fundo, os direitos inerentes a propriedade sobre os Ativos Financeiros e Direitos Creditérios
que integrarem a carteira de direitos e ativos do Fundo (“Carteira”).

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

Paragrafo Quarto. O Gestor, observadas as limitagOes legais e deste Regulamento,
tem poderes para praticar todos os atos necessarios a gestdo do Fundo e para exercer os
direitos inerentes aos Direitos Creditorios e aos Outros Ativos que integram a carteira do
Fundo. A politica de exercicio de direito de voto em Assembleias Gerais a ser praticada
pelo Gestor é aquela disponivel, em sua versao integral e atualizada, na rede mundial de
computadores, no seguinte enderego eletronico: www.intraderdtvm.com.br/inx.

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

Artigo 5°. A Administradora podera ser substituida a qualquer tempo pelos Cotistas
reunidos em Assembleia Geral, na forma do Capitulo Dezesseis, sem qualquer multa ou
penalidade de qualquer natureza para o Fundo.

Paragrafo Primeiro. A Administradora pode renunciar a administracdo do Fundo, por
meio de carta com aviso de recebimento, enviada com antecedéncia minima de 30 (trinta)
dias corridos a cada Cotista ou mediante aviso divulgado no Periédico (“Comunicacdo de
Renuncia”), desde que a Administradora convoque, no mesmo ato, Assembleia Geral, a
realizar-se em até 30 (trinta) dias corridos contados da data da Comunicagdo da Renuncia,
para decidir sobre a sua substituicdo ou sobre a liquidagcdo do Fundo, devendo observar o
guorum de deliberagao de que trata o Capitulo Dezesseis deste Regulamento.

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



Paragrafo Terceiro. A Administradora devera colocar a disposi¢do da instituicdo que vier
a substitui-la, no prazo de 30 (trinta) dias corridos contados da data da comunicacao da
escolha da nova administradora, todos os registros, relatérios, extratos, bancos de dados
e demais informagdes sobre o Fundo, e sua respectiva administragao, que tenham sido
obtidos, gerados, preparados ou desenvolvidos pela Administradora, ou por qualquer
terceiro envolvido diretamente na administracdo do Fundo, de forma que a nova
administradora possa cumprir, sem solucao de continuidade, com os deveres e as
obrigag0es atribuidos a Administradora, nos termos deste Regulamento.

Paragrafo Quarto. Caso os Cotistas, reunidos em Assembleia Geral, ndo indiquem
instituicdo substituta em até 60 (sessenta) dias contados da Comunicagdo de Renuncia, ou
por qualquer razdo, em até 60 (sessenta) dias contados da Comunicagdo de Renuncia
nenhuma instituicdo aceite a indicagdao para assumir efetivamente todos os deveres e
obrigagbes relacionados a administragcdo do Fundo, a Administradora procederda a
liquidagdo do Fundo, nos termos do Capitulo Dezessete deste Regulamento.

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

) sua substituicdo no exercicio da administragdo do Fundo; ou
(i) liguidacao do Fundo.

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

Artigo 6°. As atividades de custddia e controladoria dos ativos integrantes da Carteira
do FUNDO previstas no artigo 38 da Instrucdo CVM 356 serdao realizadas pela
Administradora, autorizado pela CVM para prestar o servico de Custddia de Valores
Mobiliarios, conforme Ato Declaratorio n® 15.064, de 20 de junho de 2016 e, quando
exercendo as fungbes aqui descritas, denominado também como “Custodiante”.

Paragrafo Primeiro. O Custodiante é responsavel pelas seguintes atividades:
I - validar os direitos creditérios em relagdo aos critérios de elegibilidade
estabelecidos no regulamento;
II - receber e verificar a documentacdo que evidencia o lastro dos direitos
creditorios representados por operagdes financeiras, comerciais e de servicos;
III - durante o funcionamento do fundo, em periodicidade trimestral, verificar a
documentagdo que evidencia o lastro dos direitos creditorios representados por
operagodes financeiras, comerciais e de servigos;
IV - realizar a liquidagdo fisica e financeira dos direitos creditorios, evidenciados
pelo instrumento de cessdo de direitos e documentos comprobatdrios da operagao;
V - fazer a custddia e a guarda da documentacao relativa aos direitos creditérios e
demais ativos integrantes da carteira do fundo;
VI - diligenciar para que seja mantida, as suas expensas, atualizada e em perfeita
ordem a documentacdo dos direitos creditérios, com metodologia pré-estabelecida
e de livre acesso para auditoria independente, agéncia de classificacdo de risco de
crédito contratada pelo fundo e érgaos reguladores; e



VII - cobrar e receber, em nome do fundo, pagamentos, resgate de titulos ou
gualqguer outra renda relativa aos titulos custodiados, depositando os valores
recebidos diretamente em:

a) conta de titularidade do fundo; ou

b) conta especial instituida pelas partes junto a instituicdes financeiras, sob
contrato, destinada a acolher depdsitos a serem feitos pelo devedor e ali mantidos
em custddia, para liberagdo apds o cumprimento de requisitos especificados e
verificados pelo custodiante (escrow account).

Paragrafo Segundo. A guarda dos documentos que evidenciam o lastro de cada um dos
Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo (*Documentos Comprobatodrios”), nos termos
Contratos de Cessédo e Aquisicao de Direitos Creditérios que vierem a ser firmados entre o
Fundo, representado pela Administradora e os Cedentes de Direitos Creditérios
(denominados simplesmente (“Contratos de Cessdo”), sera realizada pelo Agente
Depositario, mediante a celebragdo do correspondente Contrato de Depdsito.

Paragrafo Terceiro. A verificagdo do lastro dos Direitos Creditorios devera ser
realizada pelo Custodiante por meio de auditoria trimestral nos respectivos Documentos
Comprobatdérios, por amostragem. As irregularidades apontadas nesta auditoria serdo
informadas a Administradora. Para tanto, a Administradora podera contratar terceiros para
proceder a referida auditoria.

Paragrafo Quarto. O Custodiante analisara trimestralmente a documentagdao que
evidencia o lastro dos Direitos Creditérios, numa data-base pré-estabelecida, sendo que
nesta data-base sera selecionada uma amostra aleatoria simples para a determinagdo de
um intervalo de confianca para a proporgao de eventuais falhas, baseado numa distribuicao
binomial aproximada a uma distribuicdo normal com 95% (noventa e cinco por cento) de
nivel de confiangca, visando uma margem de erro de 10% (dez por cento),
independentemente de quem sejam os Devedores dos respectivos Direitos Creditérios
selecionados.

Paragrafo Quinto. O escopo da anadlise da documentagdo que evidencia o lastro dos
Direitos Creditdérios contempla a verificacao da existéncia dos Documentos Comprobatoérios
correspondentes. O escopo da analise segue detalhado abaixo:

(i) obtencdo de base de dados analitica por Direito Creditério;

(i) selecdo de uma amostra de acordo com a seguinte formula:

N
ke=—
n

Sendo:

k = intervalo de retirada, sendo que a cada k elementos, 1 (um) elemento serd
retirado para a amostra;

N = tamanho da populagdo; e

n = tamanho da amostra, sendo que: (a) caso o Fundo tenha até 3 (trés) Cotistas,
n sera equivalente a 50 (cinquenta) elementos; e (b) caso o Fundo tenha mais de
3 (trés) Cotistas, n sera equivalente a 100 (cem) elementos.



(iii)  verificagdo dos contratos devidamente formalizados junto ao Agente Depositario,
ou quem formalmente a substitua;

(iv)  verificacdo da documentacdo acessoria representativa dos Direitos Creditdrios
(identificagao pessoal, comprovante de residéncia, comprovante de entrega de
mercadoria, etc.);

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

(vi)  verificagcdo das condicdes de guarda fisica ou guarda eletronica de arquivos da
documentacdo comprobatéria junto ao Agente Depositario, ou quem formalmente
o substitua.

Paragrafo Sexto. O Custodiante devera validar os Direitos Creditérios em relagdo aos
Critérios de Elegibilidade, previamente e/ou no momento de cada cessdao do Fundo e
verificar os Documentos Comprobatdrios dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo, no
prazo maximo de 15 (quinze) dias contados da data de ingresso do Direito de Crédito no
Fundo.

Paragrafo Sétimo. Para atendimento ao disposto no §3°, inciso III, do Artigo 8° da
Instrucao CVM 356, o Custodiante considerara as informagdes, apos o término do trimestre
do exercicio social, retroativas aos Ultimos trés meses, referentes aos resultados da
verificagdo dos Documentos Comprobatorios, por amostragem, realizada no trimestre
anterior, explicitando, dentre o universo analisado, a quantidade e a relevancia dos Direitos
Creditdrios inexistentes porventura encontrados.

Paragrafo Oitavo. O servico de verificacdo de lastro dos Direitos Creditdrios, referido
neste Artigo 6°, pode ser contratado, pelo Custodiante, junto a terceiros que apresentem
especializacdo e capacidade técnica, sem prejuizo de sua responsabilidade como
Custodiante, desde que tal prestador de servigo contratado nao seja originador; cedente;
consultor especializado; ou gestor do Fundo, bem como partes a eles relacionadas; e,
ainda, se comprometa a seguir as regras e procedimentos indicados neste Artigo e/ou no
contrato firmado com o Custodiante.

Paragrafo Nono. Os Cedentes, a Gestora, o Consultor Especializado e o Originador dos
Direitos Creditérios ndo podem prestar servicos de verificacdo de lastro dos Direitos
Creditérios e de Agente Depositario.

Artigo 7°. O Fundo contratard para suporte e subsidiar o Administrador e/ou Gestor,
em suas atividades de analise e selecdo dos Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo
Fundo, por meio da celebragdo de contratos de prestacao de servigos (“Contratos de
Consultoria”), a MORENO & ASSOCIADQS, sociedade com sede na Cidade de Sao Paulo,
Estado de S3o Paulo, na Rua Cel. José Eusébio, 109 - conjunto 7- Consolagdo, CEP:0123-
030, inscrita no CNPJ/MF sob n© 04.039.326/0001-83 ("EMPRESA DE CONSULTORIA").

Paragrafo Primeiro. As Empresas de Consultoria dardo suporte nos servigos
relativos a: (i) anadlise e selecdo de potenciais Cedentes e dos respectivos Direitos
Creditoérios para aquisicao pelo Fundo, observados os Critérios de Elegibilidade definidos
no Capitulo Sétimo deste Regulamento e a Politica de Investimento estabelecida no



Capitulo Dez deste Regulamento; (ii) negociacdo preliminar dos valores de cessdo com os
respectivos Cedentes, observadas a Taxa Minima de Cessao aprovada pelo Comité de
Investimento, na forma do Capitulo Vinte e Dois deste Regulamento, sem prejuizo das
atribuicbes e poderes para a tomada da decisdo de investimento que cabem a Gestora; e
(iii) apoio a cobranga judicial e extrajudicial dos Direitos Creditérios integrantes da Carteira
do Fundo que nao tenham sido pagos nas respectivas datas de vencimento, de acordo com
a Politica de Cobranca do Fundo e as demais condicOes estabelecidas no respectivo
Contrato de Consultoria e sem prejuizo das responsabilidade do Custodiante e do Agente
Cobrador.

Paragrafo Segundo. Nenhum Direito Creditorio podera ser adquirido pelo Fundo
sem que seus Critérios de Elegibilidade tenham sido analisados pelo Custodiante e que o
respectivo Direito Creditdrio tenha sido previamente analisado e selecionado pelo Comité
de Investimento ou por uma das Empresas de Consultoria contratadas pelo Fundo.

Paragrafo Terceiro. A remuneracdo de cada Empresa de Consultoria devera ser
sempre baseada na rentabilidade dos Direitos Creditérios apontados pela respectiva
Empresa de Consultoria que tenham sido adquiridos pelo Fundo e por este efetivamente
recebido.

Artigo 8°. A agéncia classificadora de risco contratadas pelo Fundo (“Agéncia
Classificadora de Risco”), sera responsavel pela elaboragdo de relatério e atribuicdo da
classificacdo de risco das Cotas Seniores e/ou das Cotas Subordinadas do Fundo, nos
termos deste Regulamento e da regulamentagdo aplicavel. Os respectivos relatorios de
classificacdo de risco de Cotas Seniores e de Subordinadas deverdo ser atualizados
trimestralmente e ficar a disposicao dos Cotistas na sede da Administradora.

CAPITULO QUARTO
DA REMUNERAGCAO DA ADMINISTRADORA, DA GESTORA E DAS EMPRESAS DE
CONSULTORIA

Artigo 9°. Sera devida aos prestadores de servicos de administragcdo, a titulo de
honorarios pelas atividades de administragdo, custddia, controladoria e gestdo do Fundo,
definidas neste Regulamento, a remuneracdo equivalente a somatéria dos seguintes
montantes, calculados individualmente ("Taxa de Administracdo”):

()  Para os servigos de administragdo, custddia e controladoria: o maior valor entre
0,45% (quarenta e cinco centésimos por cento) ao ano, incidente sobre o valor diario
do Patrimonio Liquido, calculado na forma do Artigo 61 abaixo e minimo de R$
18.000,00 (dezoito mil reais) mensais;

(i)  Para o servico de gestdo: R$ 10.000,00 (dez mil reais) mensais;

(i) uma taxa conforme estabelecida no contrato de prestacdo de servigos firmado
entre o Fundo e Consultoria Especializada, pelos servigos de consultoria especializada
do Fundo.

Paragrafo Primeiro. Exceto conforme de outra forma estabelecido nos demais
paragrafos deste Artigo 99, a Taxa de Administracdo sera calculada e provisionada
diariamente, tendo por base o Patrimdnio Liquido do Fundo do primeiro Dia Util
imediatamente anterior, com aplicacdo da fracao de 1/252 (um inteiro e duzentos e



cinquenta e dois avos), por Dias Uteis sendo o pagamento realizado mensalmente até o 5°
(quinto) Dia Util do més subsequente ao vencido.

Paragrafo Segundo. A Administradora podera estabelecer que parcelas da Taxa de
Administracdo sejam pagas diretamente pelo Fundo aos prestadores de servigo
contratados, desde que o somatério dessas parcelas ndo exceda o montante total da Taxa
de Administragao.

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

Paragrafo Quarto. Os valores expressos em reais dispostos neste Artigo 9° serdo
atualizados a cada periodo de 12 (doze) meses contado da data de inicio de atividades do
Fundo, pelo indice Geral de Precos - Mercado - IGP-M ou, na sua falta, pelo indice que vier
a substitui-lo. Na hipétese de extingdo do IGP-M, nao divulgagdo ou impossibilidade de sua
utilizacdo, serd utilizado o Indice Geral de Precos - Disponibilidade Interna - IGP-DI,
divulgado pela Fundacao Getulio Vargas, ou, na falta de ambos, pela variagao do indice de
Precos ao Consumidor - IPC, divulgado pela Fundacédo Instituto de Pesquisas Economicas
- FIPE.

CAPITULO QUINTO
DAS RESPONSABILIDADES, OBRIGAGCOES E
VEDACOES DA ADMINISTRADORA

Artigo 10. Incluem-se entre as obrigacGes da Administradora no exercicio de suas
funcdes de administracdo do Fundo:

(i) manter atualizados e em perfeita ordem pelo prazo legal:
(@) os documentos relativos as operacdes do Fundo;
(b) o registro dos Cotistas;
(c) o livro de atas de Assembleias Gerais;
(d) o livro de presencga de Cotistas nas Assembleias Gerais;
(e) os demonstrativos trimestrais do Fundo;
(f) os registros contadbeis do Fundo; e

(g) os relatorios da Empresa de Auditoria e da Agéncia Classificadora de Risco;

(i) receber quaisquer rendimentos ou valores de titularidade do Fundo;

(iii) disponibilizar aos Cotistas, gratuitamente, exemplar deste Regulamento e seus
anexos, e dos relatérios preparados pela Empresa de Auditoria e pela Agéncia
Classificadora de Risco, bem como cientifica-los do nome do Periddico utilizado
para divulgacdo de informacoes da Taxa de Administracdo cobrada nos termos do
Capitulo Quarto deste Regulamento;



(iv)

(V)
(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)

(xi)

(xii)

divulgar anualmente no Periddico referido no Capitulo Dezenove deste
Regulamento, além de manter disponiveis em sua sede, filiais e agéncias e nas
instituicdes que distribuam as Cotas: (a) o valor do Patrimonio Liquido (conforme
definido no Artigo 63 deste Regulamento), (b) o valor das Cotas e as
rentabilidades acumuladas no més e no ano civil a que se referirem, e os relatorios
da Agéncia Classificadora de Risco, bem como (c) quaisquer informacbes exigidas
pela regulamentacao aplicavel ou pelos 6rgaos reguladores competentes;

custear as despesas de propaganda do Fundo;

fornecer aos Cotistas, no prazo de até 30 (trinta) dias contados do encerramento
de cada ano civil, documento contendo informacdes sobre os rendimentos
auferidos no referido ano civil €, com base nos dados relativos ao ultimo dia do
més de dezembro do respectivo ano civil, sobre o nimero de Cotas de sua
propriedade e respectivo valor;

sem prejuizo da observancia dos procedimentos relativos as demonstracdes
financeiras do Fundo previstas na regulamentacdo em vigor e neste Regulamento,
manter, separadamente, registros analiticos com informacdes completas sobre
toda e qualquer modalidade de negociagao realizada entre a Administradora e o
Fundo;

providenciar, trimestralmente, a atualizacdo da classificagcdo de risco das Cotas
Seniores e das Cotas Subordinadas do Fundo;

fazer com que seja observada a Politica de Investimento, de composicdo e de
diversificagdo da Carteira do Fundo, conforme o disposto no Capitulo Dez deste
Regulamento, apds ouvido o Comité de Investimento;

tomar as seguintes providéncias junto a Agéncia Classificadora de Risco:
(a) informar a substituicdo da Administradora ou das Empresas de Consultoria;

(b) informar a ocorréncia de qualquer Evento de Avaliacdo ou Evento de
Liquidagao, conforme definidos no Capitulo Dezessete deste Regulamento;
e

(c) enviar, mensalmente, informagdes sobre a composicdao da Carteira e sua
performance, de forma que a Agéncia Classificadora de Risco acompanhe o
Fundo e prepare os relatorios trimestrais na forma deste Regulamento;

permitir o acesso da Agéncia Classificadora de Risco a quaisquer relatorios ou
documentos elaborados por ela ou pela Empresa de Auditoria, que sejam
necessarios para o fiel desempenho das fungdes da Agéncia Classificadora de
Risco;

apurar a relacdo entre o valor total das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas
em circulagdo e o Patrimonio Liquido do Fundo;



(xiii)

(xiv)

fornecer informacOes relativas aos Direitos Creditorios aos Sistema de
Informacgbes de Créditos do Banco Central do Brasil (SCR), nos termos da norma
especifica;

arquivar e manter anualmente atualizado, quando aplicavel e na forma prevista
no paragrafo 2° do Artigo 40-A da Instrugdo CVM 356, as demonstracbes
financeiras, bem como o respectivo parecer da Empresa de Auditoria, do Devedor
ou coobrigado de Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo.

Paragrafo Unico. A divulgacdo das informagdes previstas no inciso “(iv)” deste Artigo
pode, alternativamente as regras de divulgacdo previstas neste Regulamento, ser feita por
meio de entidades de classe de instituicdes do sistema financeiro nacional, desde que
realizada em jornais de ampla veiculagao.

Artigo 11. Serd vedado a Administradora e a Gestora, no exercicio especifico de suas
funcdes, em nome do Fundo:

(i)

(ii)

(iii)
(iv)
(v)

(vi)
(vii)

(viii)
(ix)

(x)

prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se de qualquer outra forma, exceto
quando se tratar de margens de garantia em operagOes realizadas em mercado
de derivativos, desde que com o objetivo de proteger posicoes detidas a vista,
até o limite dessas, e com o Unico e exclusivo propdsito de mitigar, total ou
parcialmente, os riscos de descasamento (x) entre a taxa de atualizacdo das Cotas
Seniores e/ou das Cotas Subordinadas e a taxa de atualizagdo dos ativos do Fundo
e, (y) desvalorizacdao cambial;

realizar operagbes e negociar com ativos financeiros e/ou modalidades de
investimento ndo previstos neste Regulamento ou na regulamentacao em vigor;

aplicar recursos direta ou indiretamente no exterior;
adquirir Cotas do Fundo;

pagar ou ressarcir-se de multas ou penalidades que lhe forem impostas em razao
do descumprimento de normas previstas na legislagdo aplicavel;

vender Cotas do Fundo a prestacdo;

vender Cotas do Fundo a instituicdes financeiras e sociedades de arrendamento
mercantil que sejam parte, como Cedentes, em quaisquer Contratos de Cessao
celebrado pelo Fundo;

prometer rendimento pré-determinado aos Cotistas;

fazer, em sua propaganda ou em outros documentos apresentados aos
investidores, promessas de retiradas ou de rendimentos, com base em seu préprio
desempenho, no desempenho alheio ou no de ativos financeiros ou modalidades
de investimento disponiveis no ambito do mercado financeiro;

delegar poderes de administracdo do Fundo, ressalvado o disposto no Artigo 39,
inciso II, da Instrugao CVM 356;



(xi) obter ou conceder empréstimos, financiamentos ou adiantamentos de recursos a
qualquer pessoa, admitindo-se a constituicdo de créditos e a assungao de
responsabilidade por débitos em decorréncia de operacdes realizadas em
mercados de derivativos;

(xii) efetuar locagdo ou empréstimo, penhor ou caugao dos Direitos Creditorios e/ou
Ativos Financeiros integrantes da Carteira do Fundo, no todo ou em parte, exceto
quando se tratar de sua utilizacdo como margem de garantia nas operacoes
realizadas em mercados de derivativos;

(xiii) emitir qualquer classe de Cotas do Fundo em desacordo com este Regulamento;
e

(xiv) alienar os Direitos Creditérios integrantes da Carteira do Fundo, exceto nas
hipéteses descritas no Paragrafo Quarto do Artigo 26 e no Capitulo Dezessete
deste Regulamento.

Artigo 12. E igualmente vedado & Administradora e & Gestora, em nome préprio:

() prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas
operacdes realizadas pelo Fundo, inclusive quando se tratar de garantias
prestadas as operagdes em mercados de derivativos;

(i) utilizar ativos de sua propria emissdao ou coobrigacgdo como garantia das
operacoes realizadas pelo Fundo; e

(iii) efetuar aportes de recursos no Fundo, de forma direta ou indireta, a qualquer
titulo, ressalvada a hipotese de aquisicao de Cotas.

Paragrafo Primeiro. As vedacdes de que tratam os incisos “(i)” a “(iii)” do caput deste
Artigo abrangem os recursos das Partes Relacionadas; (i) da Administradora, bem como
(ii) os ativos integrantes das respectivas carteiras e os de emissdo ou coobrigacdo das
Partes Relacionadas.

Paragrafo Segundo. Excetuam-se do disposto neste Artigo os titulos de emissao do
Tesouro Nacional integrantes da Carteira do Fundo.

CAPITULO SEXTO
DO BENCHMARK DAS COTAS SENIORES

Artigo 13. O Fundo buscara atingir a meta de rentabilidade prioritaria de 130% (cento
e trinta por cento) da Taxa CDI para as Cotas Seniores ("Benchmark das Cotas Seniores”).

Artigo 14. O Benchmark das Cotas Seniores consiste na meta de remuneracao dessas
Cotas. O Benchmark ndo representa e nem devera ser considerado como uma promessa,
garantia ou sugestdo de rentabilidade aos Cotistas.

Paragrafo Unico. Independentemente do valor do Patriménio Liquido do Fundo, os
Cotistas titulares das Cotas Seniores nao farao jus, quando do resgate de suas respectivas
Cotas, a uma rentabilidade superior aos respectivos Benchmarks que foram atribuidos as



suas Cotas, os quais representam o limite maximo de remuneragdo possivel para as Cotas
da classe em questdo.

CAPITULO SETIMO
DOS CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE E CONDICOES DE CESSAO

Artigo 16. Os Direitos Creditorios a serem adquiridos pelo Fundo devem ser originados
por operacgoes de compra e venda de produtos e/ou prestacdo de servicos, com pagamento
a prazo, realizadas entre os Cedentes e seus respectivos clientes, os quais pertencem aos
segmentos comercial, industrial, imobiliario, financeiro, e de prestacdo de servigos, e serdo
indicados ao Fundo pelo Comité de Investimento e/ou pelas Empresas de Consultoria,
observado o disposto nos Paragrafos a seguir. O Fundo ndo podera adquirir Direitos
Creditérios que ndo tenham sido previamente indicados ao Fundo pelo Comité de
Investimento e/ou por uma das Empresas de Consultoria.

Paragrafo Primeiro. Nos Documentos Comprobatérios deverd constar um documento
que ateste a efetiva conclusdo do negodcio do qual decorre o Direito Creditério em questao.

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

Paragrafo Terceiro. As operacbes de aquisicdo de Direitos Creditérios pelo Fundo
deverao contar com coobrigacdo dos Cedentes, os quais responderao solidariamente pela
solvéncia dos Devedores dos Direitos Creditorios por eles cedidos, ressalvado, contudo,
que o Comité de Investimento poderd aprovar, a seu exclusivo critério e de acordo com
sua propria analise de crédito, em casos especificos, a aquisicdo pelo Fundo de Direitos
Creditdrios que ndo contam com a coobrigagdo dos respectivos Cedentes.

Paragrafo Quarto. Os Direitos Creditérios serdo adquiridos pelo Fundo juntamente
com todos os direitos, privilégios, preferéncias, prerrogativas e acdes assegurados aos
seus titulares, nos termos dos Contratos de Cessao firmados entre o Fundo, representado
pela Administradora e os Cedentes, com a interveniéncia das Empresas de Consultoria,
observadas as disposigdes dos respectivos Documentos Comprobatorios.

Paragrafo Quinto. N3do obstante a diligéncia da Administradora, da Gestora, do Comité
de Investimento e das Empresas de Consultoria em colocarem em pratica a Politica de
Investimento delineada neste Regulamento, o Fundo, a Administradora, a Gestora, o
Comité de Investimento as Empresas de Consultoria ou o Custodiante ndo serdo
responsaveis, em nenhuma hipdtese, pela existéncia e/ou pela solvéncia dos Direitos
Creditorios, por eventual depreciacao dos bens ou ativos integrantes da carteira do Fundo,
ou por prejuizos em caso de liquidagdo do Fundo, assumindo os Cotistas os riscos inerentes
a este tipo de investimento. Nao ha garantia de que os objetivos do Fundo serdo
alcangados.

Paragrafo Sexto. O Fundo podera adquirir Direitos Creditdorios sujeitos a pré-
pagamento por parte de seus Devedores, ou seja, que possam ser pagos ao Fundo
anteriormente as suas respectivas datas de vencimento. Ndo serd admitida a concessao
de descontos para pré-pagamento de Direitos Creditorios que ndo aqueles ja previamente
estabelecidos nos Direitos Creditérios quando de sua aquisicdo. Na hipétese de aquisicdo
de um Direito Creditdrio que contenha previsdo explicita de aplicacdo de desconto em caso
de pré-pagamento, a respectiva Empresa de Consultoria sera responsavel pelas tratativas



com o respectivo Devedor do Direito Creditorio em questdo para a definicdo da data de
pré-pagamento e do montante a ser recebido pelo Fundo. Os montantes que
eventualmente venham a ser objeto de pré-pagamento serdo recebidos pela
Administradora em nome do Fundo.

Artigo 17. Sem prejuizo do acima disposto, o Fundo somente adquirird Direitos
Creditérios que atendam, na data de aquisicdo e pagamento, cumulativamente, as
Condigoes de Cessdo e os Critérios de Elegibilidade estabelecidos neste Regulamento.

Artigo 18. Sa&o condicdes para a cessao dos Direitos Creditérios ao Fundo (“Condicdes
de Cessao”):

() o Devedor de cada um dos Direitos Creditorios ndo se encontre inadimplente no
cumprimento de suas obrigagoes, nos termos de outras operagdes contratadas com
o respectivo Cedente, com o Fundo, considerando-se inadimplente para esse efeito
o devedor que possuir operacao vencida e ndo paga apds 10 (dez) dias corridos do
respectivo vencimento;

(i) os Documentos Comprobatérios que representam os Direitos Creditérios sejam
mantidos sob a guarda do Agente Depositario indicado no Regulamento do Fundo,
até o integral pagamento dos Direitos Creditérios ou sua eventual cessdo ou
disposicao pelo Fundo, feitas em qualquer das hipoteses previstas neste
Regulamento;

(ili)  os Direitos Creditorios deverdo estar corretamente formalizados por Documentos
Comprobatoérios, que garantam a qualidade de titulo executivo extrajudicial, e
poderdo ser representados por duplicatas e cheques, por contratos de compra e
venda e/ou de prestacao de servigos que lastrearem os Direitos Creditorios;

(iv) as Cedentes deverdo ser empresas atuantes em no minimo um dos seguintes
segmentos de atividade: industrial, comercial, imobiliario, financeiro e/ou de
prestacdo de servicos, e os Direitos Creditérios cedidos deverdo ser originados
exclusivamente por operacdes realizadas nesses segmentos; e

(v) a manutengdo do Prazo Médio Ponderado dos Direitos Creditorios que comporédo a
Carteira do Fundo, conforme estabelecido no Artigo 22 deste Regulamento.

Paragrafo Primeiro. A verificacdo do atendimento das Condigcbes de Cessao dos Direitos
Creditérios sera procedida pela respectiva Empresa de Consultoria que os indicar ao Fundo,
previamente a referida indicagao, ou pelo Comité de Investimento se os referidos Direitos
Creditérios tenham sido por ele indicados. Ao firmar o respectivo Contrato de Consultoria
com o Fundo, cada Empresa de Consultoria devera declarar e garantir que todo Direito
Creditério a ser por ela indicado ao Fundo atenda as CondicGes de Cessdo previstas neste
Artigo, bem como que ird se sujeitar e contribuir com as regras e procedimentos instituidos
pelo Administrador, com o objetivo de lhe permitir verificar o cumprimento, pela respectiva
Empresa de Consultoria, da obrigagdo de validar os direitos creditérios em relagdao as
condicdes de cessao estabelecidas acima.

Artigo 19. Os critérios de elegibilidade a serem observados para a cessao dos Direitos
Creditoérios ao Fundo sdo (“Critérios de Elegibilidade”):

(i) o prazo de vencimento dos Direitos Creditorios nao seja superior a 730 (setecentos



e trinta), contados da data de sua aquisicao pelo Fundo;

(ii) os Direitos Creditdorios ndo poderdo estar vencidos e pendentes de pagamento
gquando da sua cessao;

(iii) os Direitos Creditérios deverdo ter sido indicados, por meio do envio de arquivo
eletrénico enviado a Administradora, pelas Empresas de Consultoria ou,
alternativamente, aprovados pelo Comité de Investimento;

Artigo 20. Para fins de investimento em Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, o
Fundo estara sujeito as seguintes concentracoes:

(a) até 100% (cem por cento) do patrimoénio liquido do Fundo podera ser
representado por Direitos de Crédito devidos por um mesmo Devedor;

(b) até 100% (cem por cento) do patrimoénio liguido do Fundo podera ser
representado por Direitos de Crédito cedidos por um mesmo Cedente; e

(c) até 100% (cem por cento) dos Recursos Livres poderd ser representado por
Ativos Financeiros de emissdao e/ou obrigacdo de uma mesma instituicdo ou
entidade.

Artigo 21. As operagées de aquisicdo de Direitos Creditérios pelo Fundo serdo
realizadas com base neste Regulamento, nos Contratos de Cessdo, nos Contratos de
Consultoria e nos seus respectivos anexos.

Artigo 22. A Administradora verificara, todo Dia Util, o prazo médio remanescente de
vencimento dos Direitos Creditérios que compdem a Carteira do Fundo, considerando-se a
média, ponderada pelos respectivos valores financeiros, dos prazos remanescentes até o
vencimento de cada um dos Direitos Creditérios que compdem a Carteira do Fundo (“Prazo
Médio Ponderado”). Caso o Prazo Médio Ponderado seja superior a 75 (setenta e cinco)
dias, a Consultoria Especializada, de acordo com instrugdes especificas do Comité de
Investimento, devera recomendar a Gestora uma das seguintes medidas: a recompra por
determinados Cedentes de Direitos Creditérios, a alienacdo de Direitos Creditérios a
terceiros, tdo logo receba tais instrucoes, afim de que o Prazo Médio Ponderado mantenha-
se igual ou inferior a 75 (setenta e cinco) dias.

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

Artigo 23. Os Cedentes deverdo celebrar com o Fundo um Contrato de Cessao, cuja
minuta padrdo tenha sido previamente aprovada pelo Comité de Investimento e pela
Administradora.

Paragrafo Unico. A minuta padréo do Contrato de Cessdao podera ser alterada, de
tempos em tempos, e/ou caso a caso, em virtude de negociacdes com cada Cedente ou



com cada Empresa de Consultoria Especializada, estando tais alteragcGes sujeitas a prévia
aprovacao da Administradora e do Comité de Investimento, conforme previsto no Capitulo
Vinte e Dois deste Regulamento.

Artigo 24. Cada cessdao de Direitos Creditdrios sera formalizada entre o respectivo
Cedente e o Fundo mediante a formalizagao do Termo de Cessao de Direitos Creditérios
("Termo de Cessao”).

Paragrafo Unico. A cada celebracdo de um Termo de Cessdo, o Cedente estard
obrigado a praticar todos os atos necessarios para a efetivacdao da cessdo, bem como para
notificacdo dos Devedores dos Direitos Creditérios cedidos ao Fundo.

Artigo 25. O Fundo pagara, pela aquisicdo de Direitos Creditdrios Elegiveis, a cada
Cedente, o preco de aquisicdo, o qual sera obtido por meio da aplicagdo de, no minimo, a
taxa de desconto em relacdo ao valor do Direito Creditério, conforme a seguinte férmula
(“Taxa Minima de Cessao”):

TMC =B + CA

Onde:

TMC = Taxa Minima de Cessdo, expressa em percentual, ao ano;

B = Benchmark das Cotas Seniores, expresso em base percentual, ao ano; e
CA = “Custos Anuais” a serem calculados pelo Comité de Investimento, em bases

estimativas mensais, expressos em percentual ao ano, os quais incluirdo as
taxas de administragcdo, gestdo, custddia, escrituracdo, controladoria,
remuneracao das Empresas de Consultoria, taxas das camaras de liquidacao
e custddia, taxas de drgdos reguladores, auditoria, agéncia classificadora de
risco, publicagbes, custos de cobranca e quaisquer outras despesas
regulares;

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

CAPITULO NONO
DA POLITICA DE COBRANCA DOS DIREITOS CREDITORIOS

Artigo 26. Observados os termos e as condicdes da legislacdo aplicavel, os Devedores
efetivardo o pagamento dos Direitos Creditorios de titularidade do Fundo por meio de
boleto bancario, com crédito direto em uma das contas-correntes do Fundo.

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

Paragrafo Segundo. Na hipdétese do Fundo ndo receber tempestivamente o valor
dos Direitos Creditérios a ele cedidos por um dado Cedente, no todo ou em parte, a
Administradora, em nome do Fundo, por meio das Empresas de Consultoria ou de outras
empresas contratadas para a prestacao desse servico, agindo na qualidade de Agentes de



Cobranca, estara autorizada a tomar todas as medidas cabiveis nos termos da legislagdo
vigente, visando a recuperagdo dos créditos ndo pagos, de acordo com a seguinte politica
de cobranca (“Politica de Cobranca”):

(i)

(i)

(iii)

(iv)

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

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

caso nao haja o pagamento pelo Cedente ou pelo Devedor, e nao tenha sido
constatado qualquer vicio de origem da formalizagdo dos Direitos Creditdrios, os
titulos representativos dos Direitos Creditérios serdao levados a protesto em
cartério;

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

(@) que o Comité de Investimento indique e a Administradora aprove e realize
a contratacdo de terceiro para promover a cobranca da divida, executando,
sempre que possivel, eventuais garantias outorgadas em relacdo aos
Direitos Creditorios vencidos e ndo pagos;

(b) decidir se ird exercer judicialmente os direitos previstos nos Contratos de
Cessdo e/ou no Contrato de Consultoria; ou

(c) que o Comité de Investimentos aprove e, apods tal aprovacgdo, a
Administradora realize a tentativa, em regime de melhores esforgos, da
cessdo, em carater oneroso, dos Direitos Creditorios a terceiros, conforme
os termos aprovados pelo Comité de Investimento.

Paragrafo Terceiro. Observados os termos e as condigdes deste Regulamento e da
regulamentacdo aplicavel, a Administradora podera, diretamente ou por meio das
Empresas de Consultoria ou de outras empresas contratadas para a prestacdo desse
servico, agindo na qualidade de Agentes de Cobranca, desde que de acordo com instrucdes
especificas do Comité de Investimento:

(i)

(i)

iniciar quaisquer procedimentos, judiciais ou extrajudiciais, necessarios a
cobranga ou recuperacdo dos Direitos Creditorios ou a execucdo dos direitos ou
de quaisquer garantias prestadas ao Fundo, inclusive por meio de medidas
acautelatérias e de preservacdo de direitos;

celebrar ou realizar qualquer acordo, transacdo, ato de alienacdo ou transferéncia,
no todo ou em parte, relacionado a Direitos Creditérios inadimplidos, devendo os
pagamentos serem realizados diretamente em conta corrente ou de custddia de



titularidade do Fundo ou, ainda, por meio de boletos bancarios, com crédito direto
em uma das contas-correntes do Fundo;

(iii) renegociar Direitos Creditérios inadimplidos; considera-se renegociacdo
guaisquer alteragdes nas condigcbes dos Direitos Creditorios adquiridos pelo
Fundo, incluindo, mas ndo se limitando a, alteragcdes no cronograma de
pagamento dos Direitos Creditdrios e modificacdo na taxa de desconto ou juros
considerados no calculo do preco de aquisicdo dos Direitos Creditérios; e

(iv) constituir procuradores, inclusive para os fins de proceder a cobranca amigavel
ou judicial dos ativos integrantes da Carteira do Fundo, sendo que todas as
procuracoes outorgadas pela Administradora, em nome do Fundo, ndo poderao
ter prazo de validade superior a 12 (doze) meses contados da data de sua
outorga, excegdo feita as procuragdes “ad judicia” com poderes de representagado
judicial e/ou extrajudicial, que poderdo ser outorgadas por prazo indeterminado,
mas com finalidade especifica.

Paragrafo Quarto. Adicionalmente, observados os termos deste Regulamento e da
regulamentacdo legal aplicavel, a Administradora podera ceder a terceiros, conforme
instrucdoes do Comité de Investimento, em carater oneroso, todos os Direitos Creditorios
que, embora atendessem a qualquer dos Critérios de Elegibilidade no momento de sua
cessdo pelo respectivo Cedente ao Fundo, deixem de atender a qualquer tempo, ou sobre
0s quais recaiam as condigdes resolutivas da cessao, conforme o Contrato de Cessdo, entre
a data de tal cessdo e a data de seu efetivo pagamento.

Artigo 27. Todos os custos e despesas incorridos pelo Fundo para salvaguarda de seus
direitos e prerrogativas e/ou com a cobranca judicial ou extrajudicial dos Direitos
Creditdrios serdo de inteira responsabilidade do Fundo, em linha com o disposto no artigo
56 da Instrugao CVM 356, nao estando a Administradora, de qualquer forma, obrigada pelo
adiantamento ou pagamento ao Fundo dos valores necessarios a cobranga dos mesmos,
sem prejuizo das obrigagbes assumidas pelos respectivos Cedentes nos Contratos de
Cessdo. A Administradora ndo sera responsavel por quaisquer custos, taxas, despesas,
emolumentos, honorarios advocaticios e periciais ou quaisquer outros encargos
relacionados com os procedimentos aqui referidos, inclusive eventuais custos de
condenacdo, que o Fundo venha a iniciar em face dos Devedores, de terceiros ou dos
Cedentes, os quais deverdo ser custeados pelo préprio Fundo.

Paragrafo Unico. As despesas relacionadas com as medidas judiciais e/ou extrajudiciais
necessarias a salvaguarda dos direitos e prerrogativas do Fundo e/ou a cobranca judicial
ou extrajudicial dos Direitos Creditérios e dos Ativos Financeiros serdao suportadas
diretamente pelo Fundo até o limite de 0,25% (vinte e cinco centésimos por cento) do
Patrimoénio Liquido do Fundo em cada exercicio social, calculado na forma do Artigo 61
deste Regulamento. O limite acima estabelecido sera verificado mensalmente pela
Administradora com base no Patriménio Liquido do Fundo no ultimo Dia Util de cada més.
A parcela que exceder a este limite devera ser previamente aprovada pelos Cotistas em
Assembleia Geral convocada especialmente para esse fim, salvo eventuais condenagdes
judiciais que o Fundo venha a sofrer, as quais deverao ser custeadas pelo préprio Fundo,
sem qualquer limitacao.

Artigo 28. Nao obstante o disposto neste Regulamento a Administradora e as Empresas
de Consultoria ndo serdao responsaveis pelos resultados obtidos na implementacdo da



Politica de Cobranga nem pelo pagamento ou liquidagdo dos Direitos Creditorios dos
Devedores que estejam inadimplentes com o Fundo.

CAPITULO DEZ
DA POLITICA DE INVESTIMENTO

Artigo 29. Os recursos do Fundo serdao utilizados para a aquisicdo de Direitos
Creditérios elegiveis, na proporcao de, no minimo, 50% (cinquenta por cento) do
Patriménio Liquido do Fundo, calculado na forma do Artigo 61 deste Regulamento, ndo
havendo limite maximo.

Paragrafo Primeiro. Os Direitos Creditérios sdo individualmente representados por
duplicatas, cheques ou debéntures (“Titulos de Crédito”), por notas promissérias, por
precatorios, por contratos de compra e venda e/ou de prestagdo de servicos, de titularidade
de empresas atuantes nos segmentos comercial, industrial, imobiliario, financeiro e/ou de
prestacao de servicos (“*Cedentes” e “Direitos Creditorios”).

Paragrafo Segundo. O recebimento e a guarda dos Documentos Comprobatorios,
relativos aos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo, serdo realizados conforme
procedimentos descritos a seguir:
i. no caso de Direitos de Crédito representados por duplicatas, as duplicatas deverdo
ser eletrénicas e endossadas por meio de assinatura digital pelos Cedentes ao Fundo;
a verificacdo e a guarda das duplicatas eletronicas serdo realizadas, de forma
individualizada, pelo Custodiante, na data da cessdo dos Direitos de Crédito por elas
representados; a Administradora enviara ao Custodiante, no prazo estabelecido neste
Regulamento, arquivo eletronico com a chave da nota fiscal vinculada a cada
duplicata;

i. no caso de Direitos de Crédito representados por cheques, os Cedentes enviarao os
cheques para o Banco Cobrado, previamente a cessao dos Direitos de Crédito;
somente apds a comprovagao do recebimento dos cheques pelo Banco Cobrador, a
Consultora recomendara a aquisicao dos Direitos de Crédito ao Fundo, observado,
ainda, o atendimento aos Critérios de Elegibilidade, conforme descrito no presente
Regulamento; a verificagdo e a guarda dos Documentos Comprobatorios serdo
realizadas pelo Banco Cobrador, o qual é contratado pelo Custodiante; na hipotese
de inadimplemento dos Direitos de Crédito, os cheques serdo retirados do Banco
Cobrador pela Consultora, que dara inicio aos procedimentos de cobranca judicial e
extrajudicial, nos termos do deste Regulamento; e

no caso de guarda fisica de Direitos de Crédito representados por confissdo de divida
com notas promissoérias, entre outros, o Custodiante podera fazer ou contratar
prestadores de servicos habilitados para a custddia dos documentos.

Paragrafo Terceiro. A Gestora envidara seus melhores esforcos para que o Fundo
mantenha o prazo médio de sua carteira de Ativos Financeiros em niveis que possibilitem
o enquadramento do Fundo, para fins tributarios, como um fundo de investimento de longo
prazo, conforme o disposto na Instrucdao Normativa de n® 1.585, de 31 de agosto de 2015,
da Secretaria da Receita Federal - Ministério da Fazenda, e alteragbes posteriores, ou
conforme a regulamentacdo que venha a substitui-la, durante o prazo de duracdo do
Fundo.



Artigo 30. Além de investir em Direitos Creditérios, o Fundo podera alocar a parcela de
até 50% (cinquenta por cento) do seu Patriménio Liquido exclusivamente nos seguintes
ativos financeiros (“Ativos Financeiros”):

(i) moeda corrente nacional;
(i) titulos de emissao do Tesouro Nacional;
(iii) operagdes compromissadas de até 30 (trinta) dias, lastreadas exclusivamente em

ativos previstos no inciso “(ii)” acima; e

(iv) Cotas de fundo de investimento de renda fixa ou de fundo de investimento
referenciado a Taxa DI, que sejam abertos e de longo prazo, com liquidez diaria,
cujas politicas de investimento admitam a alocacdo de recursos exclusivamente
nos ativos identificados nos incisos “(ii)” e “(iii)” acima, bem como cujas politicas
de investimento admitam a realizacdo de operacdes com derivativos, desde que
para protecdo das posicoes detidas a vista, até o limite destas. Tais fundos de
investimento podem ser administrados e/ou geridos pela Administradora ou pela
Gestora, por seus respectivos controladores, por sociedades por eles direta ou
indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle
comum, desde que com a finalidade exclusiva de realizar a gestao de caixa e
liquidez do Fundo.

Paragrafo Primeiro. O Fundo podera investir até 100% (cem por cento) da parcela
do seu Patrimonio Liquido que ndo estiver aplicada em Direitos Creditérios em fundos de
investimento que atendam aos requisitos constantes do item (iv) deste Artigo 30 e cuja
administragdo e/ou gestdo seja efetuada pela Administradora ou Gestora.

Artigo 31. Na hipotese de realizagdo de emissdo de novas Cotas, o percentual minimo
estabelecido no Artigo 29 acima podera ser excedido, em relagdo aos montantes de
integralizacdo das novas Cotas emitidas, por até 90 (noventa) dias contados da data da
integralizacao de tais Cotas.

Artigo 32. A Gestora poderda, observados os critérios estabelecidos pelo Comité de
Investimento, nos termos do item “(vii)”, do paragrafo segundo, do Artigo 94 abaixo,
realizar operagdes de derivativos com o Unico objetivo de proteger posicoes detidas a vista,
até o limite dessas, e de mitigar, total ou parcialmente, os riscos de descasamento (x)
entre a taxa de atualizacao das Cotas e a taxa de atualizacdo dos ativos do Fundo, e (y) a
desvalorizagdo cambial; realizando tais operagdes em niveis determinados, de tempos em
tempos, pelo comité de investimento do Fundo.

Paragrafo Unico. Os dispéndios efetivamente incorridos a titulo de prestacdo de
margens de garantia em espécie, ajustes diarios, prémios e custos operacionais
decorrentes da manutencao de posicoes em mercados organizados de derivativos,
inclusive os valores liquidos das operagdes, devem ser considerados para efeito de calculo
do patrimonio liquido do Fundo.

Artigo 33. As operagoes de derivativos referidas no Artigo 32 acima serdo realizadas na
BM&F BOVESPA S/A - Bolsa de Valores, Mercadorias & Futuros ("BM&FBOVESPA")
ou com instituicdes financeiras devidamente autorizadas para realizar tais operacoes, na
modalidade “com garantia”, bem como em mercado de balcdo, observado o Paragrafo
Primeiro abaixo, bem como as diretrizes a serem fixadas pelo Comité de Investimento.



Paragrafo Primeiro. O Fundo apenas poderd firmar as operacbes com derivativos
previstas na segunda parte do caput deste Artigo com instituicdes financeiras que possuam
rating AA ou superior, conforme atribuido pela Agéncia Classificadora de Risco ou pelas
demais Agéncias de Classificacdo de Risco Internacionais.

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

Artigo 34. Os Direitos Creditorios adquiridos pelo Fundo, ndo estdo sujeitos a limites
minimos de diversificacdo da carteira, observados os termos estabelecidos na Instrugdo
CVM 444,

Artigo 35. As aplicagdes no Fundo ndo contam com garantia: (i) da Administradora; (ii)
da Gestora; (iii) das Empresas de Consultoria; (iv) do Custodiante; (v) de qualquer
mecanismo de seguro; ou (vi) do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

Artigo 36. Os Direitos Creditorios e os Ativos Financeiros integrantes da Carteira do
Fundo serdo mantidos em custddia pelo Custodiante, bem como registrados e/ou
mantidos: (i) em conta de depodsito diretamente em nome do Fundo; (ii) em contas
especificas abertas no SELIC - Sistema de Liquidagdo e Custddia do BACEN; (iii) em
sistemas de registro e de liquidagao financeira de ativos autorizados pelo BACEN; ou (iv)
em outras instituigdes ou entidades autorizadas a prestagdo de servigcos de custddia pelo
BACEN e/ou pela CVM.

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

Artigo 37. As Cotas do Fundo correspondem a fragbes ideais de seu patriménio e sdo
divididas em duas classes, sendo uma de Cotas Seniores e uma de Cotas Subordinadas
(“Cotas Subordinadas”).

Paragrafo Primeiro. Observados os termos estabelecidos na Instrugdo CVM 356, a
Administradora podera emitir Cotas Seniores e Cotas Subordinadas, a qualquer momento,
mediante prévia solicitacdo e instrugdo do Comité de Investimento, desde que nenhum
Evento de Liquidagdo tenha ocorrido e esteja em vigor.

Paragrafo Segundo. O Comité de Investimento poderd solicitar a Administradora, a
qualquer tempo, a interrupgdo ou a suspensdo temporaria da emissao de novas Cotas
Seniores em virtude das condicdes de mercado e da existéncia de Direitos Creditérios a
serem adquiridos pelo Fundo. Ao receber tal solicitagdao, a Administradora imediatamente
cessara a emissdo de novas Cotas Seniores e comunicara os Cotistas e a CVM a esse
respeito no prazo de 5 (cinco) dias Uteis contados do recebimento da solicitagdo emitida
pelo Comité de Investimento.



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

Paragrafo Quarto. O Fundo podera criar novas classes de Cotas Subordinadas, mediante
a necessaria alteragdao deste Regulamento, sendo que (i) na hipétese de uma nova classe
de Cotas Subordinadas ser subordinada a classe de Cotas Subordinadas ja existente, a
criacdo da nova classe dependerd de deliberacdo apenas dos titulares de Cotas
Subordinadas reunidos em Assembleia Geral; e (ii) na hipotese de a nova classe de Cotas
Subordinadas ter prioridade de resgate em relagdo a classe de Cotas Subordinadas ja
existente, a criacdo da nova classe dependera de deliberagdo dos titulares da nova classe
de Cotas Subordinadas e de aprovacao dos titulares das Cotas Subordinadas que serao
subordinadas em relacdo a nova classe de Cotas.

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

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

(i) valor unitdrio calculado todo Dia Util, para efeito de definicdo de seu valor de
integralizacdo ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo 48 deste
Regulamento; e

(iii) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembleias
Gerais, excegao feitas as relacionadas no Artigo 66 deste Regulamento, sendo
gue a cada Cota Sénior correspondera a 1 (um) voto.

Paragrafo Unico. Os titulares de Cotas Seniores poderdo solicitar o resgate das suas
Cotas a qualquer momento, nos termos dos Artigos 54 e 55 deste Regulamento.

Artigo 39. O resgate integral das Cotas Seniores ndao darad causa a liquidagdo ou
encerramento das operacbes do Fundo, o qual poderd continuar suas operagoes
regularmente com as demais classes de Cotas entdo existentes. Uma vez resgatada a
totalidade das Cotas Seniores em circulagdo, o Fundo podera a qualquer tempo, mediante
deliberacdo do Comité de Investimento, retomar a emissao de novas Cotas Seniores.

Artigo 40. As Cotas Subordinadas tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos
e obrigagOes comuns:

0 subordinam-se as Cotas Seniores e tém prioridade em relagdo a nova classe de
Cotas Subordinadas, se houver, para efeito de resgate, observado o disposto
neste Regulamento;

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

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



(iv) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembleias
Gerais, excecdo feitas as relacionadas no Artigo 66 deste Regulamento, sendo
que a cada Cota Subordinada correspondera 1 (um) voto.

Paragrafo Primeiro. Os titulares de Cotas Subordinadas poderdo solicitar o resgate de
suas Cotas a qualquer momento, observado o estabelecido no Capitulo Treze deste
Regulamento.

Paragrafo Segundo. O resgate integral das Cotas Subordinadas ndao dara causa a
liguidacdo ou encerramento das operagbes do Fundo, o qual poderd continuar suas
operagdes regularmente com as demais classes de Cotas entdao existentes. Uma vez
resgatada a totalidade das Cotas Subordinadas em circulagao, o Fundo podera a qualquer
tempo, mediante deliberacdo do Comité de Investimento, retomar a emissdo de novas
Cotas Seniores.

Artigo 42. Todas as Cotas do Fundo terdo a forma escritural e serdo mantidas em conta
de depdsito em nome de seus titulares, aberta e escriturada pela Administradora.

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

Artigo 44. Necessariamente deverao constar dos boletins de subscricao de Cotas
(“Boletins de Subscricao”) a classe de Cotas objeto da subscricdo. Cada emissao de Cotas
reputar-se-a subscrita na data de assinatura do respectivo Boletim de Subscricao (“Data
de Subscrigao”).

Artigo 45. No ato de subscricdo das Cotas o subscritor: (i) assinara o Boletim de
Subscricdo, que sera autenticado pela Administradora ou terceiro devidamente habilitado
que venha a ser contratado pela Administradora para distribuir Cotas do Fundo; (ii)
receberd exemplar deste Regulamento, declarando, por meio da assinatura de termo de
ciéncia e adesdo a este Regulamento, na forma do Anexo II (*Termo de Adesdo”), estar
ciente (a) das disposicdes contidas neste Regulamento, especialmente aquelas referentes
a politica de investimento, a composicdo da Carteira do Fundo e a Taxa de Administracdo
referida no Artigo 9° deste Regulamento, e (b) dos riscos inerentes ao investimento no
Fundo, conforme descritos neste Regulamento; e (iii) devera indicar um representante
responsavel, e seu respectivo endereco de correio eletrénico, para o recebimento das
comunicagdes que lhe sejam enviadas pela Administradora, nos termos deste
Regulamento.

Paragrafo Unico. Caso o Cotista ndo tenha comunicado & Administradora sobre a
atualizacdo de seu enderecgo, seja para envio de correspondéncia por carta ou através de
meio eletronico, a Administradora ficard exonerada do dever de Ihe prestar as informacdes
previstas na regulamentacdo vigente, a partir da ultima correspondéncia que houver sido
devolvida por incorregao no endereco declarado.

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

Artigo 47. A integralizacdo das Cotas do Fundo sera efetuada por meio de depdsito em
conta corrente do Fundo, mediante a realizacdo de Transferéncia Eletronica Disponivel -



TED, ou por meio de transferéncia de recursos de conta corrente de titularidade do
subscritor, para conta-corrente do Fundo conforme indicado pela Administradora.

Artigo 48. O valor inteiro referencial da Cota Sénior, para efeito de integralizacdo, ou
resgate, inteiro ou fracionado, posterior a respectiva Data da 12 Integralizacdo de Cotas
Seniores, apurado diariamente, sera equivalente a

o menor valor entre (i) o Patriménio Liquido dividido pelo nimero de Cotas Sénior em
circulagdo na ocasido, inteiras ou fracionadas, e (ii) a aplicagdao da seguinte férmula:

DI, | . 1\_252 1 Sobretaxa

VOSn, =VQSn,_, x

100 ) 100 )
onde:

VQSsnr valor de cada Cota Sénior para efeito de calculo de seu valor de
integralizacdao, ou, nas hipdteses definidas no Regulamento, resgate,
calculado para a data “T".

VQSnT-1 valor de cada Cota Sénior para efeito de calculo de seu valor de
integralizacdo, ou, nas hipdteses definidas neste Regulamento,
resgate, calculado no Dia Util imediatamente anterior a data “T".

DIT-1 Taxa DI referente ao Dia Util anterior & data “T”.

Sobretaxa  Sobretaxa a ser aplicada as Cotas Seniores, equivalente ao Benchmark
das Cotas Seniores, conforme estabelecido no Artigo 13 deste
Regulamento.

Paragrafo Primeiro. Independentemente do valor do Patrimdnio Liquido, os titulares das
Cotas Seniores nao farao jus, quando do resgate de suas Cotas, a uma remuneragao
superior ao Benchmark das Cotas Seniores, estabelecido no Artigo 13 deste Regulamento,
calculado conforme o caput deste Artigo, na respectiva Data de Resgate, o que representa
o limite maximo de remuneracgdo possivel para as Cotas Seniores.

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

Artigo 49. As Cotas Subordinadas terdao seu valor de integralizacdo, ou
resgate, apurado diariamente devendo corresponder ao valor do Patriménio Liquido, (i)
deduzido (a) do valor das Cotas Seniores em circulagao; e (b) dos Encargos do Fundo,
conforme definidos no Artigo 78, (ii) dividido pelo nimero de Cotas Subordinadas em
circulacdo na respectiva data de calculo.

CAPITULO DOZE
DO ENQUADRAMENTO AS RAZOES DE GARANTIA



Artigo 50. Enquanto existirem Cotas Seniores em circulacdo, a Administradora
verificara, todo Dia Util, se a relacdo, expressa em valores percentuais, entre o valor do
Patrimonio Liguido e o valor total das Cotas Seniores do Fundo em circulacao é igual ou
superior a 153,85% (cento e cinquenta e trés inteiros e oitenta e cinco centésimos por
cento) (“Razdo Minima das Cotas Seniores”). Adicionalmente, enquanto existirem Cotas
Subordinadas em circulagdo, a Administradora verificard, todo Dia Util, se a relagao,
expressa em valores percentuais, entre o valor do Patriménio Liquido e a somatoria do
valor total das Cotas Seniores em circulacdo e o valor total das Cotas Subordinadas em
circulagdo é igual ou superior a 133,33% (cento e trinta e trés inteiros e trinta e trés
centésimos por cento) (“Razao Minima das Cotas Subordinadas”).

Artigo 51. Na hipdtese de desenquadramento da Razdo Minima das Cotas Seniores por
periodo superior a 10 (dez) Dias Uteis consecutivos, a Administradora devera notificar os
Cotistas detentores de Cotas Subordinadas ("Cotistas Subordinados") e o Comité de
Investimento (i) acerca do referido desenquadramento, e (ii) da necessidade de subscricao
de novas Cotas Subordinadas com vistas a restabelecer a Razdo Minima das Cotas Seniores
(“Aviso de Desenquadramento da Razao Minima das Cotas Seniores”).

Paragrafo Primeiro. Os Cotistas Subordinados deverdao responder ao Aviso de
Desenquadramento da Razdao Minima das Cotas Seniores, impreterivelmente até o 10°
(décimo) Dia Util subsequente & data do seu recebimento, informando por escrito se
desejam integralizar ou ndo novas Cotas Subordinadas (“Manifestacdo dos Cotistas
Subordinados”). Caso desejem integralizar novas Cotas Subordinadas, os Cotistas
Subordinados deverdo se comprometer, de forma irrevogavel e irretratavel, a prontamente
subscrever Cotas Subordinadas da respectiva classe de Cotas das quais sejam titulares
em, no minimo, o montante necessario para o reenquadramento da Razdo Minima das
Cotas Seniores, informando a Administradora do montante de Cotas que pretendem
subscrever e a data pretendida para a integralizacdo das mesmas, a qual ndo podera ser
posterior a 05 (cinco) Dias Uteis contados da Manifestacdo dos Cotistas Subordinados.

Paragrafo Segundo. N3do obstante o estabelecido no paragrafo primeiro, do Artigo 37
acima, a Administradora, independentemente de prévia solicitacdo e instrugdo do Comité
de Investimento, deverd, em até 02 (dois) Dias Uteis, contados da Manifestacdo dos
Cotistas Subordinados, adotar todos os procedimentos previstos neste Regulamento
necessarios a subscricdo e a integralizagdo das novas Cotas Subordinadas até o montante
suficiente para que a Razdo Minima das Cotas Seniores seja restabelecida.

Paragrafo Terceiro. Adicionalmente ao estabelecido no Paragrafo Segundo acima,
a Administradora deverd, no Dia Util imediatamente subsequente ao recebimento de cada
uma das Manifestagdes dos Cotistas Subordinados nos termos do Paragrafo Primeiro
acima, encaminhar ao Comité de Investimento cépia da referida notificacdo, acompanhada
da identificacdo do Cotista Subordinado que a enviou e do nimero total de Cotas por ele
detidas, para que este, caso as novas Cotas Subordinadas a serem subscritas nos termos
das Manifestagdes dos Cotistas Subordinados sejam insuficientes para recompor a Razao
Minima das Cotas Seniores, possa, conforme sua deliberacdo, em até 02 (dois) Dias Uteis,
contados do recebimento de todas as Manifestacdes dos Cotistas Subordinados, solicitar e
instruir a Administradora a emitir novas Cotas Subordinadas, nos termos do Paragrafo
Primeiro, do Artigo 37 acima. A colocacao, a subscricao e a integralizacao das novas Cotas
Subordinadas juntos aos novos Cotistas Subordinados, bem todos os procedimentos
previstos neste Regulamento necessarios a realizacdo destas, deverdo ser providenciadas
e concluidas pela Administradora, pela Distribuidora e pelos novos Cotistas Subordinados



em até 10 (dez) Dias Uteis, contados da deliberacdo do Comité de Investimentos
mencionada neste Paragrafo.

Paragrafo Quarto. Na hipdtese de o montante de subscricdo de Cotas (i) cujo interesse
foi manifestado pelos Cotistas Subordinados, nos termos do Paragrafo Primeiro acima, ou
(ii) aprovado pelo Comité de Investimento, nos termos do Paragrafo Terceiro acima, ser
insuficiente para recompor a Razao Minima das Cotas Seniores, a Administradora devera
convocar uma Assembleia Geral no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contados do término do
prazo para recebimento da Manifestagdo dos Cotistas Subordinados, ou para a conclusao
da distribuicdo das novas Cotas Subordinadas, nos termos do Paragrafo Terceiro acima, o
que por Ultimo ocorrer, para deliberar sobre (a) a alteracdo do Regulamento para reduzir
a Razdo Minima das Cotas Seniores para um novo patamar, que permita a continuidade
das operagoes do Fundo, sujeita a aprovacdo dos detentores de Cotas Seniores nos termos
do Artigo 65, (b) a concessao de prazo de 30 (trinta) dias para que a Administradora e a
Distribuidora providencie a recomposicao da Razao Minima das Cotas Seniores, mediante
a emissdo e colocacao de novas Cotas Subordinadas, (c) o resgate de Cotas Seniores, em
montante suficiente para que a Razao Minima das Cotas Seniores seja restabelecida, sendo
que, neste Ultimo caso, o resgate deverd abranger todos os Cotistas Seniores,
proporcionalmente a quantidade de Cotas Seniores detidas por cada qual em relacdo ao
montante de Cotas Seniores a serem resgatadas.

Paragrafo Quinto. Caso a Assembleia Geral mencionada no Paragrafo Terceiro acima
delibere pela redugdo da Razdao Minima das Cotas Sénior, o Regulamento devera ser
alterado para refletir tal reducao.

Paragrafo Sexto. Caso a Assembleia Geral mencionada no Paragrafo Quarto acima
delibere pela concessdao de prazo de 30 (trinta) dias para a emissao e colocagdo de novas
Cotas Subordinadas, a Administradora devera, ao final de tal prazo, notificar os Cotistas
Seniores a respeito da recomposicdo ou ndo da Razdo Minima de Cotas Seniores, sendo
que, caso tal Razao Minima de Cotas Seniores ndo seja recomposta em referido prazo, a
Administradora devera providenciar o resgate das Cotas Seniores, em montante suficiente
para que a Razdo Minima das Cotas Seniores seja restabelecida, no prazo de 30 (trinta)
dias contados da data do término do prazo concedido para colocacdo das novas Cotas
Subordinadas, de forma a restabelecer a Razdo Minima das Cotas Seniores, nos termos do
Paragrafo Quarto acima.

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

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



fato deve configurar ou ndo um Evento de Liquidagdo, hipotese em que a Administradora
tomara as providéncias previstas no Capitulo Dezessete deste Regulamento.

CAPITULO TREZE
DAS CONDICOES DE RESGATE DAS COTAS

Artigo 52. As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas poderdo ser resgatadas pelo
Fundo a qualquer tempo, mediante solicitacdo de seus titulares, observados os termos e
condigdes estabelecidos no presente Regulamento.

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

Paragrafo Segundo. Caso a solicitacdo do resgate de Cotas Seniores ou de Cotas
Subordinadas ocorra em um periodo posterior a 90 (noventa) dias, exclusive, contados da
data de aplicagdo dos referidos recursos no Fundo, o resgate das Cotas em questdo sera
realizado em recursos disponiveis, aplicando-se o valor de fechamento da Cota em questdo
do Dia Util imediatamente anterior ao do pagamento ao Cotista.

Paragrafo Terceiro. Caso a solicitacdo do resgate de Cotas Seniores ou de Cotas
Subordinadas ocorra em um periodo igual ou inferior a 90 (noventa) dias, contados da
data de aplicagdo dos referidos recursos no Fundo, o resgate das Cotas em questdo sera
realizado em recursos disponiveis pelo menor entre os seguintes valores: (i) o valor de
fechamento da Cota em Questdo na data da aplicagdo dos recursos no Fundo, sem
atribuicdo de qualquer rendimento; ou (ii) o valor de fechamento da Cota na data
imediatamente anterior a data de pagamento do resgate.

Artigo 53. Em se tratando de resgate de Cotas Seniores por solicitagao de titular de
Cotas Seniores, o pagamento das Cotas Seniores objeto da solicitacdo de resgate sera
realizado em até 29 (vinte e nove) dias, contados da data da solicitagcdo do referido resgate
pelo Cotista a Administradora, observado o estabelecido nos Paragrafos Segundo e Terceiro
do Artigo 52 acima. Caso o Fundo ndo tenha recursos disponiveis para pagar o resgate
solicitado no prazo acima estabelecido, a Administradora devera providenciar o pagamento
do referido resgate de forma gradual ou integral, na medida em que ocorrer a liquidagao
dos ativos do Fundo, havendo recursos disponiveis ao Fundo para o pagamento do referido
resgate. Caso, apos 180 (cento e oitenta) dias da data da solicitacdo do resgate ainda nao
haja recursos disponiveis para pagamento ao referido Cotista Sénior, a Administradora
devera convocar uma Assembleia Geral, para deliberar se tal fato deve configurar ou ndo
um Evento de Liquidacdo, hipotese em que a Administradora tomara as providéncias
previstas no Capitulo Dezessete deste Regulamento.

Artigo 54. Em se tratando de resgate de Cotas Subordinadas por solicitagdo de um ou
mais Cotistas Subordinados, caso, considerado o resgate em questdo, o Fundo atenda a
Razdo Minima das Cotas Seniores estabelecida no Artigo 52 acima, o pagamento das Cotas
Subordinadas objeto da solicitacdo de resgate serd realizado em até 30 (trinta) dias
contados da data da solicitacdo do referido resgate pelo Cotista a Administradora,
observado o estabelecido nos Paragrafos Segundo e Terceiro do Artigo 52 acima. Caso o
Fundo ndo tenha recursos disponiveis para pagar o resgate solicitado no prazo acima
estabelecido, a Administradora devera providenciar o pagamento do referido resgate de
forma integral, assim que ocorrer a liquidacdo dos ativos do Fundo, havendo recursos



disponiveis ao Fundo para o pagamento do referido resgate. Caso, apds 180 (cento e
oitenta) dias da data da solicitacdo do resgate ainda ndao haja recursos disponiveis para
pagamento ao referido Cotista Subordinado, a Administradora devera convocar uma
Assembleia Geral, para deliberar se tal fato deve configurar ou nao um Evento de
Liquidacdo, hipotese em que a Administradora tomara as providéncias previstas no
Capitulo Dezessete deste Regulamento.

Paragrafo Unico. Por outro lado, caso, considerado o resgate em questdo, o Fundo
deixe de atender a Razdao Minima das Cotas Seniores, estabelecida no Artigo 52 acima, a
Administradora devera, em 03 (trés) Dias Uteis apds o recebimento do pedido de resgate,
convocar uma Assembleia Geral, na forma e para os fins do Paragrafo Quarto e seguintes
do Artigo 51 acima. Somente apds realizados os procedimentos estabelecidos no referido
Artigo e assegurado o atendimento a Razdo Minima das Cotas Seniores, podera a
Administradora realizar o resgate das Cotas Subordinadas objeto das solicitacdes de
resgate.

Artigo 55. Os titulares das Cotas nao poderdo, sob nenhuma hipétese, exigir do Fundo
o resgate de suas Cotas em termos outros que ndao os expressamente previstos neste
Regulamento.

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

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

Artigo 56. A Administradora efetuara o pagamento dos resgates de Cotas por meio de
qualquer forma de transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN.

Paragrafo Unico. Os pagamentos serdo feitos aos titulares das Cotas, quando de seu
resgate, de acordo com os registros de titularidade e informacgdes cadastrais mantidos pelo
Administrador.

CAPITULO QUATORZE
DA ORDEM DE ALOCAGAO DOS RECURSOS

Artigo 57. Diariamente, a partir da Data da 12 (primeira) Integralizacao de Cotas
Seniores, e/ou Cotas Subordinadas, conforme definida no Capitulo Onze deste
Regulamento, até a liquidacdo do Fundo, a Administradora obrigar-se-a a utilizar as
disponibilidades do Fundo para atender as exigibilidades do Fundo, obrigatoriamente, na
seguinte ordem de preferéncia:

(i) pagamento dos Encargos do Fundo, descritos no Capitulo Dezoito abaixo;
(ii) formagdo de reserva equivalente ao montante estimado dos Encargos do Fundo a

serem incorridos no més calendario imediatamente subsequente aquele em que
for efetuado o respectivo provisionamento;



(iii) formacdo de reserva para pagamento das despesas relacionadas a liquidagdo e
extingdo do Fundo, ainda que exigiveis em data posterior ao encerramento de
suas atividades, na hipétese de liquidacdo do fundo;

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

(V) pagamento, aos titulares das Cotas Subordinadas, do resgate das Cotas
Subordinadas correspondente aos valores aportados ao Fundo, acrescidos dos
rendimentos calculados de acordo com o Benchmark das Cotas Subordinadas
estabelecido no Artigo 13 deste Regulamento;

CAPITULO QUINZE
DA AVALIAGAO DOS ATIVOS DO FUNDO

Artigo 58. Entende-se por patrimoénio liquido do Fundo a soma algébrica dos valores
correspondentes aos Direitos Creditorios e aos Ativos Financeiros disponiveis na Carteira,
menos as exigibilidades referentes ao Fundo e as provisdes (“Patriménio Liquido”).

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

Artigo 59. Observadas as disposicdes legais aplicaveis e o disposto nos demais artigos
deste capitulo, os Direitos Creditérios adquiridos e os Ativos Financeiros devem ser
registrados no Fundo conforme segue:

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

(b) Ativos Financeiros: deverdo ser registrados e ter os seus valores ajustados
a valor de mercado, conforme o disposto no manual de marcacao a mercado
da Administradora, observadas as regras e os procedimentos definidos pelo
BACEN e pela CVM, aplicaveis aos fundos de investimento em direitos
creditdrios.

Paragrafo 1° A metodologia de avaliagdo dos Direitos Creditérios acima
especificada € justificada pelos seguintes fatores:

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

(b) o Fundo é constituido sob a forma de condominio aberto;

(c) a intencdo de se manterem os Direitos Creditérios na carteira do Fundo até
suas respectivas datas de vencimento; e

(d) o Fundo é destinado exclusivamente para Investidores Qualificados.



Artigo 60. Na hipotese de se verificar a existéncia de um mercado ativo de Direitos
Creditorios, cujas caracteristicas sejam semelhantes as dos Direitos Creditérios integrantes
da carteira do Fundo, estes passarao a ser avaliados pelo seu valor de mercado, conforme
descrito no caput deste Artigo, e desde que a Administradora autorize, por escrito, a
utilizagdo do novo método de avaliagdo dos Direitos Creditdrios.

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

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

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

Artigo 61. Os Direitos Creditérios terdo seu valor calculado, todo Dia Util, de acordo
com a taxa de juros respectiva, observado o disposto na Instrugao CVM 489, assim como
as provisoes e as perdas com Direitos Creditdrios ou com os Ativos Financeiros integrantes
da carteira do Fundo serdo, respectivamente, efetuadas ou reconhecidas nos termos da
Instrucdo CVM 489.

Artigo 62. Caso os valores vencidos e os juros incorridos e ndo pagos, acrescidos de
multa relativos aos Direitos Creditérios, sejam, de alguma forma, recuperados apos o
provisionamento ou contabilizagdo de perdas acima referido, tais Direitos Creditérios serdo
destinados exclusiva e integralmente ao Fundo, e o Custodiante devera entdo (i) reverter
a provisdo ou os prejuizos, conforme o caso, registrando tal Direito de Crédito na forma
do Artigo 61 acima e (ii) providenciar a reabilitacdao do devedor junto aos servigos de
protecao ao crédito.

CAPITULO DEZESSEIS
DA ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS

Artigo 63. E de competéncia da Assembleia Geral do Fundo, observado o disposto no
artigo 64 a seguir e os quoruns estabelecidos nos Paragrafos Primeiro e Segundo abaixo:

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

(ii) alterar o disposto neste Regulamento;
(iii) deliberar sobre a substituicdo da Administradora;
(iv) aprovar a contratacao das Empresas de Consultoria;

(V) eleger e destituir o(s) representante(s) dos Cotistas, nomeado(s) conforme
o Artigo 70 abaixo;



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

(vi)  deliberar sobre a fusdo, incorporagdo ou cisdo do Fundo;
viii)  deliberar sobre a liquidacdo do Fundo, exceto nas hipoéteses dos incisos “(ix)”
e “(x)” abaixo;

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

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

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

Paragrafo Primeiro. O Regulamento poderda ser alterado independentemente de
Assembleia Geral, sempre que tais alteracdes decorrerem de normas legais,
regulamentares ou de determinacdao da CVM, hipotese em que deverd ser providenciada,
no prazo maximo de 30 (trinta) dias, a divulgacdo do fato aos Cotistas, conforme as regras
de divulgacao previstas no presente.

Paragrafo Segundo. As matérias elencadas no caput deste Artigo 63 deverdo ser
aprovadas, em primeira convocacdo, pelos titulares de Cotas que representem maioria das
Cotas em circulagdo, e, em segunda convocacgao, pela maioria dos Cotistas presentes em
Assembleia Geral do Fundo convocada para tal fim.

Artigo 64. As Assembleias Gerais das quais participem titulares de Cotas Seniores e/ou
de Cotas Subordinadas podem, a qualguer momento, nomear um ou mais representantes
das referidas classes de Cotistas, conforme o caso para exercerem as fungbes de
fiscalizacdao e de controle gerencial das aplicagbes do Fundo, em defesa dos direitos e dos
interesses dos Cotistas ("Representante dos Cotistas”).

Artigo 65. Somente pode exercer as funcdes de Representante dos Cotistas pessoa
fisica ou juridica que atenda aos seguintes requisitos:

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

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

(i) ndo exercer cargo ou fungdo na Administradora ou Partes Relacionadas; e

(iv) ndo exercer cargo de administragdo ou ser funciondrio das Partes
Relacionadas, de um Cedente.



Artigo 66. Os Representantes dos Cotistas eventualmente nomeados nos termos do
Artigo 64 acima ndo fardo jus ao recebimento de qualquer remuneragdao do Fundo, da
Administradora, da Gestora ou de um Cedente para exercer tal funcao.

Artigo 67. A convocagao de Assembleia Geral sera feita pela Administradora, por meio
eletrénico, ou por meio de carta com aviso de recebimento enderecada a cada Cotista ou
a seus respectivos representantes indicados para este fim, ou por meio de publicacao no
Periddico utilizado pelo Fundo para realizar a divulgacdo de suas informacgdes, com 10 (dez)
dias de antecedéncia, no minimo. A convocacdo indicard dia, hora e local em que sera
realizada a Assembleia Geral, bem como os assuntos a serem tratados.

Artigo 68. Nao se realizando a Assembleia Geral na data estipulada na convocacao
referida no caput deste Artigo, sera providenciada nova convocacao para Assembleia Geral,
com antecedéncia minima de 5 (cinco) dias, mediante expedicdo aos Cotistas, por meio
eletrénico ou por meio de carta com aviso de recebimento enderecada a cada Cotista ou a
seus respectivos representantes, ou ainda por meio de publicagdo no Periddico utilizado
pelo Fundo para realizar a divulgacao de suas informagdes. Para efeito do disposto neste
Artigo 68, a segunda convocacdo podera ser providenciada simultaneamente com a
primeira convocagdo, utilizando-se a mesma publicagdo no Periédico ou a mesma
correspondéncia por meio eletronico ou por meio de carta com aviso de recebimento
utilizada pelo Fundo, conforme disposto no Artigo 67.

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

Artigo 69. As Assembleias Gerais deverao ser realizadas na sede social da
Administradora, salvo motivo de forga maior, sendo vedada a sua realizacdo fora de Sao
Paulo.

Artigo 70. Além da Assembleia Geral anual para aprovagao das contas do Fundo, a
Assembleia Geral podera reunir-se por convocacdo da Administradora, a seu critério, ou
mediante solicitagdo a Administradora por titulares de Cotas do Fundo que representem,
no minimo, 5% (cinco por cento) do total das Cotas emitidas, independentemente da
classe.

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

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

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

Artigo 71. As Assembleias Gerais serdo instaladas com a presencga de pelo menos um
Cotista.



Artigo 72. Poderdao votar nas Assembleias Gerais os procuradores dos Cotistas
legalmente constituidos ha menos de um ano.

Artigo 73. As deliberacdbes tomadas pelos Cotistas, observados o0s quoruns
estabelecidos neste Regulamento, serdo validas e eficazes perante o Fundo e obrigardo a
todos os Cotistas, independentemente de terem comparecido a Assembleia Geral ou do
voto proferido neste evento.

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

Paragrafo Segundo. As deliberagcbes tomadas em cada Assembleia Geral serdo
divulgadas aos Cotistas no prazo maximo de 30 (trinta) dias a contar da data da realizagao
do respectivo conclave assemblear, por meio eletrénico ou por meio de carta com aviso de
recebimento enderegcada a cada Cotista ou a seus respectivos representantes, ou ainda por
meio de publicagdo no Periddico utilizado para a divulgagdo de informagodes do Fundo . As
atas de Assembleias Gerais serdo encaminhadas a CVM e aos demais agentes de mercado
sempre que necessario, na forma e nos prazos previstos na legislacao.

Artigo 74. A Administradora deste Fundo ndo adota politica de exercicio de direito de
voto em Assembleias de fundos de investimento e/ou companhias nos quais o Fundo tenha
participacdo. No entanto, a Gestora podera, desde que devidamente investida dos poderes
outorgados pela Administradora, exercer o direito de voto do Fundo em casos especificos
que sejam de especial interesse do Fundo e dos Cotistas.

CAPITULO DEZESSETE
DOS EVENTOS DE AVALIACAO E DE LIQUIDAGCAO DO FUNDO E PROCEDIMENTOS
DE RESGATE DE COTAS MEDIANTE PAGAMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

Artigo 75. S3o considerados eventos de avaliagdo do Fundo (“Eventos de Avaliagdo”)
quaisquer das seguintes ocorréncias:

() criacdo de novos impostos, taxas, contribuicbes, elevacao das aliquotas dos ja
existentes ou modificacdo da base de calculo de impostos, taxas e contribuicdes,
presentes ou futuros, que afetem negativamente o equilibrio econdmico-
financeiro do Fundo e/ou onerem excessivamente a consecugao do seu objetivo;

(i) aquisicdo reiterada, pelo Fundo, de Direitos Creditérios em desacordo com os
Critérios de Elegibilidade e/ou com as condigdes previstas no Artigo 18 deste
Regulamento, conforme apurado pela Administradora e/ou pelo Custodiante;

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



(iv) alteracao deste Regulamento por forca de determinacao ou de normas editadas
pela CVM que afetem ou possam afetar prejudicialmente a performance do Fundo;

(v) caso a Administradora e/ou a Gestora ndo concordem com os critérios de fixagdo
do preco dos Ativos Financeiros e dos outros ativos integrantes da Carteira do
Fundo definidos pelo Custodiante para a apuragdo do valor do Patrimonio Liquido
nos termos do Regulamento;

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

(vii) caso o Fundo desrespeite a alocagdo minima prevista no Artigo 29 por prazo
superior a 30 (trinta) dias consecutivos;

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

(ix) caso, ao final do ultimo Dia Util de cada més calendério, seja verificada uma
inadimpléncia dos Direitos Creditérios em limite igual ou superior a 10% (dez por
cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo para o més de referéncia da verificagdo,
sendo certo que, exclusivamente em tal hipétese, somente sera considerado em
inadimpléncia o Direito Creditério que se tornou vencido e ndo pago apods 90
(noventa) dias do respectivo vencimento no més de referéncia da verificagdo; e

Paragrafo Primeiro. Na ocorréncia de qualquer dos Eventos de Avaliagdo, a
Administradora comunicara os Cotistas acerca do fato, através da publicagdo, no Periddico
do Fundo e através de correspondéncia por meio eletrénico, ou por meio de carta com
aviso de recebimento, de fato relevante, nos termos do Capitulo Dezenove deste
Regulamento e de acordo com a Instrugdo da CVM de n° 358, de 3 de janeiro de 2002, e
alteracGes posteriores, e suspendera imediatamente o processo de aquisicdo de Direitos
Creditoérios até que seja realizada a Assembleia Geral mencionada no paragrafo seguinte.

Paragrafo Segundo. A Administradora convocard em até 2 (dois) Dias Uteis, contados
da data em que tomar ciéncia de um Evento de Avaliagdo, uma Assembleia Geral para que
seja avaliado o grau de comprometimento das atividades do Fundo. Caso os Cotistas
deliberem que o Evento de Avaliagdo ndo constitui um Evento de Liquidagao, conforme
definido no Artigo 76 abaixo, ainda que com a necessidade de ajustes para recompor o
equilibrio economico-financeiro do Fundo, serd retomada a aquisicdo de Direitos
Creditérios pelo Fundo. Neste caso, a Administradora, se necessario, promovera os ajustes
no Regulamento aprovados pelos referidos Cotistas na Assembleia Geral. Caso os Cotistas
deliberem que os efeitos do Evento de Avaliacdo constituem um Evento de Liquidacao,
serdo adotados os procedimentos préprios definidos neste Regulamento.

Artigo 76. Sem prejuizo de outras hipdéteses previstas na legislagdo aplicavel, séo
considerados eventos de liquidacao do Fundo (“Eventos de Liquidacdao”) quaisquer das
seguintes ocorréncias:

() deliberacdo da Assembleia Geral pela liquidagao do Fundo;



(i) caso os Cotistas venham a deliberar, nos termos do disposto no Artigo 75 acima,
que um Evento de Avaliacao constitui um Evento de Liquidacao;

(iii) caso nao ocorra a substituicdo da Administradora e/ou da Gestora nos casos
previstos neste Regulamento, sendo que, nesta hipdtese, fica facultado a
Administradora, a seu exclusivo critério, determinar a liquidacdo do Fundo,
observado o disposto no Artigo 5° deste Regulamento;

(iv) caso os Cotistas Subordinados ndo procedam a integralizagdéo de Cotas
Subordinadas na forma prevista no Capitulo Doze deste Regulamento, apds o
decurso do prazo estabelecido no Artigo 51 acima;

(v) caso o Fundo ndo tenha recursos disponiveis para realizar o resgate das Cotas
Seniores e/ou das Cotas Subordinadas, conforme o caso, no prazo e nas hipéteses
estabelecidas no Artigo 51, Paragrafo Oitavo; e no Artigo 53 e Artigo 54 deste
Regulamento; e/ou

(vi) caso o Comité de Investimento ndo consiga alienar os Direitos Creditorios,
conforme previsto no Artigo 77 abaixo.

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

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

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

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

Artigo 77. A Administradora podera realizar o resgate das Cotas Seniores nos termos
seguintes, em caso de Liquidacao do Fundo:



(i)

(i)

(iii)

(iv)

(V)

(vi)

(vii)

(viii)

observado o disposto no inciso “(ii)” deste Artigo, caso o Fundo ndo detenha
recursos em moeda corrente nacional para efetuar o pagamento do resgate da
totalidade das Cotas em circulacdo no Ultimo Dia Util anterior & respectiva Data
de Resgate, as Cotas em circulagdao poderdo ser resgatadas mediante a dagdo em
pagamento da totalidade dos Direitos Creditéorios e dos Ativos Financeiros
integrantes da Carteira do Fundo;

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

as Cotas Seniores terdo prioridade no pagamento de resgate sobre todas as Cotas
Subordinadas, sendo que as Cotas Subordinadas somente serdo resgatadas apos
0 pagamento integral de todas as Cotas Seniores, observado o disposto nos
Artigos 54 e 55 deste Regulamento;

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

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

exclusivamente na hipdtese de o Fundo, seguindo as orientagdes do Comité de
Investimento, ndo conseguir alienar os Direitos Creditérios suficientes para
liquidacdo das obrigacbes com os Cotistas, o que constitui um Evento de
Liquidagdo, na forma do inciso “(vi)” do Artigo 76, a Assembleia Geral devera
deliberar sobre os procedimentos de liquidacdo e dagdo em pagamento dos
Direitos Creditorios e Ativos Financeiros para fins de pagamento de resgate das
Cotas do Fundo ainda em circulagdo, observado o quorum de deliberacédo de que
trata o Capitulo Dezesseis deste Regulamento;

na hipétese de a Assembleia Geral referida neste item ndo chegar a acordo
referente aos procedimentos de dagdo em pagamento dos Direitos Creditérios e
dos Ativos Financeiros para fins de pagamento de resgate das Cotas, os Direitos
Creditérios e os Ativos Financeiros serdao dados em pagamento aos Cotistas,
mediante a constituicdo de um condominio, cuja fracdo ideal de cada Cotista sera
calculada de acordo com a proporcao de Cotas detida por cada titular sobre o
valor total das Cotas em circulagdo a época. Apos a constituicdo do condominio
acima referido, a Administradora estara desobrigada em relagdo as
responsabilidades estabelecidas neste Regulamento, ficando autorizado a liquidar
o Fundo perante as autoridades competentes;

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



(ix)

(x)

jus, sem que isso represente qualquer responsabilidade da Administradora
perante os Cotistas apds a constituicao do referido condominio;

caso os titulares das Cotas ndo procedam a eleicdo do administrador do
condominio referido nos subitens acima, essa funcao sera exercida pelo titular de
Cotas Sénior que detenha a maior quantidade de Cotas Seniores em circulagdo;
e

o Fundo e/ou empresa por ele contratada com a anuéncia do Custodiante fara a
guarda dos Direitos Creditdrios e dos respectivos Documentos Comprobatorios e
Ativos Financeiros pelo prazo improrrogavel de 30 (trinta) dias (contado da
notificacdo referida no inciso “(viii)” deste Artigo), dentro do qual o administrador
do condominio, eleito pelos Cotistas, ou ao qual essa funcao tenha sido atribuida
nos termos do inciso “(ix)” deste Artigo indicaréa a Administradora e ao
Custodiante, hora e local para que seja feita a entrega dos Direitos Creditorios,
dos seus respectivos Documentos Comprobatérios e dos Ativos Financeiros.
Expirado este prazo, a Administradora poderd promover a consignacdo dos
Direitos Creditdrios e dos Ativos Financeiros, na forma do Artigo 334 do Cddigo
Civil Brasileiro.

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

CAPITULO DEZOITO
DOS ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 78. Constituem encargos do Fundo (“Encargos do Fundo”), além da Taxa de
Administracao, as seguintes despesas:

(1)

(ii)

(iii)

(iv)
(V)

(vi)

taxas, impostos ou contribuicdes federais, estaduais, municipais ou autarquicas
que recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigagdes do Fundo;

despesas com impressdo, expedicdo e publicacdo de relatdrios, formularios e
informagdes periddicas previstas no Regulamento ou na regulamentagdo
pertinente;

despesas com correspondéncia de interesse do Fundo, inclusive comunicacdo aos
Cotistas;

honorarios e despesas devidos a Empresa de Auditoria e Auditoria de Lastro;

emolumentos e comissdes pagos sobre as operacoes do Fundo, os quais deverao
sempre observar condigdes e parametros de mercado;

honorarios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa da
Administradora, na qualidade de administradora do Fundo, e dos interesses do
Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacdo, caso o mesmo
venha a ser vencido, observado os limites previstos neste Regulamento;



(vii) guaisquer despesas inerentes a constituicdo ou liquidacdo do Fundo ou a
realizacao de Assembleia Geral;

(viii) despesas com a contratagdo e honorarios do Custodiante e taxas de custddia de
ativos do Fundo;

(ix) contribuicdo anual devida as bolsas de valores ou a entidade do mercado de
balcdo organizado em que o Fundo tenha suas Cotas admitidas a negociacdo;

(x) despesas com a contratacdao e honorarios da Agéncia Classificadora de Risco;
(xi) honorarios e despesas devidos ao Banco Emissor do Boleto de Cobranga;
(xii) despesas com o profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses

dos condominos, na forma do inciso I do Artigo 31 da Instrucdo CVM 356; e

(xiii) despesas com contratagdao do Agente de Cobranca de que trata o inciso I do Artigo
31 da Instrucdo CVM 356.

Artigo 79. A Administradora pode estabelecer, nos termos do Capitulo Quarto, que
parcelas da Taxa de Administracdo sejam pagas diretamente pelo Fundo aos prestadores
de servigco contratados, desde que o somatdrio dessas parcelas ndao exceda o montante
total da Taxa de Administragao.

Artigo 80. Quaisquer despesas nao previstas no Artigo 78 acima como Encargos do
Fundo correrdao por conta da Administradora.

CAPITULO DEZENOVE
DA DIVULGACAO DE INFORMACOES

Artigo 81. Quaisquer fatos relevantes envolvendo o Fundo, nos termos da Instrugao
CVM 356, serdo ampla e imediatamente divulgados por meio de anuncio publicado, em
forma de aviso, no jornal Diario do Comércio e da Inddstria - DCI ou, na sua
impossibilidade, em veiculo de circulacdo e alcance equivalente. Os demais atos ou
deliberagbes do Fundo ou assuntos relacionados aos interesses dos Cotistas, serdo
comunicados por meio de (i) carta com aviso de recebimento, ou, (ii) comunicacao
eletronica aos Cotistas e/ou aos seus representantes indicados na forma do Artigo 45 deste
Regulamento.

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

Paragrafo Segundo. Qualquer mudanca no Periddico referido no caput deste Artigo
devera ser aprovada pelos Cotistas reunidos em Assembleia Geral e devera ser precedida
de comunicado por meio de aviso aos Cotistas nos termos do caput deste Artigo.



Artigo 82. No prazo maximo de 10 (dez) dias apds o encerramento de cada més
calendario, a Administradora devera colocar a disposicdo dos Cotistas, em sua sede e
dependéncias, informacdes sobre:

(i) 0 numero e valor das Cotas de titularidade de cada Cotista;

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

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

Artigo 83. Todo o material de divulgacdao do Fundo deverad conter, sem prejuizo de
outras informagOes exigidas pela legislacdo aplicavel, as notas conferidas pelas Agéncia
Classificadora de Risco as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas, suas respectivas
atualizacgOes, e a indicacdo de como os Cotistas podem obter maiores informagdes sobre a
avaliacao efetuada.

Artigo 84. A Administradora deve enviar a CVM, através do Sistema de Envio de
Documentos disponivel na pagina da CVM, em até 90 (noventa) dias apds o encerramento
do exercicio social ao qual se refiram, as demonstragoes financeiras anuais do Fundo.

Artigo 85. As informacgdes prestadas ou qualquer material de divulgacdo do Fundo nao
podem estar em desacordo com o Regulamento e com as normas editadas pela CVM.

Paragrafo Unico. Qualquer alteracao na classificacao de risco das Cotas realizada
pela Agéncia Classificadora de Risco constituira fato relevante para o fim de comunicacao
aos Cotistas e a CVM, e devera se dar nos termos do Capitulo Dezenove deste
Regulamento.

CAPITULO VINTE
DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Artigo 86. O Fundo terda escrituracdo contabil propria, destacada da relativa a
Administradora e ao Custodiante.

Artigo 87. O exercicio social do Fundo terd duragdo de um ano, com inicio em 1° de
julho de cada ano e encerramento em 30 de junho.

Artigo 88. O Fundo estd sujeito as normas de escrituracdo, elaboracdo, remessa e
publicidade de demonstracdes financeiras determinadas pela CVM.

Artigo 89. As demonstragdes financeiras anuais do Fundo serdo auditadas por auditor

independente registrado na CVM.

CAPITULO VINTE E UM
DOS FATORES DE RISCO



Artigo 90. A carteira do Fundo, e, por consequéncia, seu patrimonio, estdo submetidos
a diversos riscos, dentre os quais destacamos os abaixo relacionados. Os investidores,
antes de adquirir as Cotas do fundo, devem ler cuidadosamente este Capitulo.

Artigo 91. N&o obstante a diligéncia da Administradora, da Gestora e demais
prestadores de servigos na observancia aos termos e as condigdes do Regulamento, a
implementacdao da politica de investimento do Fundo, assim como a gestdo ativa da
Carteira de ativos do Fundo, os Direitos Creditérios e os Ativos Financeiros, por sua propria
natureza, estdo sujeitos a flutuagdes de mercado, a riscos de crédito das respectivas
contrapartes, risco sistémico, condigdes adversas de liquidez e negociacdo atipica nos
mercados de atuagao, que, mesmo com sistemas e mecanismos de gerenciamento de
riscos poderdo gerar perdas ao Fundo e aos Cotistas, hipoteses pelas quais a
Administradora, a Gestora e demais prestadores de servigos, ou qualquer de suas Partes
Relacionadas, nao poderao ser responsabilizados, entre outros eventos, (i) por qualquer
depreciacdo ou perda de valor dos ativos integrantes da Carteira do Fundo; (ii) pela
inexisténcia de mercado secundario para os Direitos Creditérios e/ou os Ativos Financeiros;
ou (iii) por eventuais prejuizos incorridos pelos Cotistas quando do resgate de suas Cotas,
nos termos deste Regulamento.

Paragrafo Unico. As aplicagdes dos Cotistas ndao contam com a garantia da
Administradora, da Gestora das Empresas de Consultoria de suas respectivas Partes
Relacionadas, de quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo de seguro, ou do Fundo
Garantidor de Créditos - FGC.

Artigo 92. Quanto aos riscos associados ao investimento no Fundo, destacam-se os
seguintes:

Riscos:

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

II. Risco de liquidez. O Fundo estd exposto a determinados riscos inerentes aos
Direitos Creditérios e aos Ativos Financeiros que compdem o seu patrimoOnio e aos
mercados em que eles sao negociados, incluindo a eventual impossibilidade de a
Administradora e/ou a Gestora, dentro de suas respectivas atribuicbes e
responsabilidades, alienar o0s respectivos ativos em caso de necessidade,
especialmente os Direitos Creditérios, devido a inexisténcia de mercado secundario
ativo e organizado para a negociagao deste tipo de ativo. Considerando-se que o Fundo
somente procedera ao resgate das Cotas na medida em que os Direitos Creditorios
sejam pagos pelos respectivos Devedores, e/ou os Ativos Financeiros sejam
devidamente liquidados pelas respectivas contrapartes, tanto a Gestora como a
Administradora encontram-se impossibilitados de assegurar que o resgate das Cotas
ocorrera nas datas originalmente previstas, ndo sendo devida pelo Fundo ou qualquer
pessoa, incluindo a Gestora, a Administradora, todavia, qualquer indenizacdo, multa



ou penalidade, de qualquer natureza. Portanto, a baixa liquidez do investimento nas
Cotas pode implicar impossibilidade de venda das Cotas ou venda por prego inferior ao
seu valor patrimonial, causando prejuizo aos Cotistas.

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

IV. Resgate das Cotas mediante quitacdo e pagamento dos ativos da Carteira
do Fundo e inexisténcia de mercado secundario para os Direitos Creditérios e
Ativos Financeiros do Fundo. O Fundo estd exposto a certos riscos inerentes aos
Direitos Creditorios e aos Ativos Financeiros que compdem sua carteira e aos mercados
em que estes sao negociados, incluindo o eventual risco da impossibilidade de a
Administradora efetuar a venda de referidos ativos. Como consequéncia desse risco, e
considerando que o Fundo somente procedera ao resgate das Cotas se os Direitos
Creditdrios e os Ativos Financeiros de sua carteira sejam devidamente quitados e pagos
por suas respectivas contrapartes, a Administradora e o Custodiante ndo sao capazes
de determinar o valor ou tempo necessarios para o resgate total das Cotas. O valor do
resgate das Cotas continuara sendo atualizado até a data de seu pagamento, e nem o
Fundo, a Administradora, a Gestora nem qualquer outra pessoa podera ser responsavel
pelo pagamento de qualquer multa ou penalidade de qualquer natureza caso o resgate
das Cotas seja realizado indeterminadamente ou indefinidamente.

V. Risco de crédito. O Fundo esta sujeito ao risco de crédito dos emissores dos
titulos e ativos financeiros de renda fixa e/ou dos Devedores dos Direitos Creditdrios
que integram ou que venham a integrar a sua Carteira de ativos. Tais emissores ou
Devedores poderdao nao cumprir suas obrigacoes de pagamento de principal e de juros
para com o Fundo, quando devidas. Adicionalmente, nos termos do Artigo 16, Paragrafo
40 deste Regulamento, mediante prévia aprovacgao do Comité de Investimento, o Fundo
podera adquirir Direitos Creditorios que ndo contem com a coobrigacdo do respectivo
Cedente. Nesses casos, o Fundo tera acdo apenas contra o Devedor do Direito
Creditorio inadimplido.

VI. Fatores macroecondomicos. O Fundo, seus ativos, os Cedentes e os Devedores
dos Direitos Creditérios estdo sujeitos aos efeitos da politica econémica praticada pelo
Governo Federal.

O Governo Federal intervém frequentemente na politica monetaria, fiscal e cambial, e,
consequentemente, também na economia do Pais. As medidas que podem vir a ser
adotadas pelo Governo Federal para estabilizar a economia e controlar a inflagao
compreendem controle de salarios e precgos, desvalorizagdo cambial, controle de
capitais e limitagbes no comércio exterior, entre outras. O negdcio, a condicdo
financeira e os resultados dos Cedentes e dos Devedores, os setores econdmicos
especificos em que atua, os Ativos Financeiros do Fundo, bem como a originacdo e
pagamento dos Direitos Creditérios podem ser adversamente afetados por mudangas
nas politicas governamentais, bem como por: (i) flutuacdes das taxas de cambio; (ii)
alteracdes na inflacdo; (iii) alteracdes nas taxas de juros; (iv) alteracdes na politica



fiscal; e (v) outros eventos politicos, diplomaticos, sociais e econdmicos que possam
afetar o Brasil, ou os mercados internacionais.

Medidas do Governo Federal para manter a estabilidade econémica, bem como a
especulacao sobre eventuais atos futuros do governo podem gerar incertezas sobre a
economia brasileira e uma maior volatilidade no mercado de capitais nacional, afetando
adversamente os negdcios, a condigao financeira e os resultados dos Cedentes e dos
Devedores, bem como a liquidacdo dos Direitos Creditorios.

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

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

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

IX. Descompasso entre as taxas de atualizacdao das Cotas e dos ativos do
Fundo. O Fundo aplicara suas disponibilidades financeiras precipuamente em Direitos
Creditoérios e, também, em Ativos Financeiros que comporao o patrimonio liquido do
Fundo. Os Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo serdo atualizados diariamente de
acordo com regime de competéncia de apropriagdo de juros, enquanto os Ativos
Financeiros serdo atualizados diariamente de acordo com o critério de remuneracao da
respectiva aplicacdo. Considerando-se que o valor das Cotas sera atualizado
diariamente na forma do disposto nos Artigos 48 e 49 acima, mesmo com a ativa gestdo
da Administradora podera ocorrer o descompasso entre as taxas de atualizacgao (i) dos
Direitos Creditdérios e dos Ativos Financeiros e (ii) das Cotas. A Administradora, o
Custodiante e suas respectivas Partes Relacionadas ndo sdo responsaveis, em conjunto



ou isoladamente, por eventuais danos ou prejuizos, de qualquer natureza, sofridos
pelos Cotistas, inclusive pela eventual perda do valor principal de suas aplicagbes, em
razdo de tal descompasso.

X. Hedge indisponivel ou imperfeito. Nos termos do Artigo 32, a Gestora, em
regime de melhores esforgos, e de acordo com as diretrizes determinadas pelo Comité
de Investimento, realizard operaces com derivativos, com o propdsito de mitigar, total
ou parcialmente, os riscos de descasamento (x) entre a taxa de atualizacdo das Cotas
e a taxa de atualizacdo dos ativos do Fundo, e (y) a desvalorizagdo cambial. E possivel,
entretanto, que, no momento em que a Gestora tente realizar as operagbes com
derivativos (i) nao exista contraparte disposta a firmar as operagdes com o Fundo e (ii)
o Fundo ndo consiga firmar operagdao com exatamente o mesmo montante, taxa de
juros e prazo das operagdes ativas do Fundo. Assim, é possivel que, ndo obstante seus
esforcos, a Gestora nao consiga proteger, adequadamente, as posicoes detidas pelo
Fundo e o descasamento de taxas efetivamente ocorra.

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

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

XII. Guarda dos Documentos Comprobatérios. Sem prejuizo da sua
responsabilidade, nos termos deste Regulamento e da legislacdo e regulamentagao
vigente O Custodiante podera contratar sociedade especializada para realizar os
servicos de guarda dos Documentos Comprobatérios dos respectivos Direitos
Creditérios e demais ativos integrantes da carteira do Fundo que tenham sido
adquiridos pelo Fundo, na condicdo de Agente Depositario do Fundo. Embora o
Custodiante tenha o direito de acesso amplo e irrestrito aos referidos Documentos
Comprobatérios, inclusive para fiscalizacdo dos procedimentos de guarda dos
Documentos Comprobatérios, a guarda de tais documentos por terceiros pode
representar uma limitagdo ao Fundo de verificar a devida originacao e formalizagdao dos
Direitos Creditérios e de realizar a cobranca, judicial ou extrajudicial, dos Direitos
Creditorios vencidos e nao pagos.

XIII. Risco decorrente da precificacdo dos ativos. Os ativos integrantes da
Carteira do Fundo serdo avaliados de acordo com critérios e procedimentos
estabelecidos para registro e avaliacdo conforme regulamentacdo em vigor. Referidos
critérios, tais como os de marcacdo a mercado dos Ativos Financeiros (“mark-to-
market"), poderdo causar variacdes nos valores dos ativos integrantes da Carteira do
Fundo, resultando em aumento ou reducdo do valor das Cotas.

XIV. Da emissao de novas Cotas. O Fundo poder3a, a qualquer tempo, observado o
disposto neste Regulamento, emitir novas Cotas, sem a necessidade de consulta ou
aprovagao prévia dos titulares de Cotas em circulagdo. Na hipétese de emissdao de



novas Cotas, ndo sera assegurado direito de preferéncia para os Cotistas na ocasido,
podendo haver diluicdo dos direitos politicos dos titulares das Cotas da mesma classe
gue ja estejam em circulacdo na ocasido.

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

XVI. Cobranga judicial dos Direitos Creditérios e Ativos Financeiros. A
titularidade dos Direitos Creditérios € do Fundo e, portanto, somente o Fundo detém
os direitos de cobrar os respectivos Devedores inadimplentes. Todavia, Agentes de
Cobranca podem ser contratadas pelo Fundo, sem prejuizo das responsabilidades do
Custodiante, para a realizagdo da cobranca judicial e extrajudicial dos respectivos
Direitos Creditorios, tais prestadores de servigos passam a dispor de poderes para
cobrar os Devedores inadimplentes extra e judicialmente. O contrato de prestacdao de
servigos de cobranga estabelece mecanismos de controle quanto a maneira pela qual a
cobranca sera feita, mas ndo ha garantias de que as partes contratadas consigam
receber dos Devedores os créditos inadimplidos. Os custos incorridos com os
procedimentos judiciais eventualmente necessarios a cobranga dos Direitos Creditdrios
e Ativos Financeiros de titularidade do Fundo e a salvaguarda dos direitos, garantias e
prerrogativas dos Cotistas sdo de inteira e exclusiva responsabilidade do Fundo. Esses
custos, se muito elevados, poderdao afetar negativamente a rentabilidade das Cotas
Seniores e/ou das Cotas Subordinadas. Adicionalmente, o Fundo podera nao registrar
perante o Oficio de Titulos e Documentos da sede do Fundo e das Cedentes os Contratos
de Cessao e Termos de Cessao relativos a operagdes de aquisicdao de Direitos
Creditorios. A inexisténcia de registro dos Contratos de Cessdo e/ou dos Termos de
Cessdo pode suscitar discussOes acerca da validade da cessdo dos Direitos Creditorios
contra terceiros. O insucesso na cobranca dos Direitos Creditorios pode acarretar
perdas para o Fundo e seus Cotistas.

XVII. Falhas de Procedimentos. Falhas nos procedimentos de cadastro,
cobranca e fixagao da politica de crédito e controles internos adotados pelas Empresas
de Consultoria podem afetar negativamente a qualidade dos Direitos Creditérios e sua
respectiva cobranca, em caso de inadimplemento.

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

XIX. As Cotas Subordinadas se Subordinam as Cotas Seniores e ao
Atendimento da Razao de Garantia Para Efeitos de Resgate. Os titulares das
Cotas Subordinadas devem levar em consideracdo que tais Cotas se subordinam as
Cotas Seniores para efeitos de resgate. O resgate das Cotas Subordinadas esta
condicionado ainda a manutencdo da razdo de garantia e a existéncia de



disponibilidades do Fundo para sua realizacdo. Considerando-se a natureza dos Direitos
Creditérios e o risco a eles inerente, bem como aos Ativos Financeiros, a
Administradora, o Custodiante, a Gestora, as Empresas de Consultoria e suas
respectivas Partes Relacionadas, encontram-se impossibilitados de assegurar que o
resgate das Cotas Subordinadas ~” ocorrera nas datas originalmente previstas, nao
sendo devido pelo Fundo ou qualquer pessoa, incluindo a Administradora, o
Custodiante, a Gestora e as Empresas de Consultoria, qualquer multa ou penalidade,
de qualquer natureza.

Artigo 93. Quanto aos riscos associados aos Direitos Creditdrios, destacam-se os
seguintes:

I. Risco de crédito. A Administradora, a Gestora, o Custodiante e suas respectivas
partes relacionadas nao assumem qualquer responsabilidade pelo adimplemento ou
solvéncia dos Devedores ou dos coobrigados, conforme o caso. Assim, o recebimento
do valor dos Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo depende exclusivamente da
solvéncia e do efetivo pagamento pelos Devedores, e, em caso de coobrigacdo de
terceiros, da solvéncia e da capacidade de pagamento dos coobrigados, inexistindo,
portanto, qualquer garantia, real ou fidejussoéria, de que o pagamento dos Direitos
Creditérios sera devidamente efetuado ou, caso o seja, de que sera efetuado nos prazos
avengados. Considerando que os Direitos Creditorios sdo a principal fonte de recursos
para o cumprimento das obrigacdes do Fundo perante os Cotistas, o ndo pagamento,
pelos Devedores, dos Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo ou pelos coobrigados,
podera comprometer o recebimento, pelos Cotistas, dos valores correspondentes as
suas Cotas.

II. Possibilidade de interrupcdao da aquisicao de Direitos Creditorios. As
Cedentes ndo se encontram obrigadas a ceder Direitos Creditorios ao Fundo
indefinidamente. A existéncia do Fundo no tempo dependera da manutencao do fluxo
de cessdo de Direitos Creditorios pelas Cedentes.

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

IV. Constituicao sucessiva de Direitos Creditérios. N3o obstante os Direitos
Creditérios serem lastreados em operacées de compra e venda de produtos ou
prestacdo de servicos a prazo, a continuidade da cessdo de Direitos Creditdrios pelos
Cedentes ao Fundo depende (i) dos Cedentes continuarem a firmar com seus
Devedores as operacles de tal espécie, de forma a gerar novos Direitos Creditorios,
pois ainda que os Cedentes disponham de toda a infra-estrutura, recursos,
conhecimento e tecnologia que suportem a continuidade das operagées, nao ha como
assegurar que a demanda dos atuais Devedores por seus produtos e servigos permitira
a continuidade da geracdo de Direitos Creditorios e, consequentemente, da
manutencdo da cessdo de Direitos Creditérios dos respectivos Cedentes para o Fundo;
(ii) dos Devedores contratarem ou continuarem a contratar as referidas operacdes; e
(iii) das Empresas de Consultoria manterem os respectivos contratos com o Fundo em



plena validade e eficacia, os quais poderdo ser rescindidos com aviso-prévio de 30
(trinta) dias.

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

VI. Verificacdo pelo Custodiante (ou terceiro por ele indicado) e pela
Administradora dos Documentos Comprobatorios. Quando da oferta dos
Direitos Creditérios pelos Cedentes ao Fundo o Custodiante verifica os respectivos
Direitos Creditdrios apenas por amostragem para verificar se: (i) estdo amparados por
Documentos Comprobatdrios que evidenciem o lastro dos Direitos Creditérios, sendo
certo que tal verificagdo sera realizada a posteriori, por meio de auditoria por
amostragem; (ii) apresentam qualquer vicio ou defeito que prejudique a sua cobranca
em face do Devedor ou Originador; ou (iii) sdo objeto de 6nus, gravames ou encargos
constituidos previamente a aquisicdo do mesmo pelo Fundo. A inexisténcia de
Documentos Comprobatoérios que evidenciem o lastro dos Direitos Creditérios e a
ocorréncia de qualquer dos eventos acima referidos podera resultar em reducdao no
valor do Patrimé6nio Liquido e, consequentemente, em perdas para Cotistas,
especialmente no caso dos Direitos Creditérios ndo selecionados para verificagdo por
amostragem.

VII. Presuncao de Ilegitimidade e de legalidade dos Documentos
Comprobatorios. A analise da correta constituicdo dos Direitos Creditérios passiveis
de cessdo ao Fundo sera feita com base nos documentos a serem apresentados pelos
Cedentes, em conformidade com o Artigo 18, e a conclusdo acerca do enquadramento
aos Critérios de Elegibilidade se pautara na analise de tais documentos, os quais serdo
presumidos legitimos, corretos, integrais pela Administradora, pelo Custodiante ou
qualquer outro terceiro por estes indicados. Adicionalmente, de acordo com o Artigo
290 do Cddigo Civil, a cesséo do crédito ndo tem eficacia em relagdo ao devedor, sendo
quando a este notificada. Embora as Cedentes se comprometam, nos termos dos
respectivos Contratos de Cessdo, a notificar os devedores dos Direitos Creditorios
cedidos ao Fundo, ndo se pode assegurar que as Cedentes cumprirdo, de forma
satisfatoria, tal obrigacdo.

VIII. Auditoria dos Documentos Comprobatérios. O Custodiante ou terceiro
contratado por este, realizara auditoria no ato da cessdo e periddica, por amostragem,
nos Direitos Creditorios, para verificar a regularidade dos documentos que lhes dao
suporte. A Carteira do Fundo podera conter Direitos Creditérios cujos Documentos
Comprobatorios apresentem irregularidades, que poderdo obstar o pleno exercicio, pelo
Fundo, das prerrogativas decorrentes da titularidade de tais Direitos Creditorios. A
Administradora e o Custodiante ndo sdo responsaveis pela existéncia e/ou correta e
suficiente formalizagdo dos Direitos Creditérios.

IX. As aplicagdoes realizadas no Fundo ndao contam com a garantia da
Administradora, do Custodiante, da Gestora, das Empresas de Consultoria, de
suas Partes Relacionadas ou do Fundo Garantidor de Créditos — FGC. A
ocorréncia de quaisquer dos eventos descritos neste Capitulo poderd afetar
negativamente o valor do Patriménio Liquido do Fundo e, consequentemente,



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

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

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

XII. Risco de Concentragdo: O Fundo ndo estd sujeito a limites minimos de
diversificacdo da carteira, bem como podera concentrar até 100% (cem por cento) de
seu patrimonio liquido em Direitos de Crédito cedidos por um Unico Cedente e/ou de
responsabilidade de um mesmo Devedor, desde que previamente atendidas as regras
da regulamentacdo em vigor com relacdo aos limites de concentracdo. O risco associado
as aplicagdes do Fundo é diretamente proporcional a concentracdo das aplicagoes.
Quanto maior a concentragdo das aplicagées do Fundo, maior sera a vulnerabilidade do
Fundo em relagao ao risco de crédito desse Devedor.

CAPITULO VINTE E DOIS
DO COMITE DE INVESTIMENTO

Artigo 94. O Fundo terd um comité de investimento (“Comité de Investimento”), o qual
sera formado por 3 (trés) membros efetivos, indicados e eleitos pelos Cotistas titulares de
Cotas Subordinadas, reunidos em Assembleia Geral.

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

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

acompanhar as atividades da Administradora, do Custodiante, da Gestora e das
Consultorias Especializadas, bem como o cumprimento das obrigacdes a eles
atribuidos neste Regulamento;



(i) propor a Administradora para que esta proponha a Assembleia Geral, novas
regras para a aquisicao de Direitos Creditorios em acréscimo aquelas previstas
neste Regulamento, sempre que entender necessario ou conveniente;

(iii) acompanhar a performance do Fundo, através de relatério especifico, sempre que
entender necessario ou conveniente;

(iv) analisar todos os relatérios ou documentos emitidos pela Administradora, pela
Empresa de Auditoria, pela Agéncia Classificadora de Risco e pelo Diretor
Designado, através de relatério especifico, sempre que entender necessario ou
conveniente;

(v) propor a Administradora a convocacao de Assembleias Gerais;
(vi) propor alteragdes a minuta padrao do Contrato de Cessao;
(x) acompanhar a negociacdo dos termos e condigbes dos Contratos de Consultoria,

em conjunto com a Administradora, os quais dependerdo de sua prévia e expressa
aprovagao para que sejam celebrados pela Administradora, bem como realizar o
acompanhamento da execugao dos Contratos de Consultoria, inclusive instruindo
a Administradora acerca da forma de execugdao dos referidos Contratos de
Consultoria;

(xi) instruir a Administradora sobre a alienagdo ou substituicdo de Direitos Creditorios
vencidos e ndo pagos, conforme o Paragrafo Segundo do Artigo 26 acima, ou de
Direitos Creditorios que desenquadrem o Fundo com relagdo ao Prazo Médio
Ponderado, definido no Artigo 22 acima;

(xiii) instruir a Administradora, sobre a contratacdo ou substituicdo de qualquer
Empresa de Consultoria, conforme o disposto no Artigo 7° deste Regulamento;

(xiv) recomendar a Administradora a emissdo de Cotas Seniores e de Cotas
Subordinadas, nos termos do Artigo 37 acima;

(xvi) aprovar a contratacao de operacdes de cessao sem coobrigacdo dos Cedentes em
relacdo aos Direitos Creditdrios por eles cedidos, nos termos do Paragrafo Quarto
do Artigo 16.

Paragrafo Terceiro. O prazo de mandato dos membros do Comité de Investimento
sera de 02 (dois) anos, admitida a reeleigao.

Paragrafo Quarto. A convocagdo das reunides do Comité de Investimento podera ser
feita por qualquer de seus membros e enviada por escrito, com pelos menos 5 (cinco) dias
de antecedéncia em primeira convocacdo e 2 (dois) dias em segunda convocagdo. A
convocacdo sera dispensada quando todos os membros efetivos do Comité de
Investimento, ou os respectivos suplentes, estiverem presentes a reunido..

Paragrafo Quinto. As reunides do Comité de Investimento somente poderdo ser
instaladas com a presenca ou a participacdo da maioria dos seus membros..

Paragrafo Sexto. As deliberacdes do Comité de Investimento serdo tomadas sempre
com o voto favoravel da maioria de seus membros.



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

Paragrafo Oitavo. As deliberagdes e opinides do Comité de Investimento tomadas ou
emitidas em reunides serdo reduzidas a termo em atas a serem lavradas no Livro de
Registro de Ata de Reunido do Comité de Investimento.

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

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

Paragrafo Décimo Primeiro. As decisGes tomadas pelo Comité de Investimento que
forem consideradas como fatos relevantes deverdo ser comunicadas a CVM e aos Cotistas,
a estes Ultimos por meio de publicacdo no periddico utilizado para divulgacdo de
informagdes do Fundo e mantidas disponiveis para os Cotistas na sede e agéncias da
instituicdo Administradora e nas instituicdes que distribuam Cotas do Fundo.

CAPITULO VINTE E TRES
DAS DISPOSICOES FINAIS

Artigo 95. Todas as disposicOes contidas neste Regulamento que se caracterizem como
obrigacdo de fazer ou ndo fazer a ser cumprida pelo Fundo, deverao ser consideradas,
salvo referéncia expressa em contrario, como de responsabilidade exclusiva da
Administradora.

Artigo 96. Os Anexos a este Regulamento constituem partes integrantes e inseparaveis
do presente Regulamento.

Artigo 97. O presente Regulamento e suas alteragdes serdao levados a registro no
Cartodrio de Registro e Titulos e Documentos localizados na Sede da Administradora, em
10 (dez) Dias Uteis contados da deliberacdo da Assembleia Geral ou da Administradora, e
em 30 (trinta) dias quando a alteragdo advir de exigéncia legal ou regulamentar.

Artigo 98. As demonstragOes financeiras anuais do Fundo serao auditadas por auditor
independente registrado na CVM e estardo sujeitas as normas contabeis expedidas pela
CVM.

Artigo 99. Por ocasido da auditoria de que trata o Artigo 98 acima, os demonstrativos
trimestrais do Fundo serdo examinados para, apds isso, serem submetidos a apreciagao
da CVM, nos termos da Instrugao CVM 356.

Artigo 100. Fica eleito o foro da Comarca da capital do Estado de Sao Paulo, para dirimir
quaisquer duvidas ou controvérsias oriundas deste Regulamento, com renuncia a qualquer
outro por mais privilegiado que seja.






ANEXO I
DEFINICOES
Os termos iniciados em letra mailscula e utilizados neste Regulamento (estejam no

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

Administradora:

Agéncia Classificadora de
Risco:

Agente de Cobranca:

Agente Depositario:

Aniversario:

Assembleia Geral:

Aviso de Desenquadramento
da Razdo Minima das Cotas
Seniores:

Aviso de Desenquadramento
da Razdo Minima das Cotas
Subordinadas:

BACEN:

€ a INTRADER DISTRIBUIDORA DE TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS LTDA.;

€ a LIBERUM RATING SERVICES;

€ o terceiro contratado pela Administradora, nos
termos do inciso IV do caput do artigo 39 da
Instrucdo CVM 356, para cobrar e receber, em nome
do Fundo, direitos creditorios inadimplidos,
observado o disposto no inciso VII do artigo 38 da
Instrugdo CVM 356 e a Politica de Cobranga do
Fundo prevista neste regulamento.

é o terceiro contratado pelo Custodiante, nos
termos do paragrafo 6° do artigo 38 da Instrugao
CVM 356, para realizar a guarda dos Documentos
Comprobatdrios que ddo lastro aos Direitos
Creditorios e, conforme o caso, referentes aos
demais ativos integrantes da carteira do Fundo;

€ o periodo de um ano;

é a assembleia geral de Cotistas, ordindria e
extraordinaria, realizada nos termos do Capitulo
Dezesseis do Regulamento;

€ a notificacdo aos Cotistas Subordinados acerca do
desenquadramento do Fundo com relacdo a Razao
Minima das Cotas Seniores, conforme o Artigo 50
deste Regulamento;

é a notificacdo aos Cotistas Subordinados acerca do
desenquadramento do Fundo com relacdo a Razao
Minima das Cotas Subordinadas, conforme o Artigo
50 deste Regulamento;

é o Banco Central do Brasil;



Banco Emissor do Boleto de
Cobranga:

Benchmark:

BM&FBOVESPA:

Boletim de Subscricao:

CCF:

Carteira:

Taxa CDI:

Cedentes:

CETIP:

CMN:

Caodigo Civil Brasileiro:

Comité de Investimento:

Comunicagdo de Renuncia:

é 0 BANCO ITAU SA;

€é a meta de rentabilidade prioritaria que o Fundo
buscara atingir para cada uma das classes de Cotas,
conforme o estabelecido no Artigo 13 do
Regulamento;

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

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

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

€ a carteira de direitos e ativos do Fundo;

€ a taxa média diaria dos depositos interfinanceiros
de um dia (CDI Extra-Grupo), apurada e divulgada
pela CETIP, expressa na forma percentual e
calculada diariamente, sob forma de capitalizacdo
composta, com base em um ano de 252 Dias Uteis;

sao empresas pertencentes aos segmentos
comercial, industrial, imobiliario, financeiro ou de
prestacdo de servigos, indicadas pelas Empresas de
Consultoria ou pelo Comité de Investimentos, que
cedam Direitos Creditérios ao Fundo, na forma do
Regulamento;

é a CETIP S.A. — Balcdo Organizado de Ativos e
Derivativos;

é o Conselho Monetario Nacional;

é a Lei 10.406, de 10 de janeiro de 2002, e
alteragdes posteriores;

é o comité formado por 2 membros indicados e
eleitos pelos Cotistas Subordinados, cujas
competéncias encontram-se discriminadas no
Capitulo Vinte e Dois do Regulamento;

tem o significado que lhe é atribuido no Paragrafo
Primeiro do Artigo 5° do Regulamento;



Condicdes de Cessdo:

Contrato de Cessao:

Contrato de Gestdo:

Contrato de Consultoria:

Critérios de Elegibilidade:

Custos Anuais:

Custodiante:

CVM:

Data de Subscrigao:

Data de Resgate:

Devedores ou Devedor:

Dia Util:

tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 18 do
Regulamento;

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

é o contrato firmado pela Administradora com a
Gestora, ou seu sucessor a qualquer titulo;

é o Contrato de Prestacdo de Servigcos de
Consultoria de Recebiveis, Cobranca, Depdsito e
Outras Avencas, a ser celebrado entre o Fundo,
representado pela Administradora e as Empresas de
Consultoria;

tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 19 do
Regulamento;

sdo os custos anuais do Fundo conforme definidos
no Artigo 25 deste Regulamento;

é a INTRADER DISTRIBUIDORA DE TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS LTDA.;

€ a Comissdo de Valores Mobiliarios;

€ a data de assinatura do Boletim de Subscrigao de
cada emissao de Cotas, conforme o Artigo 44 deste
Regulamento;

€ a data em que se dara o resgate das Cotas de cada
uma das classes, observado o disposto no
Regulamento;

sdo os devedores dos Direitos Creditorios adquiridos
pelo Fundo;

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



Direitos Creditorios:

Diretor Designado:

Distribuidora:

Documentos Comprobatorios:

Empresa de Auditoria:

Empresas de Consultoria:

Encargos do Fundo:

Eventos de Avaliacao:

Eventos de Liquidagao:

FGC:

Fundo:

Gestora:

sdo todos os direitos creditérios adquiridos ou a
serem adquiridos pelo Fundo, de titularidade das
Cedentes, decorrentes de operacOes celebradas
entre as Cedentes e os Devedores, observadas as
condigOes previstas no Regulamento;

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

€ a INTRADER DISTRIBUIDORA DE TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS LTDA;

sdo os originais dos Titulos de Crédito, dos contratos
de compra e venda e/ou prestacao de servicos, seus
anexos, seguros, garantias e outros documentos
que evidenciem o lastro dos Direitos Creditérios;

€ a ERNST & YOUNG;

empresas contratada pelo Fundo para prestar
servicos de analise e indicagdo dos Direitos
Creditérios que o Fundo ird adquirir, que é a:
MORENO & ASSOCIADOS

tém o significado que Ihe é atribuido no Artigo 78
deste Regulamento;

tém o significado que Ihe é atribuido no Artigo 75
deste Regulamento;

tém o significado que |he é atribuido no Artigo 76
deste Regulamento;

é o Fundo Garantidor de Créditos;

é¢ FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS NAO PADRONIZADOS ALUMIE,
inscrito no CNPJ/MF sob o0 n® 30.143.979/0001-18;

é a INX ADMINISTRADORA E GESTORA DE
RECURSOS LTDA., sociedade com sede na Cidade
de S3o Paulo, Estado de Sao Paulo, na Rua Ramos
Batista, 152, 1° andar, Vila Olimpia, inscrita no
CNPJ/MF sob o n.© 17.232.615/0001-46,
devidamente autorizada e habilitada pela CVM, por
meio do Ato Declaratério n.© 12.861, expedido em
04 de margo de 2013.



Instrucao CVM 356:

Instrucao CVM 489:

Investidores Qualificados:

Manifestacao dos Cotistas
Subordinados:

Partes Relacionadas:

Patrimonio Liquido:

Periddico:

Politica de Cobranga:

Prazo de Duragao:

Prazo Médio Ponderado:

Preco de Aquisigao:

€ a Instrucdo de n® 356 da CVM, de 17 de dezembro
de 2001, e alteragdes posteriores;

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

sao todos os investidores autorizados nos termos da
regulamentagao em vigor a investir em fundos de
investimento em direitos creditérios;

tem o significado que lhe é atribuido no Paragrafo
10 do Artigo 51 do Regulamento;

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

significa o somatdrio dos valores dos Direitos
Creditérios e dos Ativos Financeiros integrantes da
carteira do Fundo, subtraidas as exigibilidades
referentes aos Encargos do Fundo e demais
provisdes previstas no Regulamento;

é o jornal DCI - Diario do Comércio e da Industria;

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

é o prazo de duracdo do Fundo indicado no Artigo
19 do Regulamento;

€ o prazo médio remanescente de vencimento dos
Direitos Creditérios que compodoem a Carteira do
Fundo, considerando-se, a média, ponderada pelos
respectivos valores financeiros, dos prazos
remanescentes até o vencimento de cada um dos
Direitos Creditérios que compdem a Carteira do
Fundo;

é o preco que o Fundo pagara pela aquisicdo dos
Direitos Creditorios;



Preco de Emissao:

Cotas:

Cotas Seniores:

Cotas Subordinadas:

Cotistas:

Cotistas Seniores:
Cotistas Subordinados:
Razdo Minima das Cotas

Seniores:

Razdo Minima das Cotas
Subordinadas:

Regulamento:

SERASA:

Taxa de Administracgao:

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

sdo as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas;

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

sdao as Cotas Subordinadas de emissdao do Fundo,
conforme definidas no Artigo 40 deste
Regulamento;;

sao os titulares das Cotas;
sao os titulares das Cotas Seniores;
sao os titulares das Cotas Subordinadas;

€ a relacdo, expressa em valores percentuais, entre
o valor do Patrimonio Liquido e o valor total das
Cotas Seniores;

é a relagdo, expressa em valores percentuais, entre
o valor do Patriménio Liquido e a somatoria do valor
total das Cotas Seniores e do valor total das Cotas
Subordinadas;

€ o Regulamento do Fundo;

é a SERASA Experian, banco de dados cadastrais,
econdmico-financeiros, setoriais e
macroecondémicos, compromissos e habitos de
pagamento sobre pessoas, empresas e grupos
econ6micos em atuagao no Brasil;

é a taxa devida a Administradora, a titulo de
honorarios pelas atividades de administragdo,
gestdo do Fundo, que sera rateada com a Gestora,
as Empresas de Consultoria, conforme definido no
Artigo 9° do Regulamento;



Taxa DI:

Taxa Minima de Cessao:

Taxa SELIC:

Termo de Adesdo:

Termo de Cessao:

Titulos de Crédito:

Valor Liquido do Resgate:

sdo as taxas médias referenciais dos depositos
interfinanceiros (CDI Extra-Grupo), apuradas pela
CETIP e divulgadas pela resenha diaria da ANDIMA,
expressas nha forma percentual e calculadas
diariamente, sob forma de capitalizacdo composta,
com base em um ano de 252 Dias Uteis;

tem o significado que Ihe é atribuido no Artigo 25
deste Regulamento;

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

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

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

sao as duplicatas, cheques, Contratos, e Notas
Promissorias; e

E o valor de resgate das Cotas do Fundo deduzido
do pagamento de qualquer tributacao incidente
sobre o resgate de Cotas.



ANEXO II

TERMO DE ADESAO AO REGULAMENTO DO

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO PADRONIZADOS

ALUMIE
CNPJ/MF: 30.143.979/0001-18

Nome: Tel.:

Endereco: E-mail:

Bairro: CEP: Cidade: UF:
SP

(i) Pelo presente termo de adesao, o investidor abaixo assinado, em atendimento ao
disposto no artigo 23, paragrafo Unico da Instrugdo 356, de 17 de dezembro de
2001, conforme alterada (“Instrucdo CVM 356”), expedida pela Comissdo de
Valores Mobilidrios ("CVM"”) adere, expressamente, aos termos do regulamento
(“Regulamento”) do Fundo de Investimento em Direitos Creditérios N&o
Padronizados ALUMIE (“Fundo”), cujo conteldo declara conhecer e aceitar
integralmente;

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

(iii) O investidor declara que é investidor qualificado, nos termos do artigo 9°-B da
Instrugdao CVM 539 de 13 de novembro de 2013 e suas posteriores alteracoes;

(iv) O investidor declara ter recebido cépia do Regulamento do Fundo tendo lido e
entendido o inteiro teor do referido documento do Fundo, bem como conhecer e
reconhecer como validas e obrigatdrias as suas normas, aderindo formalmente,
neste ato, as suas disposicoes;

(v) O investidor declara que os recursos a serem utilizados na integralizacdo das
Cotas nao sdo oriundos de quaisquer praticas que possam ser consideradas como
crimes previstos na legislacdo relativa a politica de prevencdo e combate a
lavagem de dinheiro;

(vi) O investidor declara estar ciente:

(a) da politica de investimento e dos objetivos do Fundo, da Taxa de Administragao

e do grau de risco desse tipo de aplicacdao financeira em funcao das
caracteristicas de seus ativos, tal como disposto nos Capitulos Dez e Vinte e Um
(“Politica de Investimento” e “Fatores de Riscos”, respectivamente) do
Regulamento;

(b) de que, caso as Cotas Subordinadas, conforme o caso, ndo sejam suficientes

para absorver eventuais prejuizos do Fundo, e ainda, ndo haja aporte adicional




(©)

(d)

(e)

()

(9)
(h)

(3

(k)

(M

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

de que, caso a Razdo Minima das Cotas Seniores seja inferior a 153,85%, o0s
titulares de Cotas Subordinadas serdo convocados a aportar recursos no Fundo
para restaurar a Razdao Minima das Cotas Seniores, €, em nao o fazendo, a
Administradora convocara uma Assembleia de Cotistas para deliberar sobre: (a)
a alteracdo do Regulamento para reduzir a Razdo Minima das Cotas Seniores
para um novo patamar, que permita a continuidade das operacdes do Fundo ou
(b) a configuracdo de um Evento de Liquidagdo, hipétese em que a
Administradora tomara as providéncias previstas no Capitulo Dezessete do
Regulamento;

de que o objetivo do Fundo, bem como os parédmetros de rentabilidade,
procedimentos de constituicdo de reserva de pagamento de resgates e quaisquer
outras disposicOes estabelecidas no Regulamento nao constituem, sob qualquer
hipétese, garantia ou promessa de rentabilidade por parte da Administradora,
consistindo apenas um objetivo a ser perseguido pela Administradora;

de que os titulares de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas poderdo solicitar
o0 resgate de suas Cotas a qualquer momento, observado o estabelecido no
Capitulo Treze do Regulamento;

de que o objetivo do Fundo, a estrutura de razéo de garantia, ou o historico de
rentabilidade ndao representam garantia de rentabilidade futura;

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

de que as operagdes do Fundo ndao contam com a garantia da Administradora,
da Gestora, das Empresas de Consultoria Especializada, de qualquer mecanismo
de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito (FGC);

de que, no exercicio de suas atividades, a Administradora e a Gestora tém
poderes para praticar todos os atos necessarios a administracdo e gestdo da
carteira de ativos do Fundo, respectivamente, observando o disposto no
Regulamento, na legislagdo vigente, podendo definir a forma de atuagdao do
Fundo, de acordo com o Regulamento e com as oportunidades de mercado;

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

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

de que, ndo obstante a diligéncia da Administradora e da Gestora em colocar em
pratica a politica de investimento do Fundo descrita em seu Regulamento, a
Administradora e a Gestora ndo se responsabilizardo por eventuais perdas que o
Fundo venha a apresentar em decorréncia de sua politica de investimento, em



(vii)

razao dos riscos inerentes a natureza do Fundo, inclusive aqueles descritos, de
forma ndo taxativa, neste instrumento e no Regulamento;

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

(n) de que a Distribuidora receberd a Taxa de Distribuicdo, sendo calculada e
provisionada todo Dia Util, conforme o disposto no Regulamento;

(o) da possibilidade de alteracdo do Regulamento em decorréncia de normas legais
ou regulamentares, ou de determinacao da CVM, independentemente de
realizacdo de Assembleia Geral, nos termos do artigo 26, paragrafo Unico, da
Instrugdao CVM 356; e

(p) de que o periddico de divulgacdo de informagdes do Fundo é o Diario do Comércio
e Industria — DCI.

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

[Cidade], [¢] de [e] de 20[e].

[inserir nome do Cotista]



