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PARTE GERAL
CAPITULO 1 FUNDO

1.1 PORTFOLIO 22 FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS (“Fundo”), regido pela
Lei n® 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme alterada (“Cédigo Civil”), pela parte geral e o Anexo
Normativo Il da Resolugéo da Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”) n® 175, de 23 de dezembro de
2022, conforme alterada (“Resolugao CVM 175”), tera como principais caracteristicas:

Classe de Cotas Classe Unica.

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

Prazo de Duragao

BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios, sociedade anénima, com sede no municipio e Estado do Rio de
Janeiro, na Praia de Botafogo, n° 501, 5° andar (parte), Torre Corcovado,
Botafogo, CEP 22250-040, inscrita no CNPJ sob o n° 59.281.253/0001-23 e
credenciada como administradora de carteira, de acordo com o Ato Declaratério
CVM n° 8.695, de 20 de margo de 2006 (“Administrador”).

Administrador

BTG Pactual Gestora de Investimentos Alternativos Ltda., com sede no
municipio de Rio de Janeiro e Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo,
n° 501, 5° andar (parte), Torre Corcovado, Botafogo, CEP 22250-040, inscrito
no CNPJ sob o n° 07.625.159/0001-40, autorizado a prestagao dos servigos de
administragdo de carteira de titulos e valores mobiliarios de acordo com o Ato
Declaratério n® 8.708, de 31 de margo de 2006 (“Gestor” e, quando referido
conjuntamente e indistintamente com o Administrador, os “Prestadores de
Servigos Essenciais”).

Foro Aplicavel Foro do municipio de Rio de Janeiro, Estado de Rio de Janeiro.

Encerramento do Ultimo dia do més de abril de cada ano.
Exercicio Social

1.2 Este regulamento é composto por esta parte geral, um ou mais anexos, conforme o nimero de classes
aqui previsto e respectivos apéndices relativos a cada subclasse de cotas, conforme aplicavel
(respectivamente, “Regulamento”, “Parte Geral’, “Anexos”, “Apéndices” e “Cotas”), conforme tabela
a seguir.

Denominagao da Classe

CLASSE UNICA DO PORTFOLIO 22 FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS Anexo | (“Anexo I")
RESPONSABILIDADE LIMITADA

1.3 Durante o seu prazo de duragao, o Fundo, por ato conjunto dos Prestadores de Servigos Essenciais,
podera constituir diferentes Classes de Cotas, sendo que cada Classe de Cotas tera patrimonio

segregado e direitos e obrigagdes distintos das demais Classes, nos termos do Artigo 5°, da Resoluggo
CVM 175.

1.4 O Anexo de cada classe de Cotas (“Classe”), conforme aplicavel, dispde, sem prejuizo de outros
requisitos e informagdes previstos na regulamentacéo, sobre as respectivas: (i) caracteristicas gerais,
incluindo a indicagdo dos demais prestadores de servigos; (ii) responsabilidade dos cotistas e regime
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1.5

1.6

de insolvéncia; (iii) caracteristicas, direitos, condicdes de emissao, subscri¢io, integralizagdo,
amortizagéo e resgate das cotas; (iv) ordem de alocagéo de recursos; (v) assembleia especial de
cotistas e demais procedimentos aplicaveis as manifestagbes de vontade dos cotistas; (vi)
remuneragao dos prestadores de servigos; (vii) politica de investimento e composigao e diversificagao
da carteira; (viii) eventos de avaliagdo, eventos de liquidagao e liquidag&o antecipada da classe; (ix)
origem dos direitos creditérios; (x) critérios de elegibilidade; (xi) custos referentes a defesa dos
interesses de cada classe de cotas; e (xii) fatores de risco.

O Apéndice de cada subclasse de Cotas (“Subclasse”), conforme aplicavel, dispde, sem prejuizo de
outros requisitos e informacgdes previstos na regulamentagao, sobre as respectivas: (i) caracteristicas
gerais, incluindo benchmark, indices de subordinagao, publico-alvo e direito de preferéncia para
aquisigcao de cotas em novas emissdes, conforme aplicavel; e (ii) bases de calculo e percentuais para
calculo da Taxa de Administragido, Taxa de Gestao e Taxa de Performance (conforme definidas no
Anexo e/ou no Apéndice), se aplicavel.

Para fins do disposto neste Regulamento, nesta Parte Geral, nos seus Anexos e Apéndices: (i) os
termos e expressodes indicados em letra maiuscula, no singular ou no plural, terdo os significados
atribuidos a eles no decorrer do documento entre parénteses e em negrito (“Termos Definidos”); (i)
referéncias a artigos, paragrafos, incisos ou itens aplicam-se a artigos, paragrafos, incisos ou itens
deste Regulamento, nesta Parte Geral, em seus Anexos e Apéndices, conforme aplicavel; (i) todos os
prazos previstos neste Regulamento, nesta Parte Geral, seus Anexos e Apéndices serdo contados na
forma prevista no Artigo 224 da Lei n°® 13.105, de 16 de margo de 2015, isto é, excluindo-se o dia do
comegco e incluindo-se o do vencimento; (iv) caso qualquer data em que venha a ocorrer evento nos
termos deste Regulamento, seus Anexos e Apéndices nao seja Dia Util, conforme definigdo nele
prevista, considerar-se-a como a data do referido evento o Dia Util imediatamente seguinte; (v) em caso
de conflito de interpretagdes entre a Parte Geral, os Anexos e/os Apéndices, as disposicdes mais
especificas deverdo prevalecer em relacdo as disposicdes genéricas, isto é, as disposi¢cbes do
Apéndice se sobrepdem as disposigdes do seu respectivo Anexo e/ou da Parte Geral, e as disposigdes
do Anexo se sobrepdemas da Parte Geral; (vi) salvo quando expressamente disposto de forma distinta,
as disposicoes dos Anexos e dos Apéndices sédo aplicaveis, exclusivamente, aos seus respectivos
Anexos e Apéndices; (vi) “Dia Util” significa qualquer dia, exceto (a) sabados, domingos ou fefiados
nacionais, no Estado ou na Cidade de Sao Paulo e (b) com relagao a qualquer pagamento realizado
pormeio daB3, aqueles sem expediente na B3; e (viii) caso as datas em que venham a ocorrer eventos
nos termos do Regulamento n&o sejam Dia Util, conforme esta definicao, considerar-se-a como a data
do referido evento o Dia Util imediatamente seguinte.

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

21 Os Prestadores de Servigos Essenciais e demais prestadores de servigos do Fundo respondem perante
a CVM, nas suas respectivas esferas de atuagao, por seus proprios atos e omissdées contrarios a lei,
ao Regulamento ou aregulamentacao vigente, praticados com dolo ou ma-fé, semprejuizo do exercicio
do dever de fiscalizar, nas hipoteses previstas na regulamentacéo aplicavel.

2.1.1 Nao obstante as atribui¢des previstas neste Regulamento e na regulamentagao aplicavel, cabe
ao Administrador praticar os atos necessarios a administragdo do Fundo, o que inclui, mas ndo
se limita a contratagdo, em nome do Fundo ou da Classe, dos seguintes servigos: (a) registro
de direitos creditérios; (b) guarda da documentagdo que constitui o lastro dos direitos
creditorios; (c) liquidagao fisica ou eletrénica e financeira dos direitos creditérios; (d) tesouraria,
controle e processamento dos ativos; (e) escrituragdo das cotas; (f) auditoria independente; (g)
custddia; e, eventualmente, (h) outros servigos em beneficio do Fundo ou da classe.

2.1.2 Nao obstante as atribui¢bes previstas neste Regulamento e na regulamentagao aplicavel, cabe
ao Gestor praticar os atos necessarios a gestao da carteira de ativos, o que inclui mas no se
limita a contratagdo, em nome do Fundo ou da Classe, dos seguintes servigos: (a)
intermediacdo de operagdes para carteira de ativos; (b) distribuicdo de cotas; (c) consultoria de
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2.2

2.3

24

investimentos; (d) classificagio de risco por Agéncia Classificadora de Risco; (e) cogestdo da
carteira de ativos; (f) formador de mercado; e, eventualmente, (g) outros servigos em beneficio
do Fundo ou da classe.

2.1.3 Caso o prestador de servigo contratado pelos Prestadores de Servigos Essenciais ndo sejaum
participante de mercado regulado pela CVM, ou o servigo prestado ao Fundo n&o se encontre
dentro da esfera de atuagdo da CVM, o Prestador de Servigo Essencial sera responsavel pela
sua contratagao, devera fiscalizar tal servigo. As atribuicbes e a responsabilidade pela
prestagao deste tipo de servigo perante o Fundo e seus cotistas continuarao a exclusivo cargo
do respectivo prestador de servigo ora contratado.

Os Prestadores de Servigos Essenciais respondem, perante os titulares de Cotas (“Cotistas”), em suas
respectivas esferas de atuagéo, por eventuais prejuizos causados em virtude de condutas contrarias a
este Regulamento ou a regulamentacio aplicavel, praticadas com dolo ou ma-fé, comprovados em
sentenca judicial ou arbitral transitada em julgado.

2.21 Os Prestadores de Servigos Essenciais ndo serao responsabilizados por prejuizos, danos ou
perdas, inclusive de rentabilidade, que o Fundo venha a sofrerem virtude darealizagao de suas
operagoes.

Nao ha solidariedade entre os prestadores de servigos do Fundo, incluindo os Prestadores de Servigos
Essenciais, e a contratagdo de outros prestadores de servigos nao altera o regime de responsabilidade
dos Prestadores de Servigos Essenciais e demais prestadores de servigo perante os cotistas, o Fundo
ou a CVM.

Os investimentos no Fundo ndo séo garantidos pelo Administrador, pelo Gestor, por qualquer
mecanismo de seguro ou pelo Fundo Garantidor de Crédito (‘FGC”).

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

3.1

3.2

O Fundo tera despesas que Ihe poderao ser debitados diretamente, nos termos da Resolugdo CVM
175 (“Encargos”), e quaisquer despesas que nao constituam encargos correm por conta do Prestador
de Servigo Essencial que as tiver contratado, sem prejuizo da existéncia de encargos adicionais
previstos nos Anexos deste Regulamento.

A Classe mantera, em Ativos Financeiros e/ou disponibilidades de caixa, um valor destinado ao
pagamento de despesas fixas e periddicas da Classe (como, por exemplo, a remuneragéo dos
Prestadores de Servigos Essenciais e seu contratados, bem como as taxas, impostos ou contrbuicbes
federais, estaduais, municipais ou autarquicas que recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos
e obrigagdes da Classe), estimadas para um horizonte temporal de 3 (trés) meses (“Reserva de
Caixa”).

CAPITULO 4 - ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS

4.1

A assembleia geral de cotistas é responsavel por deliberar sobre as matérias comuns a todas as
classes de cotas, conforme aplicavel (“Assembleia Geral de Cotistas” ou “Assembleia Geral”), na
forma prevista na Resolugdo CVM 175, observado que as matérias especificas de cada classe ou
subclasse de cotas serao deliberadas em sede de assembleia especial de cotistas (“Assembleia
Especial de Cotistas” ou “Assembleia Especial”), sem prejuizo de outros requisitos e informagdes
previstos na regulamentagao vigente, sendo-lhe aplicaveis as mesmas disposigdes procedimentais da
assembleia geral de cotistas.

4.1.1 A convocagdo da Assembleia Geral deve ser feita com, no minimo, 10 (dez) dias corridos de
antecedéncia, e exclusivamente far-se-a por meio decorreio eletrénico (e-mail) end eregado aos
cotistas, conforme dados de contato contidos no boletim de subscricdo, cadastro do cotista
junto ao Administrador e/ou Escriturador, ou conforme posteriormente informados ao prestador
de servigo responsavel pelo recebimento de tal informagéo.

4.1.2 A instalagédo ocorrera com a presenga de qualquer nimero de Cotistas.
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4.2

4.3

4.4

4.5

4.6

4.1.3 A presenca da totalidade dos Cotistas suprira eventual auséncia de convocagéo.

4.1.4 Serao utilizados quaisquer meios ou canais, conforme especificados no respectivo aviso de
convocagao, para a coleta das manifestagdes dos cotistas.

4.1.5 Exceto se de outro modo previsto neste Regulamento, a cada Cota cabe um voto.

4.1.6 As demonstragdes contabeis cujo relatdrio de auditoria ndo contiver opinido modificada podem
ser consideradas automaticamente aprovadas caso a assembleia correspondente nao seja
instalada em virtude do ndo comparecimento de quaisquer cotistas.

As deliberagdes em sede de Assembleia Geral serdo tomadas, via de regra, pelo quérum da maioria
dos Cotistas presentes na respectiva Assembleia Geral, sem prejuizo da observancia dos quéruns
especificos indicados neste Regulamento e na Resolugdo CVM 175.

As deliberagdes da Assembleia Geral poderao ser tomadas mediante processo de consulta formal, por
meio eletrbnico, dirigido pelo Administrador a cada cotista.

4.3.1 Arespostano prazo minimo de 10 (dez) dias corridos contado da consulta, devendo constar da
consulta todos os elementos informativos necessarios ao exercicio do direito de voto. A
aprovagao da matéria objeto da consulta formal obedecera aos mesmos quéruns de aprovagéo
previstos neste Regulamento, considerando-se a presentes os cotistas que tenham respondido
a consulta.

Serao excluidos do cOmputo dos quéruns de deliberagao as Cotas de titularidade dos Cotistas que se
declarem em situagdo de conflito de interesses.

Este regulamento pode ser alterad o, independentemente da assembleia geral de cotistas, nos casos
previstos na Resolugdo CVM 175.

Exceto se o Anexo dispuser de forma contraria, aplicam-se as Assembleias Especiais as disposi¢bes
previstas neste Capitulo 4 quanto a Assembleia Geral de Cotistas.

CAPITULO 5 - DIVULGAGAO DE INFORMAGOES E SERVICO DE ATENDIMENTO AO COTISTA

5.1

5.2

Os Prestadores de Servigos Essenciais disponibilizardo em suas paginas na rede mundial de
computadores ou encaminhardo de forma eletrdnica as informagdes de envio obrigatdrio previstas na
regulamentacgao aplicavel.

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

Website: www.btgpactual.com
SAC: 0800 772 2827
Ouvidoria: 0800 722 0048
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ANEXO |

CLASSE UNICA DO PORTFOLIO 22 FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

RESPONSABILIDADE LIMITADA

CAPITULO 1 - CARACTERISTICAS GERAIS

1.1 As principais caracteristicas da classe unica de cotas do Fundo estdo descritas abaixo:

Tipo de Condominio Fechado.

Indeterminado, exceto se de outra forma vier a ser deliberado pelos
Prazo de Duragéao Cotistas reunidos em Assembleia Especial de Cotistas. (“‘Prazo de
Duragao”)

Tipo “Outros”.
Foco de atuagéo “Multicarteira Outros”.

A CLASSE DE COTAS PODE INVESTIR EM CARTEIRA DE DIREITOS
CREDITORIOS DIVERSIFICADA, COoM NATUREZA E
CARACTERISTICAS DISTINTAS. DESTA FORMA, O DESEMPENHO
DA CARTEIRA PODE APRESENTAR COMPORTAMENTO DISTINTO
AO LONGO DA EXISTENCIA DA CLASSE DE COTAS.

Classificagcao ANBIMA

O objetivo da classe é proporcionar aos seus Cotistas a valorizagéo de
suas Cotas por meio da aplicagdo de seu Patriménio Liquido (conforme
definido abaixo) na aquisicao de: (i) direitos e titulos representativos de
crédito, valores mobilidrios representativos de crédito, certificados de
recebiveis e outros valores mobiliarios representativos de operagdes de
securitizagao, e por equiparagao cotas de fundos de investimento em
direitos creditérios (“Direitos Creditérios”), que atendam aos Critérios de
Elegibilidade, estabelecidos no Capitulo VIl abaixo, e (ii) (a) moeda
corrente nacional; (b) titulos publicos federais; (c) ativos financeiros de
renda fixa de emissdo ou coobrigacdo de instituicdes financeiras; (d)
Objetivo operagbes compromissadas, desde que lastreadas nos titulos
mencionados nas alineas (b) e (c) acima; e (e) cotas de classes que
invistam exclusivamente nos ativos das alineas (b) e (c) acima, incluindo
fundos geridos e/ou administrados pelo Administrador, pelo Custodiante
e/ou pelo Gestor (“Ativos Financeiros’), observados todos os limites de
composicdo e diversificagdo da carteira da Classe (‘Carteira’),
estabelecidos neste Regulamento e na regulamentagao aplicavel.

O objetivo da Classe ndo representa, sob qualquer hip6tese, promessa,
garantia ou sugestao da Classe ou de seus Prestadores de Servigos
Essenciais quanto a seguranga, rentabilidade e liquidez dos titulos
componentes de sua carteira.

A Classe somente podera adquirir os Direitos Creditérios que atendam
o e cumulativamente aos seguintes critérios de elegibilidade, na foma
Critérios de Elegibilidade prevista na Clausula 4.7 (“Critérios de Elegibilidade”):

(i) sejam representados em moeda corrente nacional;
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Publico-Alvo

Custodia da Classe e

Tesouraria

Controladoria e Escrituragao

Emissao e Regime de

Distribuicao de Cotas

Capital Autorizado

Direito de Preferéncia em
Novas Emiss6es Aprovadas

Negociagdo e Transferéncia
das Cotas

BTG Pactual

btqgpactual

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

atendam, pro forma, no momento da aquisigao, aos limites de
concentragdo definidos neste Capitulo 4;

sejam representados por direitos e/ou titulos representativos
de crédito, com ou sem garantias reais ou pessoais a eles
atreladas, incluindo, sem limitagéo, duplicatas, debéntures,
contratos de locagao e contratos mercantisde 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 operagbes
nos segmentos financeiro, comercial, industrial, imobiliario, de
hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestagéo de
Servigos;

Investidores profissionais, conforme definidos no art. 11 da Resolugéo
CVM n° 30, de 11 de maio de 2021, conforme alterada (“Investidores
Profissionais” e “Resolugdao CVM 30", respectivamente)

Banco BTG Pactual S.A., instituicdo financeira, com sede no municipio e
Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n°® 501, 5° andar (parte),
Torre Corcovado, Botafogo, CEP 22250-040, inscrita no CNPJ sob o n°
30.306.294/0001-45 e credenciado como custodiante, de acordo como
Ato Declaratério n° 7.204, de 25 de abril de 2003 (“Custodiante”).

BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. Distribuidora de Titulos e
Valores Mobiliarios, sociedade andnima, comsede no municipio e Estado
do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n°® 501, 5° andar (parte), Tome
Corcovado, Botafogo, CEP 22250-040, inscrita no CNPJ sob o n°
59.281.253/0001-23, autorizada a prestar servigos de escrituragéo de
cotas de fundos de investimentos, de acordo com o Ato Declaratério CVM
n° 8.696, de 22 de margo de 2006 (“Escriturador”).

O valor de cada emissao de Cotas, volume e valor unitario da Cota, bem
como o regime de distribuigdo seguirao o disposto no instrumento que
aprova a emissao de Cotas.

Nao aplicavel, sendo que novas emissdes de Cotas desta Classe
deverao ser aprovadas pela Assembleia de Cotistas.

Os Cotistas nao terdo qualquer direito de preferéncia para a subscricio
de Cotas em novas emissdes, salvo se de outra forma deliberado pela
Assembleia de Cotistas e/ou pelo ato do Administrador que aprovar a
emissdo em questao.

As cotas poderao ser depositadas pelo Administrador para negociagao
em mercado de balcao organizado ou de bolsa, administrados pela B3
S.A. — Brasil, Bolsa Balcao (“B3”), observado, conforme aplicaveis, as
restricdes a negociagdo previstas na Resolugdo CVM n° 160, de 13 de
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julho de 2022, conforme alterada (“Resolugao CVM 160”). Depois de as
cotas estarem integralizadas e observados os procedimentos
operacionais da B3, os titulares das cotas poderéo negocia-las no
mercado secundario, observados o prazo e as condi¢des previstos neste
Anexo I. O Administrador fica, nos termos deste Anexo |, autorizado a
alterar o mercado em que as cotas sejam admitidas a negociagéo,
independentemente de prévia autorizagdo da assembleia geral de
cotistas, desde que se trate de bolsa de valores ou mercado de balco
organizado.

A transferéncia de titularidade das Cotas fica condicionada a verificagdo,
pelo Administradore/ou pela B3, conforme aplicavel, do atendimento das
formalidades estabelecidas neste Regulamento, na Resolugédo CVM 175
e alteragbes posteriores e demais regulamentagdes especificas.

As Cotas somente poderdo ser transferidas se estiverem totalmente
integralizadas ou, caso nao estejam, se o cessionario assumir, por
escrito, todas as futuras obrigagdes do Cotista cedente perante a Classe
no tocante a sua integralizagao.

O patriménio liquido da Classe é constituido por meio da soma (i) do
disponivel, (ii)dovalorda Carteira; e (iii) dos valores areceber, deduzidas
de tal soma as exigibilidades e a rentabilidade auferida no periodo
Calculo do Valor da Cota (‘Patriménio Liquido”).

As Cotas terdo o seu valor calculado diariamente. O valor da Cota do dia

é resultante da divisdo do valor do Patriménio Liquido pelo numero de
Cotas, apurados, ambos, no encerramento do dia anterior.

A integralizagcao, o resgate e a amortizagdo de Cotas poderéo ser
realizados em moeda corrente nacional, em Direitos Creditérios e/ou em
AtivosFinanceiros, naformadaregulamentagao aplicavel, devendo estes
serem analisados e aprovados pelos Prestadores de Servigos
Essenciais.

Integralizagdo, Resgate e
Amortizagao

O Gestor, emrelagao a esta Classe, adota politica de exercicio de direito
PN LN (TR R L i de voto, disponivel em sua pagina na rede mundial de computadores.

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

1.2 Os seguintes eventos obrigardo o Administrador a verificar se o Patriménio Liquido da Classe esta
negativo:

(i) qualquer pedido de declaragao judicial de insolvéncia da Classe;

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

2.3 Serao aplicaveis as disposi¢cdes da Resolugdo CVM 175 no que se refere aos procedimentos a serem
adotados pelo Administrador na hipétese de Patriménio Liquido negativo da Classe.
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CAPITULO 3 - ENCARGOS DA CLASSE

3.1

3.2

3.3

A Classe tera Encargos que lhe poderao ser debitados diretamente, nos termos da Resolugdo CVM
175 e do Anexo Normativo Il, e, salvo decisdo contraria da Assembleia Especial de Cotistas, quaisquer
despesas que ndo constituam Encargos correm por conta do Prestador de Servigo Essencial que a
tiver contratado.

As despesas incorridas pelo Administrador e/ou pelo Gestor anteriormente a constituigdo da Classe ou
ao seu registro na CVM (incluindo, mas néo se limitando, aos custos relacionados aos servicos de
terceiros contratados para a diligéncialegal, fiscal e contabil de potenciais investimentos), serdo
passiveis de reembolso pela Classe, observada a eventual necessidade de ratificagao pela Assembleia
de Cotistas nas hipoteses em que as disposigdes legais e regulamentares assim o exigirem.

Adicionalmente aos Encargos, as seguintes despesas serdo debitadas diretamente da Classe, nos
termos do art. 51 do Anexo Normativo Il da Resolugdo CVM 175 (“Despesas Adicionais”):

(i) Despesas com registro de Direitos Creditorios; e

(i) Despesas com servigcos de originag&o, cobrangas ordinaria e/ou extraordinaria dos Direitos
Creditorios, e/ou verificagao de lastro dos Direitos Creditérios, conforme aplicavel;

(iii) Despesas com a contratagéo de atividades relacionadas a verificagéo de lastro.

CAPITULO 4 - POLITICA DE INVESTIMENTOS E COMPOSIGAO DA CARTEIRA

Caracteristicas dos Direitos Creditorios

4.1 Os Direitos Creditérios pela Classe serao adquiridos integral ou parcialmente, sempre de acordo com
a Politica de Investimentos.

4.2 Tendo em vista (i) a natureza variada dos Direitos Creditdrios passiveis de aquisigdo pela Classe, (ii)
a amplitude da Politica de Investimentos e (iii) a potencial diversificagdo de Cedentes e Devedores,
nao é possivel precisar os processos de origem dos Direitos Creditérios e as politicas de concessao de
crédito adotadas pelos Cedentes.

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

(i) Transferéncia Eletrénica Disponivel (TED), ou por outra forma de transferéncia de recursos
autorizada pelo Banco Central do Brasil (‘BACEN”) que permita a identificacdo da conta
bancaria de origem dos recursos direcionados para a conta corrente de titularidade da Classe
utilizada para todas as movimentagdes de recursos pela Classe, inclusive para pagamento das
obrigagdes da Classe (“Conta da Classe”) ou para a conta corrente de livre movimentagéo do
Cedente, para posterior repasse a Classe.

(i) procedimentos adotados pela B3..

4.4 Os Direitos Creditérios deverdo contar com toda a documentagédo necessaria para o exercicio das
prerrogativas decorrentes da titularidade dos ativos, e capaz de comprovar a origem, a existéncia e a
exigibilidade do direito creditério (“Documentos Comprobatérios”) que evidenciem sua existéncia,
validade e exequibilidade perante os respectivos Devedores.

4.4.1 Os Direitos Creditérios serdo adquiridos pela Classe por meio: (i) de contratos de cessao e/ou
termos de cessao (“Contratos de Cessao’) firmados entre a Classe e os respectivos cedentes
(“Cedentes”), acompanhados de todos os direitos, privilégios, preferéncias, prerrogativas,
agdes e garantias assegurados aos seus titulares; (iii) da subscrigdo de titulos de crédito e/ou
valores mobiliarios, colocados de forma privada ou ofertados publicamente,
independentemente doregime de distribuicdo, observada a Politica de Investimentos (conforme
definida abaixo) e as demais disposigoes deste Regulamento e dalegislagao e regulam entagéo
aplicaveis; e/ou (iii) negociagdo em mercado organizado.
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4.5 O Gestor obriga-se a realizar andlise cadastral € de crédito dos devedores dos Direitos Creditorios
(“‘Devedores”) e/ou dos emitentes dos Direitos Creditérios (‘Emitentes”), e/ou dos Cedentes,
previamente a aquisigdo de Direitos Creditérios. O disposto neste item ndo impede o Administrador de
realizar a analise de crédito, previamente a aquisigao dos Direitos Creditérios, bem como de realizar o
cadastro dos Devedores, Emitentes e/ou Cedentes.

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

Critérios de Elegibilidade

4.7 A Classe somente podera adquirir os Direitos Creditérios que atendam cumulativamente aos Critérios
de Elegibilidade, a serem verificados e validados pelo Gestor, de forma individualizada e integral,
previamente a cessao e narespectiva data de aquisi¢cdo dos Direitos Creditérios (“‘Data de Aquisi¢ao”),
de modo que apenas sao passiveis de aquisigao pela Classe os Direitos Creditérios que, na Data de
Aquisicdo, atendam a todos os Critérios de Elegibilidade.

4.7.1 Parafins da verificagdo dos Critérios de Elegibilidade, sera considerado o Patriménio Liquido e
o valordos Direitos Creditérios integrantes da Carteira no Dia Utilimediatamente anterior & Data
de Aquisicao.

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

Ativos Financeiros

4.8 A parcela do Patrimdnio Liquido que n&o estiver alocada em Direitos Creditérios sera necessariamente
alocada em Ativos Financeiros.

4.8.1 E vedadaa Classe aaplicacdo de recursos de seu Patrimdnio Liquido na aquisi¢do de Ativos
Financeiros no exterior.

Limites de Concentracdo e Vedacdes para a Composicado da Carteira

4.9 Decorridos 180 (cento e oitenta) dias do inicio de suas atividades, a Classe devera possuir parcela
minima de 67% (sessenta e sete por cento) de seu patriménio liquido representados por direitos
creditérios conforme definidos pela Resolugao CMN 5.111.

4.10 Nos termosdo Art. 45, §7°, inciso ll, do Anexo Normativo Il da Resolugdo CVM 175, a Classe podera
ter até 100% (cem por cento) de seu Patrimoénio Liquido alocado em Direitos Creditorios, derivativos,
observado o disposto no item Error! Reference source not found. e Ativos Financeiros devidos por
um mesmo Devedor e/ou de responsabilidade ou coobrigagdo de Devedores de um mesmo Grupo
Econdmico e/ou de um mesmo Devedor, individualmente considerado, ainda que devidos e/ou de
responsabilidade ou coobrigagido dos Prestadores de Servigo Essenciais, outros prestadores de servigo
da Classe, e/ou suas Partes Relacionadas.

4.11 Sem prejuizo de limites mais restritivos definidos neste Regulamento, o Gestor devera observar, ainda,
os seguintes limites de concentragdo para a composigao da Carteira:

(i) A Classe podera, direta ou indiretamente, ter até 100% (cem por cento) do Patrimonio
Liquido representado por Direitos Creditérios originados ou cedidos pelo Administrador,
Gestor, e/ou suas partes relacionadas, tal como definidas pelas regras contabeis que
tratam desse assunto; e (ii) ceder Direitos Creditérios a qualquer das pessoas, fundos
de investimento ou entidades referidas no item (i) acima, desde que a entidade
registradora e o Custodiante dos Direitos Creditérios ndo sejam partes relacionadas ao
originador ou Cedente.
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4.12

(i) No maximo, 100% (cem por cento) do Patrimdnio Liquido investido em Ativos
Financeiros de Liquidez de emiss&o ou que envolvam retengao de risco por parte do
Administrador, Gestor e/ou suas partes relacionadas, observado ainda o disposto no
item Error! Reference source not found.;

(iii) No méaximo, 100% (cem por cento) do Patrimdnio Liquido investido em operagbes com
derivativos nos quais, inexistindo contraparte central, se tenha como contraparte o
Gestor, e/ou suas partes relacionadas, observado ainda o disposto no item Error!
Reference source not found.;

(iv) A Classe podera investir até 100% (cem por cento) de seu Patriménio Liquido em
Direitos Creditérios Nao-Padronizados;

E vedada & Classe a aplicagéo de recursos de seu Patriménio Liquido na aquisigéo de Direitos
Creditoérios e Ativos Financeiros no exterior.

Revolvéncia da Carteira de Direitos Creditorios

4.13

Os recursos recebidos pela Classe em razéo da liquidagdo dos Direitos Creditérios, a qualquer titulo,
incluindo pagamento regular ou por excussao de garantia, alienagao, recompra, indenizagdo pelo
Cedente e/ou desinvestimento de Ativo Recuperado, poderao ser destinados a aquisicao pela
Classe de novos Direitos Creditérios e/ou destinados a Amortizagdo das Cotas, conforme deciséo
do Gestor e desde que observada a ordem de alocagéo de recursos definida no item 8.1 abaixo.

Ativos Recuperados

414

4.15

4.16

4.17

Sem prejuizo da Politica de Investimento da Classe prevista neste item, poderao eventualmente
compor a carteira de investimento da Classe imdveis (ou direitos reais relacionados), participagdes
societarias, cotas de fundos de investimento, bens moéveis em g eral, produtos ou insumos agricolas,
direitos disponiveis, dentre outros ativos, bens ou direitos que nao os Direitos Creditorios ou os Ativos
Financeiros (“Ativos Recuperados”), em decorréncia, exclusivamente, dos procedimentos judiciais ou
extrajudiciais envolvidos na recuperacao dos Direitos Creditérios vencidos e ndo pagos (“Direitos
Creditorios Inadimplidos”), seja por forga de: (i) expropriagdo de ativos; (ii) excussao de garantias;
(iii) dagao em pagamento; (iv) conversao; (v) adjudicagdo ou arrematagéo de bem penhorado pela
Classe; ou (vi) transag&o, nos termos do artigo 840 e seguintes do Cédigo Civil Brasileiro.

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

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

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

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



Regulamento ] bt pactua|
PORTFOLIO 22 FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

Regras. procedimentos e limites para efetuar cessao de direitos creditérios para o cedente e suas partes

relacionadas

4.18

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

Outras disposigcdes relativas a Politica de Investimentos

4.19

4.20

4.21

4.22

4.23

4.24

4.25

A Classe podera realizar aplicagdes que coloquem em risco parte ou a totalidade de seu patrimonio.
Dentre os diversos riscos aos quais esta sujeita a Carteira da Classe estao, exemplificativamente, os
analisados no Capitulo 15 abaixo, o qual deve ser cuidadosamente lido pelo subscritor ou adquirente
das Cotas.

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

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

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

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

Sem prejuizo do disposto no item 4.23 acima, o Gestor sera a instituicdo responsavel por verificar e
validar, na Data de Aquisigdo dos Direitos Creditérios pela Classe, o atendimento dos Direitos
Creditorios aos Critérios de Elegibilidade em cada operagéo de aquisicao de Direitos Creditérios pela
Classe.

As aplicagdes na Classe ndao contamcom garantia: (i) do Administrador; (ii) do Gestor; (iii) do Cedente;
(iv) do Custodiante; (v) dos demais prestadores de servigo da Classe; (vii) de qualquer mecanismo de
seguro; e/ou (viii) do FGC.

CAPITULO 5- CARACTERISTICAS E CONDIGOES DAS COTAS

5.1

5.2

5.3

A Classe ndo possui Subclasses de Cotas. As caracteristicas, os direitos e as condi¢des de emissao,
distribuicio, subscri¢ao, integralizagéo, remuneragao, amortizagao e resgate das Cotas estao descritos
neste Capitulo.

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

As Cotas poderéo ser objeto de resgate antecipado apenas na hipdtese de ocorréncia de Evento de
Liquidagao, observado o disposto neste Regulamento.
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5.4

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

(i) conferem direito de voto em todas e quaisquer matérias objeto de deliberagdo nas Assembleias
de Cotistas, sendo que a cada Cota correspondera 1 (um) voto;

(i) na Data da 12 Integralizagdo de Cotas, terdo Valor Unitario de R$ 1.000,00 (mil reais), sendo
gque as Cotas distribuidas posteriormente terdo seu Valor Unitario de Emissao calculado com
base na alinea (iii) abaixo;

(iii) seu Valor Unitario sera calculado e divulgado no fechamento de todo Dia Util para efeito de
definicao de seu valor de integralizagao, Amortizag&o ou resgate, observado que tal valor sera
equivalente ao resultado da divisdo do valor do Patriménio Liquido pelo nimero de Cotas em
circulagao; e

(iv) os direitos dos titulares das Cotas contra o Patrimonio Liquido nos termos deste Regulamento,
sao pari passu entre si, ndo havendo qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou subordinagio
entre os titulares de Cotas.

CAPITULO 6 - EMISSAO, SUBSCRIGAO, INTEGRALIZAGAO E TRANSFERENCIA DAS COTAS

Emisséo das Cotas

6.1

6.2

As Emissdes de Cotas poderao ser objeto de ofertas publicas, nos termos da Resolugdo CVM 160 e
demais regulagdes aplicaveis (“Oferta”) ou objeto de colocagéo privada, sem registro perante a CVM,
por ndo configurar uma Oferta, nos termos da regulamentagéo aplicavel (“Colocagéao Privada”).

Ap06s a primeira emissao, eventuais novas emissdes de Cotas somente poderdo ser realizadas com a
aprovagao de Assembleia Especial de Cotistas, observados os quéruns especificos, conforme
aplicavel, sendo que o valorde emissao, o volume e demais caracteristicas pertinentes a nova emisséo
corresponderao aquelas estabelecidas em referida Assembleia Especial de Cotistas. Em caso de
emissdes de novas Cotas até o limite do Capital Autorizado, cabera ao GESTOR, em comum acordo
com o Administrador, a escolha do critério de fixagao do valor de emissao das novas Cotas;

Subscricdo das Cotas

6.3

6.4

6.5

As Cotas serdo subscritas e integralizadas de acordo com as caracteristicas dispostas no instrumento
que aprovar a referida emissao, nos termos deste Anexo I.

Ao subscrever ou adquirir Cotas, o investidor devera assinar (i) termo de adesao, no qual declarara que
conhece e esta ciente de todos os termos e condi¢gdes do Fundo e da Classe, em especial dos riscos
aplicaveis ao investimento nas Cotas (“Termo de Adesao”); e (ii) para a subscricdo de Cotas,
compromisso de investimento para subscricdo e integralizacido de Cotas (“Compromisso de
Investimento”) e/ou boletim de subscricdo de Cotas (‘Boletim de Subscrig¢do”), conforme o caso.

6.4.1 No momento da subscrigdo das Cotas, cabera a instituicao intermediaria da Oferta ou ao
Administrador, conforme aplicavel, averiguar a adequagéo do investidor ao Publico-Alvo da
Classe.

Ao celebrar o Compromisso de Investimento, o investidor se comprometera, de forma irrevogavel e
irretratavel, a integralizar as Cotas por ele subscritas em atendimento as Chamadas de Capital que
venham a ser realizadas pelo Administrador, nos termos e condigdes previstos no Compromisso de
Investimento e neste Anexo |.

Integralizacdo das Cotas

6.6

As Cotas poderéo ser integralizadas a vista ou mediante Chamadas de Capital, em moeda corrente
nacional ou mediante a entrega de Direitos Creditérios e/ou de Ativos Financeiros, conforme estipulado
no ato que aprovar a respectiva emissao de Cotas, observadas as condigdes estabelecidas os
respectivos boletins de subscrigdo e Compromissos de Investimento, conforme o caso.

6.6.1 A integralizagcao de Cotas por meio da entrega de Ativos Financeiros sera feito de acordo com
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a legislagdo em vigor. O Administrador se reserva no direito de apurar eventuais tributos
devidos e exigir, como condi¢io para a efetivagédo da operagdo e a seu exclusivo critério, o
prévio recebimento dos recursos necessarios a quitagao desses. Ainda, o Administrador se
reserva no direito de reclassificar operagdes que, na esséncia, sejam equivalentes a aportes
para a elas aplicar as exigéncias previstas neste item.

6.7 O Administrador, de acordo com as instrugdes do Gestor, realizara chamadas de capital, ou sgja,
enviara comunicag&o aos Cotistas solicitando o aporte de recursos na Classe mediante a integralizagdo
parcial ou total das Cotas subscritas por cada um dos Cotistas nos termos dos respectivos
Compromissos de Investimento (“Chamadas de Capital”).

6.8.1. As Chamadas de Capital para a realizagdo de investimentos serdo realizadas a qualquer
momento durante o Periodo de Investimento e estaréo limitadas ao valor do capital subscrito
de cada Cotista. As Chamadas de Capital para o pagamento de despesas e encargos do Fundo
poderao ser realizadas a qualquer momento durante o Prazo de Duragao, mas nao estardo
limitadas ao valor do capital subscrito de cada Cotista.

6.8.2. Ao receberuma Chamada de Capital, os Cotistas serdo obrigados a integralizar parte ou a
totalidade de suas Cotas no prazo previsto na referida Chamada de Capital, o qual ndo podera
serinferior a 10 (dez) Dias Uteis contados do recebimento da Chamada de Capital, conforme
solicitado pelo Administrador em observancia as instrugées do Gestor e de acordo com o
disposto nos respectivos Compromissos de Investimento.

6.8.3. O Administrador podera, eventualmente, realizar Chamadas de Capital aos Cotistas de foma
desproporcional entre Cotistas, de modo que um ou mais Cotista venha a integralizar, em uma
ou mais Chamadas de Capital, uma parcela maior ou menor, conforme o caso, das Cotas por
ele subscritas em relagao aos demais Cotistas ou até mesmo a totalidade das Cotas por ele
subscritas, visando a equalizar as participagdes entre os Cotistas em relagdo ao Capital
Comprometido vis-a-vis o capital efetivamente integralizado por cada Cotista, bem como a
atender eventuais restrigdes regulatérias a que os Cotistas eventualmente estejam sujeitos.

6.8 No caso de inadimplemento, a Administradora notificara o cotista inadimplente para sanar o
inadimplemento no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis (‘Cotista Inadimplente”). Caso o Cotista
Inadimplente n&o sane o inadimplemento dentro de 5 (cinco) Dias Uteis contados do recebimento da
notificagdo descrita acima, a Administradora podera tomar quaisquer das seguintes providéncias, em
conjunto ou isoladamente:

(i) iniciar, porsiou pormeio deterceiros, os procedimentos de cobranga extrajudicial e/ou
judicial para a cobranga dos valores correspondentes as Cotas nao integralizadas, acrescidos
de: (a) multa ndo-compensatoria de 2% (dois por cento) sobre o valor inadimplido, (b) de juros
mensais de 1% (um por cento), e (c) dos custos de tal cobranga;

(ii) deduzir o valor inadimplido de quaisquer distribuigdes pela Classe devidos a esse
Cotista Inadimplente, desde a data em que esse saldo deveria ter sido pago até a data em que
ocorrer o pagamento integral desse saldo, sendo certo que eventuais saldos existentes, apds
esta dedugao, serdo entregues ao Cotista Inadimplente; e

(iii) contrair, em nome da Classe, empréstimo para sanar o referido inadimplemento e
limitado ao valorinadimplido, direcionando os juros e demais encargos ao Cotista Inadimplente,
podendo a Administradora, em nome da Classe, dar as Cotas do Cotista Inadimplente em
garantia ao empréstimo (e direcionar os recebiveis oriundos de tais Cotas do Cotista
Inadimplente para sanar tal empréstimo), nas condigdes acordadas entre os Administradora e
a instituicdo concedente do empréstimo.
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6.8.1 O Cotista Inadimplente tera seus direitos politicos e econémicos suspensos até o que ocomer
primeiro dentre: (i) a data em que for quitada a obrigagao do Cotista Inadimplente; e (ii) a data
de liquidagao da Classe.

6.8.2 Caso o Cotista Inadimplente venha a cumprir com suas obrigagdes apods a suspensao de seus
direitos, conforme indicado acima, tal Cotista Inadimplente reassumira seus direitos polticos e
patrimoniais, conforme previsto neste Anexo I.

6.8.3 Todas as despesas, incluindo honorarios advocaticios, incorridas pela Administradora ou pelo
Fundo em comrelagéo a inadimplénciado Cotista Inadimplente deverao ser suportadas por tal
Cotista Inadimplente integralmente, a menos que de outra forma determinado pela
Administradora em sua exclusiva discricionariedade.

6.8.4 Em caso deinadimpléncia decorrente de falha operacional, sera concedido aos Cotistas o prazo
de 2 (dois) Dias Uteis contado da data de seu vencimento original para a realizagéo do
pagamento daintegralizagao de Cotas sem aincidéncia de qualquer penalidade, multa ou mora.

Transferéncia de Cotas

6.9

6.10

Nao havera direito de preferéncia aos Cotistas da Classe em relagao as transferéncias de Cotas no
mercado secundario.

No caso de alienacdo voluntaria de cotas, o cotista alienante devera solicitar por escrito ao
Administrador e ao Gestor, a transferéncia parcial ou total de suas cotas, indicando o nome e
qualificagao do cessionario, bem como o prego, condigdes de pagamento e demais condigdes.

6.10.1 A transferéncia de titularidade das cotas fica condicionada a verificagéo, pelo Administrador do
atendimento das formalidades estabelecidas neste Regulamento, na Resolucdo 175 e
alteragdes posteriores e demais regulamentagdes especificas.

6.10.2 As cotassomente poderao sertransferidas se estiveremtotalmenteintegralizadas ou, caso ndo
estejam, se o0 cessionario assumir, por escrito, todas as futuras obriga¢des do cotista cedente
perante o Fundo no tocante a sua integralizacéo.

Classificacdo de Risco das Cotas

6.11

As Cotas nao serdo objeto de classificagdo de risco pela contratada pelo Gestor (‘“Agéncia
Classificadora de Risco”).

CAPITULO 7 - AMORTIZAGAO DAS COTAS

71

7.2

7.3

7.4

7.5

7.6

A distribuicdo de quaisquer ganhos e rendimentos da Classe aos Cotistas sera feita exclusivamente
mediante a Amortizagdo de Cotas, observado o disposto neste Capitulo.

As Cotas poderdo ser amortizadas por: (a) por decisdo do Gestor; (b) por deliberagdo de uma
Assembileia Especial; (¢) no caso de liquidagao antecipada do Fundo ou da Classe (“Amortizag¢ao”).

Quaisquer pagamentos aos Cotistas a titulo de Amortizagdo deverdo observar a Ordem de Alocagdo
de Recursos e abranger, proporcionalmente e sem direito de preferéncia ou prioridade, todas as Cotas,
em beneficio de todos os respectivos titulares. Quando do pagamento de resgate de Cotas, as Cotas
objeto de resgate serdo canceladas.

Para fins de amortizagdo de Cotas, sera considerado o valor da Cota do segundo Dia Util anterior &
data do pagamento da respectiva parcela de amortizagéo, por meio do Sistema de Pagamentos
Brasileiro — SPB, observados os procedimentos do Escriturador e do mercado organizado em que as
Cotas estejam admitidas a negociagao

Quando a data estipulada para qualquer pagamento de amortizagdo de Cotas aos Cotistas cair em dia
que nao seja Dia Util, tal pagamento sera efetuado no primeiro Dia Util seguinte.

Os pagamentos de amortizagbes das Cotas serdo realizados prioritariamente em moeda corrente

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

10



Regulamento ] bt pactua|
PORTFOLIO 22 FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

nacional, podendo ser realizados em Direitos Creditérios e/ou Ativos Financeiros, quando houver
deliberagdo da Assembleia Especial de Cotistas neste sentido. Os pagamentos em moeda corrente
nacional serdo realizados por meio de qualquer mecanismo de transferéncia de recursos autorizado
pelo BACEN.

7.6.1 Ao final do Prazo de Duragdo ou quando da liquidagédo antecipada da Classe, todas as Cotas
deverdo ter seu valor integralmente amortizado. Nao havendo recursos em moeda corrente
nacional suficientes para realizar o pagamento da amortizagao total das Cotas em circulagéo a
épocada liquidagéo da Classe, o0 Administrador devera convocar a Assembleia Especia de
Cotistas a fim de deliberar sobre a prorrogagdo do Prazo de Duragao ou o resgate de Cotas em
Ativos Alvo.

CAPITULO 8 - ORDEM DE ALOCAGAO DE RECURSOS

8.1

O Administrador e o Gestor obrigam-se a, a partir da data da primeira integralizagéo de Cotas (“Data
da 12 Integralizagado”) até a liquidagao integral das obrigagdes da Classe, utilizar os recursos
disponiveis na Conta da Classe e/ou mantidos em Ativos Financeiros, em cada Dia Util, de acordo com
a seguinte ordem de prioridade de alocacdo de modo que cada item abaixo listado apenas sera
contemplado apd6s o direcionamento do montante total necessario para a satisfagdo dos itens
anteriores, ressalvado, enquanto em curso um Evento de Avaliagdo e/ou um Evento de Liquidagdo, o
disposto nos itens 11.1.2 e 11.3.1 abaixo:

(i pagamento dos Encargos;

(i) Constituigaéo e/ou recomposi¢éo da Reserva de Caixa, de modo que esta, ao final de cada Dia
Util, seja equivalente ao montante estimado dos Encargos, a serem incorridos nos 3 (trés)
meses calendario imediatamente subsequentes;

(iii) pagamento de Amortizagdo ou resgate de Cotas;
(iv)  aquisicdo pela Classe de Direitos Creditorios, observando-se a Politica de Investimentos; e

(v) aquisicao pela Classe de Ativos Financeiros, observando-se a Politica de Investimentos.

CAPITULO 9 - METODOLOGIA DE AVALIAGCAO DOS ATIVOS DA CLASSE

9.1

9.2

Os Direitos Creditérios e Ativos Financeiros que compdem a Carteira da Classe terdo seus valores
calculados todo Dia Util conforme a metoddlogia de avaliagdo descrita no manual do Administrador ou,
ainda, nos manuais do Custodiante, disponiveis nos seus respectivos websites, no enderego
https://www.btgpactual.com/asset-management/administracao-fiduciaria#documentos..

As provisdes para perdas e as perdas havidas com Direitos Creditérios ou com os Ativos Financeiros
integrantes da Carteira serdo, respectivamente, efetuadas ou reconhecidas nos termos da Instrugéo
CVM 489. Destaforma, o valor do saldo dos Direitos Creditérios e/ou Ativos Financeiros sera reduzido
pelo valor da provisao efetuada ou perda reconhecida.

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

CAPITULO 10 — ASSEMBLEIA ESPECIAL DE COTISTAS

10.1 A Assembleia Especialde Cotistas desta Classe, se aplicavel, é responsavel por deliberar sobre as
matérias especificas da referida Classe, na forma da Resolugdo CVM 175 e alteragbes posteriores.
10.1.1 Exceto se disposto de forma contraria, aplicam-se as Assembleias Especiais as disposicdes
previstas no Error! Reference source not found.da Parte Geral quanto a Assembleia Geral
de Cotistas.
BTG Pactual
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10.1.2 Os Cotistas que tenham sido chamados a integralizar as Cotas subscritas e que estejam
inadimplentes na data da convocagao da assembleia ndo tém direito a voto sobre a respectiva

parcela subscrita e ndo integralizada.

10.1.3 O Cotista deve exercer o direito de voto no interesse da classe de cotas.

10.2 Os seguintes quoéruns deverao ser observados pela Assembleia Especial de Cotistas ao deliberar as

matérias abaixo:

(i) deliberar sobre substituicdo de Prestadores de Servigos
Essenciais, observado o disposto no Artigo 70, §1° da parte
geral da Resolugao CVM 175, quando aplicavel;

Matéria Qudérum

Maioria das Cotas Subscritas da
Classe

(i) deliberar sobre elevagdo da Taxa de Administragéo, Taxa
de Gestao e/ou Taxa de Performance, inclusive na hipotese de
restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de redugéo;

Maioria das Cotas Subscritas da
Classe

(iii) deliberar sobre incorporagao, fusao, cisao total ou parcial,
a transformacgao ou liquidagao da Classe;

Maioria das Cotas Subscritas da
Classe

(iv) deliberar sobre a prestagao de fianga, aval, aceite ou
qualquer outra forma de retengéo de risco;

2/3 das Cotas Subscritas

(v) alteracbes das caracteristicas, vantagens, direitos e
obrigagdes das Cotas;

Maioria das Cotas Subscritas da
Classe

(vi) alterar critérios e procedimentos para Amortizaggo
mediante dagdo em pagamento de Direitos Creditérios;

Maioria das Cotas Subscritas da
Classe

(vii) aprovar emiss@o de novas Cotas da Classe;

Maioria das Cotas presentes

(viii) alteragdes na Politica de Investimentos;

Maioria das Cotas Subscritas da
Classe

(ix) alteragdes nos Critérios de Elegibilidade;

Maioria das Cotas Subscritas da
Classe

(x) alteracdo dos Eventos de Avaliagao, dos Eventos de
Liquidagdo e/ou das consequéncias deles decorrentes em
fungao do previsto neste Regulamento;

Maioria das Cotas Subscritas da
Classe

(xi) plano de resolugdo do Patriménio Liquido negativo da
Classe, nos termos da Resolugdo CVM 175; e

Maioria das Cotas presentes

(xii) pedido de declaragao judicial de insolvéncia da Classe.

Maioria das Cotas presentes

10.3 Este Anexo pode ser alterado, independentemente da Assembleia Especial de Cotistas, nos casos

previstos na Resolugdo CVM 175.

10.4 Considera-se o correio eletronico (e-mail) uma forma de correspondéncia valida entre a Administradora
e os cotistas, inclusive para convocagao de Assembleias de Cotistas e procedimentos de consulta

formal, sendo obrigagédo do cotista manter seus dados atualizados junto a Administradora. Caso o
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cotista ndo tenha comunicado ao administrador a atualizagédo de seu endereco fisico ou eletrdnico, o
administrador fica exonerado do dever de envio das informagdes e comunicagdes previstas nesta
Resolugao ou no regulamento do fundo, a partir da primeira correspondénciaque houver sido devolvida
por incorregao no enderego declarado.

CAPITULO 11 - EVENTOS DE AVALIAGAO, EVENTOS DE
LIQUIDAGAO, E PROCEDIMENTOS DE LIQUIDAGAO

Eventos de Avaliacao

11.1  As seguintes hipdteses sdo consideradas eventos de avaliagdo (“Eventos de Avaliagao”):

(i) inobservancia pelo Administrador, pelo Custodiante e/ou pelo Gestor de seus deveres e
obrigacdes previstos neste Regulamento, bem como suas atribui¢des especificas nos outros
contratos existentes referentes ao funcionamento daClasse, verificada pelo Administrador, pelo
Custodiante e/ou pelo Gestor ou por qualquer dos Cotistas, desde que, uma vez notificados
para sanar ou justificar o descumprimento, o Administrador, o Custodiante e/ou o Gestor,
conforme o caso, ndo o sane no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contados do recebimento da
referida notificacao;

(i) aquisicao, pela Classe, de Direitos Creditorios que estejam em desacordo com os Critérios de
Elegibilidade previstos neste Regulamento no momento de sua aquisi¢céo;

(iii) ndo pagamento, em até 30 (trinta) dias, dos valores de Amortizagdo das Cotas nas datas e
hipoteses previstas neste Regulamento, inclusive em virtude de caso fortuito ou forga maior;

(iv) alteragao naclassificagdode riscodas Cotas, se houver, que, para qualquer dado periodo apés
a classificagdo de risco inicial das Cotas e/ou apds a deliberagdo da Assembleia Especial de
Cotistas a respeito de um rebaixamento da classificagdo de risco das Cotas, implique no
rebaixamento de dois niveis na escala de risco pertinente elaborada pela Agéncia
Classificadora de Risco; e/ou

(v) renunciq do Gestor, sem que tenham sido tomadas tempestivamente as providéncias previstas
no CAPITULO 2 da parte geral deste Regulamento.

11.1.1 Na ocorréncia de qualquer Evento de Avaliagéo, sera convocada Assembleia Especial de
Cotistas, paraavaliar o grau de comprometimento das atividades da Classe em razdo do Evento
de Avaliagao, podendo a Assembleia Especial de Cotistas deliberar: (i) pela continuidade das
atividades da Classe; ou (ii) que o Evento de Avaliagdo que deucausa a Assembleia Especial
de Cotistas constitui um Evento de Liquidagao, hipdtese em que deverao ser deliberadas as
matérias referidas no item 11.3.1 abaixo e adotados os procedimentos previstos no item 11.4
abaixo.

11.1.2 No momento de verificagao de qualquer Evento de Avaliagéo, os procedimentos de aquisigao
de novos Direitos Creditorios e, se aplicavel, de Amortizagdo das Cotas, deverdo ser
imediatamente interrompidos, até que: (i) seja proferida decisao final em Assembleia Especial
de Cotistas, convocada especificamente para este fim, nos termos do item 11.1.1 acima,
autorizando a retomada dos procedimentos de aquisigao de novos Direitos Creditérios,
Amortizagao e resgate das Cotas; e/ou (ii) seja sanado o Evento de Avaliagao.

11.1.3 Na hipotese de ndo instalagdo da Assembleia Especial de Cotistas por falta de quérum, o
Administrador dara inicio aos procedimentos referentes a liquidagao da Classe, com o
consequente resgate das Cotas, nos termos do item 11.3 e seguintes, abaixo.

Eventos de Liquidacdo

11.2 As seguintes hip6teses sdo consideradas eventos de liquidagcdo (‘Eventos de Liquidagado”):
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(i caso sejadeliberado em Assembleia Especial de Cotistas que um Evento de Avaliag&o constitui
um Evento de Liquidagéo;

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

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

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

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

(vi) intervengéo ou liquidagao extrajudicial do Custodiante, Administrador, ou Gestor, sem a sua
efetiva substituicdo nos termos deste Regulamento;

(vii)  se,ap6s 90 (noventa)dias doinicio das atividades do Fundo, o Patriménio Liquido diario inferior
da Classe forinferior a R$ 1.000.000,00 (um milhdo de reais) pelo periodo de 90 (noventa) dias
consecutivos;

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

Procedimentos de Liquidagéo

11.3  Verificado quaisquer dos Eventos de Liquidagdo, o Administrador devera dar inicio aos procedimentos
de liquidagdo da Classe, definidos nos itens a seguir.

11.3.1 Na hipotese prevista no item 11.3 acima, o Administrador devera: (i) interromper os
procedimentos de aquisigdo de novos Direitos Creditérios e, se aplicavel, de Amortizagdo e
resgate das Cotas; e (ii) convocar imediatamente uma Assembleia Especial de Cotistas, a fim
de que os Cotistas deliberem sobre os procedimentos que seréo adotados para preservar seus
direitos, interesses e prerrogativas, incluindo a possibilidade de interrup¢éo dos procedimentos
de liquidagdo antecipada da Classe.

11.3.2 Caso a Assembleia Especial de Cotistas referida no item 11.3.1 acima nao seja instalada em
virtude do ndo comparecimento de quaisquer Cotistas, o Administrador convocara nova
Assembleia Especial de Cotistas; apds o que, caso novamente ndo seja instalada, o
Administrador podera adotar os procedimentos descritos no item 11.4 abaixo.

11.4 Ao término do Prazo de Duragao da Classe ou ainda, ap6s a ocorréncia de um Evento de Liquidagéo,
exceto se a Assembleia Especial de Cotistas referida no item 11.3.1 acima determinar a nao liquidagéo
antecipada da Classe, a Classe resgatara todas as Cotas. O resgate das Cotas sera realizado ao
mesmo tempo, respeitando-se a Ordem de Alocagao de Recursos e a igualdade de condigbes para as
Cotas de uma mesma Subclasse, conforme aplicavel, observados os seguintes procedimentos:

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

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

(iii) observada a ordem de alocagado dos recursos definida no Capitulo 8 acima, o
Administrador debitaraa Conta da Classe e procedera ao resgate antecipado das Cotas
até o limite dos recursos disponiveis.

11.4.2 Na hipotese deinsuficiéncia de recursos para o pagamento integral das Cotas, o Administrador
podera convocar Assembleia Especial de Cotistas para deliberar sobre a possibilidade do
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resgate dessas Cotas em Direitos Creditorios e/ou Ativos Financeiros, nos termos e condigbes
constantes da legislagdo em vigor, que devera observar a ordem de alocagao dos recursos
definida no Capitulo 8 acima e os procedimentos previstos no item 11.5 abaixo.

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

11.5.1 Qualquer entrega de Direitos Creditérios e/ou Ativos Financeiros, para fins de pagamento de
resgate aos Cotistas, devera ser realizada mediante a utilizagdo de procedimento de rateio e
respeitandoa Ordem de Alocagao de Recursos, considerando a proporgéo do nimero de Cotas
detido por cada um dos Cotistas no momento do rateio em relagédo ao Patriménio Liquido, fora
do ambito da B3.

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

11.6.1 Caso a Assembleia Especial de Cotistas referida no item 11.6 acima ndo seja instalada em
virtude do nao comparecimento de quaisquer Cotistas, o Administrador convocara nova
Assembleia Especial de Cotistas; ap6s o que, caso novamente ndo seja instalada, o
Administrador podera adotar os procedimentos descritos no item 11.7 abaixo.

11.7 Nahipo6tese doitem 11.6.1 acima ou na hipétese de a Assembleia Especial de Cotistas referida no item
11.6 acima ndo chegar a acordo comum referente aos procedimentos de entrega dos Direitos
Creditorios e/ou Ativos Financeiros integrantes da Carteira como pagamento aos Cotistas pelo resgate
de suas Cotas, o Administrador —desde ja investido pelos Cotistas dos bastantes poderes para tanto
— entregara aos Cotistas, a titulo de resgate de suas Cotas, os Direitos Creditérios e/ou os Ativos
Financeiros integrantes da Carteira mediante a constituicdo de um condominio civil, nos termos do Art.
1.314 do Caodigo Civil, o qual sucedera a Classe em todos os seus direitos e obrigagdes, sendo que o
quinhdo que cabera a cada Cotista sera calculado de acordo com a proporcio de Cotas detidas frente
ao Patrimdnio Liquido quando da constituicdo da efetiva liquidagao da Classe. Apds a constituigdo do
condominio acima referido, o Administrador estara desobrigada em relagdo as responsabilidades
estabelecidas neste Regulamento, ficando autorizada a liquidar a Classe perante as autoridades
competentes.

11.7.1 O Administrador devera notificar os Cotistas, por meio (i) de carta enderegada a cada um dos
Cotistas e/ou (ii) correio eletrdnico enderecado a cada um dos Cotistas, conforme disposto
neste Regulamento, para que os mesmos elejam um administrador para o referido condominio
de Direitos Creditorios e Ativos Financeiros, na forma do Art. 1.323 do Codigo Civil, informando
a proporgao de Direitos Creditérios e Ativos Financeiros a que cada Cotista faz jus, sem que
isso represente qualquer responsabilidade do Administrador perante os Cotistas apds a
constituicdo do condominio.

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

11.8 O Custodiante, a entidade registradora dos Direitos Creditdrios e/ou o fiel depositario contratado para
tanto (“Depositario”), conforme o caso, fara a guarda dos Documentos Comprobatérios dos Direitos
Creditoérios e dos Ativos Financeiros pelo prazo improrrogavel de 90 (noventa) dias contados da
notificagao referida no item 11.7.2 acima, dentro do qual o administrador do condominio, eleito pelos
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Cotistas ou ao qual essa fungéo tenha sido atribuida nos termos deste Regulamento, indicara ao

Custodiante, a entidade registradora dos Direitos Creditérios e/ou o Depositario, conforme o caso, hora

e local para que seja feita a entrega dos Direitos Creditorios, dos Documentos Comprobatorios e Ativos

Financeiros. Expirado este prazo, o Administrador podera promover a consignagdo dos Direitos

Creditorios, dos Documentos Comprobatérios e dos Ativos Financeiros, naformado Art. 334 do Codigo

Civil.

11.8.1 O Depositario podera ser contratado pelo Administrador ou subcontratado pelo Custodiante,
conforme aplicavel, para prestar os servigos de guarda dos Documentos Comprobatérios,
observado que o Depositario nao podera ser, em relagdo a Classe, originador, Cedente, Gestor,
Consultora ou parte a eles relacionadas.

11.9 Aliquidagio da Classe e a divisdo de seu patrimdnio entre os Cotistas deverédo ocorrer no prazo de até
180 (cento e oitenta) dias corridos contados (i) do encerramento do Prazo de Duragao ou (i) da data
da realizagdo da Assembleia Especial de Cotistas que deliberar sobre a liquidagdo da Classe.

11.9.1 Quando do encerramento e liquidagéo da Classe, um auditor independente registrado na CVM
(“Auditor Independente”) devera emitir pareceres técnicos atestando a conformidade das
respectivas demonstragdes contabeis.

CAPITULO 12 - PRESTADORES DE SERVIGOS

Administracéo

12.1 A Classe sera administrada pelo Administrador. Observadas as limitagdes estabelecidas neste
Regulamento e nas demais disposigdes legais e regulamentares vigentes, o Administrador tem poderes

para praticar todos os atos necessarios a administragdo da Classe, observadas disposicdes previstas
na regulamentagao e autorregulagdo aplicaveis, bem como as competéncias inerentes ao Gestor .

Gestédo

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

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

12.3.1 Sem prejuizo de outras atribui¢cbes impostas pela regulamentagao aplicavel, o Gestor sera
responsavel pelas seguintes atividades, de acordo com os termos deste Regulamento.

12.4 No ambito das diligéncias relacionadas a aquisigao de Direitos Creditérios, 0 Gestor deve verificar a
possibilidade de ineficacia da cessdo a classe em virtude de riscos de natureza fiscal, alcangando
Direitos Creditérios que tenham representatividade no patriménio da classe, assim como dar ciéncia do
risco, caso existente, no Termo de Adesao e no material de divulgagao.

Vedacado aos Prestadores de Servicos Essenciais

12.5 E vedado aos Prestadores de Servigos Essenciais, praticar os seguintes atos em nome da Classe:
(i receber depdsito em conta corrente;
(i) contrair ou efetuar empréstimos;

(iii) prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas operacdes
praticadas pela Classe, exceto mediante aprovagao dos Cotistas que presentem 2/3
(dois tergos) das Cotas subscritas;

(iv) realizar qualquer investimento ou desinvestimento em descumprimento do disposto na
regulamentacdo em vigor ou neste Anexo |;

(v) vender Cotas a prestagao;
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(vi) garantir rendimento predeterminado aos Cotistas;

(vii)  utilizar recursos da Classe para pagamento de seguro contra perdas financeiras de
Cotistas; e

(viii)  praticar qualquer ato de liberalidade.

Verificacdo do Lastro quando da Aquisicdo de Direitos Creditorios

12.6

No ambito das diligénciasrelacionadas a aquisi¢cdo de Direitos Creditérios caracterizados como direitos
e titulos representativos de crédito, conforme referidos na alinea “a” do inciso Xll do art. 2° do Anexo
Normativo Il da Resolugdo CVM 175, o Gestor deve verificar a existéncia, integridade e titularidade do
lastro, de formaindividualizada ou poramostragem, utilizando modelo estatistico consistente e passivel
de verificagdo, observados os parametros previstos neste Regulamento.

12.6.1 As regras e procedimentos aplicaveis a verificagdo de lastro por amostragem devem ser
disponibilizados e mantidos atualizados pelo Administrador na mesma pagina eletrénica onde
estejam disponibilizadas as informagdes periddicas e eventuais da Classe.

12.6.2 O Gestor pode contratar terceiros para efetuar a verificagado do lastro, inclusive a entidade
registradora, o Custodiante ou a Consultora, devendo constar do contrato de prestagdo de
servigos as regras e procedimentos aplicaveis a verificagdo, sendo que o Gestor serd
responsavel pela fiscalizagdo da atuagdo do agente contratado no tocante a observancia as
regras e procedimentos aplicaveis a verificagéo.

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

12.7

12.8

12.9

12.10

12.11

12.12

Caso a classe aplique recursos em Direitos Creditdrios que ndo sejam passiveis de registro em
entidaderegistradora na datadeste Regulamento, o Administrador deve contratar o servigo de custodia
para a Carteira.

Os servigos de custddia qualificada dos Direitos Creditorios néo registrados em entidade registradora
e dos Ativos Financeiros, bem como a guarda fisica dos originais dos Direitos Creditorios e dos
Documentos Comprobatérios, serdo prestados pelo Custodiante.

Séo atribuigdes do Custodiante, observado o disposto neste Regulamento e na regulamentagio
aplicavel:

(i) realizar a liquidagé&o fisica ou eletrénica e financeira dos Direitos Creditorios;

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

(iii) realizar a guarda da documentagao relativa ao lastro dos Direitos Creditorios.

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

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

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

12.13 O Gestor, em nomeda Classe, podera contratar um ou mais terceiros para a prestagao de servigos de
cobranga de Direitos Creditérios Inadimplidos, os quais poderao ser partes relacionadas ou integrar o
grupo do Administrador ou dos demais prestadores de servigos da Classe (“Agente de Cobranca”).
Serdo atribuicbes do Agente de Cobranga, observado o disposto neste Regulamento e na
regulamentacéo aplicavel:

(i) sempre que necessario, notificar os Devedores sobre a cess&o dos Direitos Creditorios a
Classe, nos termos do Art. 290 do Coédigo Civil;

(i) sempre que solicitado pelo Administrador e/ou pelo Gestor, reportar ao Administrador e ao
Gestor as agbes tomadas e/ou eventos relevantes ocorridos no d&mbito da cobranga, seja
judicial ou extrajudicial, dos Direitos Creditdrios Inadimplidos, bem como o estado de referida
cobranga;

(iii) comparecer a Assembleia de Cotistas quando assim requerido pelo Administrador;

(iv)  confirmar o recebimento dos boletos bancarios de cobranga enviados aos Devedores, se
houver,;

(v) controlar, coordenar, gerir e fiscalizar as agbes de cobranga de Direitos Creditérios
Inadimplidos;

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

(vii)  conforme o caso, efetuar a incluséo ou exclusdo do nome de quaisquer devedores dos Direitos
Creditorios Inadimplidos no registro negativo de 6rgéos e/ou sistemas de informacgao e protegdo
ao crédito; e

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

12.13.1Caso aplicavel, o Agente de Cobranga podera, as suas expensas, subcontratar parte da
atividade de cobrancga a terceiros, sempre observadas os termos deste Regulamento e as
especificidades do Direito Creditério.

Auditoria

12.14 Os servigos de auditoria das demonstragdes financeiras e demais contas da Classe serao prestados
por uma Empresa de Auditoria eleita pelo Administrador. Pelos servigos prestados, a Empresa de
Auditoria fara jus ao recebimento de remuneracgéo a ser definida em contrato especfico, a qual sera
paga pela Classe.

CAPITULO 13 — REMUNERAGAO

13.1  As seguintes remuneragdes serdo devidas pela Classe pararemunerar os seus prestadores de sevicos
(base 252 Dias Uteis):

Base de calculo e percentual

0,20% (vinte centésimos por cento) ao ano, apropriada diariamente
Taxa de Administragio na base de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, e paga
mensalmente até o 5° (quinto) Dia Util do més subsequente ao més
que se refere, incidente sobre o Patriménio Liquido da Classe,
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observada remuneragdo minima mensal de R$ 20.000,00 (vinte mil
reais), a ser corrigida anualmente, em janeiro de cada ano, pela
variagao positiva do Indice Geral de Pregos — Mercado, divulgado
pela Fundagao Getulio Vargas (“Taxa de Administragao’ e “IGP-
M”, respectivamente).

Na hipétese de extingdo do IGP-M, ndo divulgagdo ou
impossibilidade de sua utilizagéo, sera utilizado o Indice Geral de
Pregos — Disponibilidade Interna, divulgado pela Fundag&o Getulio
Vargas, ou, na faltade ambos, pela variagdo do IPC — Indice de
Pregos ao Consumidor, divulgado pela Fundagao Instituto de
Pesquisas Econdmicas — FIPE.

Taxa de Gestao Nao havera taxa de gestédo (“Taxa de Gestao”).

0,00% (zero por cento) ao ano, incidente sobre o Patrimdnio Liquido
da Classe (“Taxa Maxima de Custédia”).

Taxa Maxima de Custodia

Tendo em vista que a Classe tem natureza de classe fechada, ataxa
Taxa Maxima de Distribuicao e despesas com a distribuigdo de Cotas da Classe sao descritas nos
documentos da oferta de cada emissao, conforme aplicavel.

Taxa de Ingresso N&o sera cobrada dos Cotistas Taxa de Ingresso.

CAPITULO 14 — CUSTOS REFERENTES A DEFESA DOS INTERESSES DA CLASSE

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

14.2 Caso a Classe nao disponha de recursos suficientes, em moeda corrente nacional, para a adogéo e
manutencdo, diretaouindireta, dos procedimentos judiciais e extrajudiciais necessarios a cobranca dos
Direitos Creditdrios e dos Ativos Financeiros de Liquidez de titularidade da Classe e a defesa dos
direitos, interesses e prerrogativas da Classe, nenhuma medida judicial ou extrajudicial sera iniciada
ou mantida pelo Administrador antes da Classe possuir os referidos recursos, seja por meio da
alienagao de Ativos Financeiros, cessdo de Direitos Creditérios ou qualquer outra medida adotada pelo
Gestor e/ou deliberada em Assembleia de Cotistas.

14.3 O Administrador, o Gestor e o Custodiante, seus administradores, empregados e demais prepostos
nao sao responsaveis por eventuais danos ou prejuizos, de qualquer natureza, sofridos pela Classe e
pelos titulares das Cotas em decorréncia da ndo propositura (ou prosseguimento) de medidas judiciais
ou extrajudiciais necessarias a salvaguarda de seus direitos, garantias e prerrogativas, incluindo, mas
nao se limitando, poriliquidez da Carteira, insuficiéncia de Capital Comprometido nao integralizado,
inexisténcia de investidores interessados em adquirir cotas de novas emissdes da Classe ou
inexisténcia de deliberagédo, em Assembleia de Cotistas, de emisséo e integralizagdo de novas Cotas
pelos Cotistas.
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CAPITULO 15 - TRIBUTAGAO

16.1.0 disposto neste Capitulo foi elaborado com base na legislagao e regulamentagdo em vigor € produzindo
efeitos, e tem por objetivo descrever de forma sumaria o tratamento tributario aplicavel em regra aos cotistas
e a Classe, ndo se aplicando aos cotistas sujeitos a regras de tributagdo especificas, naforma da legislagdo
e regulamentagdo em vigor.

16.2Ha excegdes (inclusive relativas a natureza ou ao domicilio do investidor) e tributos adicionais que podem
ser aplicados, motivo pelo qual os cotistas devem consultar seus assessores juridicos com relagéo a
tributagao aplicavel nos investimentos realizados na Classe.

16.3.0 Gestor buscara perseguir a composicao da Carteira adequada ao Regime Especifico dos Fundos Nao
Sujeitos a Tributagéo Periddica, conforme definidopela Lei n® 14.754, de 12 de dezembro de 2023 (Lei
14.754/23).

Tributagao aplicavel as operagdes da carteira:

De acordo com a legislagdo vigente, as operagdes da Carteira sdo isentas do Imposto sobre a Renda
(“IR”) e estao sujeitas ao Imposto sobre Operagdes Financeiras, na modalidade TVM (*IOF/TVM”), a

aliquota zero.

Tributacdo na fonte dos rendimentos auferidos pelos cotistas:

Cotistas Residentes no Brasil:

Os rendimentos auferidos pelo cotista da Classe estaréo sujeitos a tributagao pelo IR, a aliquota de
15% (quinze por cento), na data da distribuicdo de rendimentos ou da amortizagdo de cotas,
considerando que a Classe seja classificado como entidade de investimento e cumpra os critérios de
composigao da carteira com, no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) de direitos creditérios de
acordocoma Lei n°® 14.754, de 12 de dezembro de 2023 (“Lei 14.754") e a Resolugéo do Conselho
Monetario Nacional n® 5.111, de 21 de dezembro de 2023 (“Resolugdo CMN 5.111").

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

Cotistas Nao-residentes (INR):

Os rendimentos decorrentes de investimento na Classe realizado por investidores residentes ou
domiciliados no exterior que invistam de acordo com as normas e condigdes estabelecidas pelo BACEN
e pela CVM, notadamente, a Resolugéo Conjuntan® 13, de 03 de dezembro de 2024 (‘Resolugao
Conjunta 13”) estardo sujeitos a tributagédo pelo IRF, a aliquota de 15%, na data da distribuicgo de
rendimentos ou da amortizagédo das cotas.

Desenquadramento para fins fiscais:

A Gestora buscara manter o cumprimento do requisito de composicao da carteira com, no minimo 67%
(sessenta e sete por cento) em direitos creditorios acima comentados. Todavia, caso a composigao
minima do Patriménio Liquido da Classe ndo seja atingida e ocorra o efetivo desenquadramento
tributario da carteira, os cotistas pessoa fisica ou juridica residentes no Brasil passardo a se sujeitar a
regra geral de tributagao de fundos, conforme previsto no art. 17 da Lei 14.754, segundo a qual: (1)
havera incidéncia periddica de IR todo més de maio e novembro de cada ano-calendario sobre os
rendimentos auferidos pelo cotista em relagdo ao investimento nas cotas da Classe, a aliquota de 15%
(quinze por cento) ou 20% (vinte por cento), a depender da carteira da Classe ser classificada,
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respectivamente, como de longo ou curto prazo; e (2) havera incidéncia de IR complementar, conforme
aliquotas regressivas que variam de 22,5% (vinte e dois e meio por cento) a 15% (quinze por cento) a
dependerdo prazo de aplicagdo, porocasido daamortizagdo ou liquidagdo das Cotas da Classe. Certos
tipos de investidor podem se beneficiar de aliquotas diferenciadas.

Por sua vez, para os Cotistas ndo-residentes em Jurisdigdo de Tributagdo Favorecida que invistam de
acordo com as normas e condigdes estabelecidas pela Resolugdo Conjunta 13, os rendimentos
auferidos serao tributados pelo IR na fonte a aliquota de 15% (quinze por cento).

Emregra, os rendimentos auferidos pelos cotistas serao tributados pelo IRF
Cobranca do IRF: no momento na data da distribuigdo de rendimentos ou da amortizagdo da
Classe, caso ocorra antes.

O IOF/TVM incide a aliquota de 1% (um por cento) ao dia, sobre o valor de
resgates, alienagbes ou amortizac¢des, limitado ao rendimento da aplicagéo
em fungao do prazo de acordo com tabela regressiva anexa ao Decreto n°
6.306/2007. Atualmente, o IOF limita-se a 96% (noventa e seis por cento)
do rendimento para resgates no 1° (primeiro) dia util subsequente ao da
aplicacéo. Resgates e alienagdes em prazo inferiora 30 (trinta) dias da data
de aplicagdo na classe de cotas podem sofrer a tributagao pelo IOF/TVM,
conforme tabela decrescente em fungdo do prazo. A partirdo 30° (trigésimo)
dia de aplicagdo ndo ha incidéncia de IOF/TVM. Ressalta-se que a aliquota
do IOF/TVM pode seralterada a qualquertempo por ato do Poder Executivo
até o percentual de 1,50% (um inteiro e cinquenta centésimos por cento) ao
dia.

IOF/TVM:

As operacdes de conversdes de moeda estrangeira para moeda Brasileira,
bem como de moeda Brasileira para moeda estrangeira, estédo sujeitas ao
IOF-Cambio. Atualmente, as operagdes de cambio referentes ao ingresso
no Pais parainvestimentos nos mercados financeiros e de capitais e retomo
IOF-Cambio: estdo sujeitas a aliquota de 0% (zero por cento). De igual modo, as
operagdes para remessas e ingressos de recursos, realizadas pela Classe
relativas as suas aplicagdes no mercado internacional, nos limites e
condigdes fixados pela CVM, também est&o sujeitas a aliquota de 0% (zero
por cento). Ressalta-se que a aliquota do IOF/Cambio pode ser majorada a
qualquer tempo por ato do Poder Executivo, até o percentual de 25% (vinte
e cinco por cento).

CAPITULO 16 — FATORES DE RISCO

16.1 A carteira da Classe esta sujeita as flutuagbes de pregos e/ou cotagdes do mercado, conforme o caso,
aos riscos de crédito e liquidez e as variagdes de pregos e cotagdes inerentes aos seus Ativos
Financeiros, o que pode acarretar perda patrimonial a Classe e aos Cotistas.

16.2 A Carteira e, porconsequéncia, seu patrimoénio, estdo submetidos adiversosriscos, incluindo, mas néo
se limitando, aos riscos abaixo relacionados. Antes de adquirir Cotas, o investidor deve ler
cuidadosamente este Capitulo. Os métodos utilizados para o gerenciamento dos riscos a que a Classe
se encontra sujeita ndo constituem garantia contra eventuais perdas patrimoniais que possam ser
incorridas pela Classe.

16.3 Dentre os fatores de risco a que a Classe esta sujeita, incluem-se, sem limitagao, aqueles descritos no
Complemento Il ao Regulamento.

BTG Pactual

21
SAC: 0800 772 28 27 - Ouvidoria: 0800 722 00 48 - btgpactual.com



Regulamento ] bt pactua|
PORTFOLIO 22 FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

16.4

16.5

Aqueles que estejam interessados em investirna Classe devemler o Complemento Il ao Regulamento
antes da subscrigcdo de Cotas.

A Classe também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exégenos ao
controle do Administrador, tais como moratéria, inadimplemento de pagamentos, mudancga nas regras
aplicaveis aos Direitos Creditorios e Ativos Financeiros, alteragao na politica monetaria, alteragdo da
politica fiscal aplicavel a Classe, os quais poderao causar prejuizos para a Classe e para os Cotistas.

CAPITULO 17 — DISPOSIGOES FINAIS

17.1

17.2

17.3

A assinatura, pelo subscritor, do Termo de Ades&o implica na sua expressa ciéncia e concordancia
com todos os termos, condigbes e documentos deste Regulamento, a cujo cumprimento estara
obrigado.

Em caso de morte ou incapacidade do Cotista, o representante do espdlio ou do incapaz exercera os
direitos e cumprira as obrigagdes, perante o Administrador, que cabiam ao de cujus ou ao incapaz,
observadas as prescri¢des legais.

Os Cotistas deverdo manter em sigilo: (i) as informagdes constantes de estudos e analises de
investimento elaborados pelo ou para o Administrador e/ou o Gestor; (ii) as suas atualizagdes
periddicas, que venham a ser a eles disponibilizadas; e (iii) os documentos relativos as operagdes da
Classe, ndo podendo revelar utilizar ou divulgar, no todo ouem parte, isolada ou conjuntamente com
terceiros, qualquer destas informacdes, salvo com o consentimento prévio e por escrito do Gestor ou
se obrigado por ordem de autoridades governamentais, sendo que nesta ultima hipdtese, o
Administradore o Gestor deverado serinformados porescrito de tal ordem, previamente ao fornecimento
de qualquer informagao.
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RESPONSABILIDADE LIMITADA

Complemento |
(Ao Anexo 1)
FATORES DE RISCO APLICAVEIS A CLASSE UNICA

Riscos de Crédito:

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

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

(ii) Risco de crédito decorrente do investimento em Direitos Creditérios vencidos. Consiste no risco dos
Direitos Creditérios adquiridos ap6s o respectivo vencimento ndo serem pagos ou serem quitados
parcialmente, em virtude do insucesso das agbes de cobranga e/ou de limitagdes na capacidade financeira dos
Devedores. Nao é possivel garantir em que medida ou em que data os Direitos Creditérios vencidos e ndo
pagos serao adimplidos. O ndo pagamento, o pagamento parcial, ou mesmo a demora no pagamento de
referidos Direitos Creditérios podem provocar perdas a Classe e aos Cotistas.

(iii) Risco de credito relativo aos Ativos Financeiros. Decorre da capacidade de pagamento dos devedores
e/ou emissores dos Ativos Financeiros e/ou das contrapartes da Classe em operagdes com tais ativos.
Alteragdes no cenario macroecondmico que possam comprometer a capacidade de pagamento, bem como
alteragdes nas condigdes financeiras dos emissores dos referidos Ativos Financeiros e/ou na percepgdo do
mercado acerca de tais emissores ou da qualidade dos créditos, podem trazer impactos significativos aos
precos e liquidez dos Ativos Financeiros emitidos por esses emissores, provocando perdas para a Classe e
para os Cotistas. Ademais, a falta de capacidade e/ou disposi¢cdo de pagamento de qualquer dos emissores
dos Ativos Financeiros ou das contrapartes nas operagdes integrantes da Carteira acarretara perdas para a
Classe, podendo este, inclusive, incorrer em custos com o fim de recuperar os seus créditos.

(iv) Riscos de invalidade ou ineficacia da cessao de Direitos Creditoérios. A cesséao de crédito pode ser
invalidada ou tornar-se ineficaz por decisao judicial e/ou administrativa. Assim, a Classe podera incorrer no
risco de os Direitos Creditdrios integrantes da Carteira serem alcangados por obrigagdes assumidas pelo
Cedente e/ou por um Devedor, os recursos decorrentes de seus pagamentos serem bloqueados e/ou
redirecionados para pagamentos de outras dividas por obrigagdes do Cedente e/ou de um Devedor, inclusive
em decorréncia de pedidos de intervencao, recuperacao judicial, recuperagao extrajudicial, faléncia, liquidagéo
extrajudicial ou regimes especiais, conforme o caso, do Cedente e/ou de um Devedor, ou em outro
procedimento de natureza similar, conforme aplicavel. Os Direitos Creditérios adquiridos pela Classe poderdo
ainda ser afetados e ter seu pagamento prejudicado caso venham a ser propostos ourequeridos pedidos de
recuperacéo judicial, de faléncia, de liquidagéo ou de procedimentos de natureza similar contra os De vedores
ou, quando houver coobrigagado, os Cedentes. Os principais eventos que podem afetar consumar tais riscos
consistem: (i) narevogagao da cessao dos Direitos Creditérios a Classe na hip 6tese de faléncia dos respectivos
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Cedentes; (ii) na existéncia de garantias reais sobre os Direitos Creditérios, constituidas antes da sua cess&o
a Classe e omitidas por seusrespectivos Cedentes ou Devedores; (iii) na penhora ou outra forma de constrigio
judicial sobre os Direitos Creditérios; (iv) na verificagdo, em processo judicial, de fraude contra credores ou
fraude a execucéo praticadas pelos Cedentes de tais Direitos Creditdrios; e/ou (v) na possibilidade de
pagamento de apenas parte do valor dos Direitos Creditérios, e em condigdes diferentes das originalmente
pactuadas, em caso de recuperagao judicial ou extrajudicial, faléncia ou liquidagdo dos Devedores.

(v) Riscos relacionados aos setores de atuacéo dos Cedentes . A Classe podera adquirir, de tempos em
tempos, Direitos Creditorios originados por Cedentes distintos, os investimentos da Classe em Direitos
Creditorios estardo sujeitos a uma série de fatores de risco peculiares a cada operagao de cessao de Direitos
Creditorios a Classe, os quais poderao impactar negativamente nos resultados da Classe, inclusive riscos
relacionados: (a) aos critérios adotados pelo Cedente para concessao de Direitos Creditérios; (b) aos negécios
e a situagao patrimonial e financeira dos Devedores; (c) a possibilidade de os Direitos Creditérios virem a ser
alcancados por obrigagbes dos Devedores ou de terceiros, inclusive em decorréncia de pedidos de
recuperagao judicial ou de faléncia, ou planos de recuperagao extrajudicial, ou em outro procedimento de
natureza similar; (d) a eventuais restricdes de natureza legal ou regulatdria que possam af etar adversamente
a validade da constituicdo e da aquisi¢do dos Direitos Creditérios, bem como o comportamento do conjunto
dos Direitos Creditorios cedidos e os fluxos de caixa a serem gerados; e (e) a eventos especificos com relagéo
a operagao de cessao de Direitos Creditérios a Classe que possam dar ensejo ao inadimplemento ou
determinar a antecipac¢ao ou liquidagcdo dos pagamentos.

Além disso, certos Cedentes poderdo operar sob regime de concessao ou permisséo federal, estando sujeitos
a supervisao de autarquias ou agéncias reguladoras e a regras estabelecidas pelo poder concedente ou
permitente, o que podera impactar significativamente os resultados e o fluxo de caixa dos Cedentes.
Adicionalmente, as concessbes ou permissdes operadas pelos Cedentes tém prazo de vencimento
estabelecido, o que podera implicar na impossibilidade da originagéo de Direitos Creditérios caso tal prazo ndo
seja prorrogado.

(vi) Risco de pré-pagamento dos Direitos Creditérios. A ocorréncia de pré-pagamentos em relacdo a um
ou mais Direitos Creditérios podera ocasionar perdas a Classe. A ocorréncia de pré-pagamentos (pagamento
em data anterior aquela originalmente pactuada) de Direitos Creditérios reduz o horizonte original de
rendimentos esperados pela Classe de tais Direitos Creditérios, uma vez que o pré-pagamento podera, se
assim permitido pela documentagao do Direito Creditério ou, conforme o caso, pela legislagao aplicavel, ser
realizado pelovalorde emissao do Direito Creditério atualizado até a data do pré-pagamento pela taxade juros
pactuada entre os Cedentes e os Devedores de tais Direitos Creditérios, de modo que os juros remuneratorios
incidentes desde a data da realizagédo do pré-pagamento até a data de vencimento do respectivo Direito
Creditério deixam de ser devidos a Classe.

(vii)  Insuficiéncia dos Critérios de Elegibilidade. Os Critérios de Elegibilidade tém a finalidade de selecionar
os Direitos Creditérios passiveis de aquisigéo pela Classe. Nao obstante tais Critérios de Elegibilidade, a
solvéncia dos Direitos Creditérios que compdem a Carteira depende integralmente, mas nao somente, da
situagao econdmico<inanceira dos Devedores. Dessa forma, a observancia pelo Custodiante dos Critérios de
Elegibilidade ndo constitui garantia de adimpléncia dos Devedores.

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

(ix) Inexisténcia de descricdo dos processos de origem dos Direitos Creditérios e das politicas de
concessao de crédito pelos Cedentes. Tendo em vista que a Classe buscara adquirir, de tempos em tempos,
Direitos Creditorios originados por Cedentes distintos, e que cada Direito Creditério tera sido objeto de
processos de origem e de politicas de concessao de crédito distintos, ndo & possivel pré-estabelecer, e,
portanto, ndo estacontida no Regulamento descrigao dos processos de origem e das politicas de concessao
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dos Direitos Creditérios que serdao adquiridos pela Classe, tampouco descricdo dos fatores de risco especificos
associados a tais processos e politicas. Dessa forma, os Direitos Creditérios que vierem a ser adquiridos pela
Classe poderao ser originados com base em politicas de concessao de crédito que ndo assegurem a auséncia
de eventuais vicios na sua originagao e/ou formalizagao, o que podera dificultar ou até mesmo inviabilizar a
recuperac¢ao de parte ou da totalidade dos pagamentos referentes aos referidos Direitos Creditdrios integrantes
da Carteira pela Classe.

(x) Risco associado & auséncia de notificacdo dos Devedores na cessdo dos Direitos Creditérios da
Classe. Os Devedores dos Direitos Creditérios serao notificados pelo Agente de Cobranga ou pelos proprios
Cedentes, conforme o caso, sobre a cessao a Classe dos Direitos Creditérios de que sejam devedores. No
entanto, caso a cessao dos Direitos Creditérios a Classe seja realizada sem a respectiva notificagdo aos
Devedores, referida cessao nao tera eficacia em relagao ao Devedor, nos termos do Art. 290 do Codigo Civil.
Assim sendo, ndo é possivel garantir que os valores devidos a Classe referentes a tais Direitos Creditérios
serao devidamente pagos a Classe. Tampouco € possivel garantir que, caso o respectivo Devedor realize o
pagamento do Direito Creditério ao Devedor ou a credor putativo, tais Direitos Creditérios sejam oponiveis com
relacdo aos seus Devedores.

(xi) Possibilidade de aquisicdo de Direitos Creditérios cedidos por Cedentes e/ou devidos por Devedores
cujas demonstracdes financeiras ndo sejam auditadas. A Classe, desde que sejam respeitados os limites de
concentragao previstos neste Regulamento, podera manter a qualquer tempo em sua Carteira, Direitos
Creditorios cedidos por Cedentes e/ou devidos por Devedores cujas demonstragdes financeiras ndo sejam
auditadas por Auditor Independente registrado na CVM. Nesse sentido, ndo havera verificacdo independente
sobre tais demonstragdes financeiras que afirme se estas representam adequadamente, em todos os aspectos
relevantes, as respectivas posigdes patrimoniais e financeiras, os resultados de suas operagdes, as mutagdes
de seus respectivos patriménios liquidos tampouco as origens e aplicacbes de seus recursos.

Riscos de Mercado:

(xii) Efeitos da politica econémica do Governo Federal. A Classe, os Ativos Financeiros, os Cedentes,
quando aplicavel, e os Devedores estdo sujeitos aos efeitos da politica econdmica praticada pelo Govemo
Federal. O Governo Federal intervém frequentemente na politica monetaria, fiscal e cambial e,
consequentemente, na economia do Pais. As medidas que podem vir a ser adotadas pelo Governo Federal
para estabilizar a economia e controlar a inflagdo compreendem controle de salarios e pregos, desvalorizagao
cambial, controle de capitais e limitagdes no comércio exterior, entre outras. O negécio, a condigao financeira
e os resultados dos Cedentes e Devedores, os setores econdmicos especificos em que atuam, os Ativos
Financeiros da Classe, bem como a originagado e pagamento dos Direitos Creditérios podem ser adversamente
afetados por mudancgas nas politicas governamentais, bem como por: (i) flutuagdes das taxas de cambio; (ji)
alteragdes na inflagdo; (iii) alteragbes nas taxas de juros; (iv) alteragdes na politica fiscal; e (v) outros eventos
politicos, diplomaticos, sociais e econdmicos que possam afetar o Brasil, ou os mercados internacionais.

Dessa forma, as oscilagbes acima referidas podem impactar negativamente o patriménio da Classe e a
rentabilidade das Cotas. Medidas do Governo Federal para manter a estabilidade econémica, bem como a
especulacdo sobre eventuais atos futuros do governo, podem gerar incertezas sobre a economia brasileira e
uma maior volatiidade no mercado de capitais nacional, afetando adversamente os negécios, a condigéo
financeira e os resultados dos Cedentes e Devedores, bem como a liquidagao dos Direitos Creditérios pelos
respectivos Devedores.

(xiii)  Flutuagédo dos Ativos Financeiros. O valor dos Ativos Financeiros que integram a Carteira pode
aumentar ou diminuir de acordo com as flutuagdes de pregos e cotagdes de mercado. Em caso de queda do
valor dos ativos, o patriménio da Classe pode ser afetado. N&o ha garantia de que a queda no's pregos dos
ativos integrantes da Carteira ndo ira se estender por periodos longos e/ou indeterminados.

Riscos de Liquidez:

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



Regulamento ) bt DaCtUal
PORTFOLIO 22 FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

RESPONSABILIDADE LIMITADA

(xiv)  Liguidez relativa aos Direitos Creditérios. O Administrador, o Custodiante e o Gestor ndo podem
assegurar que as amortizagdes das Cotas ocorrerdo em recursos disponiveis nas datas em que forem
programadas, ndo sendo devido, pela Classe ou qualquer outra pessoa, incluindo o Administrador e o Gestor,
qualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza, na hip 6tese de atraso ou faltade pagamento dos resgates
em virtude de inexisténcia de recursos suficientes na Classe.

(xv)  Baixa liquidez para os Direitos Creditérios no mercado secundario. O investimento da Classe em
Direitos Creditdrios apresenta peculiaridades em relagdo as aplicagbes usuais da maioria dos fundos de
investimento brasileiros, haja vista que néo existe, no Brasil, mercado secundario com liquidez para os Direitos
Creditérios. Caso a Classe precise vender os Direitos Creditérios, podera ndo haver mercado comprador ou o
preco de alienagao de tais Direitos Creditérios podera refletir essa falta de liquidez, causando perdas a Classe
€, por conseguinte, aos seus Cotistas.

(xvi)  Fundo fechado erestricdes a negociacdo das Cotas. O Fundo é constituido sob a forma de condominio
fechado, de modo que as Cotas somente serédo resgatadas em virtude da liquidagdo da Classe. Uma vez que
o Prazo de Duragéo do Fundo é indeterminado, o Cotista ndo tera liquidez em seu investimento na Classe,
exceto (a) por ocasido das amortizagdes e dos resgates, nos termos deste Regulamento; (b) por meio da
alienagdo de suas Cotas no mercado secundario, observado, comrelagdo as Cotas sua alienagéo apenas é
permitida caso o Regulamento autorize; ou (c) na liquidagdo antecipada do Fundo ou da Classe.

Além disso, atualmente, o mercado secundario de cotas de fundos de investimento, e em especial de fundos
de investimento em Direitos Creditérios ndo padronizados, apresenta baixa liquidez, o que pode dificultar a
venda das Cotas ou ocasionar a obtengdo de um preco de venda que cause perda de patriménio ao Cotista.
Nao ha qualquer garantia do Administrador, do Gestor, da Consultora ou do Custodiante em relagao a
possibilidade de venda das Cotas no mercado secundario ou ao prego obtido por elas, ou mesmo garantia de
saida ao Cotista.

(xvii)  Liguidez relativa aos Ativos Financeiros. Diversos motivos podem ocasionar a falta de liquidez dos
mercados nos quais ostitulos e valores mobiliarios integrantes da Carteira sdo negociados, incluindo quaisquer
condigdes atipicas de mercado. Caso isso ocorra, a Classe estara sujeita a riscos de liquidez dos Ativos
Financeiros detidos em Carteira, situagdo em que a Classe podera ndo estar apta a efetuar pagamentos
relativos a resgates de suas Cotas e/ou podera ser obrigado a se desfazer de tais Ativos Financ eiros em
condigdes menos favoraveis do que se ndo houvesse a referida situagao de falta de liquidez.

(xviii) Liguidacdo antecipada do Fundo ou da Classe. Observado o disposto neste Regulamento, o Fundo ou
a Classe poderao ser liquidados antecipadamente, caso ocorra qualquer Evento de Liquidagdo, ou se assim
deliberado pelos Cotistas reunidos em Assembleia de Cotistas. Por este motivo, os Cotistas poderao ter seu
horizonte original de investimento reduzido e poderdo nao conseguir reinvestir os recursos recebidos com a
mesma remuneragao buscada pela Classe, ndo sendo devida pela Classe, pelo Administrador, pelo Gestor ou
pelo Custodiante qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato. Adicionalmente,
ocorrendo qualquer uma das hipoteses de liquidagao antecipada do Fundo ou da Classe, podera nao haver
recursos disponiveis em moeda corrente nacional para realizar o pagamento aos Cotistas, que poderao ser
pagos comos Direitos Creditérios e Ativos Financeiros detidos em Carteira, os quais estao sujeitos aos riscos
apontados nos itens Error! Reference source not found. e Error! Reference source not found. acima.

(xix)  Amortizacdo condicionada das Cotas. A Unica fonte de recursos da Classe para efetuar o pagamento
de resgate ou amortizagdo das Cotas, conforme o caso, € a liquidagao: (i) dos Direitos Creditorios, pelos
respectivos Devedores; e (ii) dos Ativos Financeiros, pelas respectivas contrapartes. Apds o recebimento
desses recursos e, se for o caso, depois de esgotados todos os meios cabiveis para a cobranga, extrajudicial
ou judicial, dos referidos ativos, a Classe ndo dispora de quaisquer outras verbas para efetuar o resgate ou
amortizagdo das Cotas, conforme o caso, o que podera acarretar prejuizo aos Cotistas.

Ademais, a Classe esta exposta a determinados riscos inerentes aos Direitos Creditérios e Ativos Financeiros
e aos mercados em que sao negociados, incluindo a eventual impossibilidade de alienar ativos em caso de
necessidade, especialmente os Direitos Creditdrios, devido a inexisténcia de um mercado secundario ativo e
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organizado para a negociagao dessa espécie de ativo. Considerando-se a sujei¢do do resgate das Cotas a
liquidagao dos Direitos Creditorios e/ou dos Ativos Financeiros, conforme descrito acima, tanto o Administrador
quanto o Gestor e o Custodiante estdo impossibilitados de assegurar que os resgates das Cotas ocorrerdo nas
datas originalmente previstas, ndo sendo devido, nesta hipotese, pela Classe ou qualquer outra pessoa,
incluindo o Administrador, o Gestor e o Custodiante, qualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza.

(xx)  Auséncia de classificacédo de risco das Cotas e Politica de Investimentos genérica. A auséncia de
requisitos rigidos relacionados aos Direitos Creditérios passiveis de aquisi¢ao pela Classe podera dificultar a
definicao do perfil de risco da Carteira, afetando a capacidade de o Cotista avaliar o risco de seu investimento.
As Cotas ndo possuem classificagcdo de risco emitida por Agéncia Classificadora de Risco. Esses fatores
podemdificultar a avaliagao, por parte dos investidores, da qualidade do crédito representado pelas Cotas e
com a capacidade da Classe em honrar com os pagamentos das Cotas.

(xxi)  Originacéao dos Direitos Creditérios. A existéncia da Classe esta condicionada (a) a sua capacidade de
encontrar Direitos Creditérios que sejam elegiveis nos termos deste Regulamento, em volume e taxa
suficientes para possibilitar a remuneragao das Cotas, conforme o caso; e (b) ao interesse dos Cedentes em
ceder Direitos Creditérios a Classe.

Riscos Operacionais:

(xxii) Ealhas de Cobranca. A cobrangados Direitos Creditdrios Inadimplidos de titularidade da Classe depende
da atuacao diligente do Agente de Cobranga. Qualquer falha de procedimento ou ineficiéncia do Agente de
Cobranga podera acarretar menor recebimento dos recursos devidos pelos Devedores, levando a queda da
rentabilidade da Classe. Adicionalmente, nada garante que a cobranca judicial dos Direitos Creditérios
Inadimplidos levara a recuperagéo total dos Direitos Creditérios Inadimplidos, o que podera implicar perdas
patrimoniais a Classe e aos Cotistas.

(xxiii) Risco de sistemas. Dada a complexidade operacional prépria dos fundos de investimento em Direitos
Creditérios, ndo ha garantia de que as trocas de informagdes entre os sistemas eletronicos do Custodiante, do
Administrador, do Gestor, da Classe 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 aquisi¢zo,
cobrangaourealizagéo dos Direitos Creditérios podera seradversamente af etada, prejudic ando o desempenho
da Classe.

(xxiv) Risco de Fungibilidade. Em seu curso normal, os Direitos Creditérios a serem adquiridos pela Classe
serdo cobrados pelo Custodiante e pagos diretamente na Conta da Classe ou em conta vinculada de
titularidade do Cedente. Recursos eventualmente recebidos em outras contas, por equivoco, devem ser
devidamente repassados a Classe. Desse modo, eventualmente, uma vez que os valores referentes aos
Direitos Creditérios poderao transitar por contas bancarias de outra instituicdo até o seu recebimento pela
Classe, ha o risco de que tais recursos nao sejam repassados a Classe nos prazos estabelecidos neste
Regulamento, por razdo, exemplificativamente, de intervengdo administrativa, erros operacionais,
indisponibilidade de recursos, ou, ainda, em decorréncia, agdes judiciais, pedidos de recuperagao judicial ou
de faléncia, ou planos de recuperagao extrajudicial, ou em outro procedimento de natureza similar. Apesar da
obrigacdo dos Cedentes de, quando os recursos forem equivocadamente depositados em contas de sua
titularidade, realizarem as transferéncias de tais recursos para a Conta da Classe, a rentabilidade das Cotas
pode ser negativamente afetada, causando prejuizo a Classe e aos Cotistas, caso haja inadimple mento pelos
Cedentes ou Devedores, no cumprimento de sua referida obrigagao, inclusive em razao de falhas operacionais
no processamento e na transferéncia dos recursos para a Conta da Classe.

(xxv) Risco de conciliagéo de recursos recebidos extra cobranca. Existe a possibilidade de chegada de
recursos em contas de cobranga da Classe por outros meios de pagamento que ndo a cobranga bancaria.
Atrasos nessa conciliagdo em razao de dificuldades de identificagdo dos recursos pode afetar adversamente o

Patriménio Liquido causando prejuizo a Classe e aos Cotistas.

Outros Riscos:
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(xxvi) Cobranca judicial ou extrajudicial dos Direitos Creditorios. No caso de os Devedores inadimplirem as
obrigagbes dos pagamentos dos Direitos Creditérios de titularidade da Classe, podera haver cobranga judicial
e/ou extrajudicial dos valores devidos. Neste caso, além da Classe incorrer em maiores custos relacionados a
cobrancga dos Direitos Creditérios Inadimplidos, nada garante que referidas cobrangas atingirdo os resultados
almejados, qual seja, a recuperagao do valor integral dos Direitos Creditérios Inadimplidos. Nesta hipétese, a
rentabilidade da Classe sera afetada negativamente.

(xxvii)Os Documentos Comprobatérios ndo necessariamente s&o titulos executivos extrajudiciais. A cobranga
judicial dos Direitos Creditérios Inadimplidos, por via ndo executiva, normalmente € mais demorada do que
uma agao executiva. A cobranga por via ordinaria e/ou monitéria impde ao credor a obrigagao de obter, em
carater definitivo, um titulo executivo reconhecendo a existéncia do crédito e seu inadimplemento, para que
tenha inicio a fase de execugao de sentenga. A demora na cobranga pelas vias ordinarias acarreta o risco de
os Devedores, devedores dos Direitos Creditérios Inadimplidos, ndo mais possuirem patrimdnio suficiente para
honrar suas obrigacdes a época em que processo de cobranga for concluido.

(xxviii) Risco de concentracdo. O risco da aplicacdo na Classe possuiforte correlagdo com a
concentragado da Carteira, sendo que, quanto maior for a concentragdo da Carteira, maior sera a chance de a
Classe sofrer perda patrimonial significativa que afete negativamente a rentabilidade das Cotas. A Classe ndo
possui limite de concentragao por Devedor ou originador dos Direitos Creditorios, exceto por aqueles
previstos na Resolucdo CVM 175, razdo pela qual a Classe podera estar exposto a significativa
concentragao por Devedor. Nao é possivel garantir que os limites de concentragéo contidos na Politica de
Investimentos, ainda que atendidos, serdo suficientes que o Patriménio Liquido ndo sofra perdas que possam
afetar a rentabilidade das Cotas.

(xxix) Possibilidade de conflito de interesses entre Cotistas. As Cotas poderao ser adquiridas por investidores
gque sejam sociedades coligadas, controladas ou controladoras, diretas ou indiretas, dos Devedores. Nessa
hipotese, podera haver situagdes em que haja conflito entre os interesses dessas sociedades e o interesse dos
demais Cotistas, podendo qualquer dessas sociedades, inclusive, aprovar deliberagdes contrarias aos
interesses dos demais Cotistas caso sejam titulares da maioria das Cotas presentes as Assembleias de
Cotistas.

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

Este Regulamento estabelece algumas hipoteses nas quais os Cotistas, reunidos em Assembleia de Cotistas,
poderao optar pela liquidagdo antecipada do Fundo ou da Classe, além de outras hipoteses em que o resgate
ou amortizagao das Cotas, conforme o caso, podera ser realizado mediante a entrega de Direitos Creditdrios
e Ativos Financeiros. Nessas situagdes, os Cotistas poderao encontrar dificuldades (i) para vender os Direitos
Creditorios e Ativos Financeiros recebidos quando do vencimento antecipado da Classe ou (ii) cobrar os
valores devidos pelos Devedores dos Direitos Creditdrios.

(xxxi) Riscos e custos de cobranga. Os custos incorridos com os procedimentos judiciais ou extrajudiciais
necessarios a cobranga dos Direitos Creditorios e dos demais ativos integrantes da Carteira e a salvaguarda
dos direitos, interesses ou garantias dos Cotistas sdo de inteira e exclusiva responsabilidade da Classe, sempre
observado o que seja deliberado pelos Cotistas em Assembleia de Cotistas. Caso a Classe nao disponha de
recursos suficientes, o Administrador, o Gestor, o Custodiante e/ou quaisquer de suas respectivas pessoas
controladoras, as sociedades por estes direta ou indiretamente controladas e coligadas ou outras sociedades
sob controle comum, ndo sao responsaveis, seja em conjunto ou isoladamente, pela adogao ou manutengéo
dos referidos procedimentos. O ingresso em juizo submete, ainda, a Classe a discricionariedade e ao
convencimento dos julgadores das agdes.

Nestas hipo6teses, a Assembleia de Cotistas também podera deliberar, sobre a emissao de novas Cotas para
aporte pelos Cotistas, de recursos para que a Classe possa arcar com 0s compromissos assumidos. Assim,
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ao aplicar na Classe o Cotista esta sujeito ao risco de perda de parte ou da totalidade de seu patriménio
investido, podendo ser, inclusive, chamado a aportar recursos adicionais.

(xxxii)  Limitacdo do gerenciamento de riscos. A realizagéo de investimentos na Classe expde o investidor a
riscos a que a Classe esta sujeita, os quais poderado acarretar perdas para os Cotistas. Ndo ha qualquer
garantia de completa eliminagao da possibilidade de perdas para a Classe e para os Cotistas. Em condigdes
adversas de mercado, esses sistemas de gerenciamento de riscos poderao ter sua eficiéncia reduzida.

(xxxiii) Risco decorrente da precificacdo dos ativos. Os ativos integrantes da Carteira serdo avaliados de
acordo com critérios e procedimentos estabelecidos para registro e avaliagdo conforme regulamentagdo em
vigor. Referidos critérios, tais como os de marcagdo a mercado dos Ativos Financeiros (mark-to-market),
poderao causar variagdes nos valores dos ativos integrantes da Carteira, resultando em aumento ou redugéo
do valor das Cotas.

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

(xxxv)Risco de descaracterizacdo do regime tributario aplicavel a Classe. O Gestor buscara compor a Carteira
com Ativos Financeiros e Direitos Creditorios, conforme aplicavel, que sejam compativeis com a classificagao
do Fundo ou da Classe como um fundo de investimento de longo prazo para fins tributarios, considerando-se
como tal um fundo de investimento que possui uma carteira de ativos com prazo médio superior a 365
(trezentos e sessenta e cinco) dias, nos termos da legislagao aplicavel. Todavia, ndo é possivel garantir que
tais ativos serao efetivamente adquiridos e, portanto, ndo ha garantia de que a Classe seja classificavel como
investimento de longo prazo para fins de aplicagdo do regime tributario a seus Cotistas.

(xxxvi) Risco de intervencao ou liquidacao judicial do Administrador. A Classe esta sujeito ao
risco dos efeitos de decretagido de intervengdo ou de liquidagao judicial do Administrador e/ou do Custodiante,
nos termos da Lei n° 6.024, de 13 de margo de 1974, conforme alterada.

(xxxvii) Possibilidade de eventuais restricdes de natureza legal ou regulatéria. A Classe também
podera estar sujeito a outros riscos, exdgenos ao controle do Administrador ou dos demais prestadores de

servigos da Classe, advindos de eventuais restrigdes futuras de natureza legal e/ou regulatéria que podem
afetar a validade da constituigao e/ou da cessao dos Direitos Creditérios para a Classe. Na hipotese de tais
restricdes ocorrerem, o fluxo de cessdes de Direitos Creditérios a Classe podera ser interrompido, podendo
desta forma comprometer a continuidade da Classe e o horizonte de investimento dos Cotistas. Além disso, os
Direitos Creditdrios ja integrantes da Carteira podem ter sua validade questionada, podendo acarretar, desta
forma, prejuizos aos Cotistas.

(xoxxviii) Risco de governanca. Caso a Classe venha a emitir novas Cotas, seja mediante
deliberagdo em Assembleia de Cotistas e/ou por ato unilateral do Administrador, nos termos do item Error!
Reference source not found., a proporgao da participagdo entao detida pelos Cotistas na Classe podera ser
alterada de modo que os novos Cotistas podem modificar a relagdo de poderes para aprovagao de alteragbes
a este Regulamento e demais matérias de competéncia da Assembleia de Cotistas.

(xxxix) Risco Regqulatério e Judicial. Eventuais alteragdes ou novas normas ou leis aplicaveis a
Classe, seus ativos e a eventuais fundos investidos, incluindo, mas nao se limitando aquelas referentes a
tributos, bem como decisdes judiciais ou jurisprudéncia aplicando as regulamentacdes existentes ou
interpretando novas regulamentag¢des, podem causar um efeito adverso relevante no prego dos ativos e/ou na
performance das posig¢bes financeiras adquiridas pela Classe e/ou pelos fundos Investidos. Ainda, nesse
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sentido, poder&o ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e érgaos reguladores na regulagéo dos
mercados, bem como alteragdes das politicas monetaria e cambial. Tais eventos poderao impactar de maneira
adversa o valor das Cotas.

(xI) Auséncia de garantia. As aplicagbes realizadas na Classe ndo contam com garantia do Cedente, do
Administrador, do Gestor, do Custodiante ou da Classe Garantidor de Créditos — FGC, de modo que é possivel
a perda total do capital investido pelos Cotistas ou mesmo a necessidade d e os Cotistas realizarem aportes
adicionais de recursos para a cobertura de eventuais prejuizos.
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