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GLOSSARIO DOS PRINCIPAIS TERMOS E EXPRESSOES UTILIZADOS NO REGULAMENTO DO
4L FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS DE CLASSE UNICA FECHADA

Definicdes. Os termos e expressOes utilizados neste Regulamento, quando iniciados por letra
maitscula, tém o significado a eles atribuidos no Glossario abaixo. Além disso, (i) sempre que
exigido pelo contexto, as defini¢des contidas neste Regulamento aplicar-se-do tanto no singular
quanto no plural e o género masculino incluira o feminino e vice-versa; (ii) referéncias a qualquer
documento ou outros instrumentos incluem todas as suas alteracdes, substitui¢des, consolidacdes
e respectivas complementacdes, salvo se expressamente disposto de forma diferente; (iii)
referéncias a disposi¢cOes legais serdo interpretadas como referéncias as respectivas disposicoes
conforme alteradas, estendidas, consolidadas ou reformuladas; (iv) salvo se de outra forma
expressamente estabelecido neste Regulamento, referéncias a cldusulas ou anexos aplicam-se a
clausulas e anexos deste Regulamento; e (v) todas as referéncias a quaisquer partes incluem seus
sucessores, representantes e cessionarios autorizados.

“Acordo Operacional”

“Administradora”

“Agéncia de Classificacido

de

Risco”

“Agente de Cobranca”

“ANBIMA”

“Anexo da Classe”

0 instrumento particular firmado entre a Administradora
e a Gestora, que regulara as atividades a serem
desenvolvidas pelas partes no que se refere a
administracao fiduciaria e a gestdo da carteira do Fundo e
da Classe de Cotas;

A BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicdo financeira
autorizada pela CVM para o exercicio profissional de
administracdo de carteiras de valores mobiliarios, por
meio do Ato Declaratério n® 11.784, de 30 de junho de
2011, com sede na cidade Estado de Sao Paulo, na Rua
Alves Guimaraes, n? 1.212, Pinheiros, CEP 05.410-002,
inscrita no CNPJ] sob o n?13.486.793/0001-42, ou sua
sucessora a qualquer titulo.

Agéncia de classificagido de risco que pode ser contratada
pela Gestora, em nome do Fundo, para realizar a avaliacao
de risco das Cotas, nos termos dispostos neste
Regulamento.

A Cedente prestara os servicos de cobranga extraordinaria
dos Direitos Creditérios cedidos que venham a ser
inadimplidos, nos termos dispostos neste Regulamento.

Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais

Sdo os Anexos da respectiva Classe deste Regulamento, dos
quais constam as regras especificas aplicaveis a cada Classe
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“Anexo da Politica de Cobranca”

“Anexo da Verificacio de Lastro”

“Anexos”

“Apéndice”

“Assembleia de Cotistas”

“Assembleia Especial de Cotistas”

“Assembleia Geral de Cotistas”

“Ativos”

“Ativos Financeiros”

«

Auditor Independente”

“BACEN"

“Cedentes”
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e respectivas Subclasses.

0 Anexo da Classe, do qual consta a Politica de Cobranca
aplicavel a respectiva Classe.

0 Anexo da Classe deste Regulamento, do qual consta a
metodologia a ser adotada pela Gestora para verificagdo do
lastro dos Direitos Creditérios por amostragem da
respectiva Classe, nos termos dispostos neste
Regulamento.

Todos os anexos, conjuntamente.

Apéndice descritivo do qual constarao as particularidades
de cada Subclasse, se houver, o qual integra o Regulamento
para todos os fins.

Assembleia Geral de Cotistas ou Assembleia Especial de
Cotistas, sem distin¢ao.

Assembleia de Cotistas para a qual sdo convocados
somente os Cotistas de determinada Classe ou Subclasse de
Cotas, se houver.

Assembleia para a qual sdo convocados todos os Cotistas
do Fundo.

Direitos Creditdrios, Ativos Financeiros, garantias, juros e
disponibilidade de titularidade da Classe e/ou do Fundo,
considerados em conjunto.

Ativos indicados no respectivo Anexo da Classe, os quais
poderdo compor o Patrimonio Liquido da Classe e/ou do
Fundo.

Instituicdo que devera ser contratada pela Administradora,
em nome do Fundo, para prestar servigos de auditoria
independente dos documentos contabeis do Fundo e da
Classe, conforme aplicavel.

0 Banco Central do Brasil.

Pessoas Fisicas ou Juridicas que vierem a ceder Direitos
Creditorios a Classe e/ou ao Fundo.
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“Classe”
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“Consultora Especializada”

“Conta da Classe”

“Conta de Cobranca”

“Conta do Fundo”

“Contrato de Cobranca”

“Contrato de Consultoria’

“Contratos de Cessio”

“Contrato de Endosso”
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Classe unica de Cotas, constituida sob a forma de
condominio fechado, conforme regras especificas
dispostas no respectivo Anexo da Classe.

0O Conselho Monetario Nacional.

Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do Ministério da
Fazenda.

Instituicdo que podera ser contratada pela Gestora, em
nome do Fundo, para prestar servicos de consultoria
especializada de investimentos, nos termos dispostos
neste Regulamento e descrita no Anexo da Classe.

Conta corrente de titularidade da Classe mantida junto a
Administradora, utilizada para movimentacdo dos
recursos da Classe, inclusive para pagamento dos encargos
da Classe.

Conta de cobranga ordindria aberta pela Administradora
em nome da Classe e/ou do Fundo em uma das Instituicdes
Bancarias Autorizadas.

Conta corrente de titularidade do Fundo mantida junto a
Administradora, utilizada para movimentacdo dos
recursos do Fundo, inclusive para pagamento dos encargos
do Fundo.

Contrato celebrado entre a Gestora, em nome da Classe
e/ou do Fundo, e o Agente de Cobranca.

Contrato celebrado entre a Gestora, em nome da Classe e
/ou do Fundo, e a Consultora Especializada.

Contratos celebrados entre o Fundo e/ou a Classe
representados pela Gestora, e o Cedente, por meio dos
quais sao estabelecidos os termos e as condig¢des gerais da
cessdo de Direitos Creditérios ao Fundo e/ou a Classe,
quando aplicavel.

Contratos celebrados entre o Fundo e/ou a Classe,
representados pela Gestora, e cada Endossante, por meio
dos quais sao estabelecidos os termos e as condi¢cdes gerais
do endosso de Direitos Creditérios ao Fundo e/ou a Classe,
quando aplicavel.
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“Cotas Seniores”

“Cotas Subordinadas”

“Cotas Subordinadas Juiniores”

“Cotas Subordinadas Mezanino”

“Cotista”

“Critérios de Elegibilidade”

“CVM"

“Data de Aquisicdo e Pagamento”

“Data _da 12 Integralizacio de

Cotas”

« ”

Data de Subscricao Inicial
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Cotas de emissdo da Classe, sem distinc¢ao.

Cota de emissdao de Subclasse que nio se subordina a
qualquer outra Subclasse para fins de amortizacdo e
resgate.

Em conjunto ou isoladamente, as Cotas Subordinadas
Mezanino e as Cotas Subordinadas Janiores, as quais se
subordinam as Cotas Séniores da Classe.

Cotas de emissdo de Subclasse que se subordina a todas as
demais Subclasses para fins de amortizacao e resgate.

Cotas de emissdo de Subclasse que, simultaneamente,
subordina-se a outra(s) Subclasse(s) para fins de
amortizacdo e resgate e possui outra(s) Subclasse(s) como
subordinada(s) para os mesmos fins.

O titular de Cotas, sem distinc¢ao.

Critérios previsto no Capitulo 8 do Regulamento e
detalhado no Anexo da Classe, a serem verificados pela
Gestora no momento de cada aquisicio de Direitos
Creditorios ao Fundo e/ou a Classe.

A Comissio de Valores Mobiliarios.

Data em que ocorrer a assinatura de cada Contrato de
Cessdo ou Termo de Cessdo ou cada Contrato de Endosso
ou Termo de Endosso, conforme aplicavel, e o pagamento
do preco de aquisicdo do respectivo Direito Creditério pela
Administradora, Fundo,
procedimentos de originacdo e verificagio de lastro

em nome do conforme

dispostos no Capitulo 7 deste Regulamento.

Data em que os recursos decorrentes da 12 emissdo de
determinada série de Cotas Seniores ou de determinada
emissdo de Cotas Subordinadas sdo efetivamente
integralizados pelos Cotistas, a vista ou mediante Chamada
de Capital, conforme previsto no Anexo Descritivo e
respectivos  Suplementos, o qual

necessariamente, em Dia Util.

devera  ser,

A data da primeira subscri¢do, que ocorrera mediante
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“Devedores”

“Dia Util”

“Direitos Creditérios”

“Direitos Creditorios Niao

Padronizados”

“Documentos Comprobatoérios”

“Endossante”

«

Entidade Registradora”

“Eventos de Avaliacdo”

“Eventos de Liquidacio

Antecipada”
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formalizacao do boletim de subscricdo e compromisso de
investimento, entre Cotista e Fundo..

Devedores (sacados) dos Direitos Creditdrios.

Qualquer dia que nao seja (a) sdbado, domingo ou feriado
nacional; ou (b) dia em que, por qualquer motivo, nao
houver expediente bancario ou nao funcionar o mercado
financeiro na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sao Paulo.

Direitos creditérios passiveis de aquisicdo pelo Fundo e/ou
pela Classe, conforme definidos no respectivo Anexo da
Classe.

Direitos creditérios definidos no art. 22, XIII ¢/c §19, 1, do
Anexo Normativo Il da Res. CVM 175.

Documentagdo que evidencia o lastro dos Direitos
Creditorios, compreendendo todos os documentos
necessarios para protesto, cobranca ou execucdo judicial
dos Direitos Creditérios cedidos, dentre eles, mas nio
limitadamente, cédulas de crédito, contratos, titulos de
créditos, planilhas e registros eletronicos, conforme
aplicaveis.

Instituicdes financeiras ou emissores que endossam
Direitos Creditérios originados de titulos de crédito a
Classe e/ou ao Fundo.

Entidades criadas pela Resolugdo n2 264 do BACEN, de 25
de novembro de 2022, junto as quais os Direitos
Creditdrios poderao ser registrados, conforme disposto no
Regulamento.

Eventos previstos na Cldusula 17 do Regulamento e
detalhado no Anexo da Classe, cuja ocorréncia enseja a
imediata convocacao da Assembleia Geral para deliberar se
deverdo ser considerados Eventos de Liquidacao
Antecipada, por deliberacdo da Assembleia de Cotistas.

Eventos definidos na Cldusula 17 do Regulamento e
detalhado no Anexo da Classe, cuja ocorréncia enseja a
observancia dos procedimentos de liquidacao da Classe e
do Fundo, conforme dispostos no Regulamento.
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“Fundo”

“Gestora”

"IGP'M"

“Indice de Referéncia”

“Indice de Subordinacio”

“Indice de Subordinacéo Jinior”

«

Indice de Subordinacao
Mezanino”

«

indice de Subordinacao
Subordinadas”

« ”

Instrumento de Aquisicdo
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O 4L FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS CLASSE UNICA FECHADA, incluindo todas
as suas Classes para todos os fins.

Fundo de investimento em direitos creditorios
constituidos na forma prevista na Res. CVM 175.

A CARMEL GESTORA DE ATIVOS LTDA, sociedade com
sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de S3o Paulo, na
Avenida Paulistan? 1009, 192 e 202 andar, Conj 2010 - Bela
Vista, inscrita no CNPJ sob o n? 24.515.907/0001-51,
devidamente autorizada a administrar carteira de titulos e
valores mobiliarios pela CVM, por meio do Ato Declaratdrio
n? 15.385, de 15 de dezembro de 2016, que presta servigo
de gestdo da carteira de Ativos do Fundo.

Indice Geral de Precos do Mercado, divulgado pela
Fundacdo Getdlio Vargas, ou outro indice que venha a
substitui-lo.

Meta de valorizacdo de cada Subclasse, conforme definida
no respectivo Apéndice da Classe.

Desde que existam Cotas Subordinadas Mezanino e/ou
Cotas Séniores em circulagdo, sejam em conjunto ou
isoladamente, o Indice de Subordinacio Junior, o Indice de
Subordinacio Mezanino e o Indice de Subordinacio
Subordinadas, conforme aplicavel.

Relagcdo minima que deve ser observada entre o valor de
Cotas Subordinadas Jiniores e o Patriménio Liquido da
Classe, conforme prevista no Capitulo 11 do Regulamento
e detalhada Anexo da Classe.

Relacdo minima que deve ser observada entre o valor de
Cotas Subordinadas Mezanino e o Patriménio Liquido da
Classe, conforme prevista no Capitulo 11 Regulamento e
detalhada no Anexo da Classe.

Relacdo minima que deve ser observada entre o valor de
Cotas Subordinadas e o Patrimonio Liquido da Classe,
conforme prevista no Capitulo 11 do Regulamento e
detalhada no Capitulo 5 do Anexo da Classe.

Instrumento que formaliza a transferéncia do respectivo
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“Instituicées Bancdrias
Autorizadas”
“Instrucio CVM n®489/11”

“Investidores Profissionais”

“Investidores Qualificados”

“Patrimonio Liquido”

“Patrimoénio Liquido Negativo’

“Politica de Cobranca”

“Politica de Investimento”

“Prestadores de Servicos

Essenciais”

“Regulamento”
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Direito Creditorio para o Fundo e/ou a Classe, podendo ser
um Contrato de Cessdo e seu Termo de Cessido ou Contrato
de Endosso e seu Termo de Endosso, celebrado entre o
Fundo e os respectivos Cedentes ou Endossantes, conforme
0 caso.

0O Banco do Brasil S.A, a Caixa Econdmica Federal, o Banco
Bradesco S.A., o Banco Santander (Brasil) S.A ou o Banco
[tau S.A., quando referidos em conjunto.

Instru¢do da CVM n? 489, de 14 de janeiro de 2011,
conforme alterada.

Investidores que se enquadrem no conceito de investidor
profissional, conforme definido na Resolu¢cdo da CVM n?
30, de 11 de maio de 2021, conforme alterada.

Investidores que se enquadrem no conceito de investidor
qualificado, conforme definido na Resolucdo da CVM n? 30,
de 11 de maio de 2021, conforme alterada.

Valor dos recursos em caixa acrescido do valor dos Direitos
Creditdrios cedidos e dos Ativos Financeiros integrantes da
carteira da Classe e/ou do Fundo,
exigibilidades.

deduzidas as

Patriménio Liquido negativo, que ocorrera sempre que 0s
valores das obrigac¢des da Classe e/ou do Fundo (passivos)
superarem a soma de todos os seus ativos.

Politica de cobranga dos Direitos Creditérios adotada pelo
Agente de Cobranga para a cobranca extraordinaria dos
Direitos Creditérios cedidos, conforme descrita no Anexo
da Politica de Cobranca da respectiva Classe.

Politica de investimento prevista no Capitulo 6 do
Regulamento e detalhada no Anexo da Classe a ser
observada pela Gestora na gestao profissional dos Ativos.

A Administradora e a Gestora, quando referidas em
conjunto.

Regulamento do Fundo, compreendendo os Anexos e os
Apéndices para todos os fins.
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“Res. CVM 175"

“Reserva de Caixa”

«

Reserva de Pagamento de
Amortizacio ou Resgate”

“Risco de Capital”

u&n

“Subclasses”

4

“Taxa de Administracio’

“Taxa de Gestdo”

“Taxa de Retorno”

“Taxa Maxima de Distribuicdo”

“Termos de Cessiao”
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Resolugdo da CVM n® 175, de 23 de dezembro de 2022,
conforme alterada, que dispde sobre a constituicao, o
funcionamento e a divulgacdo de informagdes dos fundos
de investimento, bem como sobre a prestacio de servicos
para os fundos, incluindo todos os seus anexos, apéndices
e similares para todos os fins.

Reserva para pagamento de despesas e encargos da Classe
e/ou do Fundo, prevista no Capitulo 15 do Regulamento e
detalhada no Anexo da Classe.

Reserva para pagamento de amortizacdes e/ou resgates de
Cotas, prevista no Capitulo 15 do Regulamento e detalhada
no Anexo da Classe.

Exposicao da Classe ao risco de seu Patriménio Liquido
ficar negativo em decorréncia de aplicacdes de sua carteira
de Ativos.

Sistema de Informacdes de Créditos do BACEN.

Cotas Seniores e/ou as Cotas Subordinadas, se houver, na
qualidade de subclasses de Cotas que integram a Classe.

Remuneracdo devida pela Classe e/ou Fundo a
Administradora prevista no Capitulo 3 do Regulamento e
detalhada no Anexo da Classe ou do Apéndice da respectiva
Subclasse, conforme aplicavel.

Remuneracdo devida pelo Fundo a Gestora prevista no
Capitulo 3 do Regulamento e detalhada no Anexo da Classe
ou do Apéndice da respectiva Subclasse, conforme
aplicavel.

Taxa minima de remunera¢do esperada para os Direitos
Creditorios a serem adquiridos pela Classe e/ou pelo
Fundo.

Remuneragdo méxima devida pelo Fundo aos
distribuidores de Cotas contratados, nos termos do Anexo
da Classe.

Termos celebrados entre o Fundo e/ou a Classe
representados pela Gestora e cada Cedente, conforme
modelo anexo aos Contratos de Cessao, por meio dos quais



Docusign Envelope ID: FA188898-20D9-426A-A6DB-35D88F8BDE46

(5

APEX

“Termos de Endosso”

Carmel
Capital

a respectiva Cedente cede Direitos Creditorios ao Fundo
e/ou a Classe.

Termos celebrados entre o Fundo e/ou a Classe
representados pela Gestora e o respectivo endossante,
conforme modelo anexo aos Contratos de Endosso, por
meio dos quais o respectivo Endossante endossa Direitos
Creditorios ao Fundo e/ou a Classe.

10
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REGULAMENTO DO
4L FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS DE CLASSE UNICA FECHADA

CONDICOES GERAIS APLICAVEIS AO FUNDO

0 4L FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS DE CLASSE UNICA FECHADA
(“Fundo”), é uma comunhdo de recursos, constituido sob a forma de condominio de natureza
especial, disciplinado pela Resolucdo do n? 175 e Anexo Normativo II, e regido por este
Regulamento, seus Anexos, seus respectivos Apéndices, se houver, e pelas demais disposicoes
legais e regulamentares que lhe forem aplicaveis, conforme o disposto abaixo.

Os termos definidos e expressdes adotadas com iniciais em letras maitsculas no presente
Regulamento, em seus Anexos e respectivos Apéndices, se houver, terdo o significado a eles
atribuido no Glossario a este Regulamento, aplicavel tanto no singular quanto no plural.

0 Fundo é constituido por deliberacdo conjunta dos Prestadores de Servicos Essenciais, os quais
foram os responsaveis pela aprovagdo, no mesmo ato, do Regulamento.

1. DOS PRESTADORES DE SERVICOS ESSENCIAIS, OBRIGACOES E RESPONSABILIDADES
1.1. DA ADMINISTRADORA

1.1.1. A Administradora, observadas as limita¢cdes estabelecidas neste Regulamento e nas
disposicdes legais e regulamentares pertinentes, tem amplos e gerais poderes para praticar todos
os atos necessarios a administracdo fiduciaria do Fundo, a custédia dos valores mobiliarios e dos
ativos financeiros integrantes da carteira do Fundo, a controladoria e a escrituracdo das Cotas,
sem prejuizo dos direitos e obrigacdes da Gestora e de terceiros contratados para prestacao de
servicos ao Fundo.

1.1.2. Incluem-se entre as obriga¢des da Administradora, além das demais previstas nos Artigos
82,83 e 104 da Res. CVM 175 e Artigo 30 do Anexo Normativo II:

(a) controladoria do ativo e do passivo do Fundo;

(b) diligenciar para que sejam mantidos, as suas expensas, atualizados e em perfeita ordem:
(i) o registro de Cotistas; (ii) o livro de Atas das Assembleias de Cotistas; (iii) o livro ou
lista de presenca de Cotistas; (iv) os pareceres do auditor independente; e (v) os registros
contabeis referentes as operacgoes e ao patriménio do Fundo;

(c) solicitar, se for o caso, a admissdo a negociacdo das Cotas no mercado organizado;

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

11
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(e) elaborar e divulgar as informacgdes periddicas e eventuais da Classe;
() manter atualizada, junto a CVM, a lista de todos os prestadores de servigos contratados
pelo Fundo, sejam os definidos como essenciais ou nao, inclusive os contratados pela

Gestora, bem como as demais informacgdes cadastrais do Fundo e da Classe;

(g) manter servico de atendimento aos Cotistas, sendo responsavel pelo esclarecimento de
duvidas e pelo recebimento de reclamacoes, conforme definido neste Regulamento;

(h) monitorar os Eventos de Liquidacdo Antecipada;

(i) cumprir as deliberagdes das Assembleia Cotistas;

)] calcular e divulgar diariamente os Indices de Subordinagéo para a Gestora; e

(k) contratar o Auditor Independente, nos termos das disposi¢des regulatérias aplicaveis.
1.1.3. No que diz respeito aos Direitos Creditérios, cabe ainda 8 Administradora:

(a) Contratar em nome do Fundo, os servicos de registro dos Direitos Creditérios em Entidade
Registradora autorizada a funcionar pelo BACEN, observado a regulamentacado aplicavel;

(b) custodia de Ativos Financeiros e dos Direitos Creditérios que ndo sejam passiveis de
registro em Entidade Registradora e que ndo estejam registrados em mercado organizado
de balcido autorizado a funcionar pela CVM ou depositado em depositario central
autorizado a funcionar pela CVM ou pelo BACEN;

(c) realizar a liquidacao fisica ou eletrdnica e financeira dos Direitos Creditdrios;

(d) 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
na Conta da Classe e, se for o caso, em conta-vinculada; e

(e) realizar a guarda dos Documentos Comprobatorios.

1.1.4. Considerando a totalidade do lastro, passivel ou ndo de registro, trimestralmente ou em
periodicidade compativel com o prazo médio ponderado dos Direitos Creditérios da carteira, o
que for maior, a Administradora verificara a existéncia, integridade e titularidade do lastro dos
Direitos Creditorios que ingressaram na carteira no periodo a titulo de substituicdo, assim como
o lastro dos Direitos Creditdrios vencidos e ndo pagos no mesmo periodo.

1.1.5. No caso dos Direitos Creditorios registrados na Entidade Registradora, a Administradora

pode utilizar informacdes oriundas da entidade desde que tais informagdes sejam consistentes e
adequadas a verificacao.

12
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1.1.6. Osprestadores de servico eventualmente subcontratados pela Administradora nao podem
ser, em relacdo a Classe, originador, Cedente, Gestora, Consultora Especializada ou respectivas
partes relacionadas.

1.1.7. Em acréscimo as obriga¢des previstas na parte geral da Res. CVM 175 e neste
Regulamento, a Administradora é responsavel pelas seguintes atividades:

(a) sem prejuizo da observancia dos procedimentos relativos as demonstracdes contabeis,
manter, separadamente, registros com informacdes completas sobre toda e qualquer
modalidade de negociacdo realizada entre a Administradora, a Gestora, a Entidade
Registradora, a Consultora Especializada e respectivas partes relacionadas, de um lado; e
a Classe, de outro;

(b) encaminhar ao SCR documento composto pelos dados individualizados de risco de crédito
referentes a cada operagao de crédito, conforme modelos disponiveis na pagina do BACEN
na rede mundial de computadores;

(c) obter autorizacao especifica do devedor, passivel de comprovacao, para fins de consulta
as informacoes constantes do SCR; e

(d) monitorar e informar, imediatamente, via comunicado ao mercado ou fato relevante, a
depender da relevancia, sobre quaisquer eventos de reavaliacdo do Ativo no que se refere
a Classe que adquira os precatorios federais previstos no art. 22, paragrafo tnico, inciso II,
do Anexo Normativo Il da Res. CVM 175.

1.1.8. 0 documento referido na alinea “b” deve ser encaminhado mensalmente, em até 10 (dez)
Dias Uteis ap6s o encerramento do més a que se referirem.

1.2. DA GESTORA

1.2.1. A Gestora, observadas as limitacdes estabelecidas neste Regulamento e nas disposicdes
legais e regulamentares pertinentes, tem amplos e gerais poderes para praticar todos os atos
necessarios a gestio profissional dos Ativos integrantes da carteira do Fundo, sem prejuizo dos
direitos e obrigacdes da Administradora e de terceiros contratados para prestacao de servicos ao
Fundo.

1.2.2. Incluem-se entre as obrigacdes da Gestora, além das demais previstas nos Artigos 84 a 89
e 105 da Res. CVM 175 e Artigos 32 a 34 do Anexo Normativo II:

(a) analisar e selecionar os Direitos Creditorios, Valores Mobiliarios e os Ativos para aquisicao
e, conforme o caso, alienacao pelo Fundo e/ou pela Classe, em estrita observancia (1) as
politicas de crédito das Cedentes e (2) a Politica de Investimento, bem como a composi¢do
e a diversificacao da carteira do Fundo;
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(b)
(9

(d

(e)

(]
(8)

(h)

()

1.2.3.

efetuar a devida formalizacao dos Instrumentos de Aquisicao;

validar, previamente a cada aquisicdo, a aderéncia dos Direitos Creditdrios aos Critérios
de Elegibilidade e as Condi¢des de Cessao;

verificar previamente o enquadramento dos Direitos Creditérios a Politica de
Investimento, compreendendo, no minimo, a validacao dos Direitos Creditérios quanto
aos Critérios de Elegibilidade e a observancia aos requisitos de composicio e
diversificacdo, de forma individualizada ou por amostragem, utilizando modelo estatistico
consistente e passivel de verificacdo;

avaliar a aderéncia do risco de performance dos Direitos Creditoérios, se houver, a Politica
de Investimento;

registrar os Direitos Creditdrios na Entidade Registradora;

na hipétese de substituicdo de Direitos Creditorios, diligenciar para que a relagio entre
risco e retorno da carteira de Direitos Creditérios nio seja alterada, nos termos da Politica
de Investimentos;

controlar e cumprir o enquadramento dos limites de composicdo e concentracdo de
carteira, fiscal, de exposicdo a Risco de Capital e de concentracdo em fatores de risco, com
base no Patriménio Liquido da Classe, cabendo, quando for o caso, diligenciar pelo seu

reenquadramento no melhor interesse dos Cotistas; e

estruturar o Fundo e a Classe, considerando, no minimo, o conjunto das seguintes
atividades:

(i) definir a Politica de Investimento;

(ii) estimar a inadimpléncia da carteira de Direitos Creditérios e, se for o caso,
estabelecer os respectivos Indices de Subordinagao;

(iii) estimar o prazo médio ponderado da carteira de Direitos Creditdrios;

(iv) estabelecer como se dardo os fluxos financeiros derivados dos Direitos Creditorios;
e

(v) em conjunto com a Administradora, estabelecer os Eventos de Liquidacao
Antecipada que devem constar do Regulamento para monitoramento pela

Administradora.

Sem prejuizo de outros parametros eventualmente definidos neste Regulamento, cabe a

14



Docusign Envelope ID: FA188898-20D9-426A-A6DB-35D88F8BDE46

)

Carmel
APEX Capital

CONDICOES GERAIS APLICAVEIS AO 4L FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS DE CLASSE
UNICA FECHADA

Gestora monitorar:

(a) os Indices de Subordinagéo calculados pela Administradora;

(b) a adimpléncia da carteira de Direitos Creditdrios e, em relacdo aos Direitos Creditorios
vencidos e ndo pagos, diligenciar para que sejam adotados os procedimentos de cobranga,
observado que essa ultima obrigacdo inexiste no caso de hipoteses de dispensa previstas

neste Regulamento; e

(c) a Taxa de Retorno, considerando, no minimo, pagamentos, pré-pagamentos e
inadimpléncia.

1.2.4. Inclui-se entre as obrigacdes da Gestora contratar, conforme o caso, em nome do Fundo,
com terceiros devidamente habilitados e autorizados, os seguintes servicos:

(a) intermediacdo de operagdes para a carteira de ativos;

(b) distribuicao de Cotas;

(c) consultoria de investimentos;

(d) classificacdo de risco por Agéncia de Classificacdo de Risco;
(e) formador de mercado da Classe; e

(f cogestdo da carteira de Ativos.

1.2.5. A Gestora ou a Administradora podem prestar os servigos de que tratam as alineas “(a)” e
“(b)” da Clausula 1.2.4 acima, observada a regulamentacio aplicavel as referidas atividades.

1.2.6. Os servicos de que tratam as alineas dos incisos “(d)” a “(f)” da Clausula 1.2.4 acima
somente sdo de contratacdo obrigatéria pela Gestora caso aprovada pela Assembleia Geral de
Cotistas.

1.2.7. A Gestora pode contratar outros servicos em beneficio da Classe, que ndo estejam listados
na Clausula 1.2.4 acima, observado que, nesse caso:

(a) a contratacdo nao ocorre em nome do Fundo ou da Classe, salvo se aprovado pela
Assembleia Geral de Cotistas; e

(b) caso o prestador de servico contratado ndo seja um participante de mercado regulado pela
CVM ou o servico prestado ao Fundo ou a Classe ndo se encontre dentro da esfera de
atuacdo da CVM, a Gestora deve fiscalizar as atividades do terceiro contratado
relacionadas ao Fundo ou a Classe, respondendo pelos prejuizos que esse terceiro causar.
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1.2.8. Compete a Gestora negociar os Ativos, bem como firmar, quando for o caso, todo e

qualquer contrato ou documento relativo a negociacdo de Ativos, qualquer que seja a sua
natureza, representando o Fundo ou a Classe para essa finalidade.

1.2.9. A Gestora deve encaminhar a Administradora, nos 5 (cinco) Dias Uteis subsequentes a sua
assinatura, uma cépia de cada documento que firmar em nome do Fundo ou da Classe.

1.2.10. As ordens de compra e venda de Ativos devem sempre ser expedidas pela Gestora com a
identificacdo precisa do Fundo e, se for o caso, da Classe em nome da qual devem ser executadas.

2. RESPONSABILIDADE DOS PRESTADORES DE SERVICO

2.1. OsPrestadores de Servigos Essenciais e demais prestadores de servicos do Fundo e/ou da
Classe respondem perante a CVM, nas suas respectivas esferas de atuagio, por seus proprios atos
e omissdes contrarios a lei, ao Regulamento do Fundo ou a regulamentacdo vigente, sem prejuizo
do exercicio do dever de fiscalizar, nas hipoteses expressamente previstas na Res. CVM 175, bem
como naquelas eventualmente previstas neste Regulamento.

2.2. Nos termos do Artigo 1.368-D do Coédigo Civil, sem prejuizo dos deveres de
monitoramento e acompanhamento da Administradora e da Gestora, cada prestador de servigo
do Fundo é o unico responsavel por suas acdes e/ou omissdes decorrentes do cumprimento e/ou
descumprimento de suas obrigacoes perante o Fundo e a(s) Classe(s), e respondem
exclusivamente perante o Fundo, a Classe, o Cotista, terceiros e as autoridades por danos diretos
que delas decorram, ndo sendo a Administradora, a Gestora e os demais prestadores de servico
do Fundo responsaveis solidarios pelo cumprimento e/ou descumprimento das obrigacdes uns
dos outros e/ou dos demais prestadores de servico do Fundo e da respectiva Classe.

2.3. Nos termos do Artigo 1.368-E do Cddigo Civil, a Administradora, a Gestora e os demais
prestadores de servico do Fundo e/ou da(s) Classe(s) ndo respondem pelas obrigacoes legais e
contratuais assumidas pelo Fundo e/ou pela respectiva Classe, mas respondem pelos prejuizos
que causarem ao Fundo e/ou a(s) Classe(s) quando procederem com dolo ou ma-fé.

2.4. Osservigos de administragdo e de gestao sdo prestados ao Fundo em regime de melhores
esforcos e como obrigacdo de meio, de forma que a Administradora e a Gestora ndo garante o
resultado ou o desempenho dos investimentos dos Cotistas no Fundo, ndo sendo responsaveis,
sob qualquer forma, por qualquer erro de julgamento ou por qualquer perda sofrida pelo Fundo
ou por seus Cotistas, com excecdo da hipétese de dolo ou ma-fé do Administradora ou da Gestora,
conforme comprovado por decisdo judicial transitada em julgado.

2.5. A afericdo de responsabilidades dos prestadores de servigos tem como parametros as

obrigacdes previstas na Res. CVM 175 e em regulamentagdes especificas, assim como aquelas
previstas neste Regulamento e no respectivo contrato de prestacdo de servigos.
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2.6. Sem prejuizo as obrigacdes dispostas na regulamentacdo e na autorregulagdo compete ao
responsavel pela distribuicao de Cotas verificar com a maxima diligéncia na sua selecdo; (i) o perfil
adequado do investidor; (ii) atendimento as determinacdes quanto a prevencdo e combate ao
crime de lavagem de dinheiro; (iii) adequado esclarecimento quanto a Classe especifica que o
investidor aportara, detalhando entre outros, riscos, taxas e responsabilidade pelo patrimonio
negativo.

2.7. Arelagdo contendo aidentificacdo dos demais prestadores de servigcos do Fundo encontra-
se descrita no respectivo Anexo da Classe, no website dos Prestadores de Servigos Essenciais e no
website da Comissao de Valores Mobiliarios.

3. DA REMUNERACAO DOS PRESTADORES DE SERVICOS ESSENCIAIS (TAXA DE
ADMINISTRACAO E TAXA DE GESTAO)

3.1. O Fundo pagara a Administradora e a Gestora, pela prestacio dos servigos descritos neste
Regulamento, respectivamente, a Taxa de Administracdo e a Taxa de Gestdo, as quais serdo
calculadas na forma descrita no Anexo da Classe ou nos respectivos Apéndices, conforme o caso.

3.2. ATaxade Administracio e a Taxa de Gestdo nio incluem as despesas previstas na Clausula
13.1 do presente Regulamento, a serem debitadas do Fundo pela Administradora ou pela Gestora,
conforme o caso.

3.3. Osvalores devidos aos demais prestadores de servico do Fundo e/ou da Classe, a titulo de
remuneracao, correrdo: (i) por conta do Fundo, caso estejam previstos no rol de encargos
constante da Clausula 13.1 do presente Regulamento; ou (ii) por conta do Prestador de Servico
Essencial que for responsavel pela contratacao, caso ndo estejam previstos no rol de encargos
constante da Clausula 13.1 do presente Regulamento.

3.4. ATaxade Administracdo e a Taxa de Gestdo incluem os valores correspondentes as taxas,
remuneracdo dos prestadores de servicos e demais encargos incidentes sobre os fundos
investidos, salvo aqueles que (i) tenham suas cotas admitidas a negociacdo em mercado
organizado e (ii) sejam geridos por partes ndo relacionadas ao Gestor, os quais também podem
cobrar taxa de ingresso, saida e/ou performance, conforme seus respectivos regulamentos.

3.5. A Administradora e a Gestora podem estabelecer que parcelas da Taxa de Administracao
e/ou da Taxa de Gestdo sejam pagas diretamente pelo Fundo aos respectivos prestadores de
servico contratados, desde que o somatdrio dessas parcelas ndo exceda o montante total da Taxa
de Administracao e/ou da Taxa de Gestao, conforme o caso.

3.6. Na hipoétese de existir acordo de remuneragcdo com base na taxa de administracio,
performance ou gestdo, que deve ser paga diretamente pela classe investida a classes investidoras,
nos termos do inciso XVII do art. 117, o valor das correspondentes parcelas das taxas de
administracdo ou gestao deve ser subtraido e limitado aos valores destinados pela classe investida
ao provisionamento ou pagamento das despesas com as referidas taxas.
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3.7. E vedado que o acordo de remuneracdo direta ou indiretamente resulte em desconto,
abatimento ou reducdo de taxa de administracdo, performance, gestdo ou qualquer outra taxa
devida pela classe investidora a investida.

4. DA FORMA DE CONSTITUICAO DO FUNDO, SUA CLASSE E SUBCLASSES

4.1. O Fundo é constituido na categoria “Fundo de Investimento em Direitos Creditérios
(FIDC)”, sob a forma de condominio de natureza especial fechado, em classe tnica (a Classe), cujas
caracteristicas, tais como, mas nao limitadamente publico-alvo, responsabilidades dos Cotistas e
regime da Classe, estdo definidas neste Regulamento e nos Anexos.

4.2. A Classe podera ser dividida em Subclasses de Cotas Seniores, Cotas Subordinadas
Mezanino e/ou Cotas Subordinadas Juniores, conforme disposto no Anexo da Classe e nos
respectivos Apéndices, se for o caso.

4.3. Casohajadivisdo em Subclasses, as Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Juniores somente
poderdo ser emitidas em uma unica subclasse para cada tipo, sem prejuizo da possibilidade de
emissdo de diferentes subclasses Subordinadas Mezanino.

4.4. As Cotas Subordinadas Junior suportardo todas as despesas do Fundo e/ou da Classe.
4.5. As Cotas Seniores e Subordinadas Mezanino poderao ser emitidas em séries com Indices
de Referéncia diferentes e prazos diferenciados para amortizagido, permanecendo inalterados os
demais direitos e obrigacdes.

4.6. AsCotas correspondem a fragdes ideais do patrimonio do Fundo e/ou da Classe e somente
serdo resgatadas em virtude do término dos respectivos prazos de duragdo do Fundo e/ou da

Classe ou em virtude da liquidacdo do Fundo e/ou da Classe, conforme o caso.

4.7. As Cotas serao escriturais e mantidas em contas de depdsito em nome dos respectivos
Cotistas. A qualidade de Cotista caracteriza-se pela abertura da conta de depdsito em seu nome.

5. DO PRAZO DE DURACAO

5.1. O funcionamento do Fundo terd inicio na primeira Data de Subscricao Inicial. O Fundo tera
prazo de duracido indeterminado, podendo ser liquidado por deliberacio da Assembleia de
Cotistas em conformidade com o disposto neste Regulamento.

5.2. O prazo de duragio da Classe deve ser compativel com o prazo de duragao do Fundo.

6. DA POLITICA DE INVESTIMENTO, ENQUADRAMENTO E CONCENTRACAO

6.1. A Classe do Fundo tera como objetivo proporcionar aos Cotistas a valoriza¢cdo de suas
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Cotas, por meio da aplicacdo dos recursos da Classe do Fundo preponderantemente na aquisicdo
de Direitos Creditorios.

6.2. A descricao dos Direitos Creditorios passiveis de aquisicao pela Classe, bem como as
regras de enquadramento e concentragido encontram-se descritos no respectivo Anexo da Classe.

7. DA ORIGINAGCAO DOS DIREITOS CREDITORIOS E VERIFICACAO DO LASTRO

7.1. A originacdo e a cessdo dos Direitos Creditérios da Classe observardo, no minimo, os
procedimentos descritos a seguir:

(a) A Cedente encaminhara a Gestora as informacdes a respeito dos Direitos Creditérios que
pretendem ceder;

(b) Apés a andlise e a aprovacdo da Gestora quanto a Politica de Investimento e limites de
concentragdo da Classe, a Gestora verificard o atendimento dos Direitos Creditdrios aos
Critérios de Elegibilidade e as Condigdes de Cessao e se estabelecidos no Anexo da Classe;

(c) Além disso, a Gestora com base nas informacoes que recebeu da Cedente realizara a
verificacdo da integridade e titularidade do lastro dos Direitos Creditdrios, na forma da
Clausula 7.4 abaixo, sendo os Direitos Creditérios aprovados nos Critérios de
Elegibilidade, Politica de Investimento e aderentes aos limites de concentragdo a Gestora
comandara a aquisicdo dos Direitos Creditorios; e

(d) cumpridas e aprovadas as etapas anteriores, sera realizada a assinatura dos respectivos
Instrumentos de Aquisi¢do, conforme aplicavel, e o pagamento do preco de aquisi¢ao pela
Administradora, em nome do Fundo.

7.2.  Os valores referentes aos Direitos Creditdrios cedidos serdo recebidos diretamente na
conta de titularidade da Classe, que pode ser a Conta de Cobranga ou uma Conta da Classe, na
forma disposta na Politica de Cobranga.

7.3. Caso venham a receber, por qualquer motivo, recursos relativos aos Direitos Creditorios
cedidos, as Cedentes ou Endossante obrigam-se a transferir referidos montantes para a Conta do
Fundo em até 2 (dois) Dias Uteis a contar da data de seu recebimento, devendo os Contratos de
Cessao e os Termos de Cessdo preverem expressamente tal obrigacao.

7.4. A Gestora fara a verificagdo da integridade e titularidade do lastro dos Direitos Creditérios
por amostragem, com base em modelo estatistico consistente e passivel de verificacdo, na forma
do Anexo da Verificagdo de Lastro, bem como o enquadramento relativo a diversificacdo de
devedores, quantidade e valor médio dos créditos a serem observados para esse fim;

7.5. As regras e procedimentos aplicaveis a verificacdo de lastro por amostragem a que se
refere a Clausula 7.4 acima devem ser disponibilizados e mantidos atualizados pela
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Administradora na mesma pagina eletrénica onde estejam disponibilizadas as informagdes
periddicas e eventuais da Classe.

7.6. A Gestora podera contratar terceiros para efetuar a verificagdo do lastro de que trata este
Capitulo, inclusive a Entidade Registradora ou custodiante, desde que o agente contratado nao
seja sua parte relacionada, devendo constar do respectivo contrato de prestacdo de servicos as
regras e procedimentos aplicaveis a verificacao.

7.7. Caso contrate prestador de servicos para efetuar a verificacao do lastro, a Gestora deve
fiscalizar sua atuacdo no tocante a observancia as regras e procedimentos aplicaveis a verificaco.

8. CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

8.1. Os Direitos Creditérios que poderio ser adquiridos pela Classe do Fundo, na respectiva
Data de Aquisicdo e Pagamento, deverdo atender, cumulativamente, os Critérios de Elegibilidade
que se encontram descritos no respectivo Anexo da Classe.

9. DAS VEDACOES

9.1. Em complemento as vedacdes descritas na Res. CVM 175, a Administradora e a Gestora
devem observar as vedagdes descritas nas Clausulas a seguir.

9.2. E vedado a qualquer prestador de servicos, essencial ou ndo, receber ou orientar o
recebimento de depdsito em conta corrente que nio seja a Conta da Classe ou a Conta de Cobranca,
nos termos dispostos neste Regulamento.

9.3. E vedado a Administradora, a Gestora e as suas respectivas partes relacionadas ceder ou
originar, direta ou indiretamente, Direitos Creditérios ao Fundo e/ou a Classe, salvo se (i) a
Entidade Registradora e a Administradora nido forem partes relacionadas do originador ou da
respectiva Cedente e, caso a Classe ndo seja destinada exclusivamente a Investidores
Profissionais, (ii) a Gestora, a Entidade Registradora e a Administradora ndo forem partes
relacionadas entre si, nos termos da regulamentacio aplicavel.

9.4, E vedado a Administradora e a Gestora, em suas respectivas esferas de atuacao, aceitar
que as garantias prestadas em favor da Classe sejam formalizadas em nome de terceiros,
ressalvada a possibilidade de formalizacdo de garantias em favor da Administradora, da Gestora
ou de agentes de garantias que representem o Fundo e/ou a Classe como titular da garantia, os
quais devem diligenciar para segregi-las adequadamente dos seus proprios patrimonios,
respondendo, inclusive, caso ndo o fagam pelos danos que causarem ao Fundo e/ou a Classe.

9.5. Evedadaaaplicacdo de recursos na aquisi¢cdo de Direitos Creditoérios e Ativos Financeiros
de liquidez no exterior.

10. DAS CLASSES DE COTAS, EMISSAO, SUBSCRICAO, INTEGRALIZACAO, DISTRIBUICAO
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DE RESULTADOS, AMORTIZACAO, RESGATE E TRANSFERENCIA DAS COTAS

10.1. As Cotas correspondem a fra¢des ideais do patriménio do Fundo e somente serdo
resgatadas em virtude do término dos respectivos prazos de duracdo Classe, da Classe de Cotas
ou em virtude da liquidacdo do Fundo. As Cotas serdo escriturais e mantidas em contas de
depdsito em nome dos respectivos Cotistas. A qualidade de Cotista caracteriza-se pela abertura
da conta de depdsito em seu nome.

10.2. As demais caracteristicas das Classes de Cotas, quais sejam; (a) emissdo; (b) subscricao;
(c) integralizacdo; (d) distribuicdo de resultados; (e) amortizacio; (f) resgate; e (g) transferéncia
das Cotas encontra-se descritas no Anexo da Classe.

11. DO INDICE DE SUBORDINACAO E PROCEDIMENTOS APLICAVEIS NA HIPOTESE DE
INOBSERVANCIA DESSE iNDICE

11.1. A subclasse de Cotas Subordinadas Mezanino tera um indice de subordinagido
correspondente a relacdo minima a ser observada entre o valor das Cotas Subordinadas Mezanino
e o Patrimonio Liquido da Classe a qual pertence, que sera diariamente calculado pela
Administradora e acompanhado pela Gestora. As regras de calculo e os procedimentos aplicaveis
na hipétese de desenquadramento do Indice de Subordinagio Mezanino encontram-se descritos
no respectivo Anexo da Classe.

11.2. A subclasse de Cotas Subordinadas Junior da Classe tera um indice de subordinacio
correspondente a relacdo minima a ser observada entre o valor das Cotas Subordinadas Janior e
o Patriménio Liquido da Classe a qual pertence, que sera diariamente calculado pela
Administradora e acompanhado pela Gestora. As regras de calculo e os procedimentos aplicaveis
na hipétese de desenquadramento do Indice de Subordinacéo Jinior encontram-se descritos no
respectivo Anexo da Classe.

12, METODOLOGIA DE AVALIACAO DO PATRIMONIO LiQUIDO, DAS COTAS E DOS
ATIVOS

12.1. O Patrimoénio Liquido da Classe equivale ao valor dos recursos em caixa acrescido do valor
dos Direitos Creditorios cedidos e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira da Classe do
Fundo, deduzidas as exigibilidades.

12.2. As Cotas terdo seu valor calculado todo Dia Util, nos termos descritos neste Regulamento.

12.3. A constatacdo de Patriménio Liquido Negativo de Classe fechada sera considerada Evento

12.4. de Avaliagdo, devendo a Administradora, se for o caso, divulgar tal constatacdo aos
Cotistas da respectiva Classe imediatamente, na forma do Anexo da Classe.

12.5. Os Direitos Creditdrios cedidos e os Ativos Financeiros integrantes da carteira terdo seu
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valor calculado de acordo com o disposto na Instru¢gdo CVM n2489/11 e no manual de precificagdo
adotado pela Administradora previsto no site: https://www.apexgroup.com/apex-brazil.

12.6. Por ndo terem mercado de negociacdo oficial, os Direitos Creditdrios integrantes da
carteira da Classe poderdo ser contabilizados com base em seu custo de aquisicdo, com
apropriacdo de rendimentos (correspondentes ao desagio sobre seu valor de face) feita em base
exponencial, pelo prazo a decorrer até o seu vencimento.

12.7. Os Ativos Financeiros integrantes da carteira da Classe que sejam negociados em bolsa de
valores ou mercado de balcdo organizado serao marcados a mercado, nos termos da legislacdo em
vigor e segundo os critérios de precificagdo da Administradora.

12.8. Conforme determina a Instru¢do CVM n® 489/11, sempre que houver evidéncia de
reducdo no valor recuperavel dos Ativos da Classe, avaliados pelo custo ou custo amortizado,
devera ser registrada uma provisdo para perdas. As provisdes e as perdas com Direitos
Creditorios ou com os Ativos Financeiros integrantes da carteira da Classe de Cotas serdo,
respectivamente, efetuadas ou reconhecidas nos termos regulamentacdo vigente e da
metodologia descrita no manual de provisdo para perdas da Administradora, também disponivel
em seu site.

12.9. Os Direitos Creditdérios cedidos que venham a ser inadimplidos pelos respectivos
Devedores permanecerao registrados em conta de compensacao pelo prazo minimo de 5 (cinco)
anos e enquanto nao esgotados os procedimentos de cobranca.

12.10. E obrigatéria a divulgacdo, em notas explicativas as demonstragdes contabeis anuais do
Fundo e/ou da Classe, de informagdes que abranjam, no minimo, (i) o montante, a natureza e as
faixas de vencimento dos Ativos integrantes da carteira da Classe, caso aplicavel, (ii) o mercado
dos Ativos, segregados por tipo de Ativo, e (iii) os parametros utilizados na determinacdo desses
valores.

13. DAS DESPESAS E ENCARGOS DO FUNDO

13.1. Constituem despesas e encargos do Fundo, além da Taxa de Administracdo de Taxa de
Gestdo:

(a) taxas, impostos ou contribuicdes federais, estaduais, municipais ou autarquicas, que
recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigacdes do Fundo e/ou da Classe;

(b) despesas com o registro de documentos, impressao, expedicdo e publicacdo de relatérios
e informacoes periddicas previstas neste Regulamento e na Res. CVM 175;

(c) despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive comunica¢des aos

Cotistas, ressalvadas as correspondéncias por meio fisico quando permitidas por este
Regulamento e solicitadas pelo préprio Cotista;
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(d) honorarios e despesas relativas a contratacdo do Auditor Independente e da Agéncia de
Classificacao de Risco;

(e) emolumentos e comissdes pagas sobre as operagdes da carteira de Ativos;

() despesas com a manutencao de Ativos cuja propriedade decorra de execu¢do de garantia
ou de acordo com Devedor;

(8) honorarios de advogado, custas e despesas processuais correlatas, incorridas em razio de
defesa dos interesses do Fundo e/ou da Classe, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da
condenagdo imputada, se for o caso;

(h) gastos derivados da celebragdo de contratos de seguro sobre os Ativos da carteira, assim
como a parcela de prejuizos da carteira nido coberta por apoélices de seguro, salvo se
decorrente diretamente de culpa ou dolo dos prestadores dos servicos no exercicio de suas
respectivas fungoes;

(i) despesas relacionadas ao exercicio de direito de voto decorrente de Ativos da carteira;

() despesas com a realizacdo de Assembleias de Cotistas;

(k) despesas inerentes a constituicdo, fusdo, incorporacio, cisio, transformacao ou liquidagao
da classe;

(1)) despesas com liquidagdo, registro e custddia de operagdes com Ativos da carteira;

(m) despesas com fechamento de cimbio, vinculadas as operagdes da carteira de Ativos;

(n) distribuicao primaria das Cotas;

(o) admissao das Cotas a negocia¢cdo em mercado organizado;

(p) royalties devidos pelo licenciamento de indices de referéncia, desde que cobrados de
acordo com contrato estabelecido entre a Administradora e a instituicio que detém os
direitos sobre o respectivo indice;

(9Q) montantes devidos a fundos investidores na hip6tese de acordo de remuneragdo com base
na Taxa de Administracdo, Taxa de Gestdo ou taxa de performance, observado o disposto
no art. 99 da Res. CVM 175;

(r) taxa maxima de distribuicao das Cotas;

(s) despesas relacionadas ao servigo de formacdo de mercado das Cotas;
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(®) despesas decorrentes de empréstimos contraidos em nome da Classe, desde que acordo
com as disposicdes regulatoérias aplicaveis;

(u) taxa de performance;
) taxa maxima de custodia;

(w)  despesas com o registro de direitos creditorios, incluindo as relativas a contratacio da
Entidade Registradora;

(x) tendo em vista a Classe ser destinada exclusivamente a Investidores Profissionais,
despesas relacionadas a contratacdo da Consultora Especializada e do Agente de
Cobranga.

13.2. Quaisquer despesas ndo previstas como encargos do Fundo correm por conta do
Prestador de Servigo Essencial que a tiver contratado, sem prejuizo do disposto na Clausula 3.5
deste Regulamento.

14. ORDEM DE ALOCACAO DOS RECURSOS

14.1. A partir da Data de Subscricdo Inicial da subclasse do Fundo e até a liquidacdo da Classe
e/ou do Fundo, a Administradora dever3, todo Dia Util, por meio dos competentes débitos e
créditos realizados na Conta da Classe do Fundo, alocar os recursos decorrentes da integralizacao
das Cotas e do recebimento de recursos provenientes da Carteira da Classe do Fundo, e aqueles
correspondentes ao valor agregado dos Ativos Financeiros integrantes da Carteira da Classe do
Fundo. As regras quanto a ordem de aloca¢do das seguem descritas no Anexo da Classe.

15. RESERVA DE PAGAMENTO DE AMORTIZACAO E RESERVA DE CAIXA

15.1. Observada a ordem de alocacdo de recursos prevista na Clausula 14 deste Regulamento, a
Administradora devera constituir a Reserva de Pagamento de Amortizacdo, e a Reserva de Caixa.
As regras quanto a ordem de alocacao da Reservas de Pagamento de Amortizacdo e da Reserva de
Caixa seguem descritas no Anexo da Classe.

16. ALTERACAO DE REGULAMENTO, ASSEMBLEIA DE COTISTAS, CONVOCACAO,
INSTALACAO E DELIBERACOES

16.1. As alteragdes do Regulamento dependem da prévia aprovacdo da Assembleia de Cotistas,
salvo nas hipédteses previstas na Clausula 16.3 deste Regulamento.

16.1.1.Salvo se aprovadas pela unanimidade dos Cotistas reunidos em Assembleia Geral de

Cotistas, as altera¢des do Regulamento sao eficazes, com relagdo a incorporacgao, cisdo, fusao ou
transformacgdo do Fundo, apenas a partir do decurso do prazo para pagamento do reembolso aos
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Cotistas, nos termos do §22 do art. 119 da Res. 175 da CVM.

16.2. A Administradora deve encaminhar exemplar do novo Regulamento, consolidando as
alteracdes efetuadas, por meio de sistema eletronico disponibilizado pela CVM na rede mundial
de computadores, na data do inicio da vigéncia das altera¢des deliberadas em Assembleia Geral
de Cotistas. Caso a alteracgdo tenha sido deliberada em Assembleia Especial de Cotistas, pode ser
encaminhado somente o Apéndice da Subclasse impactada.

16.3. O Regulamento pode ser alterado, independentemente da realizacdo de Assembleia de
Cotistas, sempre que tal alteracao:

(a) decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a normas legais ou
regulamentares, exigéncias expressas da CVM, de entidade administradora de mercados
organizados em que as Cotas sejam admitidas a negociacio ou de entidade
autorreguladora, nos termos da legislagdo aplicavel e de convénio com a CVM;

(b) for necessaria em virtude da atualizacdo dos dados cadastrais de prestadores de servicos
do Fundo e/ou da Classe, tais como alteracdo na razao social, endereco, pagina na rede
mundial de computadores e telefone; ou

(c) envolver reducdo de taxa devida a prestador de servicos.

16.3.1. As alteracGes referidas nas alineas “(a)” e “(b)” da Clausula 16.3 acima devem ser

comunicadas aos Cotistas no prazo de até 30 (trinta) dias contado da data em que tiverem sido

implementadas.

16.3.2. A alteragdo referida na alinea “(c)” da Cladusula 16.3 acima deve ser imediatamente
comunicada aos Cotistas.

16.3.3.A Administradora tem o prazo de até 30 (trinta) dias, salvo determinacdo da CVM em
contrario, para proceder as alteragdes determinadas pela CVM, contado do recebimento das
referidas exigéncias.

16.4. Em acréscimo aos documentos previstos na Clausula 16.2 acima, na data do inicio da
vigéncia das alteracdes deliberadas em assembleia, a Administradora deve encaminhar a lamina
atualizada, se aplicavel, por meio de sistema eletrénico na rede mundial de computadores.

16.5. E da competéncia privativa da Assembleia Geral de Cotistas deliberar sobre:

(a) as demonstragdes contabeis na forma da Clausula 16.6 deste Regulamento;

(b) a substituicdo de quaisquer dos Prestadores de Servigo Essenciais;

(c) fusao, incorporacao, cisdo (total ou parcial), transformacao ou a liquida¢do do Fundo e/ou
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da Classe, na forma do Capitulo 13 do Anexo da Classe;

(d) a alteracdo do Regulamento, ressalvado o disposto na Clausula 16.3 acima e no art. 52 da
Parte Geral da Res. CVM 175;

(e) o plano de resolucao de Patrimonio Liquido Negativo e/ou o respectivo pedido de
declaracao judicial de insolvéncia da Classe, em caso de Classe com limitacdo de
responsabilidade dos Cotistas, nos termos da Clausula 12 do Anexo da Classe; e

() a prorrogacao do prazo de duracdo do Fundo ou da Classe.

16.6. Anualmente, a Assembleia Geral de Cotistas deve deliberar sobre as demonstracoes
contabeis do Fundo e/ou da Classe no prazo de até 90 (noventa) dias contados do encerramento
do exercicio social.

16.6.1. A Assembleia Geral de Cotistas somente pode ser realizada no minimo 15 (quinze) dias
apoés estarem disponiveis aos Cotistas as demonstracdes contabeis relativas ao exercicio
encerrado, contendo parecer do auditor independente.

16.6.2. A Assembleia Geral de Cotistas a que comparecerem todos os Cotistas pode dispensar o
prazo estabelecido na Cldusula 16.6.1 acima.

16.6.3. As demonstracdes contabeis cujo relatério de auditoria ndo contiver opinido modificada
podem ser consideradas automaticamente aprovadas caso a Assembleia Geral de Cotistas ndo seja
instalada em virtude de ndo comparecimento dos Cotistas.

16.6.4.A convocacdo da Assembleia Geral de Cotistas deve ser encaminhada a cada Cotista e
disponibilizada nas paginas da Administradora, da Gestora e, se alguma distribuicdo de Cotas
estiver em andamento, nas paginas dos respectivos distribuidores na rede mundial de
computadores.

16.7. A convocacdo da Assembleia de Cotistas enumerard, expressamente, na ordem do dia,
todas as matérias a serem deliberadas, ndo se admitindo que sob a rubrica de assuntos gerais haja
matérias que dependam de deliberacio da respectiva Assembleia de Cotistas.

16.8. No caso de participacdo do Cotista por meio de sistema eletrénico, a Administradora
enviara todas as informacgdes detalhando as regras e os procedimentos para viabilizar a
participacdo e votacdo a distancia, incluindo as informacgdes necessarias e suficientes para acesso
e utilizagdo do sistema, assim como se a Assembleia de Cotistas serd realizada parcial ou
exclusivamente de modo eletrdnico.

16.9. As informagdes requeridas na convocagao, conforme descritas na Clausula 16.7 acima,

podem ser divulgadas de forma resumida, com indicacdo dos enderecos na rede mundial de
computadores em que a informacdo completa deve estar disponivel a todos os investidores.
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16.10. A convocacdo da Assembleia de Cotistas deve ser feita, no minimo, com 10 (dez) dias de
antecedéncia da data de sua realiza¢do, ou com, no minimo, 15 (quinze) dias de antecedéncia da
data de sua realizacdo nos casos em que houver contratacdo de distribuidor e investimento no
Fundo e/ou na Classe por conta e ordem, nos termos previstos nas disposi¢des regulatdrias
aplicaveis, sem prejuizo de regras especificas que sejam aplicaveis ao Fundo em fung¢do de sua
categoria.

16.11. Da convocacdo devem constar, obrigatoriamente, dia, hora e local em que sera realizada a
Assembleia de Cotistas, sem prejuizo da possibilidade de a Assembleia de Cotistas ser realizada
parcial ou exclusivamente eletronica.

16.12. O aviso de convocacdo deve indicar a pagina na rede mundial de computadores em que o
Cotista pode acessar os documentos pertinentes a proposta a ser submetida a apreciacio da
Assembleia de Cotistas.

16.13. A presenca da totalidade dos respectivos Cotistas supre a falta de convocagao.

16.14. Os Prestadores de Servicos Essenciais, o Cotista ou grupo de Cotistas que detenha, no
minimo, 5% (cinco por cento) do total de Cotas emitidas podem convocar, a qualquer tempo,
Assembleia de Cotistas para deliberar sobre ordem do dia de interesse do Fundo, da Classe ou da
comunhdo de Cotistas.

16.15. O pedido de convocagio pela Gestora ou por Cotistas deve ser dirigida a Administradora,
que deve, no prazo maximo de 30 (trinta) dias contado do recebimento, convocar a respectiva

Assembleia de Cotistas.

16.16. A convocacao e a realizacdo da Assembleia de Cotistas devem ser custeadas pelos
requerentes, salvo se a Assembleia de Cotistas assim convocada deliberar em contrario.

16.17. A Assembleia de Cotistas se instala com a presenca de qualquer ndmero de Cotistas.
16.18. A Assembleia de Cotistas pode ser realizada:

(a) de modo exclusivamente eletronico, caso os Cotistas somente possam participar e votar
por meio de comunicagdo escrita ou sistema eletrdnico; ou

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

eletronico.

16.19. A Assembleia de Cotistas realizada exclusivamente de modo eletrdonico é considerada
como ocorrida na sede da Administradora.
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16.20. Os Cotistas podem votar por meio de comunicacdo escrita ou eletrénica, desde que
recebida pela Administradora pelo menos 2 (duas) horas antes do inicio da Assembleia de
Cotistas, observado o disposto neste Regulamento.

16.21. Sera admitida que as deliberacdes da Assembleia de Cotistas sejam adotadas mediante
processo de consulta formal, sem necessidade de reunido dos Cotistas.

16.22. Na hipétese de consulta formal, deve ser concedido aos Cotistas o prazo minimo de 10
(dez) dias para manifestacdo, contado da consulta que for realizada por meio eletronico, ou de 15
(quinze) dias, contado da consulta por for realizada meio fisico.

16.23. Para o calculo do computo do quérum e manifestacdes de voto na Assembleia de Cotistas,
a Administradora considera a quantidade de votos representativa da participagdo do respectivo
Cotista em relacdo ao Fundo e/ou a Classe ou a Subclasse em questio, conforme o caso.

16.24. Ressalvado o disposto no Capitulo “Assembleias Especiais de Cotistas" do Anexo da Classe,
as deliberacoes serdo tomadas pela maioria do percentual de votos dos presentes a Assembleia
de Cotistas, incluindo, sem limitacio, as deliberacGes relativas as matérias previstas na Clausula
16.5 acima.

16.25. Somente podem votar na Assembleia Geral ou Especial os cotistas inscritos no registro de
cotistas na data da convocacdo da assembleia, seus representantes legais ou procuradores
legalmente constituidos.

16.26. As deliberacdes da Assembleia Especial de Cotistas devem se ater as matérias de interesse
exclusivo da respectiva Classe de Cotas ou subclasse de Cotas, conforme o caso, cujos
procedimentos estdo descritos no Capitulo “Assembleias Especiais de Cotistas" respectivo Anexo
da Classe.

16.27. O Cotista que se utilizar de procurador deve outorgar mandato com poderes especificos
paraasuarepresentacdo em Assembleia de Cotistas, devendo o procurador entregar um exemplar
do instrumento do mandato a mesa, para sua conferéncia, utilizacdo e arquivamento pela
Administradora.

16.28. Ndo podem votar nas Assembleias de Cotistas:

(a) A Administradora, os demais prestadores de servicos do Fundo e/ou da Classe, com
excecdo da Gestora, seus socios ou empregados a ela relacionados, se Cotistas do Fundo;

(b) partes relacionadas aos prestadores de servigos, seus socios, diretores e empregados;

(c) o Cotista que tenha interesse conflitante com o Fundo, Classe ou Subclasse no que se refere
a matéria em votacdo, exceto na hipotese prevista no item (a) acima; e
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(d) Quando aplicavel, o Cotista, na hip6tese de deliberacao relativa a laudos de avaliagdo de
bens de sua propriedade.

16.28.1. Nao se aplicam as vedagdes previstas na Clausula 16.28 acima quando:

(a) os Unicos Cotistas forem, no momento de seu ingresso no Fundo, na Classe ou Subclasse,
conforme o caso, as pessoas mencionadas nas alineas “(a)” a “(d)” da Clausula 16.28 acima;
ou

(b) houver aquiescéncia expressa da maioria dos demais Cotistas do Fundo, da Classe ou da
mesma Subclasse, conforme o caso, que pode ser manifestada na propria Assembleia de
Cotistas ou constar de permissdo previamente concedida pelo Cotista, seja especifica ou
genérica, e arquivada pela Administradora.

16.28.2. Previamente ao inicio das deliberagdes, cabe ao Cotista de que trata a alinea “(d)”
da Clausula 16.28 acima declarar a mesa seu impedimento para o exercicio do direito de voto.

16.29. Somente poderdo votar na Assembleia de Cotistas os Cotistas inscritos no registro de
Cotistas na data da convocacao da respectiva Assembleia de Cotistas, seus representantes legais
ou procuradores legalmente constituidos.

16.30. O resumo das decisdes da Assembleia de Cotistas deve ser disponibilizado aos respectivos
Cotistas no prazo de até 30 (trinta) dias apds a data de realizagdo da Assembleia de Cotistas.

16.31. As deliberacdes da Assembleia Especial de Cotistas devem se ater as matérias de interesse
exclusivo da respectiva Subclasse, conforme descritas no Anexo da Classe, se houver.

17. LIQUIDACAO DA CLASSE, EVENTOS DE AVALIACAO E EVENTOS DE LIQUIDACAO
ANTECIPADA E PROCEDIMENTOS A SEREM OBSERVADOS NA LIQUIDACAO DA CLASSE E DO
PATRIMONIO NEGATIVO

17.1. A Classe podera ser liquidada por deliberacdo da Assembleia de Cotistas, convocada
especialmente para esse fim ou, caso de ndo existam Cotas em circulacao, por deliberagdo da
Administradora. Os demais procedimentos quanto a liquida¢do da Classe, Eventos de Avaliacdo,
Eventos de Liquidacao Antecipada seguem descritos pormenorizados no Anexo da Classe.

18. DAS DEMONSTRAGOES CONTABEIS E DO EXERCICIO SOCIAL DO FUNDO

18.1. O Fundo e a Classe devem ter escrituracdo contabil tinica, mas que deverio ser segregadas
das demonstracdes contabeis da Administradora e da Gestora.

18.2. O exercicio social do Fundo e da Classe deve ser encerrado a cada 12 (doze) meses, quando

devem ser levantadas as demonstracoes contabeis do Fundo e de sua Classe, relativas ao mesmo
periodo findo.
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18.3. A elaboracdo e a divulgacdo das demonstra¢des contabeis do Fundo e da Classe serao
elaboradas na forma da Instru¢do CVM n? 489/11 e demais regras especificas que vierem a ser
editadas pela CVM.

18.4. As demonstragdes contabeis do Fundo e de sua Classe serdo conduzidas anualmente por
Auditor Independente registrado na CVM, observadas as normas que disciplinam o exercicio
dessa atividade.

18.5. A auditoria das demonstrag¢des contdbeis ndo é obrigatéria para Fundos e a Classe em
atividade ha menos de 90 (noventa) dias.

18.6. O exercicio social do Fundo e da Classe tem duracdo de 1 (um) ano e encerra-se em 30 de
abril de cada ano.

19. DAS INFORMACOES OBRIGATORIAS E PERIODICAS

19.1. A Administradora e a Gestora deverao prestar, na forma e dentro dos prazos estabelecidos,
todas as informagdes obrigatorias e periddicas constantes da Res. CVM n? 175, sem prejuizo do
disposto nas demais disposicdoes legais e regulatorias aplicaveis e neste Regulamento,
notadamente na presente Clausula.

19.2. O diretor ou administrador designado da Administradora deve elaborar os
demonstrativos trimestrais, nos termos exigidos pelo inciso “v” do artigo 27 do Anexo Normativo
II da Res.175.

19.3. A Gestora deve elaborar e encaminhar a Administradora, em até 40 (quarenta) dias apds
o encerramento do trimestre civil a que se referir, relatério contendo as informagdes dispostas na
alinea “Il” do artigo 27 do Anexo Normativo Il da Res.175.

20. DOS FATOS RELEVANTES

20.1. A Administradora é obrigada a divulgar qualquer fato relevante ocorrido ou relacionado
ao funcionamento do Fundo ou da Classe ou aos Direitos Creditorios e demais Ativos integrantes
da carteira, assim que dele tiver conhecimento, observado que é responsabilidade dos demais
prestadores de servicos, em especial a Gestora, informar imediatamente a Administradora sobre
os fatos relevantes de que venham a ter conhecimento, respondendo pelos prejuizos que causar
na hipétese de omissao.

20.2. Considera-se relevante qualquer fato que possa influir de modo ponderavel no valor das
Cotas ou na decisdo dos investidores de adquirir, resgatar, alienar ou manter Cotas.

20.3. Qualquer fato relevante ocorrido ou relacionado ao funcionamento do Fundo, da Classe ou
dos Direitos Creditorios e demais Ativos da carteira deve ser:
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(a) comunicado a todos os Cotistas;

(b) informado as entidades administradoras de mercados organizados em que as Cotas
estejam admitidas a negociacdo, se for o caso;

(c) divulgado por meio da pagina da CVM na rede mundial de computadores; e

(d) mantido nas paginas da Administradora e da Gestora e, ao menos enquanto uma
distribuicdo de Cotas estiver em curso, se for em caso, do distribuidor de Cotas na rede
mundial de computadores.

20.4. Considera-se exemplos de fatos potencialmente relevantes:

(a) alteracdo no tratamento tributario conferido ao Fundo, a Classe ou aos Cotistas;

(b) contratacao de formador de mercado e o término da prestacdo desse servico;

(c) contratacdo de Agéncia de Classificacdo de Risco, caso ndo estabelecida no Regulamento;

(d) mudanga na classificacdo de risco atribuida a Classe ou a qualquer Subclasse;

(e) alteracao da Administradora ou da Gestora do Fundo;

(0 fusdo, incorporacao, cisdo ou transformacao da Classe;

(g) alteracdo do mercado organizado em que seja admitida a negociacdo de Cotas; e

(h) cancelamento da admissdo das Cotas a negociagcdo em mercado organizado.

21. DAS COMUNICACOES

21.1. As informagdes ou os documentos para os quais esse Regulamento exija

“encaminhamento”, “comunicag¢ao”, “acesso”, “envio”, “divulgacdo” ou “disponibiliza¢do” pela

Administradora serdo disponibilizados aos Cotistas e demais destinatarios especificados neste

Regulamento por meio eletronico, nos termos da Res. CVM 175.

21.2. A obrigacdo prevista na Clausula 21.1 acima serad considerada cumprida pela
Administradora na data em que a informacdo ou documento se tornar acessivel para os Cotistas.

21.3. 0O envio de correspondéncias por meio fisico aos Cotistas que fizerem tal solicitacdo a
Administradora estardo sujeitos a cobranca para pagamento de custos relacionados ao envio.

» o« » o«

21.4. Nas hipdteses em que este Regulamento exija “atestado”, “ciéncia”, “manifestacao” ou
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“concordancia” dos Cotistas, admite-se que a manifestacdo em questdo seja realizada por meio
eletronico, observada as disposi¢des do art. 12 da Res. CVM 175.

21.5. Casondo seja comunicada a Administradora a atualiza¢do do endereco fisico ou eletronico
do Cotista, a Administradora fica exonerada do dever de envio das informacdes e comunicacdes
previstas neste Regulamento e na Res. CVM 175 a partir da primeira correspondéncia que houver
sido devolvida por incorrecdo do seu enderego declarado.

21.6. A Administradora preservard a correspondéncia devolvida ou seu registro eletronico
enquanto o Cotista ndo efetuar o resgate ou amortizacio total das Cotas de sua titularidade, sem
prejuizo do disposto no art. 130 da Res. CVM 175.

22, DOS FATORES DE RISCO DO FUNDO

22.1. O Fundo esta sujeito a riscos diversos, dentre os quais, exemplificativamente, os
analisados abaixo, além daqueles descritos no Anexo da Classe. Antes de adquirir as Cotas, todo
investidor deve ler cuidadosamente os fatores de risco abaixo descritos, responsabilizando-se
integralmente pelo seu investimento.

22.2. Riscos de Mercado

22.2.1. Efeitos da Politica Econémica do Governo Federal - O Fundo, suas Classes, seus ativos, as
Cedentes e os Devedores estdo sujeitos aos efeitos da politica econémica praticada pelo Governo
Federal.

0 Governo Federal intervém frequentemente nas politicas monetdria, fiscal e cambial e,
consequentemente, também na economia do pais. As medidas que podem vir a ser adotadas pelo
Governo Federal para estabilizar a economia e controlar a inflagdo compreendem, entre outros,
controle de salarios e pregos, desvalorizacdo cambial, controle de capitais e limitagdes no
comércio exterior. O negdcio, a condi¢ao financeira e os resultados das Cedentes/Endossantes, o
setor econdmico especifico em que atuam, os Ativos Financeiros integrantes da carteira de cada
uma das Classes, bem como a originacdo e o pagamento dos Direitos Creditorios poderao ser
adversamente afetados por mudancas nas politicas governamentais, bem como por (a) flutuagodes
das taxas de cambio, (b) alteragdes na inflacdo, (c) alteragcdes nas taxas de juros, (d) alteracdes na
politica fiscal e (e) outros eventos politicos, diplomaticos, sociais e econdémicos que possam afetar
o Brasil ou os mercados internacionais.

Medidas do Governo Federal para manter a estabilidade econémica, bem como a especulacio
sobre eventuais atos futuros do Governo Federal podem gerar incertezas sobre a economia
brasileira e uma maior volatilidade no mercado de capitais nacional, afetando adversamente os
negocios, a condicdo financeira e os resultados das Cedentes/Endossantes, bem como a liquidagao
dos Direitos Creditérios cedidos pelos respectivos Devedores.

Variaveis exdgenas, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou
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situagdes de mercado especiais ou, ainda, eventos de natureza politica, econdmica ou financeira
que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante os mercados de capitais e/ou
financeiros, brasileiros e/ou internacionais, incluindo varia¢des nas taxas de juros, eventos de
desvalorizagdo da moeda e mudancas legislativas, poderdo resultar em oscilagdes inesperadas no
valor dos ativos integrantes das carteiras das Classes e/ou em perda de rendimentos das Cotas.
Tais oscilacbes também poderdo ocorrer como consequéncia de eventos relacionados aos
emissores dos Ativos Financeiros e em funcido de alteracdes nas expectativas do mercado,
acarretando mudangas nos padrdes de comportamento de precos dos ativos independentemente
da ocorréncia de mudancas no contexto macroeconomico. Ademais, determinados ativos
componentes das carteiras das Classes, inclusive titulos publicos, podem estar sujeitos a
restricoes de negociagdo por parte das bolsas de valores, de mercadorias e futuros ou de érgaos
reguladores. Essas restricdes podem ser relativas ao volume das operagdes, a participagdo no
volume de negdécios e as oscilacdes maximas de precos, entre outras. Dessa forma, as oscilacoes e
restricdes acima referidas podem afetar negativamente o desempenho das Classes e do Fundo e,
consequentemente, a rentabilidade das Cotas.

22.2.2. Flutuagdo de Pregos dos Ativos — Os pregos e a rentabilidade dos ativos integrantes
da carteira das Classes poderio flutuar em razido de diversos fatores de mercado, tais como
variacdo da liquidez e alteracdes na politica de crédito, econémica e fiscal, bem como em razio de
altera¢des na regulamentacdo sobre a precificacio de referidos ativos. As variacdes de pregos dos
ativos das Classes poderdao ocorrer também em fun¢do das alteragdes nas expectativas dos
participantes do mercado, podendo, inclusive, ocorrer mudangas nos padroes de comportamento
de precos dos ativos financeiros sem que haja mudancas significativas nos contextos econémico
e/ou politico nacional e internacional. Essa oscilagdo dos precos podera fazer com que parte ou a
totalidade desses ativos que integram a carteira das Classes seja avaliada por valores inferiores
ao da emissdo ou da contabilizagdo inicial, levando a redu¢do do Patrimonio Liquido das Classes
e, consequentemente, a prejuizos por parte dos Cotistas.

22.2.3. Riscos Externos - As Classes também poderao estar sujeita a outros riscos advindos
de motivos alheios ou ex6genos ao controle da Administradora e da Gestora, tais como moratdria,
inadimplemento de pagamentos (default), mudanca nas regras aplicaveis aos Ativos Financeiros,
mudancas impostas aos Ativos Financeiros integrantes da carteira ou alteragdo na politica
monetaria.

22.3. Risco de Crédito

22.3.1. Auséncia de Garantias de Rentabilidade - As aplica¢des realizadas nas Classes e no
Fundo ndo contam com garantia da Administradora, da Gestora, de quaisquer terceiros, de
qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito - FGC. O Fundo, a
Administradora e a Gestora ndo prometem ou asseguram aos Cotistas, qualquer rentabilidade
decorrente da aplicacdo nas Cotas. Todos os eventuais rendimentos, bem como o pagamento do
principal provirdo exclusivamente da carteira das Classes, a qual esta sujeita a riscos diversos e
cujo desempenho € incerto.
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22.3.2. Fatores Macroeconémicos — Como aplicara seus recursos preponderantemente em
Direitos Creditérios, a Classe dependera da solvéncia dos respectivos Devedores para distribuicao
de rendimentos aos Cotistas. A solvéncia dos Devedores podera ser afetada por fatores
macroeconomicos, tais como elevacdo das taxas de juros, aumento da inflacio e baixos indices de
crescimento econémico. Assim, na hipétese de ocorréncia de um ou mais desses eventos, podera
haver aumento da inadimpléncia dos Direitos Creditérios cedidos, afetando negativamente os
resultados das Classes e do Fundo e provocando perdas patrimoniais aos Cotistas.

22.4. Risco de Liquidez

22.4.1. Risco de titularidade indireta: A titularidade das Cotas ndo confere aos Cotistas o dominio
direto sobre os Direitos Creditorios e/ou Ativos Financeiros ou sobre fracdo ideal especifica
desses ou outros ativos integrantes das carteiras das Classes, sendo exercidos os direitos dos
Cotistas sobre todos os ativos integrantes das carteiras das Classes de modo nao individualizado,
por intermédio da Administradora e/ou da Gestora.

22.5. Risco Decorrente da Precificacao dos Ativos

22.5.1. Precificagdo dos Ativos - Os ativos integrantes das carteiras das Classes serdo avaliados de
acordo com os critérios e os procedimentos estabelecidos pela regulamentacdo em vigor.
Referidos parametros, tais como o de marcagdo a mercado dos Ativos Financeiros (“mark-to-
market”), poderdo causar variagcdes nos valores dos ativos integrantes das carteiras das Classes,
podendo resultar em redugdo do valor das Cotas.

22.6. Outros

22.6.1.Risco Legal - A Res. 175 da CVM é um novo marco para indudstria de fundos de
investimento no Brasil, uma vez que promoveu importantes mudangas estruturas dos fundos de
investimento com a criacao das classes e subclasses de cotas, por exemplo. Toda essa nova
dindmica regulatéria dependera de novo entendimento, ndo s6 pelo mercado financeiro, mas
sobretudo pelos operadores do Direito, advogados, juizes, entre outros. Isso significa que decisdes
e manifesta¢des equivocadas a respeito do Fundo e das Classes podem vir a serem pronunciadas,
causando prejuizo as Classes e as Cotas. Além disso, mudancas nas leis, regulamentag¢des ou
entendimentos jurisprudéncias sdo, por varias vezes, modificados, e sendo assim tais mudangas
podem vir a afetar negativamente as Classes e consequentemente os Cotistas.

22.6.2. Interrupgdo dos Servigos pelos Prestadores Contratados pelo Fundo - Eventual interrupgao
da prestacao de servicos pelos prestadores de servicos contratados pelo Fundo, inclusive no caso
de sua substituicdo, por qualquer motivo, podera afetar o regular funcionamento das Classes e do
Fundo. Isso podera levar a prejuizos as Classes e ao Fundo ou, até mesmo, a sua liquidacdo
antecipada.

22.6.3.0utros Riscos — As Classes e o Fundo também poderdo estar sujeitos a outros riscos
advindos de motivos alheios ou exégenos ao controle da Administradora ou da Gestora, tais como
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moratoria, inadimplemento de pagamentos, mudanca nas regras aplicaveis aos Direitos
Creditorios cedidos e aos Ativos Financeiros, alteracdo na politica monetaria, inclusive, mas nao
limitada a, criacdo de novas restrigdes legais ou regulatorias que possam afetar adversamente a
validade da constituicdo dos Direitos Creditdrios cedidos e da cessdo desses, e alteracdo da
politica fiscal aplicavel as Classes e ao Fundo, os quais poderao causar prejuizos as Classes e aos
Cotistas.

23. DAS DISPOSICOES GERAIS E DO FORO

23.1. Séao partes integrantes e indissociaveis ao presente Regulamento o Anexo e respectivos
Apéndices, se houver.

23.1.1.Em caso de conflito entre o Regulamento os Anexo ou Apéndices, prevalecerd o
Regulamento.

23.1.2.Em caso de conflito entre qualquer Apéndices e o Anexo, prevalecerdo o Anexo.

23.2. Os prestadores de Servicos Essenciais e demais prestadores de servicos do Fundo
respondem perante a CVM, nas suas respectivas esferas de atuacio, por seus proprios atos e
omissoes contrarios a lei, ao Regulamento do Fundo ou a regulamentagio vigente, sem prejuizo
do exercicio do dever de fiscalizar, nas hip6teses expressamente previstas na Res. CVM 175, bem
como naquelas eventualmente previstas neste Regulamento.

23.3. A afericdo de responsabilidades dos prestadores de servigos tem como parametros as
obrigacdes previstas na Res. CVM 175 e em regulamentagdes especificas, assim como aquelas
previstas neste Regulamento e no respectivo contrato de prestacdo de servigos.

23.4. Ressalvada as hipdteses de dolo ou ma-fé, devidamente comprovadas, fica acordado que a
transferéncia de administracdo de quaisquer Fundos, somente ocorrerd apds o pagamento de
todos os custos do Fundo ou da classe, inclusive aqueles advindos de bloqueios judiciais de valores
na conta da Administradora quando esta, indevidamente fora inserida no polo de a¢do contra o
Fundo e/ou da classe.

23.5. Cotista, a Gestora podera realizar aplicacdes que coloquem em risco parte ou a
totalidade do patrimonio dos Cotistas, uma vez que a carteira da Classe e, por
consequéncia, seu patrimonio estio sujeitos a riscos diversos. Antes de adquirir qualquer
Cota, o Cotista devera ler cuidadosamente o Regulamento, o Anexo e respectivos
Apéndices, se houver, bem como tirar todas as dudvidas com a Gestora e com
Administradora e analisar todos os fatores de risco da Classe dispostos nos Anexo, uma vez
que o Cotista é integralmente responsavel pelo investimento realizado.

23.6. Fica eleito o foro central da cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, para dirimir
quaisquer questdes oriundas do presente Regulamento.
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DESCRITIVO DA CLASSE DO 4L FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS DE
CLASSE UNICA FECHADA

Este anexo é parte integrante do Regulamento do 4L FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS DE CLASSE UNICA FECHADA, dele fazendo parte e ndo podendo ser interpretado
de forma dissociada

1. DO REGIME DA CLASSE

1.1. A Classe é constituida sob o regime fechado, de modo que as Cotas somente serdo
resgatadas conforme datas de resgate definidas para cada Subclasse, de acordo com os respectivos
Apéndices, ou em virtude de liquidagdo da Classe, em conformidade com o disposto no
Regulamento.

1.2.  Para os fins do C6digo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas para os Administragio
de Recursos de Terceiros (Regras e Procedimentos Anbima do Cédigo de Administragdo de
Recursos de Terceiros), o Fundo é caracterizado como fundo de investimento em direitos
creditérios, com classificacdo de Multicarteira Industria e Comércio.

2. DO PUBLICO-ALVO
2.1. A Classe é exclusivamente destinada a Investidores Profissionais.
3. DO PRAZO DE DURACAO DA CLASSE

3.1. AClasseterdprazo de duragao de 36 (trinta e seis) meses, podendo ser prorrogado o prazo
ou liquidada antecipadamente por deliberacdo da Assembleia Geral em conformidade com o
disposto no Regulamento e neste Anexo I - A.

4, DAS SUBCLASSES, EMISSAO, SUBSCRICAO, INTEGRALIZACAO, DISTRIBUICAO DE
RESULTADOS, AMORTIZACAO, RESGATE E TRANSFERENCIA DAS COTAS

4.1. A Classe se divide nas seguintes Subclasses: (i) Cotas Seniores; (ii) Cotas Subordinadas
Mezanino; e (iii) Cotas Subordinadas Juiniores.

4.1.1. As Cotas Seniores sdo aquelas que nao se subordinam as Cotas Subordinadas para efeito
de amortizacdo, resgate e distribuicdo dos rendimentos da carteira da Classe, nos termos do
presente Regulamento e conforme particularidades descritas nos Apéndices.

4.1.2. As Cotas Subordinadas Mezanino sdo aquelas que se subordinam as Cotas Seniores para
efeito de amortizacdo, resgate e distribuicdo de rendimentos da carteira do Fundo, mas que, para
os mesmos efeitos, ndo se subordinam as Cotas Subordinadas Junior, nos termos do presente
Regulamento e conforme particularidades descritas nos Apéndices.
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4.1.3. As Cotas Subordinadas Juniores, emitidas em Subclasse e série Unicas, sdo aquelas que se
subordinam as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino para efeito de amortizacao,
resgate e distribuicio dos rendimentos da carteira do Fundo, nos termos do presente
Regulamento e conforme particularidades descritas nos Apéndices.

4.2, Fica a critério da Gestora a emissdo de novas séries de Cotas Seniores, desde que, em
consequéncia dessa nova emissdo, nido sejam afetados: (a) o Indice de Subordinagio; e (b) a
classificacdo de risco das Cotas Seniores em circula¢do, se houver, conforme manifestacdo por
escrito da Agéncia Classificadora de Risco.

4.3. Ficaa critério da Gestora a emissdo de novas Subclasses ou séries de Cotas Subordinadas
Mezanino ou Subordinadas Janior sem necessidade de aprovacdo em Assembleia Geral de
Cotistas, desde que, em consequéncia dessa nova emissio, nido sejam afetados: (a) o Indice de
Subordinacao; e (b) a classificagdo de risco das Cotas Seniores em circulagio, se houver, conforme
manifestacdo por escrito da Agéncia Classificadora de Risco.

4.4. 0 valor unitario das Cotas Seniores sera calculado todo Dia Util, para efeito de defini¢io
de seu valor de integralizacido ou resgate, observados os critérios definidos na Clausula 120 do
Regulamento.

4.5. Somente os Investidores Profissionais poderdao adquirir as Cotas Seniores, as Cotas
Subordinadas Mezaninos e/ou as Cotas Subordinadas Jiniores.

4.6. 0 valor unitario das Cotas sera calculado todo Dia Util para efeito de defini¢cio de seu valor
de integralizacdo ou resgate, observados os critérios definidos na Clausula 12 do Regulamento.

4.7. Parafins de integralizacdo de Cotas Seniores, de Cotas Subordinadas Mezanino e de Cotas
Subordinadas Juniores, devera ser utilizado o valor da Cota em vigor no fechamento do mesmo
Dia Util da efetiva disponibilidade dos recursos depositados pelo investidor diretamente na Conta
do Fundo/Conta da Classe.

4.8. Parafins de amortizagao e resgate das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino,
devera ser utilizado o valor da Cota em vigor no fechamento do dia do pagamento da amortizagio
e/ou resgate.

4.9. Para fins de amortizagdo e resgate das Cotas Subordinadas Juniores, devera ser utilizado
o valor da Cota em vigor no fechamento do Dia Util imediatamente anterior ao dia do pagamento
da amortiza¢do e/ou resgate.

4.10. As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino serdo amortizadas e resgatadas, em
moeda corrente nacional, observados os prazos e os valores definidos nos respectivos Apéndices
de cada série ou Subclasse, respeitada, ainda, a ordem de aloca¢do dos recursos do Fundo
estabelecida na Clausula 9 abaixo.
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4.11. Sem prejuizo do disposto na Clausula 4.10 acima, as Cotas Seniores e Subordinadas
Mezanino poderdo ser amortizadas compulsoriamente para enquadramento do respectivo Indice
de Subordinacao, caso nao reenquadrado na forma do Capitulo 5 deste Anexo I - A.

4.12. As Cotas Subordinadas Jiniores somente poderdo ser amortizadas ou resgatadas apds a
amortizacdo ou o resgate integral das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino,
ressalvada a hipétese prevista na Clausula 4.12.1 abaixo.

4.12.1.Se o Patrimdénio Liquido assim permitir, as Cotas Subordinadas Juiniores poderdo ser
amortizadas, desde que, considerada proforma a amortizacido das Cotas Subordinadas Junior, o
Indice de Subordinagio Junior, a Reserva de Pagamento de Amortizagio ou Resgate e o Indice de
Liquidez ndo fiquem desenquadrados.

4.12.2.Verificado excesso de subordinacio pela Gestora, as Cotas Subordinadas Junior poderio
ser amortizadas por solicitacio, unanime e por escrito, dos Cotistas titulares de Cotas
Subordinadas Juniores observada as regras descritas na Clausula 4.12.

4.13. N3io serarealizada a amortizagdo das Cotas Subordinadas Juniores, em nenhuma hipdtese,
inclusive aquelas indicadas na Clausula 4.12.1 acima, caso: (a) tenha sido identificado qualquer
Evento de Avaliacao ou Evento de Liquidacdo Antecipada, em relacao ao qual a Assembleia Geral
de Cotistas ainda ndo tenha se manifestado de forma definitiva; e/ou (b) esteja em curso a
liquidagdo do Fundo e/ou da Classe.

4.14. Os encargos e despesas da Classe serdo integralmente arcados pelas Cotas Subordinadas
Juniores.

4.15. Na hipdtese de as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino do Fundo atingirem
0S seus respectivos indices de Referéncia, toda a rentabilidade a eles excedentes sera atribuida
somente as Cotas Subordinadas Juniores, razio pela qual tais Cotas poderdo apresentar valores
diferentes das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino.

4.16. O previsto nesta Clausula nao constitui promessa de rendimentos e corresponde
meramente a uma previsio de amortizagio e a preferéncia entre as diferentes classes de Cotas, de
modo que as Cotas somente serdo amortizadas se os resultados da carteira do Fundo assim
permitirem, nos termos dispostos neste Regulamento.

4.17. No momento da subscri¢do das Cotas, o Cotista atestard, por meio de assinatura de termo
de adesao, que: (i) possui pleno conhecimento dos riscos envolvidos no investimento no Fundo e
na Classe, inclusive da possibilidade de perda total do capital investido, da necessidade de aporte
na ocorréncia de Patriménio Liquido Negativo e, se for o caso, da auséncia de classificacdo de risco
das Cotas subscritas; e (ii) teve acesso ao inteiro teor do Regulamento, dos Anexos e dos
respectivos Apéndices, se houver.
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4.18. A transferéncia de titularidade das Cotas fica condicionada a verificacdo, pela

Administradora, do atendimento das formalidades estabelecidas neste Regulamento, na Res. CVM

175 e nas demais disposicoes legais e regulatdrias aplicaveis.

4.19. Na hipoétese de transferéncia por meio de negociacdo em mercado organizado, cabe ao
intermedidario verificar o atendimento das formalidades estabelecidas no Regulamento, na Res.
CVM 175 e nas demais disposi¢des legais e regulatorias aplicaveis.

4.20. A distribuicdo de Cotas deve observar a regulamentacdo especifica sobre ofertas publicas
de distribuicdo de valores mobiliarios.

4.21. Nio é admitida nova distribuicdo de Cotas antes de encerrada a distribuicdo anterior de
Cotas da mesma Subclasse.

4.22. Asimportancias recebidas na integralizacdo de Cotas durante o processo de distribuicao
devem ser depositadas em instituicdo integrante do Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB) ou
aplicadas em valores mobiliarios ou outros Ativos Financeiros compativeis com as caracteristicas
da Classe.

4.23. CasoaClasse ja esteja em funcionamento, os valores relativos a nova distribuicio de Cotas
devem ser escriturados separadamente das demais aplicacdes até o encerramento da distribuicao,
devendo ser aplicados em Ativos Financeiros.

4.24. Assim que subscrito o valor minimo previsto para a distribuicao das Cotas, os recursos
poderado ser investidos na forma prevista no Regulamento.

4.25. As Cotas ofertadas publicamente poderdo ser depositadas (i) para distribuicdo no
mercado primario, por meio do MDA - Médulo de Distribuicdo de Ativos (“MDA”), administrado e
operacionalizado pela B3, sendo a distribuicdo liquidada financeiramente por meio da B3; e (ii)
para negociacdo no mercado secundario por meio do FUNDOS21 - Modulo de Fundos
(“FUNDOS21"), administrado e operacionalizado pela B3, sendo as negociagdes e os eventos de
pagamento liquidados financeiramente e as cotas custodiadas eletronicamente por meio da B3, a
critério da Gestora em conjunto com a Administradora.

5. DO INDICE DE SUBORDINACAO E PROCEDIMENTOS APLICAVEIS NA HIPOTESE DE
INOBSERVANCIA DESSE iNDICE

5.1. O Indice de Subordinagao Janior sera a relacdo minima a ser observada entre o valor das
Cotas Subordinadas Juniores e o Patriménio Liquido da Classe, a qual devera, diariamente,
representar o percentual minimo de 50% (cinquenta por cento).

5.2. O Indice de Subordinagdo Mezanino sera a relacdo minima a ser observada entre o valor

das Cotas Subordinadas Mezanino e o Patriménio Liquido da Classe, a qual deverd, diariamente,
representar o percentual minimo de 10% (vinte por cento).
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5.3. 0 Indice de Subordinagio Subordinadas sera a relacdo minima a ser observada entre o
valor das Cotas Subordinadas e o Patrimé6nio Liquido da Classe, a qual dever4, diariamente,
representar o percentual minimo de 40% (quinze por cento).

5.4. Os Indices de Subordinacio deverio ser apurados em todo Dia Util pela Administradora,
devendo a apuracdo do calculo ser informada a Gestora imediatamente e aos Cotistas
mensalmente, ressalvada a hip6tese de desenquadramento indicada na Clausula 5.5 abaixo.

5.5. Na hipétese de desenquadramento de qualquer Indice de Subordinacio por prazo
superior a 30 (trinta dias) corridos, os respectivos Cotistas titulares das Cotas Subordinadas
Juniores, conforme o caso, serdo imediatamente informados pela Administradora, juntamente
com a informacdo a ser transmitida a Gestora em observancia ao prazo disposto na Clausula 5.4
acima.

5.6. Os respectivos Cotistas deverido responder a Administradora, com cépia para a Gestora,
impreterivelmente até o 79 (sétimo) dia subsequente a data do recebimento da comunicagao
referida na Clausula 5.4 acima, informando por escrito se desejam integralizar, ou ndo, novas
Cotas Subordinadas Juniores, conforme o caso. Caso desejem integralizar as novas Cotas, deverao
se comprometer, de modo irretratavel e irrevogavel, a subscrever Cotas Subordinadas Mezanino
e/ou Cotas Subordinada Juniores, conforme o caso, em valor equivalente a, no minimo, o
necessario para reenquadramento do respectivo indice de Subordinacio, em até 30 (trinta) dias
do recebimento da comunicagdo referida na Clausula 5.4 acima, integralizando-as em moeda
corrente nacional e/ou mediante a dacdo em pagamento de Direitos Creditdrios.

5.7. Caso os Cotistas ndo realizem o aporte adicional de recursos em montante suficiente para
que a Classe seja reenquadrada no respectivo indice de Subordinacdo, a Administradora devera
adotar os procedimentos definidos na Clausula 133 deste Anexo I - A.

6. REMUNERACAO DOS PRESTADORES DE SERVICO

6.1. A Taxa de Administracdo da Classe correspondera ao percentual de 0,17% (dezessete
centésimos por cento) ao ano, calculados sobre do Patriménio Liquido da Classe, com valor
minimo mensal de R$13.000,00 (treze mil reais).

6.1.1. Pelos servigcos de custddia, controladoria e escrituracdo, sera devida pela Classe ao
Custodiante uma remuneracao equivalente a 0,03% (trés centésimos por cento) ao ano, incidente
sobre o Patrimonio Liquido, observado o montante minimo mensal de R$ 2.000,00 (dois mil reais)
(“Taxa Maxima de Custédia”). A remuneracdo paga pelos servigos de custddia, controladoria e
escrituracdo de que tratada neste item esta englobada na Taxa de Administragio prevista no item
6.1. acima.

6.1.2. A Taxa de Administracdo sera calculada linearmente, provisionada a base de 1/252 (um
duzentos e cinquenta e dois avos) e paga mensalmente, até o 52 (quinto) Dia Util do més
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subsequente ao més da prestacido dos servicos, sendo calculada e provisionada em todo Dia Util.
0 valor serd atualizado a cada 12 (doze) meses, a contar da data de inicio do Fundo, com correcao

positiva acumulada do IPCA/IBGE.

6.2. A Taxa de Gestdo da Classe correspondera ao percentual de 0,20% (vinte centésimos por
cento), ao ano calculados sobre o Patrimoénio Liquido da Classe, com valor minimo mensal de
R$10.000,00 (dez mil reais).

6.2.1. A Taxa de Gestdo serd calculada linearmente, provisionada a base de 1/252 (um duzentos
e cinquenta e dois avos) e paga mensalmente, até o 52 (quinto) Dia Util do més subsequente ao
més da prestacdo dos servicos, sendo calculada e provisionada em todo Dia Util. O valor sera
atualizado a cada 12 (doze) meses, a contar da data de inicio do Fundo, com corregdo positiva
acumulada do IGPM/FGV.

6.3. A Taxa Maxima de Distribuicdo da Classe sera pactuada a cada emissao e divulgada no
Apéndice da respectiva Classe.

7. POLITICA DE INVESTIMENTO, ENQUADRAMENTO E CONCENTRACAO

7.1. A Classe terda como objetivo proporcionar aos Cotistas a valorizagdo das Cotas de suas
respectivas titularidades por meio da aplicacdo dos recursos da Classe, preponderantemente na
aquisicdo de Direitos Creditérios no segmento industrial de panificagio e/ou servicos
representados por duplicatas, contratos de prestacdo de servicos, notas comerciais, cédulas de
crédito bancaria.

7.2. Adicionalmente, caracterizam-se como passiveis de cessdo ao Fundo (a) Direitos
Creditorios que atendam aos Critérios de Elegibilidade; e (b) todos e quaisquer direitos, garantias,
privilégios, preferéncias e prerrogativas relacionados aos referidos Direitos Creditérios.

7.3. Ematé 180 (cento e oitenta) dias do inicio de suas atividades, a Classe deve possuir parcela
superior a 67% (sessenta e sete por cento) de seu Patrimonio Liquido representada por Direitos
Creditdrios.

7.4. Por ser destinada exclusivamente a Investidores Profissionais, a Classe ndo estara sujeita
a limites de concentracao de sua carteira cedente ou por devedor, emissor ou tipo de Direito
Creditdrio, nos termos das disposi¢des legais e regulatérias aplicaveis, sem prejuizo do disposto
na Clausula 7.2 acima.

7.5. Adicionalmente, os Direitos Creditérios ndo poderdo estar vencidos e originados
(cedentes e sacados) entre empresas do mesmo grupo econdmico, assim considerados em relacdo
a qualquer cedente ou devedor, seus controladores, sociedades por ele direta ou indiretamente
controladas, coligadas ou sob controle comum, incluindo sociedades controladas por familiares
até o 29 (segundo) grau do cedente ou devedor, ou de seus controladores, conforme o caso.
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7.6. As cessdes de Direitos Creditérios a Classe serdo realizadas em carater irrevogavel e

irretratavel e incluirdo todas as suas garantias e demais acessorios.

7.7. Naaquisicdo dos Direitos Creditérios, a Gestora devera verificar se todos os Documentos
Comprobatérios compreendem todos os documentos necessarios para protesto, cobranga ou
execucdo judicial dos Direitos Creditérios cedidos, nos termos da regulamentacdo aplicavel, sem
prejuizo da andlise conjunta com a Administradora, em razdo de suas obrigacdes acessorias a
aquisicao dos Direitos Creditérios.

7.8. Os processos de originacdo dos Direitos Creditérios cedidos encontram-se descritos no
Capitulo 5 do Regulamento.

7.9. A Gestora é responsavel pela andlise, selecdo e aquisicdo dos Direitos Creditorios.

7.10. Tendo em vista que o Fundo pode aplicar em Direitos Creditérios de diversos ramos e
segmentos ndo é possivel estabelecer uma politica de concessdo dos correspondentes Direitos
Creditérios.

7.11. Ni&o sera permitida a cessdo de direitos creditérios para as Cedentes e suas partes
relacionadas.

7.12. O remanescente do Patriménio Liquido, que nao for aplicado em Direitos Creditorios,
podera ser mantido em moeda corrente nacional ou investido nos seguintes ativos (“Ativos
Financeiros”):

(a) titulos publicos federais;
(b) titulos de emissdao do BACEN;

(c) operagdes compromissadas com lastro nos ativos financeiros mencionados nas alineas (a)
e (b) acima;

(d) certificados de depo6sito bancario emitidos por instituicdes que tenham classificagdao de
risco equivalente a “A”, em escala nacional, atribuida por agéncia de classificacdo de risco
habilitada para atuar no pais; e

(e) Cotas de emissdo de fundos de investimento de renda fixa ou referenciados a taxa média
do DI (Depésito Interfinanceiro de um dia, extra grupo, calculada e divulgada pela CETIP)
no respectivo periodo, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, inclusive
administrados e/ou geridos pela Administradora ou pela Gestora, que sejam abertos e de
longo prazo, com liquidez diéria.

7.13. E facultado a Gestora realizar operacdes com derivativos, exclusivamente com o objetivo
de protec¢do patrimonial ou desde que ndo resulte em exposicdo ao Risco de Capital, troca de
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indexador a que os ativos estdo indexados e o Indice de Referéncia de cada Subclasse.

7.14. A Gestora podera realizar operagdes compromissadas que tenham como contraparte a
Administradora, a Gestora e suas respectivas partes relacionadas.

7.15. Os Ativos Financeiros integrantes da carteira da Classe devem ser custodiados, registrados
e/ou mantidos em conta de depésito diretamente em nome da Classe e, na impossibilidade
operacional do Fundo, em contas especificas abertas no Sistema Especial de Liquidacdo e de
Custddia - SELIC, em sistemas de registro e de liquidacado financeira de ativos autorizados pelo
BACEN ou em instituicGes ou entidades autorizadas a prestacdo desses servicos pelo BACEN ou
pela CVM.

7.16. A Gestora adota politica de exercicio de direito de voto em assembleias, que disciplina os
principios gerais, o processo decisorio e quais sdo as matérias relevantes obrigatorias para o
exercicio do direito de voto. Tal politica orienta as decises da Gestora em assembleias de
detentores de titulos e valores mobiliarios que confiram aos seus titulares o direito de voto.

7.17. A politica de exercicio de direito de voto adotada pela Gestora pode ser obtida na pagina
da Gestora na rede mundial de computadores, no seguinte endereco: www.carmelcapital.com.br.

7.18. Nio obstante a diligéncia da Gestora em colocar em pratica a Politica de Investimento,
composicdo e diversificacio da carteira da Classe prevista no presente Regulamento, os
investimentos da Classe estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas de mercado, risco de
crédito, risco sistémico, condi¢des adversas de liquidez e negociacdo atipica nos mercados de
atuacao, de modo que, ainda que a Administradora e/ou a Gestora mantenham sistemas de
gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de elimina¢do da possibilidade de perdas para Classe e
para os Cotistas. E recomendada ao investidor a leitura atenta dos fatores de risco a que o
investimento nas Cotas estd exposto, conforme indicados na Clausula 14 deste Anexo I - A.

7.19. Asaplicagdes realizadas no Fundo, na Classe e/ou nas Subclasses ndo contam com garantia
da Administradora, da Gestora ou do Custodiante, de quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo
de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito - FGC.

7.20. A Administradora, a Gestora, seus respectivos controladores, sociedades por elas direta
ou indiretamente controladas, coligadas ou outras sociedades sob controle comum nao sao
solidarios entre si, ndo respondendo pelo pagamento dos Direitos Creditérios cedidos, pela
solvéncia dos Devedores ou pela existéncia, autenticidade, correta formalizacdo e liquidez dos
Direitos Creditdrios cedidos, sem prejuizo das obrigacdes e responsabilidades da Administradora
e da Gestora nos termos deste Regulamento.

7.21. As limitagdes da Politica de Investimento, diversificacdo e composicdo da carteira do

Fundo e da Classe previstas nesta Clausula serdo observadas diariamente, com base no Patriménio
Liquido do Dia Util imediatamente anterior.
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7.22. As aplicacdes realizadas no Fundo e pela Classe ndo contam com garantia da
Administradora, da Gestora, de quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda,

do Fundo Garantidor de Crédito - FGC.
8. CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

8.1.  Os Direitos Creditérios somente poderao ser adquiridos pela Classe, na respectiva Data de
Aquisicdo e Pagamento, caso atenda os seguintes Critérios de Elegibilidade:

(a) Direitos Creditorios nio podem estar vencidos;
(b) A Cedente ndo pode estar em atraso com qualquer obrigacdo com o Fundo ou a Classe;

(c) Prazo maximo dos Direitos Creditérios ndo podera ser superior a 720 (setecentos de
vinte) dias.

(d) os Direitos Creditorios ndo ser decorrentes de receitas publicas originarias ou derivadas
da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios, bem como de suas autarquias
e fundacdes; e

(e) A taxa média de desconto ndo podera ser inferior a CDI+5% a.a. (cinco por cento ao ano).

8.1.1. Observados os termos e as condi¢cdes do presente Regulamento, a verificacio do
atendimento aos Critérios de Elegibilidade pela Gestora sera considerada definitiva.

8.1.2. O desenquadramento de qualquer Direito Creditério a quaisquer Critérios de
Elegibilidade, por qualquer motivo, apds a sua cessdo a Classe, ndo obrigara a sua alienagdo pela
Classe, nem dara a Classe qualquer pretensdo, recurso ou direito de regresso em face das
Cedentes, da Administradora, da Gestora, de seus respectivos controladores, das sociedades por
elas direta ou indiretamente controladas, coligadas ou outras sociedades sob controle comum.

9. ORDEM DE ALOCACAO DOS RECURSOS

9.1. ApartirdaData de Subscricio Inicial e até aliquidagido da Classe, a Administradora deverj,
em todo Dia Util, por meio dos competentes débitos e créditos realizados na Conta da Classe, se
houver, alocar os recursos decorrentes da integralizacao de Cotas e do recebimento de recursos
provenientes da carteira da Classe, bem como aqueles correspondentes ao valor agregado dos
Ativos Financeiros integrantes da carteira da Classe, na seguinte ordem, conforme aplicavel:

(a) pagamento de despesas e encargos de responsabilidade da Classe e/ou do Fundo, devidos
nos termos deste Regulamento e da legislagdo aplicavel;

(b) constituicdo e/ou recomposicdo da Reserva de Caixa e da Reserva de Pagamento de
Amortiza¢do ou Resgate, nessa ordem;
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(c) pagamento de amortiza¢do e/ou resgate das Cotas Seniores;

(d) pagamento de amortizagdo e/ou resgate das Cotas Subordinadas Mezanino;

(e) pagamento de amortizacdo e/ou resgate das Cotas Subordinadas Junior; e

(f aquisicdo de Direitos Creditérios e Ativos Financeiros.

10. RESERVA DE PAGAMENTO DE AMORTIZACAO OU RESGATE E RESERVA DE CAIXA

10.1. Observada a ordem de alocacdo de recursos prevista na Clausula 9 acima, a
Administradora dever4, na forma abaixo estabelecida, constituir a Reserva de Pagamento de
Amortizacdo ou Resgate, de modo a proporcionar liquidez para o pagamento das amortizacoes
e/ou resgates das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino. Para tanto, a
Administradora devera interromper a aquisicdo de novos Direitos Creditorios elegiveis de forma
parcial, de modo que:

(a) a partir de 30 (trinta) dias antes de cada data de pagamento de cada amortizagdo ou
resgate (quando aplicavel), a Classe sempre mantenha aplicado em Ativos Financeiros
com liquidez diaria o equivalente a, no minimo, 30% (trinta por cento) do valor futuro do
pagamento da respectiva amortiza¢do ou resgate de Cotas Seniores e, conforme o caso, das
Cotas Subordinadas Mezanino em questao; e

(b) a partir de 15 (quinze) dias antes de cada data de pagamento de amortizacao ou resgate
(quando aplicavel), a Classe do Fundo sempre mantenha aplicado em Ativos Financeiros
com liquidez diaria o equivalente a 100% (cem por cento) do valor futuro do pagamento
da respectiva amortizacdo ou resgate de Cotas Seniores e, conforme o caso, das Cotas
Subordinadas Mezanino em questao.

10.2. Sempre observando a ordem de alocagdo de recursos prevista na Clausula 9 acima, a
Administradora devera manter, exclusivamente com os recursos da Classe, desde a Data de
Subscricao Inicial até a liquidacdo da Classe e/ou do Fundo, Reserva de Caixa, a qual sera
destinada exclusivamente ao pagamento dos montantes referentes as despesas e aos encargos de
responsabilidade da Classe, incluindo-se a Taxa de Administracdo e a Taxa de Gestdo.

10.3. O valor da Reserva de Caixa devera ser apurado pela Administradora e monitorado pela
Gestora em todo tltimo Dia Util de cada més do calendario, devendo ser equivalente ao maior
valor entre (a) o total de despesas e encargos de responsabilidade do Fundo e/ou da Classe a
serem incorridos no periodo de 90 (noventa) dias contados da data de apuragdo ou (b) 1% (um
por cento) do Patrimonio Liquido da Classe na data de apuracgao.

10.4. O montante referente a Reserva de Caixa devera ser mantido pela Administradora de
forma devidamente segregada no patriménio da Classe e/ou do Fundo, em moeda corrente
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nacional, ou em Ativos Financeiros de liquidez imediata.

10.5. Na hipétese de a Reserva de Caixa deixar de atender ao limite de enquadramento descrito
na Clausula 10.3 acima, a Administradora, por conta e ordem, devera destinar todos os recursos
da Classe e/ou do Fundo, conforme o caso, em moeda corrente nacional, para a recomposi¢ao da
Reserva de Caixa, observada a ordem de alocacdo de recursos prevista na Clausula 9 acima.

11.  ASSEMBLEIAS ESPECIAIS DE COTISTAS

11.1. Sem prejuizo do disposto nas condi¢cdes gerais deste Regulamento, estdo sujeitas
exclusivamente a aprovacdo da maioria representativa da respectiva participacdo dos Cotistas
Subordinados Juniores na Classe, excluidos do computo os Cotistas Seniores e Subordinados
Mezanino, as deliberagdes relativas as seguintes matérias:

(a) alteracdo de caracteristica da Classe;

(b) alteracao de caracteristica das Cotas Seniores e/ou das Cotas Subordinadas Mezanino, em
especial aquelas que afetem qualquer vantagem ou criem ou aumentem qualquer
obrigacio relativa as Cotas Subordinadas Juniores; e

(c) alteracao da Consultora Especializada ou do Agente de Cobranga.

11.2. Caso a matéria em deliberacio resulte ou possa resultar em uma reducio do Indice de

Subordinacdo de uma determinada Subclasse, somente poderdo votar os titulares de Cotas

Seniores, assim como titulares de Cotas Mezanino que nio se subordinem a Subclasse em

deliberagdo.

11.3. As comunicagdes com a Administradora e as manifestacdes de vontade dos cotistas por
meio eletronico observarao os procedimentos descritos no Capitulo 13 do Regulamento.

12, DA RESPONSABILIDADE DOS COTISTAS E PATRIMONIO LiQUIDO NEGATIVO

12.1. A Classe ndo limita a responsabilidade dos Cotistas ao valor das respectivas Cotas
subscritas, na forma prevista nesta Clausula 12.

12.2. Observada a ordem de alocagdo de recursos prevista na Clausula 9 acima, o
descumprimento de qualquer obrigacdo origindria dos Direitos Creditérios e demais ativos
componentes da carteira da Classe sera atribuido primeiramente as Cotas Subordinadas Janiores,

até o limite equivalente a somatoria do valor total de tais Cotas.

12.3. Uma vez excedidos os valores referentes as Cotas Subordinadas Juniores, a inadimpléncia
dos Direitos Creditérios de titularidade da Classe sera atribuida as Cotas Subordinadas Mezanino.

12.4. Uma vez excedidos os valores referentes as Cotas Subordinadas Mezanino, a
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inadimpléncia dos Direitos Creditérios de titularidade da Classe sera atribuida as Cotas Séniores.
12.5. Considerando o disposto nas Clausulas acima e os Indice de Subordinagio, as estratégias
de investimento adotadas pela Classe poderao fazer com que o Fundo e a Classe apresentem
Patrimonio Liquido Negativo, caso em que os Cotistas poderdo ser chamados a realizar aportes
adicionais de recursos, de forma a possibilitar que a Classe satisfaca suas obrigacdes.

12.6. Na hipoétese de verificacdo de Patriménio Liquido Negativo descrita na Clausula 12.5
acima, os Cotistas Subordinados Juniores serdo primeiramente chamados a realizar aporte de
recursos, tanto quanto bastem para saldar os compromissos da Classe e até que sejam
recompostos os Indices de Subordinacdo definidos neste Regulamento.

13. LIQUIDACAO DA CLASSE, EVENTOS DE AVALIACAO E EVENTOS DE LIQUIDACAO
ANTECIPADA E PROCEDIMENTOS A SEREM OBSERVADOS NA LIQUIDACAO DA CLASSE

13.1. A Classe podera ser liquidada por deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas, convocada
especialmente para esse fim, ou, caso nido existam Cotas em circulacdo, por deliberacio da
Administradora.

13.2. A ocorréncia de qualquer das seguintes hipoteses constituira Evento de Avaliagio:

(a) rebaixamento da classificacdo de risco das Cotas Seniores em circulacdo (a) a qualquer
tempo, em 3 (trés) niveis abaixo da classificacdo de risco originalmente atribuida, ou (2)
apds uma Unica revisdo de classificacdo de risco ou ap6s 2 (duas) revisdes consecutivas,
em 2 (dois) niveis abaixo da classificacdo de risco originalmente atribuida;

(b) desenquadramento da carteira de Ativos por mais de 15 (quinze) Dias Uteis consecutivos,
consoante os limites aplicaveis a Classe, nos termos deste Regulamento e das disposicoes
legais e regulatorias em vigor;

(c) verificacido de Patrimonio Liquido Negativo; ou

(d) desenquadramento de indice de Subordinagdo por um periodo superior a 30 (trinta) dias.
13.3. Na ocorréncia de qualquer Evento de Avaliacdo, a Administradora, imediatamente, (a)
suspendera o pagamento de amortizacdes ou resgate das Cotas, se houver, e (b) convocara a
Assembleia Geral de Cotistas para deliberar se tal Evento de Avaliagdo deve ser considerado, ou
nao, um Evento de Liquidacdo Antecipada.

13.4. Caso delibere que determinado Evento de Avaliagcdo deve ser considerado um Evento de
Liquidacdo Antecipada, a Assembleia Geral de Cotistas referida acima devera deliberar sobre os

procedimentos relativos a liquidacdo da Classe, na forma da Clausula 13.9 abaixo.

13.5. Ressalvada o disposto na Clausula 12.6 acima, caso o Evento de Avaliacdo ndo seja
considerado um Evento de Liquidacao Antecipada, a Classe reiniciara o processo de amortizacdo
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ou resgate das Cotas, se houver, bem como de aquisicdo de Direitos Creditérios e de Ativos
Financeiros, conforme o caso, sem prejuizo da implementa¢do de eventuais ajustes aprovados

pelos Cotistas na Assembleia Geral de Cotistas em questao.

13.6. A ocorréncia de qualquer das seguintes hipdteses constituird Evento de Liquidacdo
Antecipada:

(i) deliberagdo da Assembleia Geral de Cotistas pela liquidacdo do Fundo;

(ii) deliberacdo, em Assembleia Geral de Cotistas, de que um Evento de Avaliacao constitui um
Evento de Liquidagcao Antecipada; ou

(iii) renuncia da Administradora, sem que uma nova instituicdo assuma suas fun¢des no prazo
de até 60 (sessenta) dias.

13.7. Na hipdtese de ocorréncia de qualquer Evento de Liquidacio Antecipada, a
Administradora, imediatamente, (a) suspendera o pagamento de amortizacdo ou resgate das
Cotas, se houver; (b) interrompera a aquisi¢do de Direitos Creditdrios e de Ativos Financeiros; e
(c) convocara a Assembleia Geral de Cotistas para deliberar os procedimentos de liquidacao da
Classe.

13.8. Na hipoétese de liquidagdo da Classe por deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas, a
Administradora deve promover a divisdo de seu patriménio entre os Cotistas, na proporg¢ao das
respectivas Cotas de suas titularidades, no prazo oportunamente definido na Assembleia Geral de
Cotistas em questao.

13.9. A Assembleia Geral de Cotistas que for convocada para decidir sobre a liquidacdo da Classe
deve deliberar, no minimo, sobre as seguintes matérias:

(a) o plano de liquidacdo, a ser elaborado, conjuntamente, pelos Prestadores de Servigo
Essenciais, de acordo com os procedimentos e demais regras previstas no Regulamento e
nas disposi¢cdes legais e regulatdrias aplicaveis, observado que de tal plano de liquidagao
deve constar uma estimativa acerca da forma de pagamento dos valores devidos aos
Cotistas, se for o caso, e de um cronograma de pagamentos;

(b) o tratamento a ser conferido aos direitos e as obrigacdes dos Cotistas que ndo puderam
ser contatados quando da convocagdo da Assembleia Geral de Cotistas; e

(c) possibilidade, ou ndo, de novas subscricdes de Cotas;
13.10. O Auditor Independente deve emitir parecer sobre a demonstracdo da movimentacao do
Patrimonio Liquido da Classe, compreendendo o periodo entre a data das dltimas demonstracdes

contabeis auditadas e a data da efetiva liquidacao, manifestando-se sobre as movimentagdes
ocorridas no periodo.
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13.10.1. Deve constar das notas explicativas as demonstracdes contdbeis uma andlise
quanto a terem os valores dos resgates sido, ou ndo, efetuados em condicdes equitativas e de
acordo com as disposicoes legais e regulatoérias aplicaveis, bem como quanto a existéncia, ou nao,
de débitos, créditos, ativos ou passivos ndo contabilizados.

13.11. Caso a carteira de Ativos possua provento a receber, é admitida, durante o prazo previsto
na Assembleia Geral de Cotistas, a critério da Gestora:

(a) a transferéncia dos proventos aos Cotistas, observada a participa¢do de cada Cotista na
Classe e sua ordem de prioridade de recebimento; ou

(b) a negociacdo dos proventos pelo valor de mercado.
13.12. No ambito da liquidacido da Classe, a Administradora deve:

(a) fornecer informacdes relevantes sobre a liquidacdo a todos os Cotistas, de maneira
simultanea e tao logo tenha ciéncia das informagdes, devendo providenciar atualizagdes
conforme as circunstancias se modifiquem; e

(b) verificar se a precificacdo e a liquidez da carteira de Ativos asseguram um tratamento
isondmico na distribuicdo dos resultados da liquidacdo aos Cotistas, ainda que os
resultados ndo sejam distribuidos em uma Unica ocasido ou que a cada distribuicdo de
resultados sejam contemplados diferentes Cotistas.

13.13. No ambito da liquidagdo da Classe e desde que de modo aderente ao plano de liquidagdo
definido na Clausula 13.9, fica dispensado o cumprimento das regras listadas a seguir:

(a) prazos para conversao e pagamento dos resgates das Cotas;
(b) método de conversao de Cotas;

(c) vigéncia diferida de altera¢cdes do Regulamento em decorréncia de eventual deliberagdo
unanime dos Cotistas, nos termos da Clausula 13.9 acima; e

(d) limites relacionados a composicdo e a diversificacio da carteira de Ativos, Indice de
Subordinacdo.

13.14. Outros requisitos podem ser dispensados no ambito da liquida¢do, desde que submetidos
a aprovagdo da superintendéncia competente da CVM, a partir de pedido prévio e fundamentado
a ser formulado pelos Prestadores de Servigco Essenciais, conjuntamente, em que seja indicado o
dispositivo objeto do pedido de dispensa e apresentadas as razodes que desaconselham ou
impossibilitam o cumprimento da norma no caso concreto.
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14. DOS FATORES DE RISCO DA CLASSE

14.1. A Classe podera realizar aplicacdes que coloquem em risco parte ou a totalidade de seu
patrimonio. A carteira da Classe e, por consequéncia, seu patrimoénio estdo sujeitos a riscos
diversos, dentre os quais, exemplificativamente, os analisados abaixo, além daqueles descritos na
Parte Geral do presente Regulamento. Antes de adquirir as Cotas, todo investidor deve ler
cuidadosamente os fatores de risco abaixo descritos, responsabilizando-se integralmente pelo seu
investimento.

14.2. Riscos de Mercado

14.2.1. Descasamento de Taxas de Juros - Mudangas nas condi¢ées de mercado, tanto no Brasil
como no exterior, poderdo eventualmente gerar descasamento entre as taxas de juros praticadas
no mercado e as taxas de juros estabelecidas nas operacoes de compra de créditos pela Classe,
ocasionando perda de rentabilidade durante o periodo de maturacdo dos créditos. Em caso de
queda do valor dos ativos que compdem a carteira, o Patrimonio Liquido da Classe pode ser
afetado negativamente.

14.3. Risco de Crédito

14.3.1. Risco de Crédito dos Devedores - Se, em razio de condicées econdmicas ou de mercado
adversas, os Devedores nao puderem honrar com seus compromissos perante a Classe, podera
ser necessdaria a adocdo de medidas judiciais para recuperacdo dos Direitos Creditérios cedidos.
Nao ha garantia de que referidos procedimentos judiciais serdo bem-sucedidos, podendo haver
perdas patrimoniais a Classe e aos Cotistas.

14.3.2. Risco de Concentragdo nas Cedentes - A totalidade dos Direitos Creditérios serd cedida
pelas Cedentes. Desse modo, o risco na aplicacdo da Classe tera intima relacdo com as operagdes
realizadas pelas Cedentes, sendo que, quanto maior for a concentracdo de referidas operagdes,
maior sera a chance de a Classe sofrer perda patrimonial significativa que afete negativamente a
rentabilidade das Cotas.

14.3.3.Risco de Concentracdo em Ativos Financeiros - E permitido a Classe manter até 50%
(cinquenta por cento) de sua carteira aplicada em Ativos Financeiros. Se os devedores ou
coobrigados dos Ativos Financeiros ndo honrarem com seus compromissos, a Classe e o Fundo
poderao sofrer perda patrimonial significativa, o que afetaria negativamente a rentabilidade das
Cotas.

14.3.4.Cobranga Extrajudicial e Judicial - No caso de os Devedores ndo cumprirem suas
obrigacdes de pagamento dos Direitos Creditérios cedidos, podera ser iniciada a cobranca
extrajudicial ou judicial dos valores devidos. Nada garante, contudo, que referida cobranca
atingird os resultados almejados, recuperando para a Classe o total dos Direitos Creditorios
cedidos que venham a ser inadimplidos pelos respectivos Devedores, o que podera implicar
perdas patrimoniais para a Classe e aos Cotistas. Ainda, os custos incorridos com os
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procedimentos extrajudiciais ou judiciais necessarios a cobranca dos Direitos Creditérios cedidos
e a salvaguarda dos direitos, das garantias e das prerrogativas dos Cotistas sdo de inteira e
exclusiva responsabilidade da Classe e, consequentemente, dos Cotistas. A Administradora e a
Gestora ndo serao responsaveis, em conjunto ou isoladamente, por qualquer dano ou prejuizo
sofrido pela Classe ou pelo Fundo ou por qualquer dos Cotistas em decorréncia da ndo propositura
(ou do ndo prosseguimento), pela Classe, pelo Fundo ou pelos Cotistas, de medidas judiciais ou
extrajudiciais necessarias a preservacdo de seus direitos e prerrogativas.

14.4. Risco de Liquidez

14.4.1. Falta de Liquidez dos Ativos Financeiros. A parcela do patrimonio da Classe ndo aplicada
em Direitos Creditdrios podera ser aplicada em Ativos Financeiros. Os Ativos Financeiros podem
vir a se mostrar iliquidos (seja por auséncia de mercado secundario ativo, seja por eventual atraso
no pagamento por parte do respectivo emissor e/ou devedor), o que poderia, eventualmente,
afetar os pagamentos de amortizac¢des e resgate das Cotas.

14.4.2. Liquidagdo Antecipada. Por pertencer a classe constituida sob condominio fechado, as
Cotas somente poderdo ser resgatadas de acordo com o estabelecido neste Regulamento.
Adicionalmente, ha eventos que podem ensejar a liquidagdo antecipada da Classe e do Fundo,
conforme indicados no presente Regulamento. Assim, ha a possibilidade de os Cotistas terem as
Cotas de suas titularidades resgatadas antecipadamente, eventualmente por valores inferiores
aos esperados.

14.4.3. Insuficiéncia de Recursos no Momento da Liquidagdo do Fundo - Caso venha a ser liquidada,
a Classe podera nao dispor de recursos para pagamento aos Cotistas em razao de, por exemplo, o
pagamento dos Direitos Creditorios cedidos ainda ndo ser exigivel dos respectivos Devedores.
Nessa hipdtese, o pagamento aos Cotistas ficaria condicionado (a) ao vencimento dos Direitos
Creditorios cedidos e ao pagamento pelos respectivos Devedores; (b) a venda dos Direitos
Creditdrios cedidos a terceiros, com risco de desagio que poderia comprometer a rentabilidade
da Classe e do Fundo; ou (c) a amortizagdo ou o resgate das Cotas em Direitos Creditdrios cedidos
e em Ativos Financeiros integrantes da carteira da Classe. Em qualquer das trés situacgdes, os
Cotistas poderiam sofrer prejuizos patrimoniais.

14.4.4. Risco de Liquidagdo das Cotas com a dagcdo em pagamento de Direitos Creditérios - Na
ocorréncia de uma das hipéteses de liquidacdo da Classe, as Cotas Seniores e as Cotas
Subordinadas Mezanino poderdo ser pagas mediante a dagdo em pagamento de Direitos
Creditorios, conforme autorizado pela Assembleia Geral de Cotistas que deliberar pela liquidacao
da Classe e do Fundo. Nessa hipotese, os Cotistas poderdo encontrar dificuldades para vender os
Direitos Creditorios recebidos da Classe ou para administrar/cobrar os valores devidos pelos
respectivos Devedores.

14.4.5. Patriménio Liquido Negativo - Os investimentos da Classe estdo, por sua natureza, sujeitos

a flutuagdes tipicas de mercado, risco de crédito, risco sistémico, condicdes adversas de liquidez
e negociacdo atipica nos mercados de atuacdo, sendo que nao ha garantia de eliminacdo da
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possibilidade de perdas para a Classe e para os Cotistas. Além disso, as estratégias de investimento
adotadas pela Gestora poderao fazer com que a Classe apresente Patrimonio Liquido Negativo,
caso em que os Cotistas poderao ser chamados a realizar aportes adicionais de recursos, de forma

a possibilitar que a Classe satisfaca suas obrigacdes, conforme previsto neste Regulamento.

14.5. Risco de Descontinuidade

14.5.1. Liquidagdo da Classe - A Classe podera ser liquidada por deliberagao da Assembleia Geral
de Cotistas, nos termos do presente Regulamento. Ocorrendo a liquidacdo da Classe, podera ndo
haver recursos suficientes para pagamento aos Cotistas (por exemplo, em razdo de o pagamento
dos Direitos Creditérios cedidos ainda nao ser exigivel dos respectivos Devedores). Nesse caso,
(a) os Cotistas teriam as Cotas de suas titularidades resgatadas em Direitos Creditérios cedidos e
em Ativos Financeiros integrantes da carteira da Classe; ou (b) o pagamento do resgate das Cotas
ficaria condicionado (1) ao vencimento e pagamento pelos Devedores das parcelas relativas aos
Direitos Creditérios cedidos ou (2) a venda dos Direitos Creditorios cedidos a terceiros, sendo que
0 preco praticado poderia causar perda aos Cotistas.

14.5.2. Risco de Redug¢do da Originagdo dos Direitos Creditérios — A existéncia da Classe esta
condicionada (a) a sua capacidade de encontrar Direitos Creditérios que sejam elegiveis, nos
termos do Regulamento, em volume e taxa suficientes para possibilitar a remuneracao das Cotas,
e (b) a continuidade das operagdes das Cedentes e a sua capacidade de originar e ceder Direitos
Creditdrios elegiveis a Classe, nos termos do Regulamento.

14.5.3. Risco de Fungibilidade - Nos termos dos Instrumentos de Transferéncia, caso venham a
receber, por qualquer motivo, recursos relativos aos Direitos Creditorios cedidos, as
Cedentes/Endossantes obrigam-se a transferir referidos montantes para a Conta da Classe em até
1 (um) Dias Util a contar da data de seu recebimento. Nio ha garantia de que as
Cedentes/Endossantes repassarao tais recursos para a Conta da Classe na forma estabelecida em
tais contratos, situacdo em que a Classe podera sofrer perdas, podendo, inclusive, incorrer em
custos para reaver tais recursos. A Administradora e a Gestora ndo respondem por perdas
decorrentes de conduta diversa das Cedentes/Endossantes em violacdo as disposicdes dos
Instrumentos de Transferéncia.

14.6. Riscos Operacionais

14.6.1. Movimentagdo dos Valores Relativos aos Direitos Creditdrios Cedidos - Os recursos
decorrentes da liquidacdo dos Direitos Creditdrios cedidos serao recebidos diretamente na Conta
de Cobranca. Os valores depositados na Conta de Cobranca serdo transferidos para a Conta da
Classe em até 1 (um) Dia Util a contar de seu recebimento. A rentabilidade das Cotas, contudo,
podera ser afetada negativamente, causando prejuizo a Classe e aos Cotistas, em caso de atraso ou
descumprimento, por qualquer motivo, da obrigacdo de transferir os recursos para a Conta da
Classe, inclusive em razao de falhas operacionais.

14.6.2. Risco Decorrente de Falhas Operacionais - A identificacdo, a cessdo e a cobranca dos
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Direitos Creditérios dependem da atuacdo conjunta e coordenada da Gestora e da
Administradora. A Classe podera sofrer perdas patrimoniais caso o processo operacional descrito
no presente Regulamento venha a sofrer falhas técnicas, ou seja, comprometido pela necessidade

de substituicdo de qualquer dos prestadores de servicos contratados pela Gestora.

14.6.3. Risco de Pré-Pagamento - Os Devedores poderdo optar por pagar antecipadamente os
Direitos Creditorios. Tal situagdo pode acarretar o desenquadramento da carteira da Classe. Caso
as Cedentes ndo consigam originar novos Direitos Creditdrios em montante suficiente e a Gestora
ndo consiga reinvestir os recursos recebidos em Ativos Financeiros com a mesma remuneracao
perseguida pela Classe, a rentabilidade inicialmente esperada para as Cotas pode ser afetada de
forma negativa, ndo sendo devida pelo Fundo, pela Classe, pela Administradora ou pela Gestora
qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo. A Classe e os Cotistas poderao sofrer perdas em
decorréncia desse fato.

14.6.4. Risco de Governanga - Consiste na possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes da
hipotese de emissdo, amortizacdo e/ou resgate de Cotas que possam modificar a relagdo de
poderes para alteracdo dos termos e condi¢cdes da Classe e do Fundo. De forma especifica,
considerando a estrutura da Classe e do Fundo, inclui-se a possibilidade de, a qualquer tempo,
serem emitidas novas Cotas e, observado o disposto neste Regulamento, serem as Cotas
amortizadas ou resgatadas, o que pode modificar a relacao de poderes para alteragdo dos termos
e condicdes deste Regulamento. Tais alteracdes poderdo afetar, dentre outros, o modo de
operacdo da Classe e do Fundo e acarretar perdas patrimoniais aos Cotistas.

14.7. Outros

14.7.1. Bloqueio da Conta de Titularidade da Classe - Os recursos referentes aos Direitos
Creditorios cedidos serdo direcionados para a Conta de Cobranga. Os recursos na Conta de
Cobrancga serdo transferidos para a Conta da Classe em até 1 (um) Dia Util contado de seu
recebimento. A Conta da Classe sera mantida junto a Administradora e a Conta de Cobranca sera
mantida junto a uma Instituicdo Bancaria Autorizada, sendo a movimenta¢do dessa conta
realizada por instru¢do da Administradora. Na hip6tese de intervencao ou liquidagao extrajudicial
da Administradora ou da Instituicio Bancaria Autorizada, ha possibilidade de os recursos
depositados, conforme o caso, na Conta de Cobranca e/ou na Conta da Classe serem bloqueados e
somente serem recuperados pela Classe por meio da ado¢do de medidas judiciais. A rentabilidade
da Classe poderia ser afetada negativamente em razao disso.

14.7.2. Risco de Questionamento da Validade e da Eficdcia da Cessdo dos Direitos Creditdrios - A
Classe esta sujeita ao risco de os Direitos Creditdrios cedidos serem bloqueados ou redirecionados
para pagamento de outras dividas das respectivas Cedentes, inclusive em decorréncia de pedidos
de recuperacdo judicial, faléncia, planos de recuperagio extrajudicial ou outro procedimento de
natureza similar, conforme aplicavel. Os principais eventos que poderdo afetar a cessdo dos
Direitos Creditorios consistem em: (a) possivel existéncia de garantias reais sobre os Direitos
Creditorios cedidos que tenham sido constituidas previamente a sua cessao e sem conhecimento
da Classe; (b) verificacdo, em processo judicial, de fraude contra credores ou fraude a execucdo
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praticada pelas respectivas Cedentes; e (c) revogacdo da cessao dos Direitos Creditérios a Classe
na hipétese de liquidacdo da Classe ou faléncia dos respectivos Cedentes ou Devedores. Nessas
hipéteses, os Direitos Creditérios cedidos poderdo ser bloqueados ou redirecionados para
pagamento de outras dividas das respectivas Cedentes ou Devedores e o Patriménio Liquido da

Classe podera ser afetado negativamente.

14.7.3. Risco relacionado ao ndo registro dos Termos de Cessdo em Cartdrio de Registro de Titulos e
Documentos — As vias originais de cada Termo de Cessdo ndo serdo necessariamente registradas
em cartoério de registro de titulos e documentos da sede da Classe, do Fundo e do Cedente. O
registro de operacdes de cessdo de crédito tem por objetivo tornar publica a realizagdo da cessao,
de modo que, caso o Cedente celebre nova operacio de cessido dos mesmos Direitos Creditorios a
terceiros, a operacdo previamente registrada prevaleca. A auséncia de registro podera
representar risco a Classe em relacao a Direitos Creditdrios cedidos reclamados por terceiros que
tenham sido ofertados ou cedidos pelo Cedente a mais de um cessionario. A Administradora e a
Gestora ndo se responsabilizam pelos prejuizos incorridos pela Classe em razdao da
impossibilidade de cobranca dos Direitos Creditdrios cedidos pela falta de registro dos Termos de
Cessdo em cartorio de registro de titulos e documentos da sede da Classe e do Cedente.

14.7.4. Risco relacionado ao registro dos Direitos Creditorios em Entidade Registradora. O registro
dos Direitos Creditérios em Entidade Registradora, tal como é feito atualmente, ou seja, apds a
aquisicdo pela Classe, ndo garantem que os mesmos Direitos Creditorios ndo possam ser cedidos
a terceiros, inclusive outros fundos de investimento. O registro dessas operagdes de cessao de
crédito tem por objetivo tornar publica a realizagdo da cessdo, de modo que, caso o Cedente
celebre nova opera¢do de cessdo dos mesmos Direitos Creditdrios a terceiros, o registro na
Entidade Registradora podera ser um meio de prova que a operacdo foi previamente registrada,
contudo ndo se pode garantir que prevalecera.

14.7.5.Risco de irregularidades nos Documentos Comprobatdrios dos Direitos Creditdrios - A
Gestora sera responsavel pela verificacdo dos Documentos Comprobatérios por amostragem, no
ato da cessdo dos Direitos Creditérios, e a Administradora fara a verificacido trimestral ou em
periodicidade compativel com prazo médio ponderado dos Documentos Comprobatérios dos
Direitos Creditérios que ndo estejam registrados em Entidade Registradora, nos termos da Res.
175. Dessa forma, a carteira da Classe podera conter Direitos Creditorios cuja documentacgido
apresente irregularidades decorrentes da eventual formalizacdo inadequada dos Documentos
Comprobatoérios, o que podera obstar o pleno exercicio, pela Classe, das prerrogativas decorrentes
a titularidade dos Direitos Creditorios.

14.7.6. Risco da Verificagdo do Lastro por Amostragem - A Gestora, observados os pardmetros e a
metodologia descrita no Anexo I - B, podera realizar a verificacdo do lastro dos Direitos
Creditdrios adquiridos pela Classe por amostragem. Considerando que, nessa hipétese, a analise
sera realizada a partir de amostra dos Direitos Creditérios cedidos, a carteira da Classe podera
conter Direitos Creditorios cedidos cuja documentacdo apresente irregularidades, o que podera
levar a resolugao da cessao ou obstar o pleno exercicio, pela Classe e pelo Fundo, das prerrogativas
decorrentes da titularidade dos Direitos Creditérios cedidos.
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14.7.7.Guarda da Documentagcdo - A Administradora, sem prejuizo de sua responsabilidade,
podera contratar terceiro para realizar a verificacdo e a guarda dos Documentos Comprobatérios
relativos aos Direitos Creditérios. Ndo obstante a obrigacdo do eventual terceiro contratado de
permitir a Administradora o livre acesso aos Documentos Comprobatorios, a terceirizacdo desse
servico podera dificultar a verificacdo da constituicdo e da performance dos Direitos Creditdrios
cedidos.

14.7.8. Riscos Decorrentes da Politica de Crédito Adotada pela Cedente — A Classe esta sujeita aos
riscos inerentes ao processo de originacdo dos Direitos Creditérios cedidos adotado pela
respectiva Cedente na analise e selecdo dos respectivos Devedores, bem como ao risco relativo
aos critérios de analise de crédito utilizados pela Gestora no momento da analise dos respectivos
Devedores quando da aquisi¢do dos Direitos Creditorios em nome da Classe, conforme descritos
neste Regulamento. Nao ha garantia de que os resultados da Classe nido sofrerdo impactos em
razao de sua exposicao a tais riscos.

14.7.9.Vicios Questiondveis - A cessdo de Direitos Creditérios, bem como os Documentos
Comprobatérios poderdo apresentar vicios questionaveis juridicamente ou, ainda,
irregularidades de forma ou contetido. Assim, podera ser necessaria decisdo judicial para
efetivagdo do pagamento relativo aos Direitos Creditdrios cedidos pelos Devedores, havendo a
possibilidade de ser proferida decisio judicial desfavoravel. Em qualquer caso, a Classe podera
sofrer prejuizos, seja pela demora, seja pela auséncia de recebimento de recursos.

14.7.10. Risco de Procedimentos de Cobranga - A Classe adotara, para cada um dos Direitos
Creditdrios, diferentes estratégias e procedimentos para cobran¢a de Direitos Creditorios
vencidos e ndo adimplidos. Dessa forma, o procedimento de cobranga sera analisado caso a caso
pela Gestora, de acordo com a natureza especifica e das condi¢cdes de pagamento dos Direitos
Creditorios que serdo adquiridos pela Classe. Nao é possivel assegurar que tais procedimentos de
cobranca garantirdo o recebimento de parte ou da totalidade dos pagamentos referentes aos
Direitos Creditérios vencidos e inadimplidos nas respectivas datas de vencimento.

14.7.11. Deterioragdo dos Direitos Creditérios - Os Direitos Creditorios estdo sujeitos aos
mais variados processos de deteriorac¢ao, por qualquer motivo, ndo havendo no ambito da Classe
ou do Fundo qualquer obrigacido de recomposicdo dos Direitos Creditérios e/ou de reforgo das
garantias relacionadas aos Direitos Creditorios, situacdo em que a Classe podera sofrer perdas.

14.7.12. Inexisténcia de Garantia de Rentabilidade - Os Direitos Creditérios componentes
da carteira da Classe poderao ser contratados a taxas pré-fixadas. A incorporagao dos resultados
auferidos pela Classe para as Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino, terdo determinado
Indice de Referéncia. Os Indices de Referéncia adotados pelas Subclasses para a rentabilidade das
respectivas Cotas sdo apenas metas estabelecidas, ndo constituindo garantia minima de
rentabilidade aos investidores. Caso os ativos da Classe, incluindo os Direitos Creditorios cedidos,
ndo constituam patriménio suficiente para a valorizacdo das Cotas Seniores e das Cotas
Subordinadas Mezanino, a rentabilidade dos Cotistas podera ser inferior a meta indicada nos
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respectivos Indices de Referéncia. A rentabilidade verificada no passado com relagio a qualquer
classe de fundo de investimento em direitos creditérios no mercado, ou a proépria Classe e ao

proéprio Fundo, nao representam garantia de rentabilidade futura.

14.7.13. Risco decorrente da relacdo comercial entre Cedentes e Devedores (sacados) — A
Classe esta apta a adquirir Direitos Creditérios de titularidade de multiplas Cedentes. Tais
Cedentes ndo sdo previamente conhecidas pela Classe, pelo Fundo, pela Administradora ou pela
Gestora, de forma que eventuais problemas de natureza comercial entre as Cedentes e os
respectivos Devedores (sacados) podem ndo ser previamente identificados pela Classe ou pela
Administradora. Caso os Direitos Creditorios cedidos ndo sejam pagos integralmente pelos
respectivos Devedores (sacados) em decorréncia de qualquer problema de natureza comercial
entre o Devedor (sacado) e a respectivo Cedente, tais como (i) defeito ou vicio do produto ou (ii)
devolugdo do produto que resulte no cancelamento da respectiva venda, e as respectivos Cedentes
ndo restituam a Classe o montante em moeda corrente nacional correspondente ao valor dos
referidos Direitos Creditorios, os resultados da Classe podera ser afetados negativamente.

14.7.14. Titularidade dos Direitos Creditorios — A Classe é uma comunhdo de recursos que
tem por objeto a aquisicdo de Direitos Creditérios, e as Cotas representam porg¢des ideais de seu
Patriménio Liquido. Deste modo, a titularidade das Cotas ndo confere ao Cotista a propriedade ou
qualquer outro direito que possa ser exercido diretamente sobre os Direitos Creditérios ou sobre
os Ativos Financeiros que integram a carteira da Classe. Em caso de liquidacao da Classe, podera
haver resgate de Cotas mediante dacdo em pagamento de Direitos Creditérios, nas hipoteses
previstas no presente Regulamento, e, nesse caso, a propriedade dos Direitos Creditérios sera
transferida da Classe para os Cotistas. Nao cabera ao Cotista a escolha dos Direitos Creditérios que
lhe serdo atribuidos por ocasido de eventual resgate de Cotas mediante dacdo em pagamento de
Direitos Creditérios.

14.7.15. Risco de resgate das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino do Fundo em
Direitos Creditdérios - Na ocorréncia de uma das hipéteses de liquidagido da Classe, ha previsao
neste Regulamento de que as Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino poderdo ser
resgatadas em Direitos Creditdrios. Nessa hipdtese, os Cotistas poderdo encontrar dificuldades
para vender os Direitos Creditorios recebidos do Fundo ou para administrar/cobrar os valores
devidos pelos respectivos Devedores (sacados) dos Direitos Creditorios, podendo sofrer prejuizos
patrimoniais. Além disso, as expectativas de resgate das Cotas Seniores, conforme o previsto no
respectivo Apéndices, poderdo ndo ser cumpridas, havendo o atraso no resgate de tais Cotas
Seniores.

14.7.16. Risco de Execugdo de Direitos Creditérios Emitidos em Caracteres de Computador -
A Classe pode adquirir Direitos Creditérios formalizados por meio de caracteres emitidos em
computador, dentre eles a duplicata digital. Essa é uma modalidade recente de titulo que se
caracteriza pela emissdo em meio magnético, ou seja, ndo ha a emissdo do Direito Creditorio em
papel. No caso de inadimplemento, tal modalidade pode dificultar acdo de execucio do respectivo
Direito Creditério.
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14.7.17. Riscos Relacionados ao Agronegdcio - - O setor agricola esta sujeito a caracteristicas
especificas, inclusive, mas ndo se limitando a: (i) natureza predominantemente sazonal, com o que
as operacdes sdo afetadas pelo ciclo das lavouras; (ii) condigdes meteorolégicas adversas,
inclusive secas, inundacgOes, granizo ou temperaturas extremamente altas, que sido fatores
imprevisiveis, podendo ter impacto negativo na producdo agricola ou pecuaria; (iii) incéndios e
demais sinistros; (iv) pragas e doencas, que podem atingir de maneira imprevisivel as safras;
(v) pregos praticados mundialmente, que estdo sujeitos a flutuacdes, dependendo (a) da oferta e
demanda globais, (b) de alteracdes dos niveis de subsidios agricolas de certos produtores
importantes (principalmente Estados Unidos, Comunidade Europeia e China), (c) de mudancas de
barreiras comerciais de certos mercados consumidores importantes e (d) da adocdo de outras
politicas publicas que afetem as condi¢des de mercado e os precos dos produtos agricolas; (vi)
concorréncia de commodities similares e/ou substitutivas; e (vii)acesso limitado ou
excessivamente oneroso a captacao de recursos, além de alteracdes em politicas de concessdo de
crédito, tanto por parte de drgdos governamentais como de instituicdes privadas, para
determinados participantes. A verificagio de um ou mais desses fatores podera impactar
negativamente o setor e, consequentemente, a rentabilidade da Classe.

Nao ha como assegurar que, no futuro, o agronegdcio brasileiro (i) mantera a taxa de crescimento
e desenvolvimento que se vem observando nos ultimos anos, e (ii) ndo apresentara perdas em
decorréncia de condig¢des climaticas desfavoraveis, reducdo de precos de commodities do setor
agricola nos mercados nacional e internacional, altera¢cdes em politicas de concessdo de crédito
para produtores nacionais, tanto da parte de 6rgdos governamentais como de entidades privadas,
bem como outras crises econémicas e politicas que possam afetar o setor agricola em geral,
podendo impactar negativamente a rentabilidade da Classe.
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ANEXOI-A

POLITICA DE COBRANCA DA CLASSE UNICA FECHADA DO 4L FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS

1. Serd observada, pelo Agente de Cobranca, a politica para cobranca dos Devedores prevista
neste Anexo [ - A, sem prejuizo de outros procedimentos a serem descritos no respectivo Contrato
de Cobranga.

2. A cobranga ordindria dos Direitos Creditérios cedidos é realizada pela Administradora,
por meio da emissdo de boletos bancarios, com crédito do pagamento direcionado a Conta de
Cobranca e/ou Conta da Classe. No ambito da cobranca ordinaria, a Administradora podera contar
com o0 apoio do Agente de Cobranga para a geracao dos boletos bancarios para pagamento dos
Direitos Creditorios, nos termos a serem definidos no Contrato de Cobranca.

3. A cobranca extraordinaria dos Direitos Creditérios cedidos que venham a ser
inadimplidos pelos respectivos Devedores é realizada pelo Agente de Cobranga, mediante a
adocdo das seguintes medidas:

(a) quando do vencimento de cada Direito Creditério cedido, sem a identificagdo do
respectivo pagamento, o Agente de Cobranca entrard em contato telefénico com o
respectivo Devedor, a fim de negociar a divida e, conforme o caso, emitir novo boleto
corrigido;

(b) nio resolvido por contato telefénico, o Agente de Cobran¢a enviard notificagio
extrajudicial, informando o prazo de 15 (quinze) dias para que o respectivo Devedor
pague as parcelas em aberto, sob pena de restricdo do nome junto ao SERASA; e

(c) apoés 180 (cento e oitenta) dias, ou seja, 6 (seis) parcelas mensais inadimplidas,
considerar-se-a rescindido o Contrato de Cessdo, Termo de Cessio ou documento
equivalente, com o pagamento a Classe e ao Fundo da multa indenizatoria, se prevista nos
instrumentos, ndo podendo, assim, a Cedente realizar nova cessao.

4. Os Direitos Creditdérios adquiridos ja inadimplidos, a estratégia de cobranca sera definida
caso a caso.
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ANEXOI-B

CRITERIOS PARA A VERIFICACAO DO LASTRO DOS DIREITOS CREDITORIOS POR
AMOSTRAGEM DA CLASSE UNICA FECHADA DO 4L FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS

Conforme disposto no Regulamento e nas disposi¢des legais e regulatdrias aplicaveis, a obrigacao
da integridade e titularidade do lastro dos Direitos Creditorios sera realizada por amostragem.

Para a verificacdo do lastro dos Direitos Creditérios, a Gestora ou terceiro por ela contratado
devera utilizar os seguintes procedimentos e parametros em relacdo a quantidade de Direitos
Creditdrios cedidos:

Procedimentos realizados:

(a) obtencao de base de dados analitica por recebivel junto a Gestora e/ou a Administradora,
conforme o caso, para selecio de uma amostra de itens para fins de verificacdo da
documentacido comprobatdria dos Direitos Creditorios;

(b) selecdo de uma amostra aleatdria de itens a serem verificados: (1) dividindo-se o tamanho
da populacao (N) pelo tamanho da amostra (n), obtendo um intervalo de retirada (K); (2)

sorteando-se o ponto de partida; e (3) retirando-se uma amostra a cada K elementos;

(c) serd selecionada uma amostra utilizando as bases de dados (1) e (2) unificadas,
obedecendo aos seguintes critérios:

Tamanho da amostra:

O tamanho da amostra serd definido por meio da aplicagdo da seguinte férmula
matematica e seguintes parametros estatisticos:

n=__ _N*z"*p*(1-p)
ME? * (N - 1) +z* *p * (1-p)

Onde:

n = tamanho da amostra

N = totalidade de Direitos Creditérios adquiridos
z = Critical score = 1,96

p = propor¢do a ser estimada = 50%

ME = erro médio = 5,8%

Base e critério de selecio:

Sem prejuizo do disposto abaixo, a populacdo base para a selecdo da amostra compreendera os
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Direitos Creditérios em aberto (a vencer) e Direitos Creditérios recomprados no trimestre de
referéncia.

Além da verificacdo por amostragem, serado verificados, ainda, 100% (cem por cento) dos Direitos
Creditorios inadimplidos e os substituidos no referido trimestre.

A selecdo dos Direitos Creditorios sera obtida da seguinte forma: (1) para as 5 (cinco) Cedentes
mais representativas em aberto na carteira e para as 5 (cinco) Cedentes mais representativas que
tiveram titulos recomprados, serdo selecionados os 3 (trés) Direitos Creditérios de maior valor;
e, (2) adicionalmente, serdo selecionados os demais itens para completar a quantidade total de
itens da amostra.
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ANEXOI-C
MODELO DE APENDICE DE SERIE DE COTAS SENIORES

“APENDICE [COMPLETAR] - CARACTERISTICAS DA [COMPLETAR]? SERIE DE COTAS
SENIORES

1. O presente documento constitui o Apéndice n® [COMPLETAR] (“Apéndice”), referente a
[COMPLETAR]?2 série de cotas seniores (“Cotas Seniores da [COMPLETAR]?2 Série”) de emissdo da
classe tinica do [COMPLETAR] FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS, fundo
de investimento em direitos creditérios inscrito no CNP] sob n2 [COMPLETAR] (“Classe” e
“Fundo”, respectivamente), sendo parte integrante do regulamento do Fundo e de seus Anexos
(“Regulamento”). O Fundo é gerido pela CARMEL GESTORA DE ATIVOS LTDA, devidamente
inscrita no CNP]J/MF sob o n? 24.515.907/0001-51, com sede na Avenida Paulista, n2 1.009,
conjuntos 1901, 1902 e 2010, Bela Vista, CEP 01311-000, Sao Paulo/SP, autorizada pela CVM para
o exercicio profissional de administracdo de carteiras de valores mobiliarios por meio do Ato
Declaratério n? 15.385, de 15 de dezembro de 2016 (“Gestora”).

2. Serdo emitidas, nos termos deste Apéndice e do Regulamento, no maximo [COMPLETAR]

[COMPLETAR]) Cotas Seniores da [COMPLETAR]2 Série e no minimo [COMPLETAR]
([COMPLETAR]) Cotas Seniores da [COMPLETAR]2 Série, no valor de R$[COMPLETAR]
(JCOMPLETAR] reais) cada, na data da primeira subscricao das Cotas Seniores da [COMPLETAR]2
Série (“Data de Subscricdo Inicial”), para [oferta publica nos termos da Res. CVM 160].

3. Contando-se a partir da Data de Subscricao Inicial, o prazo das Cotas Seniores da
[COMPLETAR]?2 Série sera de [COMPLETAR] ([COMPLETAR]) meses.

4. As Cotas Seniores da [COMPLETAR]?2 Série serao valorizadas [PERIODICIDADE], conforme
a seguir: [COMPLETAR] (“Indice de Referéncia”).

5. Se o patriménio do Fundo permitir, as Cotas Seniores da [COMPLETAR]2 Série serdo
amortizadas [PERIODICIDADE], em moeda corrente nacional, observado o disposto no
Regulamento.

6. As Cotas Seniores da [COMPLETAR]2 Série serdo resgatadas na ultima data de
amortizacdo, que corresponde a data do término do prazo de duragdo das Cotas Seniores da
[COMPLETAR]?2 Série, pelo seu respectivo valor calculado nos termos do Regulamento.

7. Quando nio aqui expressamente definidos, os termos definidos utilizados neste Apéndice
terdo o mesmo significado a eles atribuido no Regulamento.

8. O presente Apéndice, constituira parte integrante do Regulamento e por ele sera regido,

devendo prevalecer as disposi¢des do Regulamento em caso de qualquer conflito ou controvérsia
em relacdo as disposicdes deste Apéndice. As Cotas Seniores da [COMPLETAR]?2 Série terao as
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caracteristicas, poderes, direitos, prerrogativas, privilégios, deveres e obrigacdes atribuidas a
Subclasse de Cotas Seniores pelo Regulamento.
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CONTINUACAO ANEXOI-C

MODELO DE APENDICE DE SERIE DE COTAS SUBORDINADAS MEZANINO

“APENDICE [COMPLETAR] - CARACTERISTICAS DA [COMPLETAR]? SERIE DE COTAS
SUBORDINADAS MEZANINO

1. O presente documento constitui o Apéndice n® [COMPLETAR] (“Apéndice”), referente a
[COMPLETAR]?2 série de cotas subordinadas mezanino (“Cotas Subordinadas Mezanino da
[COMPLETAR]2 Série”) de emissdo da classe unica do [COMPLETAR] FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS, fundo de investimento em direitos creditérios
inscrito no CNP] sob n? [COMPLETAR] (“Classe” e “Fundo”, respectivamente), sendo parte
integrante do regulamento do Fundo e de seus Anexos (“Regulamento”). O Fundo é gerido pela
CARMEL GESTORA DE ATIVOS LTDA, devidamente inscrita no CNPJ/MF sob o n?
24.515.907/0001-51, com sede na Avenida Paulista, n2 1.009, conjuntos 1901, 1902 e 2010, Bela
Vista, CEP 01311-000, Sio Paulo/SP, autorizada pela CVM para o exercicio profissional de
administracdo de carteiras de valores mobiliarios por meio do Ato Declaratério n? 15.385, de 15
de dezembro de 2016 (“Gestora”).

2. Serdo emitidas, nos termos deste Apéndice e do Regulamento, no maximo [COMPLETAR]
([COMPLETAR]) Cotas Subordinadas Mezanino da [COMPLETAR]2 Série e no minimo
[COMPLETAR] ([COMPLETAR]) Cotas Subordinadas Mezanino da [COMPLETAR]2 Série, no valor
de R$[COMPLETAR] ([COMPLETAR] reais) cada, na data da primeira subscricio das Cotas
Subordinadas Mezanino da [COMPLETAR]2 Série (“Data de Subscri¢do Inicial”), para [oferta
publica nos termos da Res. CVM 160].

3. Contando-se a partir da Data de Subscri¢do Inicial, o prazo das Cotas Subordinadas
Mezanino da [COMPLETAR]2 Série serd de [COMPLETAR] ([COMPLETAR]) meses.

4. As Cotas Subordinadas Mezanino da [COMPLETAR]? Série serdo valorizadas
[PERIODICIDADE], conforme a seguir: [COMPLETAR] (“Indice de Referéncia”).

5. Se o patriménio do Fundo permitir, as Cotas Subordinadas Mezanino da [COMPLETAR]?
Série serdo amortizadas [PERIODICIDADE], em moeda corrente nacional, observado o disposto
no Regulamento.

6. As Cotas Subordinadas Mezanino da [COMPLETAR]?2 Série serdo resgatadas na ultima data
de amortizacdo, que corresponde a data do término do prazo de duracdo das Cotas Subordinadas
Mezanino da [COMPLETAR]2 Série, pelo seu respectivo valor calculado nos termos do
Regulamento.

7. Quando nao aqui expressamente definidos, os termos definidos utilizados neste Apéndice
terdo o mesmo significado a eles atribuido no Regulamento.
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8. O presente Apéndice, constituira parte integrante do Regulamento e por ele sera regido,
devendo prevalecer as disposicoes do Regulamento em caso de qualquer conflito ou controvérsia
em relagdo as disposicoes deste Apéndice. As Cotas Subordinadas Mezanino da [COMPLETAR]?2
Série terdo as caracteristicas, poderes, direitos, prerrogativas, privilégios, deveres e obrigacdes
atribuidas a Subclasse de Cotas Subordinadas Mezanino pelo Regulamento. [CASO TENHAMOS
SERIES COM DIREITOS DIFERENTES AJUSTAR A REDACAO].
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CONTINUACAO ANEXOI-C

MODELO DE APENDICE DE COTAS SUBORDINADAS JUNIORES
“APENDICE [COMPLETAR] - CARACTERISTICAS DAS COTAS SUBORDINADAS JUNIORES

1. O presente documento constitui o Apéndice n® [COMPLETAR] (“Apéndice”), referente a
[COMPLETAR]2 série tinica de cotas subordinadas juniores (“Cotas Subordinadas Juniores”) de
emissdo da classe unica do [COMPLETAR] FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS, fundo de investimento em direitos creditérios inscrito no CNP] sob n®
[COMPLETAR] (“Classe” e “Fundo”, respectivamente), sendo parte integrante do regulamento do
Fundo e de seus Anexos (“Regulamento”). O Fundo é gerido pela CARMEL GESTORA DE ATIVOS
LTDA, devidamente inscrita no CNPJ/MF sob o n? 24.515.907/0001-51, com sede na Avenida
Paulista, n? 1.009, conjuntos 1901, 1902 e 2010, Bela Vista, CEP 01311-000, Sdo Paulo/SP,
autorizada pela CVM para o exercicio profissional de administracdo de carteiras de valores
mobiliarios por meio do Ato Declaratério n? 15.385, de 15 de dezembro de 2016 (“Gestora”).

2. Serdo emitidas, nos termos deste Apéndice e do Regulamento, no maximo [COMPLETAR]
(J[COMPLETAR]) Cotas Subordinadas Juniores e no minimo [COMPLETAR] ([COMPLETAR]) Cotas
Subordinadas Juniores, no valor de R§[COMPLETAR] ([COMPLETAR] reais) cada, na data da
primeira subscricdo das Cotas Subordinadas Juniores (“Data de Subscricdo Inicial”), para [oferta
publica nos termos da Res. CVM 160].

3. Contando-se a partir da Data de Subscri¢do Inicial, o prazo das Cotas Subordinadas
Juniores sera de [COMPLETAR] ([COMPLETAR]) meses.

4. As Cotas Subordinadas Juniores serdo valorizadas [PERIODICIDADE], conforme a seguir:
[COMPLETAR] (“Indice de Referéncia”).

5. Se o patriménio do Fundo permitir, as Cotas Subordinadas Juniores serdo amortizadas
[PERIODICIDADE], em moeda corrente nacional, observado o disposto no Regulamento.

6. As Cotas Subordinadas Juniores serdo resgatadas na ultima data de amortizacdo, que
corresponde a data do término do prazo de duracdo das Cotas Subordinadas Juniores, pelo seu
respectivo valor calculado nos termos do Regulamento.

7. Quando ndo aqui expressamente definidos, os termos definidos utilizados neste Apéndice
terdo o mesmo significado a eles atribuido no Regulamento.

8. O presente Apéndice, constituira parte integrante do Regulamento e por ele sera regido,
devendo prevalecer as disposicdes do Regulamento em caso de qualquer conflito ou controvérsia
em relacdo as disposicoes deste Apéndice. As Cotas Juniores terdo as caracteristicas, poderes,
direitos, prerrogativas, privilégios, deveres e obrigacdes atribuidas a Subclasse de Cotas
Subordinadas Juniores pelo Regulamento.
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