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REGULAMENTO DO SOLIS RECEBIVEIS COMERCIAIS | FUNDO DE INVESTIMENTO EM
COTAS DE FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

CNPJ n° 40.366.053/0001-45

CAPITULO | - DA DENOMINAGAO, FORMA E PRAZO DE DURAGAO DO FUNDO

Artigo 1. O SOLIS RECEBIVEIS COMERCIAIS | FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS, doravante denominado Fundo, é um
fundo de investimento em cotas de fundos de investimento em direitos creditérios regido por este
Regulamento e constituido sob a forma de condominio fechado, com prazo de duragao
indeterminado, nos termos da Resolugdo CMN 2.907, pela Instrugdo CVM 356, pela Instrucado CVM
444 e demais disposic¢des legais e regulamentares que lhe forem aplicaveis.

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

Artigo 2. Os Anexos a este Regulamento constituem parte integrante e inseparavel deste.
CAPITULO Il - DO OBJETIVO DO FUNDO E PUBLICO ALVO

Artigo 3. O objetivo do Fundo é a valorizagao de suas Cotas, por meio da aquisicao de cotas de
emissao de FIDCs padronizados, sejam elas de classe sénior ou subordinada mezanino.

Paragrafo Unico: O Fundo n3o pode adquirir cotas de classe subordinada junior

Artigo 4. O Fundo buscara atingir o respetivo Benchmark de rentabilidade para cada série de Cotas
Seniores emitidas, conforme Suplemento especifico, sem que isto represente, tampouco possa ser
considerado, sob qualquer hipétese ou circunstancia, como uma promessa, obrigagao, garantia ou
sugestao de rentabilidade da Gestora, da Administradora e/ou do Custodiante.

Artigo 5. As Cotas Subordinadas Junior ndo possuem meta ou limite de rentabilidade.

Artigo 6. O Fundo é destinado exclusivamente a Investidores Qualificados ndo havendo critérios
diferenciadores aplicaveis entre os Investidores Qualificados para fins de aquisicéo e subscricao de
Cotas do Fundo.

Artigo 7. E indispensavel, por ocasido da subscrigdo de Cotas do Fundo, a ades&o do Cotista aos
termos deste Regulamento, com a assinatura do respectivo termo de adesdo, por meio do qual o
Cotista atestara que tomou conhecimento: (i) da Taxa de Administragao; (ii) dos riscos envolvidos e
da politica de investimento do Fundo; e (iii) da possibilidade de perdas decorrentes das
caracteristicas dos FIDCs e Cotas FIDCs em que venham a integrar a Carteira do Fundo, assim como
dos Direitos Creditérios que integram o patrimonio de tais FIDCs.

Paragrafo unico. Quando se tratar de oferta publica com esforgos restritos nos termos da
Instrucao CVM 476, cada Cotista assinara declaragdo atestando sua ciéncia em relagdo a
auséncia de registro perante a CVM da oferta e as restrigbes a negociagdo das Cotas previstas
na Instrugdo CVM 476.
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Artigo 8. O investidor recebera também informacdes referentes a classificagao de risco das Cotas
Seniores, quando houver.

Artigo 9. Na hipétese de oferta publica de Cotas nos termos da Instrugdo CVM 400 ou da Instrugao
CVM 476, além de estarem disponiveis no site da CVM, o Regulamento e o prospecto, se houver,
estardo disponiveis na pagina da rede mundial de computadores (Internet) da Administradora e das
instituicdes que coloquem Cotas do Fundo. Os exemplares do Regulamento e do prospecto, se
houver, serao fornecidos pela Administradora sempre que solicitado.

CAPITULO Il - DA ADMINISTRACAO, GESTAO, CONTROLADORIA, ESCRITURAGAO E
CUSTODIA

Artigo 10. As atividades de administracdo do Fundo serdo exercidas pelo BTG PACTUAL
SERVICOS FINANCEIROS S.A. DTVM, instituigido financeira, com sede na Cidade e Estado do Rio
de Janeiro, localizada a Praia de Botafogo, n.° 501, 5° andar (parte), Torre Corcovado, Botafogo,
CEP 22250-040, Brasil, e inscrita no CNPJ sob o nimero 59.281.253/0001-23, devidamente
credenciada na CVM como administradora de carteira, de acordo com o Ato Declaratério CVM
numero 8.695, de 20 de margo de 2006 (“Administradora”).

Artigo 11. A atividade de gestdo da Carteira sera exercida pela SOLIS INVESTIMENTOS LTDA,
inscrito no CNPJ sob o nimero 17.254.708/0001-71 com sede na cidade e Estado de Sao Paulo, na
Rua Ferreira de Araujo, 202, Cj. 92, Pinheiros, Sdo Paulo - SP, CEP 05448-000, devidamente
autorizado a prestacao dos servigos de administragao de carteira de titulos e valores mobiliarios por
meio do Ato Declaratério numero 13.427, expedido em 06 de dezembro de 2013 (“Gestora”).

Paragrafo Primeiro. A Gestora, observadas as limitagbes legais e deste Regulamento, tem
poderes para praticar todos os atos necessarios a gestdo do Fundo e para exercer os direitos
inerentes aos Ativos Financeiros que integram a Carteira.

Paragrafo Segundo. Adicionalmente as obrigagdes previstas na regulamentagdo vigente, a
Gestora obriga-se a:

a) verificar que, no minimo, 2/3 (dois tergos) das cotas subordinadas juniores emitidas pelos
FIDCs investidos devem ser de titularidade de seus respectivos consultores especializados ou
gestores;

b) selecionar e adquirir Cotas FIDC emitidas por FIDCs que contem com a prestagéo de servigos
de consultores especializados distintos.

Artigo 12. As atividades de custddia e tesouraria previstas na Instrucdo CVM 356 serao realizadas
pelo BANCO BTG PACTUAL S.A., instituigdo financeira, com sede na Cidade e Estado do Rio de
Janeiro, localizada a Praia de Botafogo, n. °© 501, 5° andar (parte), Torre Corcovado, Botafogo, CEP
22250-040, Brasil, e inscrita no CNPJ sob o niumero 30.306.294/0001-45, devidamente credenciado
na CVM como custodiante, de acordo com o Ato Declaratério nUmero 7.204, de 25 de abril de 2003
(“Custodiante”).

Artigo 13. Incluem-se entre as obrigagbes da Administradora:
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(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)
(vi)

(vii)

(viii)

manter atualizados e em perfeita ordem:

(a) a documentacgao relativa as operagdes do Fundo;

(b) o registro dos Cotistas;

(c) olivro de atas de Assembleias Gerais;

(d) o livro de presenca de Cotistas;

(e) o prospecto do Fundo, se houver;

(f) os demonstrativos trimestrais do Fundo;

(g) o registro de todos os fatos contabeis referentes ao Fundo; e
(h) os relatérios do auditor independente.

receber quaisquer rendimentos ou valores do Fundo diretamente ou por meio de
instituicdo contratada;

entregar ao Cotista, gratuitamente, exemplar do Regulamento do Fundo, do prospecto se
houver, bem como cientifica-lo do nome do Periddico utilizado para divulgagdo de
informacdes e da Taxa de Administragao praticada;

divulgar, anualmente, , além de manter disponiveis em sua sede e agéncias e nas
instituicdes que coloquem Cotas deste, o valor do Patrimdnio Liquido, o valor da Cota, as
rentabilidades acumuladas no més e no ano civil a que se referirem, e os relatérios da
agéncia classificadora de risco contratada pelo Fundo, se houver;

custear as despesas de propaganda do Fundo;

fornecer anualmente aos Cotistas documento contendo informagbes sobre os
rendimentos auferidos no ano civil e, com base nos dados relativos ao ultimo dia do més
de dezembro, sobre o numero de Cotas de sua propriedade e respectivo valor;

sem prejuizo da observancia dos procedimentos relativos as demonstragées financeiras,
previstas na regulamentagdo em vigor, manter, separadamente, registros analiticos com
informacgdes completas sobre toda e qualquer modalidade de negociagao realizada entre
a Administradora e o Fundo; e

providenciar trimestralmente, no minimo, a atualizacdo da classificacdo de risco das
Cotas e dos demais ativos integrantes da Carteira (quando aplicavel).

Artigo 14. E vedado & Administradora:
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(i)

(ii)

(iii)

prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas operacgées
praticadas pelo Fundo;

utilizar ativos de sua propria emissdo ou coobrigagdo como garantia das operagdes
praticadas pelo Fundo; e

efetuar aportes de recursos no Fundo, de forma direta ou indireta, a qualquer titulo.

Paragrafo Unico. As vedacdes de que tratam o caput deste Artigo abrangem os recursos proprios
das pessoas fisicas e das pessoas juridicas controladoras da Administradora, das sociedades por
ela direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum,
bem como os ativos integrantes das respectivas carteiras e os de emissao ou coobrigacéo dessas.

Artigo 15. E vedado a Administradora, em nome do Fundo:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)
(vi)

(vii)

(viii)

(ix)
(x)

(xi)

(xii)
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prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma;

realizar operagdes e negociar com ativos financeiros ou modalidades de investimento nao
previstos neste regulamento;

investimento nao previstos neste Regulamento ou nas instrugées da CVM;
aplicar recursos diretamente no exterior;
adquirir Cotas do proprio Fundo;

pagar ou ressarcir-se de multas impostas em razdo do descumprimento de normas
previstas na Instrugdo CVM 356;

vender Cotas do Fundo a prestacéo;

vender Cotas do Fundo a instituigdes financeiras e sociedades de arrendamento mercantil
Cedentes de Direitos Creditérios para o Fundo e/ou para o FIDC, exceto quando se tratar
de Cotas cuja classe se subordine as demais para efeito de resgate;

prometer rendimento predeterminado aos Cotistas;

fazer, em sua propaganda ou em outros documentos apresentados aos investidores,
promessas de retiradas ou de rendimentos, com base em seu proprio desempenho, no
desempenho alheio ou no de ativos financeiros ou modalidades de investimento

disponiveis no ambito do mercado financeiro;

delegar poderes de gestao da Carteira, ressalvado o disposto no Artigo 39, inciso Il, da
Instrucao CVM 356;

obter ou conceder empréstimos; e
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(xiii) efetuar locagao, penhor ou caugao dos direitos e demais ativos integrantes da Carteira.

Artigo 16. A Administradora, mediante envio de correio eletrénico ou por meio de carta com aviso
de recebimento enderecada a cada Cotista, pode renunciar a administragao do Fundo, desde que
convoque, no mesmo ato, Assembleia Geral para decidir sobre sua substituicdo ou sobre a liquidagao
deste, nos termos da Instrugdo CVM 356.

Paragrafo Primeiro. Nas hipoteses de substituicdo da Administradora e de liquidacdo do Fundo,
aplicam-se, no que couberem, as normas em vigor sobre responsabilidade civil ou criminal da
Administradora, diretores e gerentes de instituicbes financeiras, independentemente das que
regem a responsabilidade civil da prépria Administradora.

Paragrafo Segundo. Na hipotese de renuncia da Administradora, esta devera permanecer na
administracdo do Fundo até que a Assembleia Geral eleja um novo administrador ou decida sua
liquidagao. Se, no prazo maximo de 90 (noventa) dias, contado a partir da renuncia, a Assembleia
Geral nao indicar um substituto, a Administradora podera promover a liquidagdo do Fundo.

Artigo 17. A remuneracao total paga pelo FUNDO pelos servigos de administracao e gestao sera
equivalente ao somatodrio das seguintes taxas (a “Taxa de Administracao”):

a) pelos servigos de administragdo fiduciaria do Fundo, um percentual anual de 0,15% (quinze
centésimos por cento) sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO devida a Administradora.
Fica desde ja estabelecida uma remuneragcdo minima mensal de R$ 10,000.00 (dez mil reais)
mensais, valor este a ser corrigido em janeiro de cada ano pela variagdo do indice Geral de
Precos do Mercado (IGP-M). Fica ja definido que a partir do 19° més, o custo minimo sera de R$
5,000.00 (cinco mil reais) mensais.;

b) pelos servigos de gestdo da carteira do Fundo, um percentual anual de 0,50% (cinquenta
centésimos por cento) sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO devido a Gestora.

Paragrafo Primeiro. A Taxa de Administracao sera calculada e provisionada diariamente, tendo
como base o Patriménio Liquido do primeiro Dia Util imediatamente anterior, com a aplicagéo da
fracdo de 1/252 (um 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 pode estabelecer que parcelas da Taxa de Administragéo
sejam pagas diretamente pelo Fundo aos prestadores de servigo contratados, desde que o
somatoério dessas parcelas ndo exceda o montante total da Taxa de Administragao.

Paragrafo Terceiro. A Taxa de Administracdo, nos termos da legislacdo aplicavel, ndo
compreende os servigos de custddia de titulos e valores mobiliarios e demais ativos financeiros
do Fundo prestados pelo Custodiante, que serdo cobrados do Fundo, nos termos do art. 56 da
Instrucdo CVM 356.

Artigo 18. Nao serdo cobradas dos Cotistas taxa de ingresso, taxa de saida ou taxa de performance.

Artigo 19. Pelos servigos de custddia qualificada dos Direitos Creditérios e dos Ativos Financeiros
sera devida pelo Fundo ao Custodiante a Taxa Maxima de Custddia, equivalente a 0,00% ao ano,
sob o Patriménio Liquido do Fundo.
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Competéncia

CAPITULO IV — DA ASSEMBLEIA GERAL

Artigo 20. Sera de competéncia privativa da Assembleia Geral, observados os quéruns de
deliberacao definidos no Artigo 29 abaixo:

(i) tomar anualmente, no prazo maximo de 4 (quatro) meses apds o0 encerramento do
exercicio social, as contas do Fundo e deliberar sobre as demonstragbes financeiras
deste;

(ii)  alterar o Regulamento do Fundo;
(iii) deliberar sobre a substituicdo da Administradora;
(iv) deliberar sobre a substituicdo da Consultora e da Gestora;

(v) deliberar sobre a elevagdo da Taxa de Administragcdo praticada pela Administradora,
inclusive na hipétese de restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de redugéo;

(vi) deliberar sobre incorporagao, fuséo, cisdo, liquidagdo do Fundo;
(vii) alteragdo dos termos e condi¢des de séries de Cotas Seniores;

(viii) resolver se, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliagdo, tais Eventos de
Avaliacdo devem ser considerados como um Evento de Liquidagao;

(ix) resolver se, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Liquidacdo, tais Eventos de
Liquidagédo devem acarretar na liquidagao antecipada do Fundo;

(x) alterar os quéruns de deliberagcdo das Assembleias Geral do Fundo, conforme previsto
neste Capitulo;

(xi)  deliberar sobre a emissdo de novas Cotas Seniores.

Convocacéo

Artigo 21. A Assembleia Geral reunir-se-a uma vez por ano, no minimo, para deliberar sobre as
demonstragdes financeiras do Fundo.

Artigo 22. A convocacao da Assembleia Geral do Fundo far-se-a, pela Administradora, por correio
eletrénico preferencialmente, ou por carta com aviso de recebimento enderegada a cada Cotista, do
qual constara, obrigatoriamente, o dia, a hora e o local em que sera realizada a Assembleia Geral e
ainda, de forma sucinta, os assuntos a serem tratados.

Artigo 23. Além da reunido anual para deliberar sobre as demonstragdes financeiras do Fundo, a
Assembleia Geral pode ser convocada pela Administradora ou por Cotistas possuidores de Cotas
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que representem, isoladamente ou em conjunto, no minimo, 5% (cinco por cento) do total das Cotas
em circulagao.

Artigo 24. A convocacgao da Assembleia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias de antecedéncia, no
minimo, contado o prazo da data de publicagao do primeiro anuncio ou do envio de carta com aviso
de recebimento ou do correio eletrénico a cada.

Paragrafo Primeiro. Nao se realizando a Assembleia Geral, sera publicado novo anuncio de
segunda convocagao ou hovamente providenciado o envio de carta com aviso de recebimento ou
correio eletronico aos Cotistas, com antecedéncia minima de 5 (cinco) dias.

Paragrafo Segundo. Para efeito do disposto no paragrafo anterior, admite-se que a segunda
convocagao da Assembleia Geral seja providenciada juntamente com o anuncio, a carta ou o
correio eletrénico de primeira convocacgao.

Artigo 25. Independentemente das formalidades previstas neste Capitulo, sera considerada regular
a Assembleia Geral em que comparecerem todos os Cotistas.

Artigo 26. Salvo motivo de forca maior, a Assembleia Geral realizar-se-a no local onde a
Administradora tiver a sede; quando houver necessidade de efetuar-se em outro lugar, os anuncios
cartas ou correios eletrénicos enderegados aos Cotistas indicaréo, com clareza, o lugar da reuniao,
que, em nenhum caso, podera ser fora da localidade da sede.

Artigo 27. O caso de decretagdo de intervencado ou liquidagcao extrajudicial da Administradora
implicara em automatica convocagao da Assembleia Geral, no prazo de 5 (cinco) dias, contados de
sua decretacao, para: (i) nomeacao de representante de Cotistas; e (ii) deliberagdo acerca (a) da
substituigdo da Administradora e/ou do Custodiante; (b) liquidagao antecipada do Fundo.

Quoruns de Instalacdo e Deliberacdo

Artigo 28. As Assembleias Gerais seréo instaladas em primeira convocagédo com a presenga de
Cotistas que representem, no minimo, 51% (cinquenta e um por cento) das Cotas em circulagao e,
em segunda convocacgdo, com qualquer numero de Cotistas, independente da classe a qual
pertencam. As deliberacdes relativas a matéria prevista no Artigo 21, devem ser tomadas pelo critério
da maioria de Cotas dos Cotistas presentes, correspondendo a cada Cota um voto, ressalvado o
disposto nos paragrafos deste Artigo.

Paragrafo Primeiro. As deliberagdes relativas as matérias previstas no Artigo 20, itens (ii) (iii), (v),
(vi), (viii) e (ix), deste Regulamento serdo tomadas em primeira convocag¢ao pela maioria dos
detentores de Cotas emitidas e, em segunda convocagéao, pela maioria dos detentores de Cotas
presentes.

Paragrafo Segundo. A deliberacao relativa a matéria prevista no Artigo 20, item (vii), deste
Regulamento sera tomada em primeira ou em segunda convocagao pela totalidade dos detentores
de cotas do Grupo Subordinado e pela maioria dos detentores da respectiva classe ou série
afetada.
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Paragrafo Terceiro. A deliberacao relativa a matéria prevista no Artigo 20, item (xi), deste
Regulamento sera tomada em primeira ou em segunda convocagao por, no minimo, 2/3 (dois
tercos) das Cotas em circulagéo.

Artigo 29. Nao tém direito a voto na Assembleia Geral a Administradora, a Gestora e seus
respectivos empregados, salvo quando se tratar de fundo destinado exclusivamente a esses.

Representante dos Cotistas

Artigo 30. A Assembleia Geral pode, a qualquer momento, nomear um ou mais representantes para
exercerem as fungdes de fiscalizagao e de controle gerencial das aplicagdes do Fundo, em defesa
dos direitos e dos interesses dos Cotistas.

Artigo 31. Somente pode exercer as fungdes de representante de Cotistas, pessoa fisica ou juridica
que atenda aos seguintes requisitos:

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

(i)  nado exercer cargo ou fungdo na Administradora, na Gestora, em seus controladores, em
sociedades por elas direta ou indiretamente controladas e em coligadas ou outras
sociedades sob controle comum; e

(iii) nao exercer cargo em empresa Cedente de Direitos Creditérios integrantes da Carteira.

Disposicées Gerais

Artigo 32. As decisbes da Assembleia Geral devem ser divulgadas aos Cotistas no prazo maximo
de 30 (trinta) dias de sua realizagao.

Artigo 33. O Regulamento do Fundo podera ser alterado, independentemente de Assembleia Geral,
sempre que tal alteracao decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento as exigéncias de
normas legais ou regulamentares ou de determinagéo da CVM, devendo ser providenciada, no prazo
de 30 (trinta) dias, a necessaria comunicagao aos Cotistas.

Artigo 34. As modificagbes aprovadas pela Assembleia Geral passam a vigorar a partir da data do
protocolo na CVM dos seguintes documentos:

(i) lista de Cotistas presentes na Assembleia Geral;
(ii) copia da ata da Assembleia Geral;

(iii) exemplar do Regulamento, consolidando as alteragbes efetuadas, devidamente
registrado em cartorio de titulos e documentos; e

(iv) modificagdes procedidas no prospecto, se houver.
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CAPITULO V - DA PRESTAGAO DE INFORMAGOES

Artigo 35. A Administradora deve encaminhar a CVM, no prazo de 10 (dez) dias apos a respectiva
ocorréncia as seguintes informagdes:

(i) adata da primeira integralizagéo de Cotas do Fundo; e
(ii) a data do encerramento de cada distribuigdo de Cotas.

Artigo 36. A Administradora deve enviar informe mensal a CVM, através do Fundos.Net disponivel
na rede mundial de computadores, conforme modelo e conteudo disponiveis na referida pagina,
observado o prazo de 15 (quinze) dias apds o encerramento de cada més do calendario civil, com
base no ultimo Dia Util daquele més.

Paragrafo unico. Eventuais retificagdes nas informagbes previstas neste Artigo devem ser
comunicadas a CVM até o primeiro Dia Util subsequente a data da respectiva ocorréncia.

Artigo 37. A Administradora divulgara, ampla e imediatamente, qualquer ato ou fato relevante relativo
ao Fundo, de modo a garantir a todos os Cotistas acesso as informagbes que possam, direta ou
indiretamente, influir em suas decisdes quanto a respectiva permanéncia no mesmo, se for o caso.

Paragrafo Primeiro. A divulgacao das informacgdes previstas neste Artigo deve ser feita por meio
de envio de carta com aviso de recebimento a cada um dos Cotistas, correio eletrdnico (e-mail)
enderecado a cada um dos Cotistas com o respectivo aviso de recebimento e/ou divulgagéo no
website da Administradora e mantida disponivel para os Cotistas na sede e agéncias da
Administradora e nas instituicbes que coloquem Cotas do Fundo.

Paragrafo Segundo. Sem prejuizo de outras ocorréncias relativas ao Fundo, sdo exemplos de
fatos relevantes os seguintes:

(i) aalteragdo da classificacao de risco das classes ou séries de Cotas, bem como, quando
houver, dos demais Ativos Financeiros da carteira;

(ii) a mudanca ou substituicdo de terceiros contratados para prestacdo de servicos de
custddia ou gestao da Carteira;

(iii) a ocorréncia de eventos subsequentes que tenham afetado ou possam afetar os critérios
de composicao e os limites de diversificacdo da Carteira, bem como o comportamento da
carteira de Direitos Creditorios, no que se refere ao histérico de pagamentos; e

(iv) aocorréncia de atrasos na distribuicdo de rendimentos aos Cotistas do Fundo.

Artigo 38. A Administradora deve, no prazo maximo de 10 (dez) dias apds o encerramento de cada
més, colocar a disposi¢cao dos Cotistas, em sua sede e dependéncias, informagdes sobre:

(i) o numero de Cotas de propriedade de cada um e o respectivo valor;

BTG Pactual

9 de 36
SAC: 0800 772 28 27 - Ouvidoria: 0800 722 00 48 - btgpactual.com

BT - 1461/9 - 18197971



@9 pactual

(ii)
(iii)

a rentabilidade do Fundo, com base nos dados relativos ao ultimo dia do més; e

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

Artigo 39. No prazo maximo de 10 (dez) dias contados de sua ocorréncia, a Administradora devera
protocolar na CVM os documentos correspondentes aos seguintes atos relativos ao Fundo:

(i)

(ii)
(iii)
(iv)
(v)
(vi)

alteracédo do Regulamento;

substituicdo da instituicdo Administradora;
incorporacao;

fusao;

cisdo; e

liquidagao.

Artigo 40. As informacgdes prestadas ou qualquer material de divulgacao do Fundo nao podem estar
em desacordo com o Regulamento protocolado na CVM e com o prospecto, se houver.

Paragrafo Unico. Caso o texto publicitario apresente incorregdes ou impropriedades que possam
induzir o investidor a erros de avaliagdo, a CVM pode exigir que as retificacbes e os
esclarecimentos sejam veiculados, com igual destaque, através do veiculo usado para divulgar o
texto publicitario original, devendo constar, de forma expressa, que a informacédo esta sendo
republicada por determinacédo da CVM.

Artigo 41.

Toda informagéo, divulgada por qualquer meio, na qual seja incluida referéncia a

rentabilidade do Fundo, deve obrigatoriamente:

(i)
(i)

(iii)

(iv)

(v)
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mencionar a data de inicio de seu funcionamento;

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

abranger, no minimo, os ultimos 3 (trés) anos ou periodos desde a sua constituigéo, se
mais recente;

ser acompanhada do valor da média aritmética do seu patriménio liquido apurado no
ultimo Dia Util de cada més, nos ultimos trés anos ou desde a sua constituicdo, se mais
recente; e

devera apresentar, em todo material de divulgagéo, o grau conferido pela empresa de
classificacao de risco as Cotas do Fundo, bem como a indicagdo de como obter maiores
informacdes sobre a avaliagao efetuada.
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Artigo 42. Observada as disposi¢cbes da Instrucao CVM 356 a esse respeito, o Diretor Designado ou
sécio-gerente da Administradora, indicado como sendo o responsavel pelo Fundo, devera elaborar
demonstrativos trimestrais, os quais devem ser enviados a CVM, através do Sistema de Envio de
Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, no prazo de 45
(quarenta e cinco) dias apds o encerramento do periodo, e permanecer a disposi¢cao dos Cotistas do
Fundo, bem como ser examinados por ocasiao da realizagcdo de auditoria independente.

Paragrafo Unico. Para efeito do disposto neste Artigo, deve ser considerado o calendario do ano
civil.

CAPITULO VI - DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Artigo 43. O Fundo tem escrituragao contabil prépria e suas demonstracdes financeiras serao
auditadas por auditor independente devidamente registrado na CVM.

Artigo 44. O exercicio social do Fundo tem duragéo de um ano, encerrando-se em 31 de margo de
cada ano.

Artigo 45. As demonstragbes financeiras anuais do Fundo estdo sujeitas as normas contabeis
expedidas pela CVM e serao auditadas por auditor independente registrado na CVM.

Artigo 46. A Administradora deve enviar a CVM do Fundos.Net disponivel na rede mundial de
computadores, em até 90 (noventa) dias apds o encerramento do exercicio social ao qual se refiram,
as demonstragdes financeiras anuais do Fundo.

CAPITULO VIl — DA POLITICA DE INVESTIMENTOS, COMPOSIGAO E DIVERSIFICAGAO DA
CARTEIRA

Artigo 47. O Fundo devera ter, ao menos, 95% (noventa e cinco por cento) de seu Patriménio Liquido
representado por Cotas FIDC.

Artigo 48. Observado o disposto neste Regulamento, o Fundo somente podera adquirir Cotas FIDC
que sejam atendidas as seguintes Condi¢cdes de Cessao, cumulativamente:

(i) os FIDCs emissores das Cotas a serem adquiridas pelo Fundo devem ter um histérico de
operagdes no minimo 36 (trinta e seis) meses, a ser verificado pelo Gestor previamente
a cada aquisicdo ou os consultores especializados que prestam servigos para referidos
FIDCs devem ter um historico de operagdes no minimo 36 (trinta e seis) meses contados
de sua fundacgao, a ser verificado pelo Gestor previamente a cada aquisi¢ao.

Paragrafo Unico. As Condigdes de Cesséo serdo verificadas e validadas pela Gestora até a
Data de Aquisigao.

Artigo 49. Adicionalmente as Condigdes de Cesséao previstas no Artigo 48 acima, as Cotas FIDC
devem atender, cumulativamente, aos seguintes Critérios de Elegibilidade que serao validados pelo
Custodiante até a Data de Aquisicao:
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(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)

se emitidas por FIDC constituido sob a forma de condominio aberto, as Cotas FIDC
deverao ter prazos de caréncia para resgate, pagamento de resgate e/ou data de resgate
sejam compativeis com as Amortizacdes Programadas;

se emitidas por FIDC constituido sob a forma de condominio fechado: (a) Cotas FIDC
deverao ter cronograma de amortizagdo ou data de resgate compativel com as
Amortizagbes Programadas; ou (b) desde a primeira subscrigdo das Cotas FIDC pelo
Fundo, o Fundo mantenha participagdo no patriménio liquido do FIDC cujos direitos de
voto permitam ao Fundo deliberar a qualquer tempo pela amortizagcdo ou resgate das
Cotas FIDC;

o FIDC emissor das Cotas FIDC nido adquira de Direitos Creditérios cedidos e/ou
originados pelo Administrador, pela Gestora, pelo Custodiante, pelo Consultor
Especializado e/ou suas partes relacionadas, tal como definido pelas regras contabeis
pertinentes;

o FIDC emissor das Cotas FIDC ndo ceda Direitos Creditérios ao Administrador, a
Gestora, ao Custodiante, ao Consultor Especializado e/ou a suas partes relacionadas, tal
como definido pelas regras contabeis pertinentes;

sejam emitidas por FIDCs classificados como fomento mercantil, nos termos da Diretriz
Anbima de Classificagdo n° 08;

no minimo 15% (quinze por cento) do patriménio liquido dos FIDCs investidos deve ser
representado por cotas subordinadas juniores ou se a Cota FIDC a ser adquirida
apresente subordinacao de, no minimo, 25% (vinte e cinco por cento);

a subordinagcao média ponderada minima dos FIDCs investidos deve ser de, no minimo,
30% (trinta por cento), sendo certo que referida subordinacao é calculada observando os
indices de subordinacio de cada série emitida por cada FIDC ponderado pela exposigao
do Fundo na respectiva série;

a rentabilidade alvo média ponderada das cotas seniores e cotas subordinadas mezanino
de um mesmo FIDC verificada em cada respectivo regulamento deve ser equivalente a,
no minimo, a Taxa DI acrescida de 6% (seis por cento) ao ano.

Artigo 50. O Fundo devera observar os seguintes limites de concentracao:

(iv)

BTG Pactual

as Cotas FIDC devem ser emitidas por, no minimo, 10 (dez) e, no maximo, 20 (vinte) FIDCs
distintos;

as Cotas FIDC de até 02 (dois) FIDCs poderao representar, individualmente, até 15% (quinze
por cento) do Patriménio Liquido do Fundo;

as Cotas FIDC dos demais FIDCs poderao representar, individualmente, no maximo 10% (dez
por cento) do Patriménio Liquido do Fundo.

No maximo 40% (quarenta por cento) das cotas adquiridas poderéo ser de classes mezanino
e a diferenca obrigatoriamente deve ser da classe sénior.
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Paragrafo Unico. Observados os limites de concentragéo previstos no caput, o Fundo podera investir
a totalidade de seu Patrimbnio Liquido em cotas de FIDCs administrados pela Administradora, gerido
pela Gestora e/ou cuja custddia seja realizada pelo Custodiante.

Artigo 51. A parcela do Patriménio Liquido que nao estiver alocada em Direitos Creditorios elegiveis
sera necessariamente alocada pela Gestora em Ativos Financeiros.

Paragrafo Primeiro. A Gestora envidara seus melhores esforgos para adquirir Ativos Financeiros
cujos vencimentos propiciem a Carteira a classificagao de longo prazo, para fins de tributagéo dos
Cotistas. Entretanto, ndo ha garantia de que o Fundo tera o tratamento tributario aplicavel aos
fundos de longo prazo, de forma que a Administradora e a Gestora ndo assumem qualquer
compromisso nesse sentido.

Paragrafo Segundo. Os percentuais referidos neste Capitulo serdo cumpridos diariamente pela
Administradora, com base no Patriménio Liquido do Dia Util imediatamente anterior.

Artigo 52. E vedado ao Fundo: (i) aquisicdo de ativos de renda variavel e/ou cotas de Fundo de
Desenvolvimento Social (FDS); (ii) realizar operagbes de day trade, assim consideradas aquelas
iniciadas e encerradas no mesmo dia, independentemente do Fundo possuir estoque ou posicao
anterior do mesmo ativo, excetuada a hipétese prevista no Paragrafo Primeiro do Artigo 68 abaixo;
e (iii) realizar operagdes em mercados de derivativos, ainda que seja com o objetivo de proteger
posicdes detidas no mercado a vista.

Artigo 53. A Gestora podera contratar operagdes para a composigéo da Carteira onde figurem como
contraparte a Administradora e/ou a Gestora, seus controladores, sociedades coligadas e/ou
subsidiarias ou ainda quaisquer carteiras, clubes de investimento e/ou fundos de investimento
administrados ou geridos por tais pessoas, desde que com a finalidade exclusiva de realizar a gestao
de caixa e liquidez do Fundo. Todas as informagdes relativas as operagdes ora referidas serdo objeto
de registros analiticos segregados.

Artigo 54. Todos os resultados auferidos pelo Fundo serao incorporados ao seu Patriménio Liquido,
de maneira diferenciada para cada série ou classe de Cotas conforme as regras estabelecidas neste
Regulamento.

Artigo 55. Nao existe, por parte do Fundo, da Administradora, da Gestora ou da Consultora, nenhuma
promessa ou garantia acerca da rentabilidade das aplicagdes dos recursos do Fundo ou relativas a
rentabilidade de suas Cotas.

Artigo 56. As aplicagcbes realizadas no Fundo ndo contam com garantia da Administradora, da
Gestora, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos — FGC.

CAPITULO VIIl - DOS FATORES DE RISCO

Artigo 57. Os investimentos do Fundo e as Cotas estao, por sua natureza, sujeitos a diversos tipos
de riscos e, mesmo que a Administradora e a Gestora mantenham sistema de gerenciamento de
riscos, nao ha garantia de eliminacdo da possibilidade de perda total do capital investido pelos
Cotistas.
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Artigo 58. Os Ativos Financeiros e as Cotas FIDC que compdem a Carteira estdo sujeitos aos
seguintes fatores de risco:

Risco de crédito: consiste no risco de inadimplemento ou atraso no pagamento de juros e/ou
principal dos Direitos Creditdrios e Ativos Financeiros pelos emissores e coobrigados dos ativos
ou pelas contrapartes das operagdes do FIDC e/ou do Fundo, podendo ocasionar, conforme o
caso, a redugdo dos ganhos ou mesmo perdas financeiras até o valor das operagdes
contratadas e nédo liquidadas. Alteracbes e equivocos na avaliagdo do risco de crédito do
emissor podem acarretar em oscilagdes no preco de negociagao dos titulos que compdem a
Carteira.

Risco de liquidez da Carteira: o investimento do Fundo em Cotas FIDC apresenta
peculiaridades em relacdo as aplicagbes usuais da maioria dos fundos de investimento
brasileiros, haja vista que nao existe, no Brasil, mercado secundario com liquidez para tais
Cotas FIDC. Caso o Fundo precise vender Cotas FIDC, podera ndo haver mercado comprador
ou o prego de alienacgéao de tais Cotas FIDC podera causar perda de patrimdnio do Fundo.

Risco de concentracdo: A alocagao de investimento esperada corresponde a 100% (cem por
cento) do Patriménio Liquido em Cotas FIDC, sendo que a alocagdo minima de investimento
corresponde a, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do Patriménio Liquido em Cotas
FIDC. Em ambos os casos, o Fundo podera investir em um unico FIDC, o que representa risco
de concentracao dos investimentos do Fundo em Cotas FIDC de um unico FIDC e pode afetar
negativamente o Fundo e a rentabilidade dos Cotistas, tendo em vista que os resultados do
Fundo poderao depender integralmente dos resultados atingidos por um unico FIDC. O risco
da carteira de cada FIDC possui forte correlagdo com a concentragao de sua carteira, sendo

que, quanto maior for a concentragdo, maior sera a chance do Fundo sofrer perda patrimonial
significativa que afete negativamente a rentabilidade das Cotas FIDC. O Fundo n&o possui
limite de concentragdo por Devedor dos Direitos Creditérios sendo aqueles previstos pela
regulamentacao aplicavel. Por tais razdes, o Fundo podera estar exposto a significativa
concentracao por Devedor, coobrigado e/ou Cedente.

Risco de responsabilidade ndo limitada: Em decorréncia da politica de investimento adotada
pelo Fundo e pelos FIDCs, podera ocorrer perda de capital investido. Essa perda podera
implicar a ocorréncia de patriménio liquido negativo e, consequentemente, na necessidade de
aportes adicionais de recursos por parte dos Cotistas para a cobertura de eventuais prejuizos.

Risco de liquidez da carteira dos FIDC: consiste no risco de redugdo ou inexisténcia de
demanda pelos Direitos Creditérios detidos pelos FIDCs nos quais o Fundo investe seus
recursos nos respectivos mercados em que sao negociados, devido a condi¢des especificas
atribuidas a esses ativos ou aos proprios mercados em que sdo negociados. Em virtude de tais
riscos, os FIDCs poderao encontrar dificuldades para liquidar posi¢des ou negociar os referidos
ativos pelo pregco e no tempo desejados, de acordo com a respectiva estratégia de gestéo,
hipétese em que o FIDC permanecera exposto, durante o respectivo periodo de falta de
liquidez, aos riscos associados aos Direitos Creditérios que podem, inclusive, obrigar a suas
respectivas instituicdes administradoras e/ou gestoras a aceitar descontos nos seus
respectivos pregos, de forma a realizar sua negociagdo em mercado. Esses fatores podem
prejudicar o pagamento de resgate e/ou amortizacao das Cotas FIDC.
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VI.

VII.

VIII.

Risco de mercado: consiste no risco de flutuacdo dos precos e da rentabilidade dos Ativos
Financeiros do Fundo, os quais sao afetados por diversos fatores de mercado, como liquidez,
crédito, alteragdes nas politicas econdmicas monetaria, fiscal ou cambial, e mudancgas
econdmicas nacionais ou internacionais. As oscilacbes de precos podem fazer com que
determinados ativos sejam avaliados por valores diferentes aos de emissao e/ou
contabilizagédo, podendo acarretar volatilidade das Cotas e perdas aos Cotistas.

Risco de concentracao da carteira dos FIDCs: O risco associado as aplicacdes de cada FIDC
€ diretamente proporcional a concentragido das aplicagdes. Quanto maior a concentragdo das
aplicagdes do FIDC em um unico emissor de titulos, ou em Direitos Creditérios cujo Devedor
ou coobrigado seja um mesmo Devedor ou coobrigado, maior sera a vulnerabilidade do FIDC
em relagao ao risco de crédito desse emissor ou Devedor. O Fundo podera, ademais, investir
em FIDCs que invistam em Direitos Creditérios sem limitagdes de concentragido por Cedente,
coobrigado e/ou Devedor, nos termos da Instru¢ao CVM 356.

Risco de descasamento: Os Direitos Creditérios componentes da carteira dos FIDC sdo, em
sua maioria, contratados a taxas pré-fixadas. A incorporacdo dos resultados auferidos pelos
FIDC as Cotas FIDC de classe sénior e mezanino sera determinada de acordo com
determinadas rentabilidades alvo, usualmente atreladas a indices de prego e/ou taxas de juros.
Neste caso, se a taxa de juros se elevar além da rentabilidade das carteiras dos FIDC, os
recursos dos FIDCs podem ser insuficientes para assegurar parte ou a totalidade da
rentabilidade almejada para

as Cotas Seniores e para as Cotas Subordinadas Mezanino. Do mesmo modo, caso as Cotas
FIDC valorizem-se insuficientemente, seja em razdo da performance do FIDC ou dos
indexadores usados na precificagdo das Cotas FIDC, e/ou a Gestora nao encontre Cotas FIDC
para aquisicdo que apresentem remuneracgdo suficiente, o Fundo pode nao ter recursos
suficientes para fazer jus ao Benchmark das Cotas Sénior e/ou das Cotas Subordinadas
Mezanino, comprometendo o rendimento dos Cotistas.

Risco da liquidez da Cota no mercado secundario: O Fundo é constituido sob a forma de
condominio fechado, assim, o resgate das Cotas do Fundo, em situagcbes de normalidade, sé
podera ser feito ao término do prazo de duracdo de cada série e/ou classe de Cotas ou em
caso de liquidacdo antecipada do Fundo, razdo pela qual se, por qualquer motivo, antes de
findo tal prazo, o Cotista resolva desfazer-se de suas Cotas, ele tera que aliena-las no mercado
secundario de cotas de fundos de investimento, mercado esse que, no Brasil, nao apresenta
alta liquidez, o que pode acarretar dificuldades na alienagdo dessas Cotas e/ou ocasionar a
obtencéo de um preco de venda que cause perda patrimonial ao investidor.

Risco de inexisténcia de mercado secundario para negociacéo de Direitos Creditérios: O FIDC
emissor de cotas deve aplicar seus recursos preponderantemente em Direitos Creditérios. No
entanto, pela sua prépria natureza, a aplicagdo em Direitos Creditérios apresenta
peculiaridades em relacdo as aplicagbes usuais da maioria dos fundos de investimento de
renda fixa. Nao existe, no Brasil, por exemplo, mercado ativo para compra e venda de Direitos
Creditorios. Assim, caso seja necessaria a venda dos Direitos Creditorios da Carteira, como
nas hipoteses de liquidacao previstas neste Regulamento, podera ndo haver compradores ou
0 pregco de negociagdo podera causar perda de patriménio ao Fundo, bem como afetar
adversamente a rentabilidade das Cotas.
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XI.

XIl.

XIII.

XIV.

XV.

Risco de descontinuidade dos FIDC: A existéncia de cada FIDC no tempo dependera da
manutencao do fluxo de cessao de Direitos Creditérios nos termos de cada um dos Contratos
de Cesséao e dos respectivos regulamentos. Conforme previsto neste Regulamento, podera
haver a liquidacdo antecipada do Fundo em situacbes pré-determinadas ou mediante
deliberacao da Assembleia Geral de Cotistas. Tal situagao pode acarretar o desenquadramento
da Carteira, bem como gerar dificuldade a Consultora em identificar Direitos Creditorios
elegiveis ao Fundo nos termos deste Regulamento em tempo habil. Desse modo, os Cotistas
terdo seu horizonte original de investimento reduzido e poderdo ndo conseguir reinvestir os
recursos que detinham aplicados no Fundo com a mesma remuneragao proporcionada pelo
Fundo, ndo sendo devida, entretanto, pelo Fundo, pela Administradora, pela Gestora, pela
Consultora ou pelas Cedentes dos Direitos Creditérios qualquer multa ou penalidade, a
qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

Risco de resgate das Cotas do Fundo em Cotas FIDC: Na ocorréncia de uma das hipéteses de
liquidagdo antecipada do Fundo, ha previsao neste Regulamento de que as Cotas Seniores
poderdo ser resgatadas em Cotas FIDC. Nessa hipotese, os Cotistas poderdo encontrar
dificuldades para vender os Cotas FIDC recebidos do Fundo ou para administrar/cobrar os
valores devidos pelos FIDCs e poderdo sofrer prejuizos patrimoniais, bem como as
expectativas de amortizacdo e/ou de resgate das Cotas Seniores de cada Série, conforme o
previsto no respectivo Suplemento, poderdo ndo ser cumpridas, havendo o atraso na
amortizacao e/ou no resgate de tais Cotas Seniores.

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

Risco Relacionado a Fatores Legais e Regulatérios: O Fundo esta sujeito a riscos decorrentes
das eventuais restricbes de natureza legal ou regulatéria que possam afetar adversamente a
validade da constituicao e da cessao dos Direitos Creditérios, bem como o comportamento do
conjunto dos créditos cedidos e os fluxos de caixa a serem gerados.

Risco de guarda e de verificacdo por amostragem da documentacado relativa aos Direitos
Creditdrios: Os custodiantes contratados por cada FIDC sao os responsaveis pela guarda dos
documentos comprobatorios relativos aos Direitos Creditérios. Todavia, cada custodiante
podera contratar empresa especializada para que realize a guarda dos originais dos referidos
documentos comprobatérios que tenham sido emitidos em suporte analdgico. A guarda da
documentacgao por terceiro podera dificultar ou retardar eventuais procedimentos de cobranga
dos respectivos Devedores, podendo gerar perdas aos FIDCs e consequentemente ao Fundo.
Adicionalmente, eventos fora do controle do custodiante ou do terceiro por ele contratado,
incluindo, mas nao se limitando a, incéndios, inundagdes e outras hipéteses de forca maior,
poderao acarretar a perda dos referidos documentos comprobatérios, gerando prejuizos ao
FIDC e ao Fundo. Nos termos deste Regulamento, o Custodiante realizara, diretamente, ou
através de terceiros contratados, verificagcao periddica da documentacgao referente aos Direitos
Creditorios. Além disso, ndo é possivel garantir que os FIDCs venham a adquirir Direitos
Creditorios cujos respectivos documentos comprobatérios apresentem irregularidades, as quais
poderdo obstar o pleno exercicio das prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos
Creditorios.
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XVI.

XVII.

XVIII.

XIX.

Risco pela auséncia do registro em cartério das cessoes de Direitos Creditérios aos FIDCs: Por

adquirir Direitos Creditérios de uma multiplicidade de Cedentes domiciliadas em diversas
localidades no territério brasileiro, determinados FIDCs adotam como politica néo registrar os
Contratos de Cessdo, ou seus termos de cessao, em cartério de registro de titulos e
documentos em funcdo dos custos do registro. Assim sendo, a nao realizacdo do referido
registro podera representar risco aos FIDCs, e por conseguinte ao Fundo, em relagéo a créditos
reclamados por terceiros que tenham sido ofertados ou cedidos pelas Cedentes a mais de um
cessionario. Os FIDCs nao poderao reclamar Direitos Creditérios cedidos a terceiros ou valores
em relacdo a Direitos Creditérios cedidos pagos por Devedores a terceiros de boa-fé
adquirentes dos mesmos Direitos Creditérios cedidos. Nestas hipdteses, a rentabilidade dos
FIDCs e, por conseguinte, do Fundo, pode ser afetada adversamente.

Risco pela auséncia de classificacdo de risco das Cotas: O Fundo podera emitir Cotas

Subordinadas, séries de Cotas Seniores que nao possuam classificagao de risco emitida por
agéncia classificadora de risco, desde que permitido pela regulamentagao aplicavel, o que pode
dificultar a avaliagéo, por parte dos investidores, da qualidade do crédito representado pelas
Cotas e com a capacidade do Fundo em honrar com os pagamentos das Cotas. Além disso, a
auséncia de classificagdo de risco pode restringir a negociagéo dessas Cotas no mercado
secundario a um numero menor de investidores e, assim, reduzir a liquidez destas nesse
mercado. Caso os titulares das Cotas desejem se desfazer de seu investimento antes do prazo
de vencimento, podem ser obrigados a oferecer descontos substanciais para vendé-las no
mercado secundario, realizando uma perda de parte de seu vencimento. Ndo ha garantias de
que os investidores conseguirdo se desfazer de seus investimentos antes do prazo de
vencimento das Cotas.

Risco Relacionado a Fatores Macroecondmicos: O Fundo também podera estar sujeito a outros
riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da Administradora tais como a
ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou situagbes especiais de mercado
ou, ainda, de eventos de natureza politica, econbmica ou financeira que modifiquem a ordem
atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo
variagdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizagdo da moeda e de mudancas legislativas,
poderao resultar em (a) perda de liquidez dos ativos que compdem a Carteira, (b) inadimpléncia
dos emissores dos ativos e/ou Devedores, e (c) incremento significativo nas solicitacdes de
resgates de cotas seniores. Tais fatos poderdo acarretar prejuizos para os Cotistas e atrasos
nos pagamentos dos regastes.

Risco decorrente da multiplicidade de Cedentes: Adicionalmente, tendo em vista: (i) que os
FIDCs buscarao adquirir, de tempos em tempos Direitos Creditérios originados por cedentes
distintos; (ii) que cada carteira de Direitos Creditérios dos FIDCs tera sido objeto de processos
de origem e de politicas de concessao de crédito distintos; e (iii) que os Direitos Creditorios
que serdo adquiridos pelos FIDCs terao processos de origem e de politicas de concessao de
crédito variadas, os investimentos dos FIDCs em Direitos Creditorios estaréo sujeitos a uma
série de fatores de risco peculiares a cada operagédo de cessao de Direitos Creditérios ao
respectivo FIDC, os quais poderédo impactar negativamente nos resultados do FIDC, inclusive
riscos relacionados: (a) aos critérios adotados pelo cedente para originacdo de Direitos
Creditorios; (b) aos negocios e a situagao patrimonial e financeira dos devedores; (c) a
possibilidade dos Direitos Creditérios virem a ser alcangados por obriga¢des dos devedores ou
de terceiros, inclusive em decorréncia de pedidos de recuperagao judicial ou de faléncia, ou
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XX.

XXI.

XXII.

planos de recuperagao extrajudicial, ou em outro procedimento de natureza similar; (d) a
eventuais restricbes de natureza legal ou regulatéria que possam afetar adversamente a
validade da constituicdo e da cessao dos Direitos Creditérios cedidos ao FIDC, bem como ao
comportamento do conjunto dos Direitos Creditérios cedidos e os fluxos de caixa a serem
gerados; e (e) a eventos especificos com relagéo a operacao de cessao de Direitos Creditérios
aos FIDCs que possam dar ensejo ao inadimplemento ou determinar a antecipagao, liquidagao
ou amortizacdo dos pagamentos.

Risco de execucdo de Direitos Creditdrios emitidos em caracteres de computador na
modalidade de duplicatas digitais e virtuais: Os FIDCs podem adquirir Direitos Creditérios
formalizados por duplicatas digitais ou virtuais. Essa € uma modalidade recente de titulo
cambiario que se caracteriza pela emissdo em meio magnético ou de gravagao eletrénica
através da representacao do Direito Creditorio por boleto de cobranga bancaria acompanhado
de instrumento de protesto (quando vencido e ndo pago) e a respectiva documentagéo fiscal
que comprove a entrega da mercadoria ou da prestacao de servigos, conforme entendimento
do Superior Tribunal de Justica (Embargos de Divergéncia em Recurso Especial n® 1.024.691),
ou seja, em qualquer caso, ndo ha a emissdao da duplicata em papel. Nao existe um
entendimento uniforme da doutrina e da jurisprudéncia brasileira quanto a possibilidade do
endosso virtual, isso porque, em tese, a duplicata possuiria regras préprias segundo a Lei
Uniforme de Genebra que limitariam a possibilidade de tais titulos serem endossados
eletronicamente. Além disso, para promover acao de execugado da duplicata virtual, o FIDC
devera apresentar em juizo o instrumento do protesto por indicagdo acompanhado da
respectiva documentagéao fiscal que comprove a entrega da mercadoria ou da prestagao de
servicos, e nesse sentido sera necessario provar a liquidez da divida representada no titulo de
crédito, jd que ndo se apresenta a cartula, uma vez que a cobranga e o pagamento pelo
aceitante, no caso da duplicata digital, sao feitos por boleto bancario. Dessa forma, os FIDCs
poderdao encontrar dificuldades para realizar a execugéo judicial dos Direitos Creditorios
representados por duplicatas digitais ou virtuais, ocasionando perdas aos FIDC, e,
possivelmente, ao Fundo.

Risco da Cobranca Judicial e Extrajudicial: Em se verificando a inadimpléncia nas obrigagdes
dos pagamentos dos Direitos Creditorios cedidos aos FIDCs, podera ser efetuada a cobranca
judicial e/ou extrajudicial dos valores devidos. Ndo ha, contudo, garantia de que, em qualquer
uma dessas hipoteses, as referidas cobrancgas atingirdo os resultados almejados, nem de que
os FIDCs recuperarao a totalidade dos valores inadimplidos, o que podera implicar perdas
patrimoniais aos FIDCs. Os FIDCs, caso os custos da cobranga judicial sejam muito elevados,
poderao optar por nédo efetuar tal cobranga judicial, o que podera acarretar perdas aos FIDC,
e, possivelmente, ao Fundo.

Risco de descaracterizacdo do regime tributario aplicavel ao Fundo. A Gestora envidara
melhores esfor¢cos para compor a Carteira do Fundo com Ativos Financeiros e Direitos
Creditoérios, conforme aplicavel, que sejam compativeis com a classificagdo do Fundo como um
fundo de investimento de longo prazo para fins tributarios. Todavia, ndo ha garantia de que a
Gestora conseguira adquirir tais ativos e portanto, ndo ha garantia de que a Gestora conseguira
fazer com que o Fundo seja classificavel como de longo prazo para fins de aplicagao do regime
tributario a seus Cotistas.
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XXIII.

XXIV.

XXV.

XXVII.

Inexisténcia de descricdo dos processos de origem dos Direitos Creditérios e das politicas de
concessao de crédito pelos Cedentes aos Devedores. Tendo em vista que os FIDCs buscarao
adquirir, de tempos em tempos, Direitos Creditorios originados por Cedentes distintos, os quais
nao necessariamente serdo devidos pelos mesmos Devedores, e que cada Direito de Crédito
tera sido objeto de processos de origem e de politicas de concessao de crédito distintos, ndo é
possivel pré-estabelecer, e, portanto, ndo esta contida neste Regulamento, descricdo dos
processos de origem e das politicas de concessao dos Direitos Creditérios que serdo adquiridos
pelo Fundo, tampouco descricdo dos fatores de risco especificos associados a tais processos
e politicas. Dessa forma, nao é possivel garantir que os Direitos Creditérios que vierem a ser
adquiridos pelo Fundo estarao livres de eventuais vicios na sua originagao e/ou formalizagao,
0 que podera dificultar ou até mesmo inviabilizar a recuperacao de parte ou da totalidade dos
pagamentos referentes aos referidos Direitos Creditérios integrantes da Carteira pelo Fundo.

Inexisténcia de garantia de rentabilidade. A Administradora, o Custodiante e a Gestora ndo
garantem nem se responsabilizam pela rentabilidade do Fundo. Caso os ativos do Fundo,
incluindo os Direitos Creditorios, ndo constituam patriménio suficiente para a valorizagcdo das
Cotas, a rentabilidade dos Cotistas podera ser reduzida, inexistente ou, ainda, negativa. Dessa
forma, existe a possibilidade de o Fundo n&o possuir caixa suficiente para pagamento de suas
despesas, caso em que os Cotistas poderao ser chamados para realizar novos aportes no
Fundo. Dados de rentabilidade verificados no passado com relagdo a qualquer fundo de
investimento em cotas de fundos de investimento em direitos creditérios ou de fundo de
investimento em direitos creditérios no mercado, ou ao proprio Fundo, ndo representam
garantia de rentabilidade futura.

Risco de Pré-pagamento dos Direitos Creditérios. A ocorréncia de pré-pagamentos em relagéao
a um ou mais Direitos Creditorios podera ocasionar perdas a determinados FIDCs investidos.
A ocorréncia de pré-pagamentos de Direitos Creditérios reduz o horizonte original de
rendimentos esperados pelo FIDC investido de tais Direitos Creditdrios, uma vez que o pré-
pagamento podera, se assim permitido pela documentacao do Direito Creditério ou, conforme
o caso, pela legislagéo aplicavel, ser realizado pelo valor de emissdo do Direito de Crédito
atualizado até a data do pré-pagamento pela taxa de juros pactuada entre os Cedentes e os
Devedores de tais Direitos Creditérios, de modo que os juros remuneratorios incidentes desde
a data da realizacdo do pré-pagamento até a data de vencimento do respectivo Direito de
Crédito deixam de ser devidos ao FIDC investido.

Movimentacdo dos valores relativos aos Direitos Creditérios de titularidade dos FIDCs
investidos. Em seu curso normal, os Direitos Creditérios a serem adquiridos pelos FIDCs serao
cobrados pelo Custodiante e pagos diretamente em conta do FIDC ou em conta escrow.
Recursos eventualmente recebidos em outras contas, por equivoco, devem ser devidamente
repassados ao FIDC. Desse modo, eventualmente, uma vez que os valores referentes aos
Direitos Creditérios poderdo transitar por contas bancarias de outra instituicido até o seu
recebimento pelo respectivo FIDC, ha o risco de que tais recursos sejam com atrasos ou nao
repassados absolutamente, por motivo, exemplificativamente, de intervengcdo ou
indisponibilidade de recursos, ou, ainda, em decorréncia de pedidos de recuperagao judicial ou
de faléncia, ou planos de recuperagao extrajudicial, ou em outro procedimento de natureza
similar. Nessas hipoteses, a rentabilidade das Cotas FIDC pode ser negativamente afetada,
causando prejuizo ao Fundo e aos Cotistas, caso haja inadimplemento pelos Cedentes ou
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Devedores, no cumprimento de sua referida obrigacdo, inclusive em razdo de falhas
operacionais no processamento e na transferéncia dos recursos para a Conta do Fundo.

XXVIII. Risco de fungibilidade em funcédo da existéncia de agentes de cobranca. A cobranga dos

XXIX.

XXX.

XXXI.

Direitos Creditérios a vencer dos FIDCs podera ser feita pelo respectivo cedente ou por
terceiros contratados, nos termos do respectivo regulamento e/ou instrumentos que formalizam
os Direitos Creditérios. Eventualmente, os FIDCs poderao contratar um ou mais agentes de
cobranga para a realizar a cobranga extrajudicial e/ou judicial dos Direitos Creditorios
inadimplidos. Deste modo, ndo é possivel garantir que o fluxo de pagamento dos Direitos
Creditérios e dos Direitos Creditérios inadimplidos sera feito em conta do respectivo FIDC e/ou
em contas segregadas, o que podera afetar negativamente o patriménio liquido dos FIDCs e,
consequentemente, do Fundo.

Falhas de Procedimentos. Falhas nos procedimentos de cadastro, cobranca e fixacao da
politica de crédito e controles internos adotados pelo administrador, gestor e/ou custodiante
dos FIDC podem afetar negativamente a qualidade dos Direitos Creditérios e sua cobranga, em
caso de inadimplemento.

Risco de sistemas. Dada a complexidade operacional prépria dos fundos de investimento em
direitos creditérios, ndo ha garantia de que as trocas de informacbes entre os sistemas
eletrénicos do custodiante, da administradora, da gestora, do FIDC e, quando aplicavel, dos
Cedentes, dos Devedores e/ou coobrigados, conforme aplicavel, se darao livres de erros. Caso
qualquer desses riscos venha a se materializar, a aquisicdo, cobranca ou realizacdo dos
Direitos Creditdrios podera ser adversamente afetada, prejudicando o desempenho do Fundo.

Demais riscos: O Fundo podera incorrer no risco de os Direitos Creditérios de titularidade dos
FIDC serem alcangados por obrigagbes assumidas pelas Cedentes e/ou em decorréncia de
sua intervencao ou liquidacao extrajudicial. Os principais eventos que podem afetar a cessao
dos Direitos Creditorios consistem (i) na existéncia de garantias reais sobre os Direitos
Creditérios e/ou constricdes judiciais, constituidas antes da sua cessdao ao FIDC, sem
conhecimento de sua administradora, gestora, custodiante ou consultora, (ii) na verificagao, em
processo judicial, de fraude contra credores ou fraude a execucgao praticadas pelas Cedentes,
e (iii) na revogacdo da cessao dos Direitos Creditorios, quando restar comprovado que tal
cessao foi praticada com a intencao de prejudicar os credores das Cedentes. Nestas hipoteses
os Direitos Creditorios cedidos aos FIDC poderao ser alcangados por obrigagdes das Cedentes,
eventualmente comprometendo a rentabilidade das Cotas FIDC e, por conseguinte, a
rentabilidade do Fundo. O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de
motivos alheios ou exdgenos, tais como moratéria, guerras, revolugdes, mudangas nas regras
aplicaveis aos Ativos Financeiros, mudangas impostas aos ativos financeiros integrantes da
Carteira, alteracao na politica econémica, decisdes judiciais, etc.

CAPITULO IX - DAS CARACTERISTICAS DAS COTAS

Artigo 59. O patriménio do Fundo é formado por Cotas de sua emissao, cujas caracteristicas, direitos,
e condigbes de emissdo, subscricao, integralizagdo e resgate sdo descritos neste Regulamento e
nos Suplemento de suas respectivas classes e séries, conforme aplicavel.
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Paragrafo Primeiro. A classe de Cotas Sénior subdivide-se em séries distintas, que poderao
diferenciar-se entre si exclusivamente por prazos e valores para amortizagdo, resgate e
remuneracgao, quando houver, conforme descrito nos respectivos Suplementos.

Paragrafo Terceiro. E vedada a afetagcdo ou a vinculagdo, a qualquer titulo, de parcela do
patrimdnio do Fundo a qualquer classe ou série de Cotas.

Artigo 60. A qualidade de Cotista do Fundo caracterizar-se-a pela abertura de conta de depdsito em
nome do Cotista.

Paragrafo Primeiro. O extrato da conta de depodsito, emitido pela Administradora, sera o
documento habil para comprovar a propriedade do niumero de Cotas pertencentes a cada Cotista.

Paragrafo Segundo. A integralizacdo das Cotas do Fundo sera efetuada a vista em moeda
corrente nacional, mediante o crédito do respectivo valor em recursos disponiveis na conta
corrente do Fundo a ser indicada pela Administradora, por qualquer mecanismo de transferéncia
de recursos admitido pelo BACEN ou através de sistema operacionalizado pela CETIP, quando
aplicavel.

Paragrafo Terceiro. A confirmagéo da integralizagdo de Cotas do Fundo esta condicionada a
efetiva disponibilidade pelos Cotistas dos recursos na conta corrente do Fundo.

Paragrafo Quarto. As Cotas do Fundo terdo seu valor de integralizacédo e de resgate, nas
hipéteses definidas neste Regulamento, calculado pela Administradora com base na Cota de
fechamento do todo Dia Util anterior.

Artigo 61. As Cotas (a) terdo a forma escritural, (b) serao mantidas em conta de depdsito em nome
de seus respectivos titulares, (c) correspondem a fracdes ideais de seu patriménio, e (d) serdo
integralizadas, resgatadas e amortizadas nos termos previstos neste Regulamento.

Cotas Seniores

Artigo 62. As Cotas Seniores tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigagdes
comuns:

a) Prioridade de amortizagédo e/ou resgate em relagéo as Cotas Subordinadas, em caso
de liquidagao antecipada do Fundo;

b) Valor unitario de emissdo de R$ 1.000,00 (um mil reais);

c) Valor unitario calculado no fechamento de todo Dia Util para efeito de definicdo do
valor de integralizacdo, amortizacao e/ou resgate; e

d) Direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberagdo nas Assembleias
Gerais, excecao feita a matéria prevista no Artigo 21, item (vii), deste Regulamento, conforme
previsto no Paragrafo Segundo do Artigo 28 acima, sendo que a cada Cota Sénior
correspondera a 1 (um) voto.
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Paragrafo Primeiro. Nao ha qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou subordinacéo entre os
titulares de Cotas Seniores de qualquer série.

Paragrafo Segundo. E vedada a integralizagdo ou amortizacdo de Cotas Seniores em Direitos
Creditorios, sendo admitido o resgate somente na hipotese de liquidagao antecipada do Fundo.

Paragrafo Terceiro. As Cotas Seniores em circulagao, conforme o caso, serédo trimestralmente
avaliadas pela agéncia classificadora de risco. Nao obstante, caso entenda necessario, a agéncia
classificadora de risco podera solicitar informacdes adicionais e rever a classificacao de risco das
Cotas Seniores em periodicidade inferior.

Cotas Subordinadas Junior

Artigo 63. As Cotas Subordinadas Junior possuem as seguintes caracteristicas, direitos e
obrigagdes:

a)  Subordinam-se as Cotas Seniores em circulagéo para efeito de amortizagédo e/ou resgate
em caso de liquidacéo antecipada do Fundo;

b)  Valor unitario de emissdo de R$ 1.000,00 (um mil reais);

c)  Valor unitario sera calculado no fechamento de todo Dia Util para efeito de definicido do
valor de integralizagdo, amortizacao e/ou resgate; e

d) Direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberagdo nas Assembleias
Gerais, sendo que a cada Cota Subordinada Junior correspondera 1 (um) voto.

Paragrafo Segundo. As Cotas Subordinadas Junior ndo serdo submetidas a avaliagdo pela
agéncia classificadora de risco.

Paragrafo Terceiro. Sera admitida a subscricdo por um mesmo investidor de todas as Cotas
Seniores e ou Cotas Subordinadas emitidas pelo Fundo.

CAPITULO X — DA EMISSAO DE COTAS

Artigo 63. Na emissao de Cotas do Fundo, deve ser utilizado o valor da Cota em vigor no proprio dia
da efetiva disponibilidade dos recursos confiados pelo investidor a Administradora, em sua sede ou
dependéncias.

Artigo 64. No ato da subscrigdo das Cotas, o subscritor assinara Boletim de Subscrigdo, que sera
autenticado pela Administradora. Do Boletim de Subscrigdo constardo no minimo as seguintes
informagdes: (i) nome e qualificagdo do subscritor; (ii) nUumero e classe de Cotas subscritas; e (iii)
preco e condigdes para sua integralizagao.

Artigo 65. Novas Cotas Seniores somente poderdo ser emitidas mediante prévia e expressa
aprovacao da Assembleia Geral de Cotistas, observado o quérum de aprovagdo previsto no
Paragrafo Terceiro do Artigo 28 acima e desde que observados os procedimentos exigidos pela
regulamentacdo da CVM e as normas deste Regulamento.
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Paragrafo Unico. Nao havera direito de preferéncia dos Cotistas do Fundo na aquisicdo e
subscri¢cao das eventuais novas Cotas Seniores mencionadas no caput.

Artigo 66. O Fundo podera realizar distribuicdo concomitante de classes e séries distintas de Cotas,
em quantidades e condi¢des previamente estabelecidas no respectivo Suplemento, anuncio de inicio
de distribuicdo de Cotas e no prospecto do Fundo, se houver, observado o disposto neste
Regulamento e na regulamentacgao aplicavel.

Artigo 67. O precgo de subscricao das Cotas podera contemplar agio ou desagio sobre o valor previsto
para amortizagao desde que uniformemente aplicado para todos os subscritores e apurado através
de procedimento de descoberta de pre¢o em mercado organizado.

Artigo 68. Para o calculo do numero de Cotas a que tem direito o investidor, ndo serado deduzidas do
valor entregue a Administradora quaisquer taxas ou despesas.

CAPITULO XI - DA DISTRIBUIGAO DE COTAS

Artigo 69. Exceto na hipétese de distribuigéo publica de Cotas do Fundo com dispensa de requisitos
ou de registro nos termos Instru¢ao CVM 400 e da Instrugdo CVM 476, a distribuicao das Cotas sera
precedida de registro especifico na CVM e da publicagdo de anuncio de inicio de distribuicao
contendo todas as informagdes exigidas na regulamentacao expedida pela CVM.

Artigo 70. Cada série de Cotas Seniores que seja destinada a colocacao publica deve ser avaliada
por empresa classificadora de risco em funcionamento no pais.

CAPITULO XIl - DA AMORTIZAGAO E DO RESGATE

Artigo 71. O Administrador, por conta e ordem do Fundo, promovera amortizagbes das Cotas de
acordo com o disposto neste Regulamento e no respectivo Suplemento, observada a Ordem de
Subordinagéao.

Artigo 72. A distribuicdo de quaisquer ganhos e rendimentos do Fundo aos Cotistas sera feita
exclusivamente mediante a amortizagdo e/ou o resgate de Cotas, observado o disposto neste
Capitulo.

Artigo 73. As Cotas Subordinadas Junior somente poderdo ser amortizadas ou resgatadas apos o
resgate de todas as Cotas Seniores.

Artigo 74. No pagamento de amortizagdes e resgates de Cotas sera utilizado o valor da respectiva
Cota em vigor no Dia Util imediatamente anterior ao do pagamento respectivo.

Artigo 75. Os titulares das Cotas ndo poderao, sob nenhuma hipotese, exigir do Fundo o resgate de
suas Cotas em termos outros que nao os expressamente previstos neste Regulamento.
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Artigo 76. Caso a data prevista para qualquer amortizacdo ou resgate nao seja dia util, referida
amortizagéo ou resgate ocorrera no Dia Util subsequente. Da mesma forma, considerar-se-a feito no
primeiro Dia Util subsequente o pedido de aplicacdo, amortizagdo ou resgate feito em dia que ndo
seja Dia Util.

CAPITULO XIll - DA NEGOCIAGAO DAS COTAS

Artigo 77. As Cotas Seniores poderao ser registradas: (i) para distribuicdo primaria, por meio do
MDA — Moddulo de Distribuicao de Ativos, operacionalizado e administrado pela B3, sendo a
distribuicao liquidada e as Cotas Seniores custodiadas eletronicamente na B3; e (ii) para negociacao
no mercado secundario, por meio do Fundos21, sendo a distribuicdo e as negociagdes liquidadas e
as Cotas Seniores custodiadas eletronicamente pela B3.

Artigo 78. Sem prejuizo do disposto no Artigo 77 acima, (i) os Cotistas serdo responsaveis pelo
pagamento de todos os custos, tributos ou emolumentos decorrentes da negociagao ou transferéncia
de suas Cotas; e (ii) cabera exclusivamente aos eventuais intermediarios da negociagdo assegurar
que os adquirentes das Cotas sejam Investidores Qualificados.

Artigo 79. Na hipotese de negociagao privada de Cotas, (i) a transferéncia de titularidade para a
conta de depdsito do novo Cotista e o respectivo pagamento do prego sera processado pela
Administradora somente apods a verificacdo, pelo intermediario que representa o adquirente, da
condigdo de investidor qualificado do novo Cotista; (ii) os Cotistas serdo responsaveis pelo
pagamento de todos os custos, tributos ou emolumentos decorrentes da negociagao ou transferéncia
de suas Cotas.

Paragrafo Unico. Na transferéncia de titularidade das Cotas fora de bolsa ou mercado de balcéo
organizado, o alienante devera apresentar o documento de arrecadacao de receitas federais que
comprove o pagamento do imposto de renda sobre o ganho de capital incidente na alienagéo ou
declaracao sobre a inexisténcia de imposto devido.

CAPITULO XIV - DO PATRIMONIO LiQUIDO E DAS RAZOES DE GARANTIA

Artigo 80. O Patrimébnio Liquido corresponde a diferenca entre (i) a soma algébrica dos valores
correspondentes as Cotas FIDC e aos Ativos Financeiros disponiveis na Carteira, determinados de
acordo com este Regulamento e (ii) o total das exigibilidades nao consideradas na determinacéo do
valor de tais Cotas FIDC e Ativos Financeiros.

Paragrafo Unico. Na subscricdo de Cotas representativas do patriménio inicial do Fundo que
ocorrer em data diferente da data da primeira integralizagao, sera utilizado o valor da Cota de
mesma classe em vigor no préprio dia da efetiva disponibilidade dos recursos confiados pelo
investidor a Administradora, em sua sede ou dependéncias.

Artigo 81. No maximo 98% (noventa e oito por cento) do Patrimdnio Liquido sera representado por
Cotas Seniores; consequentemente, no minimo, 2% (dois por cento) do Patriménio Liquido sera
representado por Cotas Subordinadas (“Razao de Garantia”).

Paragrafo Primeiro. Na hipotese de inobservancia da Razdo de Garantia serdo adotados os
seguintes procedimentos:

BTG Pactual

24 de 36
SAC: 0800 772 28 27 - Ouvidoria: 0800 722 00 48 - btgpactual.com

BT - 1461/9 - 18197971



@9 pactual

(i) A Administradora imediatamente interrompera a aquisicdo de novas Cotas FIDC.

(ii) A Administradora comunicara, imediatamente, tal ocorréncia aos Cotistas titulares de
Cotas Subordinadas Junior, através do envio correspondéncia ou de correio eletronico,
pelos quais: (a) noticiara a inobservancia da Razéo de Garantia e a interrupcédo da
aquisicdo de novas Cotas FIDC; (b) informara aos Cotistas titulares de Cotas
Subordinadas Junior o montante minimo de Cotas Subordinadas Junior que deverao ser
integralizadas, para que seja restabelecida a Razao de Garantia; e (c) solicitara aos
Cotistas titulares de Cotas Subordinadas Junior que integralizem Cotas Subordinadas
Junior no montante indicado nos termos do item “(b)” acima em até 15 (quinze) dias
corridos contados do recebimento da referida comunicagéo.

(iii) Os Cotistas titulares de Cotas Subordinadas Junior deverdo subscrever, dentro do prazo
mencionado no item “(ii)” deste paragrafo, tantas Cotas Subordinadas Junior quantas
sejam necessarias para restabelecer a Razdo de Garantia.

Paragrafo Segundo. Em razdo do disposto no caput deste Artigo, a Administradora podera
providenciar, a qualquer tempo, a emissao pelo Fundo de Cotas Subordinadas Junior, a fim de
possibilitar o reenquadramento da Razao de Garantia, as quais serdo subscritas em dinheiro.

Artigo 82. Na hipotese de as Cotas Sénior atingirem o Benchmark de rentabilidade definido nos
respectivos Suplementos, toda a rentabilidade excedente sera atribuida as Cotas Subordinas Junior,
ressalvando-se que as Cotas Subordinadas Junior ndo possuem limitagdo maxima de rentabilidade.

CAPITULO XV — DA METODOLOGIA DE AVALIAGAO DOS ATIVOS

Artigo 83. Para efeito da determinacao do valor da carteira, devem ser observadas as normas e os
procedimentos previstos abaixo e na legislagdo em vigor.

Artigo 84. As Cotas do Fundo terdo seu valor calculado todo Dia Util mediante a utilizagdo de
metodologia de apuragdo do valor dos Direitos Creditérios e dos demais Ativos Financeiros
integrantes da respectiva carteira, de acordo com critérios consistentes e passiveis de verificagao,
amparados por informagdes externas e internas que levem em consideracao aspectos relacionados
ao devedor, aos seus garantidores e as caracteristicas da correspondente operagao, adotando-se,
sempre quando houver, o valor de mercado, observando-se as disposi¢cdes da Instru¢ao CVM 489.

Artigo 85. As Cotas devem ser registradas pelo valor respectivo para amortizagcado ou resgate,
respeitadas as caracteristicas de cada classe ou série.

CAPITULO XVI - DO REBAIXAMENTO DA CLASSIFICAGAO DE RISCO

Artigo 86. Caso ocorra o rebaixamento da classificagao de risco das Cotas do Fundo, serdo adotados
os seguintes procedimentos: (i) comunicagao a cada Cotista das razdes do rebaixamento, no prazo
maximo de 3 (trés) dias Uteis, através de correspondéncia ou através de correio eletrnico; (ii) envio
a cada Cotista de correspondéncia ou correio eletrénico contendo copia do relatério da empresa de
classificacado de risco que deliberou pelo rebaixamento.
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Artigo 87. Constituem encargos do Fundo, além da Taxa de Administragdo, as seguintes despesas,
que podem ser debitadas pela Administradora:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)
(ix)
(x)
(xi)
(xii)

(xiii)

CAPITULO XVII - DOS ENCARGOS DO FUNDO

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 impressao, expedicdo e publicacdo de relatérios, formularios e
informagdes periddicas, previstas neste Regulamento ou na regulamentagao pertinente;

despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive comunicacbes aos
Cotistas;

honorarios e despesas do auditor encarregado da revisao das demonstracgdes financeiras
e das contas do Fundo e da analise de sua situacéo e da atuagdo da Administradora;

emolumentos e comissdes pagas sobre as operagdes do Fundo;
honorarios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos interesses
do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenagéo, caso o mesmo venha

a ser vencido;

quaisquer despesas inerentes a constituicdo ou a liquidacdo do Fundo ou a realizagao de
Assembleia Geral,

taxas de custddia de ativos do Fundo, incluindo, sem limitar-se a Taxa de Custddia;
contribuicdo devida as bolsas de valores ou a entidades de mercado de balcao
organizado em que o Fundo tenha suas Cotas admitidas a negociacgao;

despesas com a contratacao de agéncia classificadora de risco;

despesas com o profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos
Cotistas, como representante dos Cotistas.; e

despesas com a contratacdo de agente de cobrancga de que trata o inciso IV do art. 39 da
Instrugédo CVM n° 356.

Paragrafo Unico. Quaisquer despesas ndo previstas neste Artigo como encargos do Fundo
devem correr por conta da Administradora, exceto se previamente aprovado pela Assembleia
Geral de Cotistas.
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CAPITULO XVIIl - DOS EVENTOS DE AVALIAGAO E EVENTOS DE LIQUIDAGAO

Artigo 88. Sao considerados eventos de avaliagédo do Fundo (“Eventos de Avaliagdo”) quaisquer
dos seguintes eventos:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

caso a Razéo de Garantia nao seja observada por um periodo de 45 (quarenta e cinco)
dias consecutivos contado da data de recebimento da notificagdo de desenquadramento
pelos Cotistas detentores das Cotas Subordinadas;

caso haja a reducao do nivel de classificagcao de risco de qualquer das séries ou classes
de Cotas em circulagao em 2 (dois) subniveis ou mais;

caso as amortizagdes programadas de qualquer série ou de qualquer classe ndo sejam
efetuadas nas datas estabelecidas;

caso as amortizagdes programadas de Cotas FIDC nao sejam efetuadas até 05 (cinco)
dias Uteis apds as datas estabelecidas;

em caso de ndo atendimento da Politica de Investimentos por 10 (dez) Dias Uteis
consecutivos;

convocagao para assembleia de cotistas dos FIDC que tenha por ordem do dia deliberar
acerca de evento de avaliacao, evento de liquidacao e/ou sua liquidacdo antecipada;

em caso de liquidagao antecipada de qualquer dos FIDCs, resgate e/ou amortizagao de
Cotas FIDC que resulte na entrega de Direitos Creditérios ao Fundo;

inobservancia pelo Custodiante dos deveres e das obrigagbes previstos neste
Regulamento desde que, notificado para sanar ou justificar o descumprimento, ndo o faga
no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contados do recebimento da referida notificacéo; e

inobservancia pela Administradora dos deveres e das obrigagdes previstos neste
Regulamento, desde que, notificada por estes para sanar ou justificar o descumprimento,
ndo o faca no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contados do recebimento da referida
notificagao.

Paragrafo Primeiro. Ocorrendo qualquer Evento de Avaliagdo, sera convocada Assembleia
Geral para avaliar o grau de comprometimento das atividades do Fundo em razédo do
respectivo Evento de Avaliacdo, podendo a Assembleia Geral deliberar (i) pela nao
liquidagdo do Fundo, ou (ii) que o Evento de Avaliagdo que deu causa a Assembleia Geral
constitui um Evento de Liquidagéo, estipulando os procedimentos para a liquidagdo do Fundo
independentemente da convocagao de nova Assembleia Geral.

Paragrafo Segundo. Mesmo que o Evento de Avaliagao seja sanado antes da realizagao da
Assembleia Geral prevista no caput deste Artigo, a referida Assembleia Geral sera instalada
e deliberara normalmente, podendo inclusive decidir pela liquidagao do Fundo.
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Artigo 89. Podera haver a liquidacdo antecipada do Fundo nas seguintes situacdes (“Eventos de
Liguidacdo Antecipada”):

(i)  por deliberacdo de Assembleia Geral,

(ii)  renuncia da Administradora e/ou do Custodiante a qualquer tempo e por qualquer motivo,
sem a substituicdo dos mesmos dentro do prazo de 90 (noventa) dias contados da
renuncia.

Paragrafo Primeiro. Na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Liquidagéo,
independentemente de qualquer procedimento adicional, a Administradora devera: (i) convocar
imediatamente uma Assembleia Geral, (ii) comunicar a Gestora, a Consultora e o Custodiante; e
(iii) suspender imediatamente o pagamento de qualquer amortizacdo e/ou resgate em
andamento, se houver, e os procedimentos de aquisi¢ao de Direitos Creditérios.

Paragrafo Segundo. Em qualquer uma das hipoteses descritas no paragrafo acima, caso a
decisdo da Assembleia Geral for a de nao liquidacdo do Fundo, fica desde ja assegurado o
resgate das Cotas Seniores dos Cotistas dissidentes que o solicitarem, caso aplicavel. No caso
de dissidéncia, o pagamento das Cotas aos Cotistas dissidentes observara o cronograma
estabelecido na respectiva Assembleia Geral, sendo que a Administradora devera observar o
cronograma de pagamento que possibilite a saida mais rapida do Fundo pelos Cotistas
dissidentes.

Paragrafo Terceiro. Deliberada pela liquidagdo do Fundo, esta sera irreversivel.

Artigo 90. Nas hipoteses de liquidagdo do Fundo, o auditor independente devera emitir parecer sobre
a demonstracdo da movimentagao do patriménio liquido, compreendendo o periodo entre a data das
ultimas demonstracdes financeiras auditadas e a data da efetiva liquidagdo do Fundo, manifestando-
se sobre as movimentagdes ocorridas no periodo.

CAPITULO XIX — DAS DISPOSIGOES FINAIS

Artigo 91. A cessao de Cotas FIDC pelo Fundo para qualquer pessoa, inclusive para efeitos de dagao
em pagamento, somente podera ser realizada em carater definitivo e sem direito de regresso ou
coobrigacao do Fundo ou da Administradora.

Artigo 92. Para fins do disposto neste Regulamento, considera-se o correio eletrénico como uma
forma de correspondéncia valida nas comunicacdes entre o Administrador, a Gestora e o
Custodiante.

Artigo 93. Fica eleito o foro da Comarca de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, para dirimir quaisquer

duvidas ou controvérsias oriundas deste Regulamento, com renuncia a qualquer outro por mais
privilegiado que seja.

Séo Paulo, 26 de agosto de 2021.
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ANEXO |

AO REGULAMENTO DO SOLIS RECEBIVEIS COMERCIAIS | FUNDO DE INVESTIMENTO EM
COTAS DE FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

Definicoes

Os termos iniciados em letra maiuscula e utilizados neste Regulamento (estejam no singular ou no
plural), que nao estejam definidos neste Regulamento, tém os significados a eles atribuidos na

tabela abaixo:

Administradora:

Anexos:

Assembleia Geral:

Ativos Financeiros:

E o BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. DTVM, instituico
financeira, com sede na Cidade e Estado do Rio de Janeiro,
localizada a Praia de Botafogo, n.° 501, 5° andar (parte), Torre
Corcovado, Botafogo, CEP 22250-040, Brasil, e inscrita no CNPJ
sob o numero 59.281.253/0001-23, devidamente credenciada na
CVM como administradora de carteira, de acordo com o Ato
Declaratério CVM numero 8.695, de 20 de margo de 2006;

Sao os anexos deste Regulamento;

E a Assembleia Geral de Cotistas, ordinaria e/ou extraordinaria,
realizada nos termos do Capitulo IV deste Regulamento;

Significam os seguintes ativos financeiros: (i) titulos de emissao do
Tesouro Nacional pos fixados; (ii) titulos de emissdo do Banco

B3:

BACEN:

BTG Pactual

Central do Brasil pos fixados; (iii) certificados de deposito bancario
emitidos pelas instituicbes financeiras, ou operagdes
compromissadas com as instituicbes financeiras lastreadas pelos
ativos financeiros mencionados nos itens (i) e/ou (ii); e (iv) cotas do
Solis Vertente Fundo de Investimento Renda Fixa Referenciado DI,
inscrito no CNPJ sob n° 30.630.384/0001-97 fundo este gerido pela
Gestora; e (v) cotas do BTG Pactual Tesouro Selic Fundo de
Investimento Renda Fixa Referenciado DI, inscrito no CNPJ sob o
n°® 09.215.250/0001-13.

é a B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcéo;

E o Banco Central do Brasil:
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Benchmark:

Boletins de Subscricdo:

Carteira:

CMN:

Condicoes de Cessio:

Cotas FIDC:

Cotas Seniores:

Cotas Subordinadas :

E a meta de rentabilidade prioritaria que o Fundo buscara atingir
para as Cotas Seniores de cada série conforme o disposto no
respectivo Suplemento;

Tém o significado que lhes é atribuido no Artigo 69 deste
Regulamento;

Significa a carteira de investimentos do Fundo, formada por Cotas
FIDC e Ativos Financeiros;

E o Conselho Monetario Nacional;

As condicbes de cessao previstas no Artigo 48 do Regulamento;

S30 as cotas de emissio dos FIDCs;

S30 as cotas de classe sénior do Fundo;

Sao as Cotas Subordinadas cujas caracteristicas encontram-se
descritas neste Regulamento, especialmente no Artigo 63 acima;

Cotas:

Cotista:

Critérios de Eleqibilidade:

BTG Pactual

Sao0 as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas, consideradas em
conjunto;

S3ao0 os titulares das Cotas de emissao do Fundo;

Os critérios de elegibilidade previstos no Artigo 49 do Regulamento;
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Custodiante:

E o BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. DTVM, instituicdo
financeira, com sede na Cidade e Estado do Rio de Janeiro,
localizada a Praia de Botafogo, n.° 501, 5° andar (parte), Torre
Corcovado, Botafogo, CEP 22250-040, Brasil, e inscrita no CNPJ
sob o numero 59.281.253/0001-23, devidamente credenciada na
CVM como administradora de carteira, de acordo com o Ato
Declaratério CVM numero 8.695, de 20 de margo de 2006;

CVM:

Devedores:

Dia Util:

Direitos Creditoérios:

BTG Pactual

E a Comissao de Valores Mobiliarios;

S30 os devedores dos Direitos Creditorios de titularidade dos FIDCs;

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

Sao os direitos creditérios padronizados adquiridos ou a serem
adquiridos pelos FIDCs cujas cotas o Fundo venha a adquirir,
representados por direitos e titulos representativos de crédito, com
Oou sem garantias reais ou pessoais a eles atreladas, incluindo, sem
limitagcdo, duplicatas, contratos de locagao e contratos mercantis de
compra e venda de produtos e/ou mercadorias performados e/ou
para entrega ou prestagao futura, bem como titulos ou certificados
representativos desses contratos, decorrentes de operacdes nos
segmentos financeiro, comercial, industrial, imobiliario, de
hipotecas, de arrendamento mercantil e/ou de prestacdo de
servigos;
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Diretor Designado:

Diretriz Anbima de
Classificacdo n° 08

Eventos de Avaliacdo:

Eventos de Liquidacio

Antecipada:

E o diretor da Administradora designado para, nos termos da
legislacao aplicavel, responder civil e criminalmente, pela gestao,
supervisdo e acompanhamento do Fundo, bem como pela
prestacao de informagdes relativas ao Fundo;

E a DIRETRIZ ANBIMA DE CLASSIFICACAO DO FIDC N° 08, de
11 de janeiro de 2019, conforme alterada ou qualquer outra norma
que venha a substitui-la;

Sao as situagdes descritas no Artigo 88 deste Regulamento;

Sao as situagbes descritas no Artigo 89 deste Regulamento;

Excesso de Garantia:

Fundo:

Gestora:

Grupo Investidor:

BTG Pactual

E a parcela do Patriménio Liquido representado por Cotas
Subordinadas sem a qual permanece atendida a Razado de
Garantia.

Significa qualquer fundo de investimento em direitos creditérios
padronizado, constituido e existente de acordo com a Instrugao
CVM 356, seja ele constituido sob a forma de condominio fechado
ou condominio aberto;

Tem o significado que Ihe é atribuido no Artigo 1 deste Regulamento;

E a SOLIS INVESTIMENTOS LTDA, inscrito no CNPJ sob o nimero
17.254.708/0001-71 com sede na cidade e Estado de Sao Paulo, na
Rua Ferreira de Araujo, 202, Cj. 92, Pinheiros, Sao Paulo - SP, CEP
05448-000, devidamente autorizado a prestagdo dos servigos de
administracdo de carteira de titulos e valores mobiliarios por meio
do Ato Declaratoério numero 13.427, expedido em 6 de dezembro de
2013;

Significa o bloco de Cotistas formado pelos titulares de Cotas
Seniores;
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Grupo Subordinado:

Instrucdo CVM 356:

Instrucdo CVM 400:

Instrucdo CVM 476:

Significa o bloco de Cotistas formado pelos titulares de Cotas
Subordinadas ;

E a Instrugdo CVM n° 356, de 17 de dezembro de 2001, e
alteragdes posteriores;

Ea Instrucdo CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003 e
alteracdes posteriores;

E a Instrugcdo CVM n° 476, de 16 de janeiro de 2009 e alteracdes
posteriores;

Investidores Qualificados:

Ordem de Subordinacéo:

Patrimébnio Liquido:

Politica de Investimentos:

Razdo de Garantia:

Regulamento:

BTG Pactual

Sao todos os investidores considerados qualificados nos termos da
regulamentagéo em vigor;

E a ordem de subordinagdo das Cotas, descrita no Capitulo IX deste
Regulamento, qual seja (sendo que as primeiras preferem as ultimas
para efeitos de amortizagao e resgate): (i) Cotas Sénior; e (ii) Cotas
Subordinadas

E a diferenca entre (i) a soma algébrica dos valores correspondentes
as Cotas FIDC e aos Ativos Financeiros disponiveis na Carteira,
determinados de acordo com este Regulamento e (ii) o total das
exigibilidades ndo consideradas na determinacdo do valor de tais
Cotas FIDC e Ativos Financeiros;

E a politica de investimentos do Fundo descrita no Capitulo VII
deste Regulamento;

Tem o significado atribuido no Artigo 81 deste Regulamento;

E o Regulamento do Fundo;
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Suplemento:

E o documento cujo modelo & parte integrante do Regulamento que
prevé e estabelece as principais regras para cada série de Cotas
Seniores de emissio do Fundo;

Taxa de Administracdo:

E a remuneracdo mensal devida pelo Fundo & Administradora e a
Gestora, conforme definida no Artigo 17 deste Regulamento;

Taxa Dl: significa a variacdo das taxas médias dos DI over extra grupo —
Depésitos Interfinanceiros de um dia, calculadas e divulgadas
diariamente pela B3, disponivel em sua pagina na Internet
(http://www.b3.com.br), base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias
Uteis, expressa na forma percentual ao ano;

ANEXO Il
AO REGULAMENTO DO SOLIS RECEBIVEIS COMERCIAIS | FUNDO DE INVESTIMENTO EM
COTAS DE FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

Modelo de Suplemento de Emissdo de Cotas Seniores

A [[*] série de Cotas Seniores do SOLIS RECEBIVEIS COMERCIAIS | FUNDO DE INVESTIMENTO
EM COTAS DE FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS, constituido nos termos
da Resolucdo do Conselho Monetario Nacional n.° 2.907, de 29 de novembro de 2001, conforme
alterada, da Instrugcado da Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”) n° 356, de 17 de dezembro de
2001 (“Instrucédo CVM 356”), conforme alterada, inscrito no CNPJ sob o n° 40.366.053/0001-45
(“Fundo”) e administrado pela BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. DTVM, instituicao financeira,
com sede na Cidade e Estado do Rio de Janeiro, localizada a Praia de Botafogo, n.° 501, 5° andar
(parte), Torre Corcovado, Botafogo, CEP 22250-040, Brasil, e inscrita no CNPJ sob o numero
59.281.253/0001-23, devidamente credenciada na CVM como administradora de carteira, de acordo
com o Ato Declaratério CVM numero 8.695, de 20 de margco de 2006, emitida nos termos do
regulamento do Fundo (“Regulamento”), tera as seguintes caracteristicas:

1. Prazo: [].

2. Publico Alvo: Investidores qualificados, conforme definido na Resolugdo CVM 30 de 11 de maio
de 2021, conforme alterada.

3. Benchmark: []

3.1. Nao obstante o acima disposto, no existe qualquer promessa do Fundo, da Administradora
ou da Gestora acerca da rentabilidade das aplicagdes dos recursos do FUNDO.

4. Valor Total da Série e Quantidade De Cotas: [*].
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5. Valor de Unitario de Subscricao: [*].

6. Distribuicdo: [*].

7. Amortizacdo e Resqgate: []:

8. Outras Informacdes: [*]:
Termos e condigdes definidos no Regulamento terdao o mesmo significado ali atribuido quando
utilizados neste Suplemento.

Sao Paulo, [*] de [*] de [*].

BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DTVM
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