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ANEXO |

REGULAMENTO )
MS MULTI FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
CNPJ: 39.664.088/0001-81

O MS MULTI FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS,
disciplinado pela Resolugdo do CMN n° 2.907, de 29 de novembro de 2001, e pela
Instrugdo CVM n° 356/01, sera regido pelo presente Regulamento e pelas disposi¢des
legais e regulamentares que lhe forem aplicaveis, conforme o disposto abaixo.

Os termos definidos e expressdes adotadas com iniciais em letras mailsculas no
presente Regulamento, e em seus anexos, terdo o significado a eles atribuidos no anexol
a este Regulamento, aplicavel tanto no singular quanto no plural.

1. OBJETO

1.1 O Fundo tem por objeto a captagcdo de recursos para aquisi¢ao
preponderantemente em Direitos Creditdrios, nos termos da politica de investimento,
composicao e diversificagdo da carteira do Fundo, descrita neste Regulamento.

2. FORMA DE CONSTITUIGAO

2.1 O Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado, de modo que suas Cotas
somente serao resgatadas conforme datas de resgate definidas nos respectivos
Suplementos e/ou Termo de Emissdo ou em virtude de liquidagado do Fundo em
conformidade com o disposto neste Regulamento.

3. PRAZO DE DURACAO

3.1 O funcionamento do Fundo tera inicio na primeira Data de Subscri¢cao Inicial do
Fundo. O prazo de duragdo do Fundo sera indeterminado, podendo ser liquidado por
deliberagao da Assembleia Geral.

4, ADMINISTRADORA

410 Fundo sera administrado pela SINGULARE CORRETORA DE TIiTULOS 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® 1.498, de 28 de agosto de 1990, com sede na cidade de Sao Paulo,
Estado de Sao Paulo, Avenida Brigadeiro Faria Lima, n°® 1355-5° andar, inscrita no CNPJ
sob o n® 62.285.390/0001-40.

5. OBRIGAGOES, VEDAGOES E RESPONSABILIDADES DA ADMINISTRADORA

5.1 A Administradora, observadas as limitagdes estabelecidas neste Regulamento e nas
disposi¢des legais e regulamentares pertinentes, tem amplos e gerais poderes para
praticar todos os atos necessarios a administragdo do Fundo, bem como para exercer
os direitos inerentes aos ativos de titularidade do Fundo, sem prejuizo dos direitos e
obrigagdes de terceiros contratados para prestagao de servigos ao Fundo.

5.2 Sao obrigagbes da Administradora, sem prejuizo de outras obrigagbes legais e
regulamentares a que esta sujeita:

a) observar as obrigacdes e vedagdes estabelecidas no artigo 34 a 36 da Instrugéo
CVM n° 356/01;
b) divulgar todas as informacdes exigidas pela regulamentacao pertinente e por



c)
d)

e)

f)

g)

h)
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este Regulamento;

providenciar junto a Agéncia de Classificagdo de Risco trimestralmente, no
minimo, a atualizagao da classificagcao de risco das Cotas, quando aplicavel,
informar imediatamente aos Cotistas sobre eventual rebaixamento da
classificagao de risco das Cotas, nos termos do presente Regulamento;
monitorar, com base nas informacgdes fornecidas pelo Custodiante, conforme o
caso:

1) o atendimento a Razao de Garantia, se houver;

2) a constituicdo e composicado da Reserva de Resgate, se houver;

3) a composicao da Reserva de Despesas e Encargos; e

4) a ocorréncia de Eventos de Avaliacdo e de Eventos de Liquidagao
Antecipada;

iniciar, por meio do Agente de Cobranga, quaisquer procedimentos, judiciais ou
extrajudiciais, necessarios a cobranga dos Direitos Creditérios e dos Ativos
Financeiros integrantes da carteira do Fundo ou a execugdo de quaisquer
garantias eventualmente prestadas, inclusive por meio de medidasacautelatorias
e de preservagao de direitos, sem prejuizo das obrigagées do Custodiante
previstas no item 7.10 deste Regulamento e na regulamentacao aplicavel;

constituir procuradores, inclusive para os fins de proceder a cobranga amigavel
ou judicial dos ativos integrantes da carteira do Fundo, sendo que todas as
procurag¢des outorgadas pela Administradora, em nome do Fundo, ndo poderao
ter prazo de validade superior a 12 (doze) meses, contados da data de sua
outorga, com excegao: (1) as procuragdes outorgadas ao Agente de Cobranga;
e (2) as procuragdes com poderes de representagdo em juizo, que poderao ser
outorgadas por prazo indeterminado, mas com finalidade especifica;

possuir regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis de
verificagdo, que l|he permitam verificar o cumprimento pela instituicdo
responsavel da obrigagdo de validar os Direitos Creditérios em relagdo as
eventuais condicbes de cessao que venhas a ser estabelecidas no presente
Regulamento, conforme o caso;

executar os servigos de escrituragdo que incluem, dentre outras obrigagoes, (1)
a escrituragao das Cotas, incluindo a abertura e manutengédo das respectivas
contas de depdsito em nome dos Cotistas; (2) a manutengcao de registros
analiticos completos de todas as movimentagdes de titularidade ocorridas nas
contas de depdsito abertas em nome dos Cotistas; e (3) o fornecimento aos
Cotistas, anualmente, de documento contendo informagdes sobre os
rendimentos auferidos no ano civil e, com base nos dados relativos ao ultimo dia
do més de dezembro, sobre o numero de Cotas, sua propriedade e respectivo
valor.
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5.3 E vedado a Administradora, inclusive em nome do Fundo, além do disposto nos
artigos 35 e 36 da Instrucdo CVM n° 356/01 e no presente Regulamento:

a) criar 6nus ou gravame, de qualquer tipo ou natureza, sobre os Direitos Creditorios
e os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo;

b) emitir Cotas em desacordo com este Regulamento;
c) prometer rendimento predeterminado aos Cotistas; e
d) Salvo se expressamente autorizada por este Regulamento ou pelos Cotistas,

reunidos em Assembleia Geral, € vedado a Administradora, em nome do Fundo
distratar, rescindir ou aditar o contrato com a Consultora Especializada,
ressalvadas as alteragcdes de carater operacional em tais contratos que nao
acarretem qualquer prejuizo ao Fundo.

6. SUBSTITUIGAO E RENUNCIA DA ADMINISTRADORA

6.1 A Administradora pode renunciar a administracdo do Fundo, mediante aviso
publicado no Periddico utilizado para divulgagao de informagdes do Fundo ou por meio
de carta com aviso de recebimento enderecada a cada Cotista, desde que convoque, no
mesmo ato, Assembleia Geral, a se realizar em no maximo 15 (quinze) dias contadosda
convocagao, para decidir sobre (a) a sua substituicdo; ou (b) a liquidagao do Fundo.

6.1.1 Na hipétese de deliberagao pela liquidagao do Fundo, a Administradora obriga-se
a permanecer no exercicio de suas fungdes até o término do processo de liquidagéo do
Fundo.

6.2 No caso de decretacdo de regime de administragdo especial temporaria, intervencao
ou liquidacdo extrajudicial da Administradora, também deve automaticamente ser
convocada Assembleia Geral, no prazo de 15 (quinze) dias contados de sua decretacao
para: (a) nomeacao de representante dos Cotistas; e (b) deliberacao acerca da (1)
substituicao da Administradora; ou (2) liquidagéo do Fundo.

6.3 Na hipotese de deliberagdo da Assembleia Geral pela substituicao da
Administradora, esta devera permanecer no exercicio regular de suas fungdes até que
seja efetivamente substituida, o que devera ocorrer em no maximo 60 (sessenta) dias
contados da data de realizagao da Assembleia Geral, sob pena de liquidagdo do Fundo.

6.4 A Administradora devera, sem qualquer custo adicional para o Fundo, (a) colocar a
disposigao da instituigdo que vier a substitui-la, no prazo de até 15 (quinze) Dias Uteis
a contar da data de realizagdo da respectiva Assembleia Geral que deliberar sua
substituicdo, todos os registros, relatérios, extratos, bancos de dados e demais
informacgdes sobre o Fundo de forma que a instituicdo substituta possa cumprir os
deveres e obrigacdes da Administradora; e (b) prestar qualquer esclarecimento sobre a
administracdo do Fundo que razoavelmente Ihe venha a ser solicitado pela instituicdo
que vier a substitui-la.

6.5 Nas hipoteses de substituicdo da Administradora ou de liquidacdo do Fundo,
aplicam-se, no que couber, as hormas em vigor sobre responsabilidade civil ou criminal
de administradores, diretores e gerentes de instituicdes financeiras, independentemente
das que regem a responsabilidade civil da propria Administradora.
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7. PRESTADORES DE SERVIGO DE GESTAO, CONSULTORIA ESPECIALIZADA,
CUSTODIA, COBRANCA E AUDITORIA.

7.1 A Administradora pode, sem prejuizo da sua responsabilidade e da de seu diretor
ou socio-gerente designado, contratar servigos de:

a)

b)
c)

d)

consultoria especializada, que objetive dar suporte e subsidiar a Gestora em suas
atividades de analise e sele¢ado dos Direitos Creditérios que poderao integrar a
carteira do Fundo;

gestéo da carteira do Fundo;
custédia e controladoria de ativos e passivos do Fundo; e

agente de cobranga dos Direitos Creditérios inadimplidos.

7.1.1. Ressalvada as situagcdes de conflito de interesses identificadas a critério da

Administradora, a substituicdo e contratacdo dos prestadores de servigo
nominados nas alineas acima devera contar com a anuéncia escrita dos Cotistas
detentores da maioria absoluta das Cotas do Fundo.

7.2. As disposigbes relativas a substituicdo e renuncia da Administradora descritas na

Secgao 6 deste Regulamento aplicam-se, no que couber, a substituicdo da Gestora,
da Consultora Especializada, do Custodiante e do Agente de Cobranca.

Gestora

7.3. A M8 PARTNERS GESTORA DE RECURSOS LTDA., autorizada pela CVM para

7.4.

o exercicio profissional de administragdo de carteiras de valores mobiliarios, por
meio do ATO DECLARATORIO N° 13.304 de 23 de setembro de 2013, com sede
na cidade de Sao Paulo, Estado de Séao Paulo, Rua dos Pinheiros, 1.060, 5° andar,
sala 52, CEP 05.422-002, inscrita no CNPJ sob o n° 18.038.439/0001-79, foi
contratada, nos termos do item 7.1 “b” acima, para prestar ao Fundo os servicos de
gestéo profissional dos Direitos Creditorios e dos Ativos Financeiros integrantesde
sua carteira e, observadas as limitacées estabelecidas neste Regulamento e nas
disposicdes legais e regulamentares pertinentes, possui amplos e gerais poderes
para praticar todos os atos necessarios a gestdo do Fundo.

Sem prejuizo de outras atribuigdes impostas pela regulamentagédo em vigor, pelo
presente Regulamento e pelo contrato celebrado com a Administradora, em nome
do Fundo, a Gestora sera responsavel pelas seguintes atividades:

selecionar os Cedentes e Devedores, bem como os Direitos Creditérios, dentre
aqueles apresentados pela Consultora Especializada, conforme disposto no item
7.9.1 abaixo, e os Ativos Financeiros para integrar a carteira do Fundo, definindo
os respectivos precos e condi¢des, dentro dos parametros de mercado;

observar e respeitar a politica de investimento, limites de composi¢cao e de
diversificagdo da carteira do Fundo, conforme estabelecida neste Regulamento;

observar as disposicbes da regulamentacdo aplicavel com relagdo a sua
atividade de administracdo de carteiras de valores mobiliarios, incluindo as
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normas de conduta, as vedagdes e as obrigacdes previstas na regulamentacéo
vigente;

tomar suas decisdes de gestdo em consondncia com as normas técnicas e
administrativas adequadas as operag¢des nos mercados financeiro e de capitais,
observando os principios de boa técnica de investimentos; e

fornecer a Administradora e as autoridades fiscalizadoras, sempre que assim
solicitada, na esfera de sua competéncia, informacgdes relativas as operagdes do
Fundo e as demais atividades que vier a desenvolver durante a gestdo da
carteira do Fundo; e

f. vender, a qualquer terceiro, quaisquer Direitos Creditérios que estejam vencidos.

7.5.

b.

C.

d.

7.6.

7.7.

7.8.

E vedado a Gestora, inclusive em nome do Fundo, além do disposto nos artigos 35
e 36 da Instrugdo CVM n° 356/01, conforme aplicavel e no presente Regulamento:

criar 6nus ou gravame, de qualquer tipo ou natureza, sobre os Direitos
Creditdrios e os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo;

prometer rendimento predeterminado aos Cotistas;
terceirizar a atividade gestédo da carteira do Fundo; e
preparar ou distribuir quaisquer materiais publicitarios do Fundo.

A Gestora nao sera responsavel pela verificagdo do atendimento dos Direitos
Creditorios aos Critérios de Elegibilidade.

No caso de descredenciamento ou renlincia da Gestora, a Administradora assumira
temporariamente suas fungoes.

Nas hipoteses de substituicdo da Gestora ou de liquidagdo do Fundo, aplicam-se,
no que couberem, as normas em vigor sobre responsabilidade civil ou criminal de
administradores, diretores e gerentes de instituicdes  financeiras,
independentemente das que regem a responsabilidade civil da prépria Gestora.

Consultoria Especializada

7.9

7.91

A SARFATY CONSULTORIA DE CREDITO E COBRANCA LTDA, inscrita no
CNPJ n°® 35.884.301/0001-00, com sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de Sao
Paulo, com sede na Avenida Angélica, 2346, sl 153, CEP 01228-200, foi contratada
para auxiliar a Gestora na prospecgdo e analise dos Direitos Creditérios que
poderao ser cedidos ao Fundo.

. Sem prejuizo de outras atribuicbes impostas pela regulamentagao em vigor, pelo
presente Regulamento e pelo contrato celebrado com a Administradora, em nome
do Fundo, a Consultora Especializada sera responsavel por analisar e apresentar,
para selecdo pela Gestora, os Cedentes e Devedores, bem como os Direitos
Creditérios que poderao integrar a carteira do Fundo, observadas a Politica de
Crédito.
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Custodiante

b)

c)

d)

e)

f)

g)

7.10 Atividades de custédia, escrituragdo, controladoria dos ativos e passivos do
Fundo serdo exercidas pela SINGULARE CORRETORA DE TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A, instituicdo financeira devidamente autorizada para
tanto, comsede na cidade de Sao Paulo, na Av. Brigadeiro Faria Lima n°® 1355, 5°
andar, inscrita no CNPJ/ME sob o n.° 62.285.390/0001-40, foi contratado, nos
termos do“itém 7.1 acima, para prestar os servigos de custddia do Fundo e sera
responsavel pelas seguintes atividades, sem prejuizo de outras que sejam
previstas na regulamentacao aplicavel, neste Regulamento:

Validar, no momento da cessao, os Direitos Creditérios em relacdo aos Critérios
de Elegibilidade;

receber e verificar os Documentos Comprobatérios referentes aos Direitos
Creditorios

Cedidos, de acordo com os procedimentos e prazos descritos no item 10.8
abaixo;

durante o funcionamento do Fundo, em periodicidade trimestral, verificar os
Documentos Comprobatdrios referentes aos Direitos Creditorios;

realizar a liquidagao fisica e financeira dos Direitos Creditérios, evidenciados
pelos respectivos Contratos de Cessao e Documentos Comprobatorios;

fazer a custédia e a guarda dos Documentos Comprobatérios e da
documentagao
relativa aos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo;

diligenciar para que sejam mantidos, a suas expensas, por Si ou por empresa
especializada independente, atualizados e em perfeita ordem, os Documentos
Comprobatérios, com metodologia preestabelecida e de livre acesso para a
empresa de auditoria independente, a Agéncia Classificadora de Risco e os
orgaos reguladores; e

cobrar e receber, em nome do Fundo, pagamentos, resgate de titulos ouqualquer
outra renda relativa aos Direitos Creditérios custodiados, depositando os valores
recebidos diretamente em:

i) na Conta de Arrecadacéo de titularidade do Fundo; e

ii) conta especial instituida pelas partes junto a instituicdes financeiras, sob
contrato, destinada a acolher depdsitos a serem feitos pelo devedor e ali
mantidos em custddia, para liberacdo apds o cumprimento de requisitos
especificos e verificados pelo Custodiante (Escrow Account).

7.10.1. O Custodiante realizara a verificacdo do lastro dos Direitos Creditérios referida
nos itens 8.5'b” €'c” acima por amostragem na forma do Anexo IV a este Regulamento.

7.10.2. Caso, durante o procedimento de verificagdo da documentagao que evidencia o

lastro dos Direitos Creditorios, seja observada qualquer inconsisténcia referente
a sua validagdo (‘Inconsisténcia’), o Custodiante em até 5 (cinco) Dias Uteis
contados do seu conhecimento da referida inconsisténcia ou do término do prazo
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para recebimento dos Documentos Comprobatdrios, tomara as seguintes
providéncias:

(i) notificara a Consultoria, o Gestor, a Administradora para que, no prazo de
5 (cinco) Dias Uteis, se manifeste a respeito sobre a Inconsisténcia, para
que se inicie quaisquer providéncias para o saneamento desta
Inconsisténcia; e

(i)  realizara o bloqueio do Cedente, ou seja, congelara e cessara toda e
qualquer aquisi¢cao de Direitos Creditdrios a ele vinculados.

7.103. O bloqueio do Cedente e o provisionamento da totalidade de seus Direitos
Creditorios persistirdo enquanto os Direitos Creditérios com a Inconsisténcia ou
cujos Documentos Comprobatérios encontram-se pendentes de recebimento
nao tiverem seus vicios comprovadamente sanados ou até que sejam liquidados,
recomprados ou cedidos a terceiros, 0 que ocorrer primeiro.

7.10.4. Sem prejuizo de sua responsabilidade, o Custodiante podera contratar, conforme
a legislagdo em vigor, terceiro independente para efetuar a guarda dos
Documentos Comprobatorios.

7.10.5. Os servigos de cobranga escritural dos boletos bancarios para pagamento dos
Direitos Creditdrios serdo prestados pelo Agente de Recebimento, sendo os
valores pagos pelos Devedores recebidos na Conta de Arrecadagao.

Agente de Cobranca

7.11.A SARFATY CONSULTORIA DE CREDITO E COBRANCA LTDA, inscrita no
CNPJ n°® 35.884.301/0001-00, com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao
Paulo, com sede na Avenida Angélica, 2346, sl 153, CEP 01228-200, para auxiliar
a Gestora na cobranga“dktrajudicial e a cobranga judicial dos Direitos Creditérios
que poderao ser cedidos ao Fundo.

7.11.1. Sem prejuizo de outras atribuigdes impostas pela regulamentagéo em vigor, pelo
presente Regulamento e pelo contrato celebrado com a Administradora, em
nome do Fundo, o Agente de Cobranga sera responsavel por realizar, a
expensas e em nome do Fundo, a cobranga extrajudicial e a cobranga judicial
dos Direitos Creditorios vencidos e nao pagos, de acordo com a Politica de
Cobranca e as demais condi¢cbes estabelecidas no contrato celebrado com a
Administradora, em nome do Fundo.

7.11.2. A rescisdo do contrato com qualquer dos prestadores de servigo, excluida a
prestacdo dos servicos de administracdo e auditoria, devera contar com a
anuéncia por escrito da maioria absoluta das Cotas Subordinadas Junior.

7.11.3. As demonstragbes financeiras do Fundo serdo auditadas por auditor
independente devidamente registrado na CVM.

8. REMUNERAGAO DA ADMINISTRADORA, DA GESTORA E DA CONSULTORA
ESPECIALIZADA

8.1 O Fundo pagara, mensalmente, a titulo de Taxa de Administragéo, ja incluido nesta
a taxa de Gestao e Consultora Especializada o valor calculado, de forma pro rata die,
sobre o Patriménio Liquido ou um valor minimo mensal, o que for maior, nos termos da
férmula abaixo:
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TA = V1 + TxGestao + REM
onde:
TA = Taxa de Administragao;

V1 = (tx1/252) x PL1(D-1) tx1: 0,3% a.a. (trés centésimos por cento ao ano) sob
o Patriménio Liquido do Fundo com minimo mensal de R$ 10.000,00 (dez mil
reais) nos primeiros seis meses do FUNDO e a partir do sétimo més o valor sera
de R$ 15.500,00, corrigidos anualmente pelo IGPM; e

PL1(D-1): Patrimdnio Liquido no Dia Util imediatamente anterior & data de
pagamento;

TxGestdo= a remuneragao pelos servigos de gestdo da carteira do Fundo
calculada conforme férmula abaixo, sendo ajustada através de contrato de
prestacao de servigos entre o Fundo, representado por seu Administrador e o
Gestor.

TxGestéo = (tx/252) x PL(D-1), onde:

PL(D-1): Patrimdnio Liquido no Dia Util imediatamente anterior & data de
pagamento;

tx: Percentual calculado sobre o PL, observando:

0,35% sobre o PL de até R$ 100.000.000,00

0,30% sobre o PL entre R$ 100.000.001,00 e R$ 150.000.000,00
0,25% sobre o PL entre R$ 150.000.001,00 e R$ 200.000.000,00
0,20% sobre o PL acima de R$ 200.000.001,00

TxGestao tera um valor minimo mensal, cobrado da seguinte forma :

. Primeiros 60 dias — R$ 10.000,00
. Do 61° dia ao 90° dia — R$ 15.000,00
. Do 91° em diante — R$ 20.000,00

REM= a remuneragao pelos servigos de analise dos Direitos Creditérios que
poderdo ser cedidos ao Fundo prestados pela Consultoria Especializada,
compreendera o resultado da formula abaixo, sendo ajustada através de contrato
de prestacdo de servigos entre o Fundo, representado por seu Administrador e
a Consultora especializada.

REM = (tx/252) x DC(D-1)
tx: 6,5% a.a. (seis inteiros e cinco décimos por cento ao ano); e
DC(D-1): o valor presente da Carteira de Direitos Creditérios a vencer no Dia Util
imediatamente anterior a data de pagamento;

8.1.1 A Administradora pode estabelecer que parcelas da Taxa de Administragcdo sejam
pagas diretamente pelo Fundo aos prestadores de servigos contratados, desde que o
somatério dessas parcelas ndo exceda o montante total da Taxa de Administragao acima
fixada.

8.1.2 Os valores previstos acima seré@o reajustados anualmente de acordo com a
variagao positiva do IGPM-FGV, a partir do primeiro Dia Util do més em que ocorrer a
primeira Data de Subscri¢cao Inicial do Fundo.
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8.2 Os valores acima ser&o pagos no 5° (quinto) Dia Util do més subsequente ao més
da prestacgao dos servicos, sendo calculados e provisionados todo Dia Util.

8.4 Os valores acima nao incluem as despesas previstas na clausula 21 do presente
Regulamento, a serem debitadas do Fundo pela Administradora.

8.5 Nao sera cobrada do Cotista quaisquer outras taxas, tal como taxa de ingresso.

8.6 A remuneragdo da empresa de Consultoria Especializada também obedece aos
critérios de fatores de risco, estabelecidos no Capitulo 14, conforme item 14.8.13.

9. POLITICA DE INVESTIMENTO

9.1 O Fundo tem como objetivo proporcionar aos Cotistas, observada a politica de
investimento, de composicao e de diversificacao de sua carteira, a valorizagdo das Cotas
por meio da aplicagao de recursos preponderantemente em Direitos Creditérios.

9.1.1 O Fundo devera, apés 90 (noventa) dias contados da primeira Data de Subscricao
Inicial do Fundo, observar a Alocagdo Minima de 50% (cinquenta por cento) do
Patrimdnio Liquido em Direitos Creditérios.

9.1.2 O Fundo devera no prazo de 90 (noventa) dias do inicio da operacao,
atingir um patriménio liquido médio para o periodo de no minimo R$ 500.000,00
(quinhentos mil reais).

9.2. Os Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo deverao atender aos Critérios
de Elegibilidade e as Condicbes de Cessao, bem como, todos e quaisquer direitos,
garantias, privilégios, preferéncias e prerrogativas relacionados aos referidos Direitos
Creditorios, devendo ainda serem observados, os limites estabelecidos abaixo.

9.3 Os investimentos do Fundo subordinar-se-do aos requisitos de composicdo e de
diversificagdo estabelecidos neste Regulamento e no artigo 40-A da Instrugdo CVM n°
356/01:

(a) o total de Direitos Creditérios e Ativos Financeiros com coobrigagédo de
uma mesma pessoa ou entidade podera representar até 20% (vinte por cento) do
Patrimdnio Liquido; e

(b) o total de Direitos Creditérios e Ativos Financeiros devidos por cada
Devedor nado podera ser superior a 20% (vinte por cento) do Patriménio Liquido.

9.4.0bservado o disposto nos itens 9.6 e 9.7 abaixo, o remanescente do Patriménio
Liquido, que nao for aplicado em Direitos Creditorios, podera investido pela
GESTORA em moeda corrente nacional ou aplicado nos seguintes Ativos

Financeiros:
a) Até 100% (cem por cento) do Patrimonio Liquido em titulos publicos federais;
b) Até 100% (cem por cento) do Patriménio Liquido em certificados e recibos de

depdsito bancario de instituigdes financeiras com classificacdo de risco no
minimo AA, conferida por agéncia classificadora de risco.

c) Até 100% (cem por cento) do Patriménio Liquido em operagdes compromissadas
exclusivamente com lastro em titulos publicos federais; e
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e

d) Até 100% (cem por cento) do Patrimodnio Liquido em cotas de emisséo de fundos
de investimento de renda fixa regulados pela Instrugcdo CVM 555/14

9.5. E proibido ao Fundo realizar operagées em mercados de derivativos.

9.6. O Fundo podera realizar operagdes nas quais a Administradora atue na condig¢éo
de contraparte, desde que com a finalidade exclusiva de realizar a gestao de caixa
e aliquidez do Fundo.

9.6.1. E vedado a Administradora, & Gestora, ao Custodiante e a Consultora
Especializada ou partes a eles relacionadas, tal como definidas pelas regras
contabeis que tratam desse assunto, ceder ou originar, direta ou indiretamente,
Direitos Creditorios ao Fundo.

9.7.Adicionalmente, é vedado ao Fundo realizar operagbes com agdes e outros ativos
de renda variavel.

9.8.0s Direitos Creditérios e os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo
devem ser custodiados, bem como registrados e/ou mantidos em conta de depdsito
diretamente em nome do Fundo, em contas especificas abertas no Sistema Especial
de Liquidacgao e de Custddia Selie, em sistemas de registro e de liquidacao financeira
de ativos autorizados pelo Banco Central do Brasil ou em instituicdes ou entidades
autorizadas a prestacao desses servigos pelo Banco Central do Brasil oupela CVM.

9.9.As limitagcdes da politica de investimento, de diversificagdo e de composi¢cao da
carteira do Fundo prevista nesta clausula 9 serdo observadas diariamente, com base
no Patrimdnio Liquido do Dia Util imediatamente anterior.

9.10. Todos os resultados auferidos pelo Fundo serado incorporados ao seu patriménio,
de maneira diferenciada para cada série ou classe de Cotas conforme as regras
estabelecidas neste Regulamento.

9.11. Na&o existe, por parte do Fundo, da Administradora, da Gestora ou da Consultora
Especializada, nenhuma promessa ou garantia acerca da rentabilidade das
aplicagdes dos recursos do Fundo ou relativa a rentabilidade de suas Cotas.

9.12. O Fundo, o Administrador, o Gestor, a Consultora Especializada e o Custodiante,
bem como seus controladores, sociedades coligadas, controladas ou sob controle
comum, e/ou subsidiarias, ndo sao responsaveis pela existéncia, certeza, liquidez,
exigibilidade, conteldo, exatidao, veracidade, legitimidade, validade, valor e correta
formalizagdo dos Direitos Creditérios e Ativos Financeiros adquiridos pelo Fundo,
tampouco pela solvéncia dos respectivos Devedores.

9.13. Cabera unica e exclusivamente aos respectivos Cedentes a responsabilidade
pela existéncia, veracidade, legitimidade, validade, conteudo, exatiddo, valor e
correta formalizacdo dos Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo e,
eventualmente, pela certeza, liquidez e exigibilidade.

9.14. As aplicagbes realizadas no Fundo ndo contam com garantia da Administradora,
da Gestora, da Consultora, do Agente de Cobranca, suas Partes Relacionadas ou
do Fundo Garantidor de Créditos EGC.
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10. DIREITOS CREDITORIOS

10.1. Os Direitos Creditdrios a serem adquiridos por este Fundo caracterizam-se por ser
originados de operagdes realizadas entre Cedentes e seus respectivos Devedores,
que tenham domicilio ou sede no pais, nos segmentos industrial, comercial,
imobiliario, agricola, financeiro, hipotecario, de arrendamento mercantil e de
servigos em geral, cujos produtos ja tenham sido entregues ou servigos ja tenham
sido prestados (Direitos Creditdrios Performados) e/ou dependam de entrega ou
prestacdo futura, desde que baseadas em relagbes preexistentes e valores
predeterminados, portanto, sdo créditos a performar, podendo ser representados
por quaisquer tipos de contrato, titulos ou certificados representativos desses
contratos (Direitos Creditérios a Performar).

10.2. A cesséo dos Direitos Creditorios ao Fundo inclui todas as suas garantias e demais
acessorios.

10.3. Os Documentos Comprobatoérios compreendem todos os documentos necessarios
para protesto, cobranga ou execugéo judicial dos Direitos Creditérios, nos termos
da regulamentagao aplicavel.

10.4. O processo de originagao dos Direitos Creditérios e a Politica de Crédito adotado
pela Gestora e pela Consultora Especializada na analise dos Direitos Creditérios e
de seus respectivos Cedentes e Devedores encontram-se descritos no anexo Il a
este Regulamento.

10.5. A cobrancga dos Direitos Creditérios inadimplidos sera realizada pelo Agente de
Cobranga nos termos da Politica de Cobranga, constante do anexo Ill ao presente
Regulamento.

10.5.1. Respeitada a Politica de Cobranga, o Agente de Cobranga tem poderes para
negociar os termos e as condigdes referentes aos Direitos Creditérios vencidos
€ ndo pagos.

10.6.

10.7. O recebimento e a guarda dos Documentos Comprobatérios, relativos aos Direitos
Creditérios adquiridos pelo Fundo, serdo realizados conforme procedimentos
descritos a seguir:

10.7.1. No caso de Direitos Creditorios representados por duplicatas:

a. as duplicatas deverao ser eletrbnicas e endossadas por meio de assinatura
digital, pelos Cedentes ao Fundo;

b. a verificagdo e a guarda das duplicatas eletrénicas serao realizadas, de forma
individualizada, pelo Custodiante, na data da cessao dos Direitos Creditérios por
elas representados; e

c. a Consultora Especializada, no prazo de até 10 (dez) dias apds a cada cessao,
enviara para a Certificadora, arquivo eletrbnico com a chave da nota fiscal
vinculada a cada duplicata e na hipétese de nota fiscal fisica, devera ser feito
upload da imagem da nota e encaminhada ao Custodiante; o Custodiante, junto
a Certificadora, visualizara o arquivo eletrbnico com a chave da nota fiscal
vinculada a cada duplicata; e a nota fiscal, através do upload da imagem da nota
e encaminhada pela Consultora Especializada ao Custodiante.
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10.7.2. No caso de Direitos de Crédito representados por outros tipos de ativos como CCB,
confissdo de divida, notas promissérias, nota comercial e outros ativos permitidos neste
Regulamento, isto &, lastro fisico, o Custodiante sera responsavel pela guarda ou podera
contratar prestadores de servigos habilitados para a verificagdo e a guarda fisica dos
Documentos Comprobatdrios.

11. CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

11.1. O Fundo somente podera adquirir Direitos Creditérios que atendam, exclusiva e
cumulativamente, aos seguintes Critérios de Elegibilidade:

a) os Direitos Creditérios ndo podem estar vencidos e ndo pagos no momento de
sua cessao ao Fundo;
b) ter valor minimo de R$ 1,00 (um real);

11.2. ter prazo de vencimento minimo de 5 (cinco) diasO enquadramento dos Direitos Creditorios
que o Fundo pretenda adquirir aos Critérios deElegibilidade sera verificado e validado pelo
Custodiante no momento de cada cessao.

11.3 Na hipétese de o Direito Creditério deixar de atender a qualquer Critério de Elegibilidade
apos a formalizagdo de sua aquisigao pelo Fundo, ou seja, depois de cumpridos todos os
procedimentos descritos neste Regulamento e registrados no sistema do Custodiante, ndo
havera direito de regresso contra a Consultora Especializada, Gestora ou a Administradora,
salvo na existéncia de ma-fé, culpa ou dolo por parte destas.

12. CONDIGOES DE CESSAO

12.1. Sem prejuizo dos Critérios de Elegibilidade previstos na acima, os Direitos
Creditorios a serem cedidos ao Fundo deverdo atender as seguintes Condi¢des de
Cesséo, considerada pro forma a cessao a ser realizada:

a) o valor presente dos Direitos Creditérios adquiridos de um mesmo Cedente
podera representar no maximo 7% (sete por cento) do Patriménio Liquido;

b) o valor presente dos Direitos Creditérios adquiridos dos 5 (cinco) maiores
Cedentes podera representar no maximo 25% (vinte e cinco por cento) do
Patrimdnio Liquido;

) o valor presente dos Direitos Creditérios que tenham um mesmo Devedor podera
representar no maximo 5% (cinco por cento) do Patrimdnio Liquido;

d) a soma dos valores presentes dos Direitos Creditérios dos 10 (dez) maiores
Devedores, podera representar no maximo 20% (vinte por cento) do Patrimonio
Liquido;

e) até 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido do Fundo pode ser representado
por Direitos Creditérios a Performar;

f) em relacdo aos Direitos Creditérios Performados, o prazo médio ponderado da

carteira de Direitos de Crédito Performados ndo podera exceder 90 (noventa)
dias, calculado, pro forma, antes de qualquer aquisicado pretendida pelo Fundo;

g) em relagdo aos Direitos Creditérios a Performar, o prazo médio ponderado da
carteira de Direitos Creditorios a Performar, ndo podera exceder 360 (trezentos
e sessenta dias);

h) a taxa média da carteira dos Direitos Creditérios a vencer do fundo, incluindo os
Direitos Creditérios a serem cedidos, devera ser maior ou igual a 150% do CDI;
i) os direitos creditérios representados por CCB poderdo representar no maximo

30% (trinta por cento) do Patrimdnio Liquido.
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12.2. As condigbes de cessao serao verificadas pela Gestora.

12.3. Os limites e condigbes estabelecidos nos itens 12.1 acima poderdo ser
desconsiderados desde que, nesse caso, a soma do valor de tais operagdes nas
quais excedam os limites (percentual excedido percentual estabelecido no item
12.1 acima) esteja limitado ao valor das Cotas Subordinadas Junior que exceder
30% (trinta por cento) do Patriménio Liquido do Fundo (valor de subordinagéo
excedido —valor de subordinagdo minima. Cotas

12.2.1. O eventual excesso de Cotas Subordinadas Juniores que venha ser utilizado nos
termos do item 12.3 acima, ndo podera ser considerado para fins do calculo de
Razao de Garantia e Razao de Garantia Mezanino.

12.3.A Consultora Especializada sera responsavel pela verificagao do atendimento dos
Direitos Creditorios as Condigdes de Cessao, previamente a cessao dos Direitos
Creditorios ao Fundo.

12.4.A Consultora Especializada devera enviar a Gestora arquivo eletrénico contendoa
relacao dos Direitos Creditérios analisados, para que a Gestora proceda a selecao
dos Direitos Creditorios que poderéo integrar a carteira do Fundo.

12.5.As operagdes de aquisigao dos Direitos Creditorios pelo Fundo serdo consideradas
formalizadas somente apds a celebracao do Contrato de Cessao e orecebimento do
Termo de Cesséo, firmado pelo Fundo com a respectiva Cedente, devidamente
assinado, bem como depois de atendidos todos e quaisquer procedimentos
descritos neste Regulamento. Os Cedentes poderao responder solidariamente com
seus Devedores (sacados) pelo pagamento dos Direitos Creditérios ao Fundo, nos
termos dos respectivos Contratos de Cessao.

12.6.Nao é admitida qualquer forma de antecipacdo de recursos as Cedentes para
posterior reembolso pelo Fundo, seja pela Administradora, Gestora, Consultora
Especializada ou Custodiante.

12.7.0 pagamento pela aquisicdo dos Direitos Creditorios pelo Fundo sera realizado
mediante o crédito dos valores correspondentes ao preco da cessao na conta de
titularidade da respectiva Cedente.

13. POLITICA E CUSTOS DE COBRANGA

13.1. Os Direitos Creditorios inadimplidos serao objeto da Politica de Cobranga adotada
pelo Agente de Cobranga, a qual se encontra descrita no anexo Il a este
Regulamento. A cobranga ordinaria dos Direitos Creditérios observara a politica
descrita abaixo.

13.2. Os Devedores poderao realizar o pagamento dos valores relativos aos Direitos
Creditorios de titularidade do Fundo por meio de boleto bancario, em conta de
titularidade do Fundo ou em Conta Escrow, sendo os recursos oriundos dos
pagamentos, direcionados pelo Custodiante diretamente para a Conta de
Arrecadacao.

13.3. Todos os custos e despesas incorridos pelo Fundo para preservagado de seus
direitos e prerrogativas e/ou com a cobranga judicial ou extrajudicial dos Direitos
Creditorios e dos Ativos Financeiros de sua titularidade serdao de inteira
responsabilidade do Fundo ou dos Cotistas, ndo estando a Administradora, a
Gestora, a Consultora Especializada, o Agente de Cobranga ou o Custodiante, de
qualquer forma obrigados pelo adiantamento ou pagamento ao Fundo dos valores
necessarios a cobranga dos seus ativos.
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13.3.1. A Consultora Especializada, a Administradora, a Gestora, o Agente de Cobranca
e o Custodiante nao serdo responsaveis por quaisquer custos, taxas, despesas,
emolumentos, honorarios advocaticios e periciais ou quaisquer outros encargos
relacionados com os procedimentos aqui referidos que o Fundo venha a iniciar
em face de terceiros ou dos Cedentes, os quais deverao ser custeados pelo
Fundo ou diretamente pelos Cotistas.

13.3.2. Caso as despesas mencionadas no item 13.3 acima excedam o limite do
Patrimdnio Liquido, devera ser convocada Assembleia Geral especialmente para
deliberar acerca das medidas a serem tomadas, observados os procedimentos
previstos neste Regulamento.

13.4. A Administradora, a Gestora, a Consultora Especializada, o Agente de Cobranga
e o Custodiante nao serao responsaveis por qualquer dano ou prejuizo sofrido pelo
Fundo ou por qualquer dos Cotistas em decorréncia da nao propositura (ou do ndo
prosseguimento), pelo Fundo ou pelos Cotistas, de medidas judiciais ou
extrajudiciais necessarias a preservacao de seus direitos e prerrogativas.

13.5. O Fundo, o Administrador, o Gestor, a Consultora Especializada e o Custodiante,
bem como seus controladores, sociedades coligadas, controladas ou sob controle
comum, e/ou subsidiarias, ndo s&o responsaveis pela existéncia, certeza, liquidez,
exigibilidade, conteudo, exatid&o, veracidade, legitimidade, validade, valor e correta
formalizacdo dos Direitos Creditérios e Ativos Financeiros adquiridos pelo Fundo,
tampouco pela solvéncia dos respectivos Devedores.

13.6. Cabera unica e exclusivamente aos respectivos Cedentes a responsabilidade pela
existéncia, veracidade, legitimidade, validade, conteudo, exatidao, valor e correta
formalizacao dos Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo e, eventualmente, pela
certeza, liquidez e exigibilidade.

14. FATORES DE RISCO

14.1. O Fundo podera realizar aplicagdes que coloquem em risco parte ou a totalidade
de seu patrimbnio. A carteira do Fundo e, por consequéncia, seu patrimbnio, estao
submetidos a diversos riscos, dentre os quais, exemplificativamente, os analisados
abaixo. O investidor, antes de adquirir Cotas, deve ler cuidadosamente os fatores
de risco abaixo descritos, responsabilizando-se integralmente pelo seu
investimento.

14.2. Riscos de Mercado

14.2.1. Efeitos da Politica Econémica do Governo Federal O Fundo, seus ativos,
quaisquer Cedentes e os Devedores estdo sujeitos aos efeitos da politica
econdmica praticada pelo Governo Federal.

O Governo Federal intervém frequentemente na politica monetaria, fiscal e
cambial e, consequentemente, também na economia do Pais. As medidas que
podem vir a ser adotadas pelo Governo Federal para estabilizar a economia e
controlar a inflagdo compreendem controle de salarios e precos, desvalorizagcao
cambial, controle de capitais e limitagdes no comércio exterior, entre outras. O
negocio, a condicéo financeira e os resultados de cada Cedente, os setores
econdmicos especificos em que atua, os Ativos Financeiros integrantes da
carteira do Fundo, bem como a originagdo e pagamento dos Direitos Creditorios
podem ser adversamente afetados por mudangas nas politicas governamentais,
bem como por: (a) flutuacdes das taxas de cambio; (b) alteracdes na inflagéo;
(c) alteragbes nas taxas de juros; (d) alteragdes na politica fiscal; e (e) outros
eventos politicos, diplomaticos, sociais e econdmicos que possam afetar o Brasil
ou os mercados internacionais.
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Medidas do Governo Federal para manter a estabilidade econémica, bem como
a especulagao sobre eventuais atos futuros do governo podem gerar incertezas
sobre a economia brasileira e uma maior volatilidade no mercado de capitais
nacional, afetando adversamente os negodcios, a condicdo financeira e os
resultados de cada Cedente, bem como a liquidagcao dos Direitos Creditérios
pelos respectivos Devedores, pelos respectivos Cedentes ou por eventuais
garantidores, conforme o caso.

Flutuacdo de Pregos dos Ativos—Os precos e a rentabilidade dos ativos
integrantes da carteira do Fundo poderao flutuar em razao de diversos fatores de
mercado, tais como variagado da liquidez e alteragdes na politica de crédito,
econdmica e fiscal, bem como em razao de altera¢des na regulamentacgéo sobre
a precificacado de referidos ativos. Essa oscilagdo dos precos podera fazer com
que parte ou a totalidade desses ativos que integram a carteira do Fundo seja
avaliada por valores inferiores ao da emissao ou da contabilizagao inicial,levando
a reducgao do patrimdnio do Fundo e, consequentemente, a prejuizos por parte
dos Cotistas.

14.3. Risco de Crédito

14.3.1.

14.3.2.

14.3.3.

Auséncia de Garantias-As aplicagdes no Fundo ndo contam com garantia da
Administradora, da Gestora, da Consultora Especializada, do Custodiante, de
quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo
Garantidor de Crédito -FGC. Igualmente, o Fundo, a Administradora, a Gestora,a
Consultora Especializada e o Custodiante nao prometem ou asseguram aos
Cotistas qualquer rentabilidade ou remuneracido decorrentes da aplicagdo em
Cotas. Desse modo, todos os eventuais rendimentos, bem como o pagamento
do principal, provirdo exclusivamente da carteira de ativos do Fundo, a qual esta
sujeita a riscos diversos e cujo desempenho ¢ incerto.

Risco de Concentracdo em Ativos Financeiros E permitido ao Fundo, durante os
primeiros 90 (noventa) dias de funcionamento, manter até 100% (cem por cento)
de sua carteira, diretamente ou indiretamente, aplicado em Ativos Financeiros.
Apos esse periodo, o investimento em Ativos Financeiros podera representar
no maximo 50% (cinquenta por cento) da carteira do Fundo. Em qualquer dos
casos, se 0s devedores dos Ativos Financeiros ndo honrarem com seus
compromissos, ha chance de o Fundo sofrer perda patrimonial significativa,o que
afetaria negativamente a rentabilidade das Cotas.

Fatores Macroeconbmicos Como o Fundo aplicara seus recursos
preponderantemente em Direitos Creditérios, dependera da solvéncia dos
respectivos Devedores para distribuicido de rendimentos aos Cotistas. A
solvéncia dos Devedores podera ser afetada por fatores macroecondmicos, tais
como elevacao das taxas de juros, aumento da inflacdo e baixos indices de
crescimento econdmico. Assim, na hipotese de ocorréncia de um ou mais desses
eventos, podera haver aumento da inadimpléncia dos Direitos Creditorios,
afetando negativamente os resultados do Fundo e provocando perdas
patrimoniais para os Cotistas.

Cobranga Judicial e Extrajudicial No caso de os Devedores ndo cumprirem suas
obrigagcbes de pagamento dos Direitos Creditérios, podera ser iniciada a
cobrancga judicial ou extrajudicial dos valores devidos. Nada garante, contudo,
que referida cobranga atingira os resultados almejados, recuperando para o
Fundo o total dos Direitos Creditérios inadimplidos, o que podera implicar perdas
patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

Ainda, os custos incorridos com os procedimentos judiciais ou extrajudiciais
necessarios a cobranga dos Direitos Creditérios e a salvaguarda dos direitos, das
garantias e das prerrogativas dos Cotistas sdo de inteira e exclusiva
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responsabilidade do Fundo ou dos Cotistas. A Administradora, a Gestora, as
Consultoras Especializadas, o Agente de Cobranga e o Custodiante nao serao
responsaveis, em conjunto ou isoladamente, por qualquer dano ou prejuizo
sofrido pelo Fundo ou por qualquer dos Cotistas em decorréncia da nao
propositura (ou do nao prosseguimento), pelo Fundo ou pelos Cotistas, de
medidas judiciais ou extrajudiciais necessarias a preservacao de seus direitos e
prerrogativas.

Pré-Pagamento e Renegociagdo dos Direitos Creditérios- O pré-pagamento
ocorre quando ha o pagamento, total ou parcial, do valor do principal do Direito
Creditorio, pelo respectivo Devedor, antes do prazo previamente estabelecido
para tanto, bem como dos juros devidos até a data de pagamento. A
renegociagao é a alteracdo de determinadas condi¢des do pagamento do Direito
Creditorio, sem que isso gere a novagao da divida, por exemplo, a alteragéo da
taxa de juros e/ou da data de vencimento das parcelas devidas. O pré-
pagamento e a renegociagao de determinado Direito Creditério Cedido podem
implicar no recebimento de um valor inferior ao previsto no momento de sua
aquisicdo pelo Fundo, em decorréncia do desconto dos juros que seriam
cobrados até seu vencimento, podendo resultar na reducédo dos rendimentos a
serem distribuidos aos Cotistas.

14.4. Risco de Liquidez

14.4.1.

14.4.2.

14.4.3.

14.4.4.

Risco de Liquidagdo do Fundo —Por diversos motivos, inclusive por deliberagédoa
Assembleia Geral, o Fundo podera ser liquidado. Na hipotese de inexistir, no
mercado, opgdes de investimento acessiveis com perfil de risco e rentabilidade
semelhantes ao das Cotas, tal liquidagéo podera ser prejudicial aos cotistas.

Insuficiéncia de Recursos no Momento da Liquidagdo do Fundo O Fundo podera
ser liquidado antecipadamente, nos termos do presente Regulamento. Caso
venha a ser liquidado, o Fundo podera nao dispor de recursos para pagamento
aos Cotistas em razao de, por exemplo, o0 pagamento dos Direitos Creditérios
ainda nao ser exigivel dos Devedores. Nessa hipotese, o pagamentoaos Cotistas
ficaria condicionado: (a) ao vencimento dos Direitos Creditérios e pagamento
pelos Devedores; (b) a venda dos Direitos Creditérios a terceiros, com risco de
desagio que poderia comprometer a rentabilidade do Fundo; ou (c)ao resgate das
Cotas em Direitos Creditérios e em Ativos Financeiros integrantesda carteira do
Fundo. Nas trés situacdes, os Cotistas poderiam sofrer prejuizos patrimoniais.

Resgate Condicionado das Cotas - As principais fontes de recursos do Fundo
para efetuar o resgate de suas Cotas que venham a ser solicitados pelo Cotista
decorrem do pagamento dos Direitos Creditérios e Ativos Financeiros pelos
respectivos Devedores (sacados) e contrapartes, conforme o caso. Apos o
recebimento destes recursos e, se for o caso, depois de esgotados todos os
meios cabiveis para a cobranga, extrajudicial e judicial, dos referidos ativos, o
Fundo pode nao dispor de quaisquer outros recursos para efetuar o resgate de
suas Cotas.

Patrimbnio Liquido Negativo -Os investimentos do Fundo estdo, por sua
natureza, sujeitos a flutuacdes tipicas de mercado, risco de crédito, risco
sistémico, condi¢des adversas de liquidez e negociacao atipica nos mercados de
atuacdo, sendo que nao ha garantia de completa eliminacao da possibilidadede
perdas para o Fundo e para o Cotista. Além disso, as estratégias de investimento
adotadas pelo Fundo poderdao fazer com que o Fundo apresente Patrimdnio
Liquido negativo, caso em que os Cotistas poderdo ser chamados a realizar
aportes adicionais de recursos, de forma a possibilitar que o Fundo satisfaga suas
obrigacgdes.
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14.5. Risco de Reducéo da Originacdo dos Direitos Creditérios

14.5.1.

Originagé&o dos Direitos Creditérios —A existéncia do Fundo esta condicionada
(a) a sua capacidade de encontrar Direitos Creditérios oriundos de operagdes
entre Cedentes e Devedores e que sejam elegiveis nos termos deste
Regulamento, em volume e taxa suficientes para possibilitar a remuneragao das
Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino; e (b) ao interesse dos
Cedentes em ceder Direitos Creditorios ao Fundo.

14.6. Riscos de Descontinuidade

14.6.1.

Risco de Descontinuidade - A Politica de Investimento do Fundo descrita no
Regulamento do mesmo, bem como o disposto na regulamentagdo aplicavel,
estabelece que o Fundo deve manter aplicagcbes preponderantemente em
Direitos Creditérios. Nesse sentido, a continuidade do Fundo pode ser
comprometida, independentemente de qualquer expectativa por parte dos
Cotistas quanto ao tempo de duracdo de seus investimentos no Fundo, em
fungdo da incapacidade do Fundo em adquirir Direitos Creditorios elegiveis
conforme os Critérios de Elegibilidade e Condi¢des de Cessao e de acordo com
a Politica de Investimento do Fundo.

14.7. Riscos Operacionais

14.7.1.

14.7.2.

14.7.3.

Interrupgdo da Prestacao de Servicos de Cobranca O Agente de Cobrancga foi
contratado para efetuar a cobranga dos Direitos Creditérios inadimplidos. Caso,
por qualquer motivo, o Agente de Cobranga deixe de prestar esses servigos, a
cobranca dos Direitos Creditérios inadimplidos ficaria prejudicada enquanto nao
fosse contratado novo agente de cobranga. Ainda, podera haver aumento de
custos do Fundo com a contratacdo desse servico. Quaisquer desses fatos
poderiam afetar negativamente a rentabilidade das Cotas.

Falhas de Cobrancga-A cobranca dos Direitos Creditérios inadimplidos depende
da atuacao diligente do Agente de Cobranga. Assim, qualquer falha de
procedimento ou ineficiéncia do Agente de Cobrancga podera acarretar um menor
recebimento dos recursos devidos pelos Devedores, levando a queda da
rentabilidade do Fundo.

Movimentagao dos Valores Relativos aos Direitos Creditérios Todos-0s recursos
decorrentes da liquidacao dos Direitos Creditérios serdo recebidos diretamente
na Conta de Arrecadacgao. Os valores depositados na Conta de Arrecadacao
serdo transferidos diariamente ou em outro prazo por orientagdo doCustodiante,
para a Conta do Fundo. Apesar de o Fundo contar com a obrigagcaodo respectivo
banco de realizar as transferéncias dos recursos depositados na Conta de
Arrecadagao para a Conta do Fundo, conforme orientagbes do Custodiante, a
rentabilidade das Cotas podera ser negativamente afetada, causando prejuizo
ao Fundo e aos Cotistas, caso haja inadimplemento pelo banco no cumprimento
de sua obrigagéo, inclusive em razao de falhas operacionais no processamento
e natransferéncia dos recursos para a Conta doFundo. Nao ha qualquer garantia
de cumprimento pelo referido banco de suas obrigacdes acima destacadas.

14.8. Risco Decorrente da Precificacdo dos Ativos

14.8.1.

Precificagdo dos Ativos-Os ativos integrantes da carteira do Fundo serao
avaliados de acordo com critérios e procedimentos estabelecidos para registro e
avaliagao, conforme a regulamentag¢ao em vigor. Referidos critérios, tais como o
de marcacdo a mercado dos Ativos Financeiros (‘mark-to-marketyoderao
causar variagbes nos valores dos ativos integrantes da carteira do Fundo,
podendo resultar em redugéo do valor das Cotas.
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Qutros

Bloqueio da Conta de Titularidade do Funde- Os recursos devidos ao Fundo
serao direcionados para a Conta de Arrecadacgao. Diariamente ou em outro prazo
por orientagdo do Custodiante, os recursos na Conta de Arrecadacéo serao
transferidos para a Conta do Fundo. Na hipotese de intervengao ou liquidagao
extrajudicial da instituicao financeira na qual € mantida a Conta de Arrecadagao
e/ou a Conta do Fundo, ha a possibilidade de os recursos ali depositados serem
bloqueados e somente serem recuperados pelo Fundo por via judicial, o que
afetaria sua rentabilidade e poderia levalo a perder parte do seu patriménio.

Risco de Questionamento da Validade e da Eficacia da Cessdo dos Direitos
Creditérios O Fundo esta sujeito ao risco de os Direitos Creditérios serem
bloqueados ou redirecionados para pagamentos de outras dividas dos
respectivos Cedentes ou Devedores, inclusive em decorréncia de pedidos de
recuperacgao judicial, faléncia,

planos de recuperagao extrajudicial ou outro procedimento de natureza similar,
conforme aplicavel. Os principais eventos que poderdo afetar a cessao dos
Direitos Creditérios consistem em (a) possivel existéncia de garantias reais sobre
os Direitos Creditérios, que tenham sido constituidas previamente a sua cessao
e sem conhecimento do Fundo; (b) existéncia de penhora ou outra formade
constricao judicial sobre os Direitos Creditorios, constituida antes da sua cessao
e sem o conhecimento do Fundo; (c) verificagdo, em processo judicial, de fraude
contra credores ou fraude a execugao praticada pelos Cedentes; e (d)revogagao
da cessao dos Direitos Creditérios ao Fundo, na hipétese de liquidagdo do Fundo
ou faléncia do respectivo Cedente ou Devedor. Nessas hipoteses, os Direitos
Creditorios poderdo ser bloqueados ou redirecionados para pagamentos de
outras dividas por obrigacdes dos respectivos Cedentes ou Devedores e o
Patrimdnio Liquido podera ser afetado negativamente.

Risco relacionado ao nao registro dos Termos de Cessdo em Cartério de
Registro de Titulos e Documentos As vias originais de cada termo de cessao dos
Direitos Creditérios ndo serao necessariamente registradas em cartério de
registro de titulos e documentos da sede do Fundo e do Cedente. O registro de
operagoes de cessao de crédito tem por objetivo tornar publica a realizagao da
cessdo, de modo que caso o Cedente celebre nova operagcao de cessao dos
mesmos Direitos Creditérios a terceiros, a operagao previamente registrada
prevalecga. A auséncia de registro podera representar risco ao Fundo em relagéo
a Direitos Creditérios reclamados por terceiros que tenham sido ofertados ou
cedidos pelo Cedente a mais de um cessionario. A Administradora, a Gestora, a
Consultora Especializada e o Custodiante ndo se responsabilizam pelos
prejuizos incorridos pelo Fundo em razdo da impossibilidade de cobrang¢a dos
Direitos Creditérios pela falta de registro dos termos de cessao em cartério de
registro de titulos e documentos da sede do Fundo e do Cedente.

Guarda da Documentagdgo —O Custodiante, sem prejuizo de sua
responsabilidade, podera contratar terceiro para realizar a guarda dos
Documentos Comprobatdrios relativos aos Direitos Creditorios. Mesmo que o
Custodiante possua regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis
de verificacdo, e que o contrato de guarda garanta o efetivo controle do
Custodiante sobre a movimentagdo dos Documentos Comprobatérios e da
documentacgao relativa aos demais ativos integrantes da carteira do Fundo, sob
a guarda do referido prestador de servigo, a guarda dos Documentos
Comprobatérios podera representar dificuldade adicional a verificagdo da
constituicdo e da performance dos Direitos Creditérios.

Emissdo de Novas Cotas-O Fundo podera, a qualquer tempo, observado o
disposto no presente Regulamento, emitir novas classes de Cotas Subordinadas
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Mezanino. Na hipétese de emissdao de novas classes de Cotas Subordinadas
Mezanino, nao sera assegurado qualquer direito de preferéncia aos Cotistas, o
que podera gerar a diluicdo

dos direitos politicos dos Cotistas titulares das Cotas que ja estejam em
circulagdo na ocasiao.

Verificagdo do Lastro por Amostragem O Custodiante, observados os parametros
e a metodologia descrita no anexo IV a este Regulamento, podera realizar a
verificagcao do lastro dos Direitos Creditérios por amostragem. Considerando que,
nessa hipotese, analise sera realizada a partir de amostra dos Direitos
Creditorios, a carteira do Fundo podera conter Direitos Creditérios cuja
documentagdo apresente irregularidades, o que podera levar a resolugdo da
cessao ou obstar o pleno exercicio pelo Fundo das prerrogativas decorrentes da
titularidade dos Direitos Creditorios.

Vicios Questionaveis Os Direitos Creditorios sdo originados de operacdes
realizadas entre Cedentes e Devedores. Referidas operagdes, bem como os
Documentos Comprobatérios, poderao apresentar vicios questionaveis
juridicamente ou, ainda, irregularidades de forma ou conteudo. Assim, podera ser
necessaria decisao judicial para efetivagao do pagamento relativo aos Direitos
Creditérios pelos Devedores, havendo a possibilidade de ser proferida decisao
judicial desfavoravel. Em qualquer caso, o Fundo podera sofrer prejuizos, seja
pela demora, seja pela auséncia de recebimento de recursos.

Inexisténcia de Garantia de Rentabilidade-Os Direitos Creditérios componentes
da carteira do Fundo poderao ser contratados a taxas pré-fixadas. A
incorporacao dos resultados auferidos pelo Fundo para as Cotas Seniores e
Cotas Subordinadas Mezanino, quando houver, terdo determinado indicador de
rentabilidade. O indicador de desempenho adotado pelo Fundo para a
rentabilidade das Cotas é apenas uma meta estabelecida pelo Fundo, nao
constituindo garantia minima de rentabilidade aos investidores. Caso os ativos
do Fundo, incluindo os Direitos Creditorios, ndo constituam patriménio suficiente
para a valorizacdo das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino, a
rentabilidade dos Cotistas podera ser inferior 8 meta indicada no respectivo
Suplemento. Dados de rentabilidade verificados no passado com relagdo a
qualquer fundo de investimento em direitos creditérios no mercado, ou ao proprio
Fundo, nao representam garantia de rentabilidade futura.

14.9.7. Risco decorrente da relagdo comercial entre Cedentes e
Devedores (sacados) -O Fundo esta apto a adquirir Direitos Creditorios de
titularidade de multiplos Cedentes. Tais Cedentes ndo s&o previamente
conhecidos pelo Fundo e pela Administradora, de forma que eventuais
problemas de natureza comercial entreos Cedentes e os respectivos Devedores
(sacados) podem nao ser previamente identificados pelo Fundo ou pela
Administradora. Caso os Direitos Creditérios ndo sejam pagos integralmente
pelos respectivos Devedores (sacados) em decorréncia de qualquer problema
de natureza comercial entre o Devedor (sacado) e o respectivo Cedente, tais
como (i) defeito ou vicio do produto ou (ii) devolugdo do produto que resulte no
cancelamento da respectiva venda e os respectivos Cedentes nao restituam ao
Fundo o montante em moeda corrente nacional correspondente ao valor dos
referidos Direitos Creditérios, os resultados do Fundo poderdo ser afetados
negativamente.

Titularidade dos Direitos Creditérios - O Fundo € uma comunhao de recursos que
tem por objeto a aquisicdo de Direitos Creditérios, e suas Cotas representam
porcoes ideais de seu patriménio liquido. Deste modo, a titularidade das Cotas
nao confere ao Cotista propriedade ou qualquer outro direito que possa ser
exercido diretamente sobre os Direitos Creditérios ou sobre os Ativos Financeiros
que integram a carteira do Fundo. Em caso de liquidacao do Fundo,podera haver
resgate de Cotas mediante dagdo em pagamento de Direitos Creditérios, nas
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hipéteses previstas no presente Regulamento, e, neste caso, a propriedade dos
Direitos Creditérios sera transferida do Fundo para os Cotistas.Nao cabera ao
Cotista a escolha dos Direitos Creditérios que Ihe serao atribuidospor ocasido do
resgate de Cotas mediante dagdo em pagamento de Direitos Creditérios.

14.9.9. Risco de resgate das Cotas Seniores do Fundo em Direitos Creditérios Na
ocorréncia de uma das hipoteses de liquidagdo do Fundo, ha previsao neste
Regulamento de que as Cotas Seniores poderdo ser resgatadas em Direitos
Creditorios. Nessa hipotese, os Cotistas poderdo encontrar dificuldades para
vender os Direitos Creditorios recebidos do Fundo ou para administrar/cobrar os
valores devidos pelos Devedores (sacados) dos Direitos Creditérios, e poderao
sofrer prejuizos patrimoniais, bem como as expectativas de resgate das Cotas
Seniores, conforme o previsto no respectivo Suplemento, poderdo nao ser
cumpridas, havendo o atraso no resgate de tais Cotas Seniores.

14.9.10. Risco de Execugdo de Direitos Creditérios emitidos em caracteres de
computador: O Fundo pode adquirir Direitos Creditorios formalizados através de
caracteres emitidos em computador, dentre eles a duplicata digital. Essa € uma
modalidade recente de titulo cambiario que se caracteriza pela emissao em meio
magnético, ou seja, ndo ha a emissdo da duplicata em papel. Ndo existe um
entendimento uniforme da doutrina como da jurisprudéncia brasileira quanto a
possibilidade do endosso virtual, isto porque a duplicata possui regras proprias
segundo a “Lei Uniforme de Genebra” que limitariam a possibilidade de tais
titulos serem endossados eletronicamente. Além disso, para promover agao de
execucao da duplicata virtual, o Fundo devera apresentar em juizo o instrumento
do protesto por indicagcdo, nesse sentido sera necessario provar a liquidez da
divida representada no titulo de crédito, ja que ndo se apresenta a cartula, uma
vez que a cobrancga e o pagamento pelo aceitante, no caso da duplicata digital,
sdo feitos por boleto bancario. Dessa forma, o Fundo podera encontrar
dificuldades para realizar a execugado judicial dos Direitos de Crédito
representados por duplicatas digitais.

14.9.11. Remuneragdo da Empresa de Consultoria Especializada: O Fundo podera
pagar a titulo de remuneragédo pela prestacdo dos servicos de Consultoria
Especializada, valor expressivamente maior do que a somatdria de todas as
taxas devidas aos demais prestadores de servigos.

14.9.12. Risco de Fungibilidade - Na hipétese de os devedores realizarem os
pagamentos referentes aos Direitos Creditdrios ao Fundo diretamente para as
Cedentes, estas deverdo repassar tais valores ao Fundo, nos temos dos
Contratos de Cessdo. Entretanto ndo ha garantia de que as Cedentes
repassarao tais recursos ao Fundo, na forma estabelecida nos Contratos de
Cessao, situagdo em que o Fundo podera sofrer perdas patrimoniais, podendo
inclusive incorrer em custos para reaver tais recursos.

14.9.13. Risco de Governancga - Podera ocorrer conflito de interesses caso o Fundo
venha a adotar em sua estrutura diferentes classes de cotas do Fundo, inclusive
advindos de qudruns qualificados para aprovagao de matérias em assembleia
geral.

15. COTAS DO FUNDO

15.1. Caracteristicas Gerais

15.1.1. As Cotas correspondem a fragdes ideais do patriménio do Fundo e poderao ser
resgatadas em conformidade com o disposto neste Regulamento.
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15.1.2. As Cotas serao escriturais € 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. A titularidade das Cotas sera comprovada por
extrato emitido pela B3, enquanto estiverem eletronicamente custodiadas na B3,
adicionalmente por extrato emitido pelo Escriturador com base nas informagodes
prestadas pela B3, quando as Cotas do Fundo estiverem eletronicamente
custodiadas na B3.

15.1.3. Somente Investidores Autorizados poderao adquirir as Cotas.

15.2. Classes de Cotas

15.2.1. As Cotas serdo divididas em Cotas Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino e
em Cotas Subordinadas Junior.

15.2.2. As Cotas Seniores terdo uma Unica Série e as Cotas Subordinadas serdo
divididas em (a) classes de Cotas Subordinadas Mezanino; e (b) classes de
Cotas Subordinadas Junior.

15.3. Cotas Seniores

15.3.1. As Cotas Seniores tém as seguintes caracteristicas, direitos e obrigagdes:

a) prioridade no resgate em relacdo as Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas
Subordinadas Junior, observado o disposto neste Regulamento;

b) valor unitario calculado todo Dia Util, para efeito de definicdo de seu valor de
integralizagao e resgate, observados os critérios definidos no item 16.2; e

c) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberagdo nas Assembleias
Gerais.

15.4. Cotas Subordinadas Mezanino

15.4.1. As Cotas Subordinadas Mezanino tém as seguintes caracteristicas, direitos e
obrigacgdes:

a) subordinam-se as Cotas Seniores para efeito de resgate e distribuicdo dos
rendimentos da carteira do Fundo, mas que, para os mesmos efeitos, e tém
preferéncia sobre as Cotas Subordinadas Junior, observado o disposto neste
Regulamento;

b) valor unitario calculado todo Dia Util, para efeito de definicdo de seu valor de
integralizacdo e resgate, observados os critérios definidos no item 16.4 deste
Regulamento; e

c) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas
Assembleias Gerais.

15.4.3. Fica a critério da Administradora, mediante expressa anuéncia da maioria absoluta
de Cotas Subordinadas Junior em circulacdo, a emissao de novas Cotas
Subordinadas Mezanino, desde que, em consequéncia dessa nova emissao, nao
sejam afetadas: (a) a Razdo de Garantia; e (b) a classificagdo de risco das Cotas
em circulagdo, se houver, conforme manifestagdo por escrito da Agéncia
Classificadora de Risco. Nao poderdo ser emitidas novas classes de Cotas
Subordinadas Mezanino caso qualquer Evento de Avaliacdo ou Evento de
Liquidacdo Antecipada esteja em andamento
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15.5. Cotas Subordinadas Junior

15.5.1. As Cotas Subordinadas Junior sdo aquelas que se subordinam as Cotas
Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino para efeito de resgate e distribuicao
dos rendimentos da carteira do Fundo.

15.5.3. Fica a critério da Administradora, mediante expressa anuéncia dos Cotistas
detentores da maioria absoluta das Cotas Subordinadas Junior em circulacao, a
emissao de novas Cotas Subordinadas Junior.

15.6. Razao de Garantia

15.6.1. O Fundo tera como razao de garantia o percentual minimo de 166,67% (cento e
sessenta e seis virgula sessenta e sete por cento) (a “Razéo de Garantia”). Isso
significa que, no minimo, 40% (quarenta por cento) do Patriménio Liquido do
Fundo deve ser representado por Cotas Subordinadas em circulagao (o “Indice
de Subordinacao”). O Fundo tera como razao de garantia mezanino o percentual
minimo de 125% (cento e vinte e cinco por cento) (a “Razdo de Garantia
Mezanino”). Isso significa que, no minimo, 20% (vinte por cento) do Patriménio
Liquido do Fundo deve ser representado por Cotas Subordinadas Junior em
circulagao (o “Indice de Subordinagao Junior”).

15.6.2. A Razdo de Garantia devem ser apuradas todo Dia Util pela Administradora,
devendo ser informadas aos Cotistas mensalmente, caso haja
desenquadramento.

15.6.3. Na hipotese de desenquadramento da Razédo de Garantia, os Cotistas titulares
das Cotas Subordinadas, conforme o caso, serdo imediatamente informados pela
Administradora.

15.6.4. Os Cotistas titulares das Cotas Subordinadas deverdao responder o Avisode
Desenquadramento, impreterivelmente até o 10° (décimo) dia subsequente a
data do seu recebimento, informando por escritose desejam integralizar ou nao
novas Cotas Subordinadas Junior. Caso desejem integralizar novas Cotas
Subordinadas, deverao se comprometer, de modo irretratavel e irrevogavel, a
subscrever Cotas Subordinadas em valor equivalente a no minimo o necessario
para reenquadramento da Razdo de Garantia, em até 15 (quinze) dias do
recebimento do Aviso de Desenquadramento, integralizando-as em moeda
corrente nacional.

15.6.5. Caso os titulares das Cotas Subordinadas n&o realizem o aporte adicionalde
recursos em montante suficiente para que o Fundo seja reenquadrado na Razao
de Garantia, a Administradora devera adotar os procedimentos definidosno item
25.2 deste Regulamento.

15.7. Emisséo e Distribuicdo das Cotas

15.7.1. As Cotas, que forem objeto de oferta publica, sé poderao ser colocadas por
instituicdo integrante do sistema de distribuicédo de valores mobiliarios. As Cotas
ofertadas publicamente serdo depositadas: (i) para distribuicdo no mercado
primario por meio do MDA — Moddulo 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 FUNDOS 21- Médulo de Fundos “FUNDOS 21°, liquidada
financeiramente e as cotas custodiadas eletronicamente por meio da B3.

15.7.2. Sera admitida a colocacéo parcial das Cotas distribuidas publicamente. As Cotas
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que nao forem colocadas no prazo estabelecido para a respectiva oferta poderao
ser canceladas pela Administradora.
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15.7.3. O funcionamento do Fundo nao esta condicionado a distribuicdo de quantidade
minima de Cotas.

15.8. Subscricao e Integralizacdo das Cotas

15.8.1. As Cotas serao subscritas e integralizadas, em moeda corrente nacional,
mediante o crédito do respectivo valor em recursos disponiveis na conta corrente
do Fundo a ser indicada pela Administradora, por qualquer mecanismo de
transferéncia de recursos admitido pelo BACEN ou através de sistema
operacionalizado pela B3, quando aplicavel,
pelo valor atualizado da Quota desde a Data de Subscricao Inicial até o dia da
efetiva disponibilidade dos recursos confiados pelo investidor a Administradora,
em sua sede ou dependéncias.

15.8.2. Para o célculo do niumero de Cotas a que tem direito o investidor, ndo serao
deduzidas do valor entregue a Administradora quaisquer taxas ou despesas.

15.8.4. E admitida a subscricdo por um mesmo investidor de todas as Cotas emitidas.
Nao havera, portanto, requisitos de dispersao das Cotas.

15.8.5. Por ocasido da subscricido de Cotas, o Cotista devera assinar boletim de
subscricdo e o respectivo termo de ciéncia de risco e adesdo ao presente
Regulamento, declarando sua condi¢do de Investidor Autorizado. No ato de
subscrigdo, o investidor devera, ainda, indicar representante responsavel pelo
recebimento das comunicagdes a serem enviadas pela Administradora ou pelo
Custodiante, nos termos deste Regulamento, fornecendo os competentes dados
cadastrais, incluindo endereco completo e, caso disponivel, endereco eletrdnico.
Cabera a cada Cotista informar a Administradora a alteracdo de seus dados
cadastrais.

15.8.6. Os Cotistas serdo responsaveis pelo pagamento de todos os custos, tributos e
emolumentos decorrentes da negociagao ou transferéncia de suas Cotas.

16. VALORIZACAO DAS COTAS

16.1. As Cotas, independentemente da classe, seréo valorizadas todo Dia Util, conforme
o disposto nesta Segdo 16. A valorizagdo das Cotas ocorrera a partir do Dia Util
seguinte a Data de Subscricdo Inicial da respectiva classe, sendo que a ultima
valorizagao ocorrera na respectiva data de resgate. Exceto se disposto de forma
diferente no presente Regulamento, o valor da Quota sera o do fechamento do
respectivo Dia Util.

16.2. A Administradora podera, mediante solicitagdo da Gestora, e considerando os
interesses do Fundo e de seus Cotistas, determinar o fechamento do Fundo para
novos investimentos em Cotas Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino e/ou em
Cotas Subordinadas Junior.

16.3. As Cotas Seniores terdo seu respectivo valor unitario calculado todo Dia Util, para
efeito de determinagdo de seu valor de integralizacdo e resgate, devendo
corresponder ao menor dos seguintes valores: (a) o Patriménio Liquido dividido pelo
numero de Cotas Seniores em circulagao; ou (b) o valor unitario da Quota Sénior no
Dia Util imediatamente anterior acrescido dos rendimentos no periodo, os quais
serao limitados ao valor da meta de Rentabilidade Prioritaria.
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Caso se venha a utilizar a forma de calculo prevista no item 16.3 “a” acima,
somente voltara a se utilizar a forma de calculo indicada no item 16.3 “b” acima
se o valor do Patriménio Liquido passar a ser igual ou superior ao valor total das
Cotas Seniores em circulagao, calculado a partir da Data de Subscrigao Inicial
até o Dia Util em referéncia, mediante aplicacdo da meta de Rentabilidade
Prioritaria, considerando-se eventuais descontos de tributos que tenham sido
realizados (“Valor da Quota Sénior Ajustado”). O valor da Quota Sénior no Dia
Util em que se apurar que o Patriménio Liquido supera ou se iguala ao Valor da
Quota Sénior Ajustado, apos a utilizacdo da forma de calculo prevista no item
16.3 “a” acima, correspondera ao préprio Valor da Quota Sénior Ajustado.

Os critérios de determinagédo do valor das Cotas Seniores, definidos no item
16.3, tém como finalidade definir qual a parcela do Patriménio Liquido que deve
ser prioritariamente alocada aos titulares das Cotas Seniores na hipotese do
resgate de suas Cotas, e ndo representam e nem devem ser considerados, em
hipétese alguma, como promessa ou obrigacdo legal ou contratual de
remuneracgao por parte da Administradora, do Fundo, da Empresa Gestora ou
dos demais prestadores de servigo.

Independentemente do valor do Patriménio Liquido, os titulares das Cotas
Seniores nao farao jus, em qualquer hipétese, quando do resgate de suas Cotas,
a remuneragao superior ao valor de tais Cotas na respectiva data de pagamento
do resgate.

Em todo Dia Util, apds a incorporacdo dos resultados descritos no item 16.3 as
Cotas Seniores, o eventual excedente decorrente da valorizagao da carteira do
Fundo no periodo sera incorporado as Cotas Subordinadas Junior, e o eventual
déficit sera delas deduzido.

16.4. As Cotas Subordinadas Mezanino terdo seu respectivo valor unitario calculado
todo Dia Util, para efeito de determinagdo de seu valor de integralizacéo e resgate,
devendo corresponder ao menor dos seguintes valores: (a) o Patriménio Liquido,
deduzido o valor total correspondente as Cotas Seniores e, se houver, as Cotas
Subordinadas Mezanino de classes prioritarias em circulagao, dividido pelo nimero
de Cotas Subordinadas Mezanino em circulagéo; ou (b) o valor unitario da Quota
Subordinada Mezanino no Dia Util imediatamente anterior acrescido dos
rendimentos no periodo, os quais serao limitados ao valor da meta de Rentabilidade
Prioritaria.

16.4.1.

16.4.2.

[T 1]

Caso se venha a utilizar a forma de calculo prevista no item 16.4 “a” acima,
somente voltara a se utilizar a forma de calculo indicada no item 16.4 “b” acima
se o valor do Patriménio Liquido passar a ser igual ou superior ao valor total das
Cotas Subordinada Mezanino em circulagdo, calculado a partir da Data de
Subscricdo Inicial até o Dia Util em referéncia, mediante aplicagdo da meta de
Rentabilidade Prioritaria, considerando-se eventuais descontos de tributos que
tenham sido realizados (“Valor da Quota Subordinada Mezanino Ajustado”). O
valor da Quota Subordinada Mezanino no Dia Util em que se apurar que o
Patrim6nio Liquido supera ou se iguala ao Valor da Quota Subordinada
Mezanino Ajustado, apés a utilizagao da forma de calculo prevista no item 16.4
“a” acima, correspondera ao préprio Valor da Quota Subordinada Mezanino
Ajustado.

Os critérios de determinagdo do valor das Cotas Subordinada Mezanino,
definidos no item 16.4, tém como finalidade definir qual a parcela do Patriménio
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Liquido que deve ser prioritariamente alocada aos titulares das Cotas
Subordinada Mezanino na hipotese do resgate de suas Cotas, e nao
representam e nem devem ser considerados, em hipdtese alguma, como
promessa ou obrigacdo legal ou contratual de remuneracdo por parte da
Administradora, do Fundo, da Empresa Gestora ou dos demais prestadores de
servigo.

16.4.3. Independentemente do valor do Patriménio Liquido, os titulares das Cotas
Subordinada Mezanino nao farao jus, em qualquer hipétese, quando do resgate
de suas Cotas, a remuneracgao superior ao valor de tais Cotas na respectiva data
de pagamento do resgate.

16.4.4. Em todo Dia Util, apds a incorporagao dos resultados descritos no item 16.4 as
Cotas Seniores, o eventual excedente decorrente da valorizagao da carteira do
Fundo no periodo sera incorporado as Cotas Subordinadas Junior, e o eventual
déficit sera delas deduzido.

16.5. As Cotas Subordinadas Junior terdo seu valor unitario calculado todo Dia Util, para
efeito de determinagcdo de seu valor de integralizagdo ou resgate, devendo
corresponder ao valor do Patriménio Liquido, deduzido do valor das Cotas Seniores
e das Cotas Subordinadas Mezanino em circulagéo, e dividido pelo numero de
Cotas Subordinadas Junior em circulagado na respectiva data de calculo.

16.6. O procedimento de valorizagdo das Cotas aqui estabelecido nao constitui
promessa de rendimentos, estabelecendo meramente uma preferéncia na
valorizagao da carteira do Fundo, bem como critérios de valorizagéo entre as Cotas
das diferentes classes existentes. Portanto, os Cotistas somente receberdo
rendimentos se os resultados e o valor total da carteira do Fundo assim permitirem.

17. RESGATE DAS COTAS

17.1. 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 Suplementos de cada série e de cada classe de Cotas
Subordinadas Mezanino, respeitada a ordem de alocagdo dos recursos do Fundo
estabelecida no presente Regulamento.

17.2. Na integralizacédo de Cotas Seniores, de Cotas Subordinadas Mezanino e das Cotas
Subordinadas Junior deve ser utilizado o valor da Cota em vigor no fechamento do
mesmo dia da efetiva disponibilidade dos recursos depositados pelo investidor
diretamente na conta do FUNDO. Para fins de amortizagdo e resgate das Cotas
Seniores e Cotas Subordinadas deve ser utilizado o valor da Cota em vigor no
fechamento do dia util imediatamente anterior ao dia do pagamento da amortizagcao
e/ou resgate (“Cota de Fechamento”).

18. PAGAMENTO AOS COTISTAS
18.1. As Cotas Subordinadas Junior somente poderao ser amortizadas ou resgatadas
apo6s a amortizagao ou o resgate integral das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas

Mezanino, ressalvada a hipétese prevista a seguir.

18.2. Se o Patriménio Liquido assim permitir, as Cotas Subordinadas Junior poderéo ser
amortizadas, a partir da primeira Data de Amortizagdo do Fundo, desde que, considerada
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proforma a amortizacéo das Cotas Subordinadas Junior, a Raz&o de Garantia, a Reserva
de Amortizacdo e o Indice de Liquidez nao fiquem desenquadrados.

18.3. Nao sera realizada a amortizagdo das Cotas Subordinadas Junior caso: (a) tenha
sido identificado qualquer Evento de Avaliacédo ou Evento de Liquidagdo Antecipada pela
Administradora, em relagdo ao qual a Assembleia Geral ainda nao tenha se manifestado
de forma definitiva; e (b) esteja em curso a liquidagéo do Fundo.

18.4. O previsto nesta clausula nao constitui promessa de rendimentos, estabelecendo
meramente uma previsdo de amortizacao e a preferéncia entre as diferentes emissdes de
Cotas. Portanto, as Cotas somente serdo amortizadas se os resultados da carteira do
Fundo assim permitirem.

18.5. Em caso de Liquidacao do Fundo nas condigbes previstas na Secao 25, deverao
ser interrompidas as aquisi¢gdes de Direitos de Crédito e resgatados e/ou alienados
Ativos Financeiros, com transferéncia de todas as Disponibilidades em moeda
corrente nacional para a Conta do Fundo.

18.6. Os recursos disponiveis ha Conta do Fundo deverao ser transferidos aos titulares
das Cotas, quando do seu resgate, de acordo com os registros de titularidade
mantidos pelo Custodiante na respectiva data de solicitagao do resgate.

18.7. Os pagamentos serdo efetuados em moeda corrente nacional ou, nas hipéteses
previstas neste Regulamento, em Direitos Creditorios.

18.8. Na hipdtese de o dia da efetivagdo do resgate de Cotas coincidir com feriado
nacional ou com feriado na sede da Administradora ou do Custodiante, os valores
correspondentes serdo pagos ao Cotista no primeiro Dia Util seguinte, ndo havendo
direito, por parte do Cotista, a qualquer acréscimo.

19. RESERVA DE DESPESAS E ENCARGOS

19.1. A Gestora devera manter Reserva de Despesas e Encargos do Fundo, por conta
e ordem deste, desde a primeira Data de Subscricdo Inicial até a liquidagao do
Fundo. A Reserva de Despesas e Encargos destinar-se-a exclusivamente ao
pagamento dos montantes referentes as despesas e encargos do Fundo, incluindo-
se a Taxa de Administragao.

19.1.1. A Gestora devera informar a Administradora os valores que deverdao ser
segregados para Disponibilidades na Reserva de Despesas e Encargos,
observando que, até o 5° (quinto) Dia Util anterior & data de pagamento de cada
despesa ou encargo, o valor das Disponibilidades segregadas na Reserva de
Despesas e Encargos, projetado até tal data de pagamento, devera ser
equivalente a 100% (cem por cento) do valor estimado para as despesas e
encargos referentes a 1 (um) més de atividade do Fundo.

19.1.2. Na hipdtese de a Reserva de Despesas e Encargos deixar de atender ao limite
de enquadramento descrito no item 19.1.1 acima, a Gestora devera notificar a
Administradora para que esta destine todos os recursos do Fundo, em moeda
corrente nacional, para a recomposi¢cao da Reserva de Despesas e Encargos.
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20. METODOLOGIA DE AVALIAGAO DOS ATIVOS DO FUNDO, DO PATRIMONIO
LIQUIDO DAS COTAS

20.1. Os ativos do Fundo terdo seu valor calculado todo Dia Util pelo Custodiante,
mediante a utilizagdo da metodologia referida abaixo.

20.1.1. Os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo terdao seu valor de
mercado apurado, conforme a metodologia de avaliagao e precificagéo de ativos
adotada pelo Administrador.

20.1.2. Os Direitos Creditérios terao seu valor calculado, de acordo com a respectiva
taxa de juros, observado o disposto na Instrugao CVM n° 489/11.

20.2. As provisbes e as perdas com os Direitos Creditérios serao efetuadas e
reconhecidas, respectivamente, pela Administradora e informadas ao Custodiante,
de acordo com a Instrucdo CVM n°® 489/11.

20.3. O Patriménio Liquido equivale ao valor dos recursos em caixa acrescido do valor
da carteira de Direitos Creditérios e dos Ativos Financeiro Integrantes da Carteira
do fundo, deduzidas as exigibilidades.

20.4. As Cotas terdo seu valor calculado todo Dia Util nos termos descritos na clausula
16 deste Regulamento.

21. DESPESAS E ENCARGOS DO FUNDO
21.1. Constituem despesas e encargos do Fundo, além da Taxa de Administracéo:

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

b. despesas com impressao, expedi¢ao e publicagao de relatérios, formularios
e informacgbes periddicas, previstas no presente Regulamento ou na
regulamentagio pertinente;

c. despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive
comunicagdes aos Cotistas;

d. honorarios e despesas do auditor encarregado da revisdo das
demonstragdes financeiras e das contas do Fundo e da analise de sua
situacao e da atuacdo da Administradora;

e. emolumentos e comissdes pagas sobre as operagdes do Fundo;
f. honorarios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos

interesses do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacéo,
caso 0 mesmo venha a ser vencido;

g. quaisquer despesas inerentes a constituicdo ou a liquidagdo do Fundo ou a
realizacdo de Assembleia Geral;

h. taxas de custddia de ativos do Fundo;
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a contribuicdo anual devida as bolsas de valores ou a entidade do mercado
de balcado organizado em que o Fundo venha a ter as Cotas admitidas a
negociagao;

despesas com a contratacdo de Agéncia Classificadora de Risco;

despesas com profissional especialmente contratado para zelar pelos
interesses dos Cotistas; e

despesas com a contratacao de agente de cobranga dos Direitos Creditorios
inadimplidos.

. Quaisquer despesas nao previstas no item acima como encargos do Fundo

deverao correr por conta da Administradora.

22. ASSEMBLEIA GERAL

22.1. E da competéncia privativa da Assembleia Geral:

a)

tomar anualmente, no prazo maximo de 4 (quatro) meses apds o
encerramento do exercicio social, as contas do Fundo e deliberar sobre suas
demonstragdes financeiras;

alterar o presente Regulamento;

deliberar sobre a substituicdo da Administradora;

alterar os documentos do Fundo (Regulamento e Prospecto) conforme
hipoteses definidas no item 5.3 do presente Regulamento;

deliberar sobre a elevacao da Taxa de Administracao, inclusive na hipétese
de restabelecimento de remuneragdo que tenha sido objeto de reducgéo; e

22.1.1. deliberar sobre a incorporagao, fusio, cisao ou liquidacdo do Fundo.O presente
Regulamento, em consequéncia de normas legais ou regulamentaresou de
determinagao da CVM, podera ser alterado independentemente de realizagao de
Assembleia Geral, hipétese em que devera ser providenciada, no prazo maximo
de 30 (trinta) dias, a divulgacgao de tal fato aos Cotistas.

221.2.

A Assembleia Geral pode, a qualquer momento, nomear um ou mais

representantes para exercerem as fungbes de fiscalizacdo e de controle
gerencial das aplicagbes do FUNDO, em defesa dos direitos e dos interesses
dos Cotistas.

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

a. ser Cotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses

dos Cotistas;

b. ndo exercer cargo ou fungao na ADMINISTRADORA, em seu controlador, em

sociedades por ele direta ou indiretamente controladas e em coligadas ou outras
sociedades sob controle comum; e
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c. ndo exercer cargo em empresa cedente de direitos de crédito integrantes da
carteira do FUNDO.

22.3.Além da reunido anual de prestagao de contas, a Assembleia Geral pode reunir-se
por convocagao da Administradora ou de Cotistas titulares de no minimo 5% (cinco
por cento) do total das Cotas em circulagao.

22.4.A convocacado da Assembleia Geral sera feita pela Administradora, mediante
anuncio publicado no periddico utilizado para a divulgagdo das informagdes do
Fundo, ou por meio de carta, com aviso de recebimento, endere¢ada a cada Cotista
ou ainda por correio eletronico, devendo constar, em qualquer das hipéteses, o dia,
hora e local de realizacdo da Assembleia Geral e os assuntos a serem tratados.

22.4.1. A convocacao da Assembleia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias de
antecedéncia, no minimo, contado o prazo da data de publicagdo do anuncio, do
envio de carta, com aviso de recebimento, aos Cotistas ou do correio eletrénico.

22.4.2. Para efeito do disposto no item 22.4.1 acima, admite-se que a segunda
convocagao da Assembleia Geral seja providenciada juntamente com a
publicacdo do anuncio ou o envio da carta ou do correio eletrbnico da primeira
convocagao.

22.4.3. Salvo motivo de for¢ga maior, a Assembleia Geral deve realizar-se no local onde
a Administradora tiver a sede. No entanto, quando se efetuar em outro local, a
convocagao deve indicar, com clareza, o lugar da reunido, que em nenhum caso
pode realizar-se fora da localidade da sede da Administradora.

22.4.4. Independentemente das formalidades previstas acima, sera considerada regular
a Assembleia Geral a que comparecerem todos os Cotistas.

22.5. As Assembleias Gerais serao instaladas com a presencga de pelo menos 1 (um)
Cotista.

22.6. A cada Quota corresponde 1 (um) voto na Assembleia Geral.

22.6.1. Somente podem votar na Assembleia Geral os Cotistas, seus representantes
legais ou procuradores legalmente constituidos ha menos de 1 (um) ano.

22.6.2. Nao tém direito a voto na Assembleia Geral a Administradora e seus
empregados.

22.7. As deliberagdes serdao tomadas pelo critério da maioria das Cotas de titularidade
dos Cotistas presentes, ressalvado o disposto nos itens a seguir.

22.7.1. As deliberacgdes relativas as matérias previstas nos itens 22.1 “c”, “e” e “f” acima seréo
tomadas, em primeira convocacéao, pela maioria das Cotas em circulagaoe, em segunda
convocagao, pela maioria das Cotas dos Cotistas presentes.

22.7.2. Estdo subordinadas a aprovacao prévia dos Cotistas detentores da maioria
absoluta das Cotas em circulagdo, as deliberagdes relativas a alteragdes do
presente Regulamento sobre:

a. Critérios de Elegibilidade;



singulare

b. Distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo;

c. Resgate das Cotas;

d. Direito de voto de cada classe de Cotas;

e. Eventos de Avaliacéo e Eventos de Liquidagado Antecipada;

f. Valorizacdo das Cotas, inclusive alteragcdo do parametro para calculo da
remuneracgao das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino;

g. Alteragao da Razao de Garantia; e

h. Alteracado dos prazos de duracdo de cada Série Sénior e classe de Cotas
Subordinadas Mezanino.

22.8. As decisdes da Assembleia Geral deverao ser divulgadas aos Cotistas no prazo
maximo de 30 (trinta) dias de sua realizacao.

22.8.1. A divulgagéao referida no item 22.8 acima devera ser providenciada mediante
anuncio publicado no periddico utilizado para a divulgacao das informagdes do
Fundo, por meio de carta, com aviso de recebimento, enderecada a cada Cotista
ou por correio eletrénico.

22.9. As deliberagcbes da Assembleia Geral poderao ser aprovadas mediante processo
de consulta formal realizada pelo Administrador por escrito, via carta, fax ou e-mail,
sem necessidade de reunido, caso em que os Cotistas com direito de voto terdo o
prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis, contados do recebimento da consulta, para
respondé-la ao Administrador.

229 A Assembleia Geral pode, a qualqguer momento, nomear um ou mais
representantes para exercerem as funcodes de fiscalizagdo e de controle gerencial das
aplicagdes do Fundo, em defesa dos direitos e dos interesses dos Cotistas.

22.9.1 Somente pode exercer as fungdes de representante de Cotista pessoa fisica ou
juridica que atenda aos seguintes requisitos:

a) ser Cotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos
interesses dos Cotistas;
b) nao exercer cargo ou fungao na Administradora, em seu controlador, em

sociedades por ele direta ou indiretamente controladas e em coligadas ou outras
sociedades sob controle comum;

c) nao exercer cargo em empresa cedente de direitos creditorios integrantes
da carteira do Fundo.

23. INFORMAGOES OBRIGATORIAS E PERIODICAS

23.1. A Administradora devera prestar, na forma e dentro dos prazos estabelecidos,
todas as informagbes obrigatdrias e periodicas constantes da Instrugao CVM n°
356/01, sem prejuizo do disposto nos demais normas aplicaveis e neste
Regulamento, notadamente na presente secéo.
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23.2. O diretor ou sbcio-gerente designado da Administradora deve elaborar
demonstrativo trimestral, nos termos exigidos pelo artigo 8°, §3°, da Instrugdo CVM
n°® 356/01.

23.3. A Instituicao devera divulgar semestralmente, no periddico utilizado pelo Fundo,
além de manter disponiveis em sua sede e dependéncias, bem como na sede das
instituicdes responsaveis pela colocacdo das Cotas, o valor do Patriménio Liquido,
o valor das Cotas, as rentabilidades acumuladas no més e no ano civil a que se
referirem e os relatérios da Agéncia Classificadora de Risco.

23.4. A Administradora é obrigada a divulgar, ampla e imediatamente, qualquer ato ou
fato relevante relativo ao Fundo, de modo a garantir a todos os Cotistas, acesso as
informacdes que possam, direta ou indiretamente, influir em suas decisbées quanto
a sua permanéncia no Fundo.

23.4.1. Sem prejuizo de outras ocorréncias relativas ao Fundo, sdo exemplos de fatos
relevantes os seguintes: (a) a alteracao da classificagao de risco das Cotas do
Fundo; (b) a mudanga ou a substituicdo da Gestora, do Custodiante ou da
Consultora Especializada; (c) a ocorréncia de eventos que afetem ou possam
afetar os critérios de composicédo e os limites de diversificacdo da carteira do
Fundo, bem como o comportamento da carteira de Direitos Creditérios, no que
se refere ao histérico de pagamentos; e (d) a ocorréncia de atrasos na
distribuicdo de rendimentos aos Cotistas.

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

a) Informativo individual para cada Cotista com o nimero de Cotas de sua propriedade
€ 0 seu respectivo valor;

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

c) o comportamento da carteira de Direitos Creditorios e de Ativos Financeiros do Fundo,
abrangendo, inclusive, dados sobre o desempenho esperado e o realizado.

23.6. As demonstracdes financeiras anuais do Fundo estardo sujeitas as normas
definidas pela Instrucdo CVM n° 489/11 e serao auditadas por auditor independente
registrado na CVM.

23.6.1. O Fundo tera escrituragao contabil prépria.

23.6.2. O exercicio social do Fundo tem duragdo de 1 (um) ano e encerra-se em
Dezembro de cada ano.

23.6.3. A Administradora deve enviar a CVM, por meio do Sistema de Envio de
Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores,
em até 90 (noventa) dias apds o encerramento do exercicio social ao qual se
refiram, as demonstragdes financeiras anuais do Fundo.

24. PUBLICAGCOES

24 1. Todas as publicagdes mencionadas neste Regulamento serao feitas inicialmente
em jornal de grande circulagéo.
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24.2. A Administradora podera, a seu exclusivo critério, sem a necessidade de
convocagao de Assembleia Geral e alteragéo do presente Regulamento, alterar o
periodico utilizado para efetuar as publicagdes relativas ao Fundo, devendo, neste
caso, informar previamente os Cotistas sobre essa alteragao por meio de publicagado
no jornal entdo utilizado, por meio de carta, com aviso de recebimento, enderegada
a cada Cotista ou por correio eletronico.

25. LIQUIDA(}AO DO FUNDO, EVENTOS DE AVALIAGAO E EVENTOS DE
LIQUIDACAO ANTECIPADA

25.1. O Fundo podera ser liquidado por deliberacdo da Assembleia Geral convocada
especialmente para esse fim ou, no caso de nao existirem Cotas em circulagao, por
deliberagdo da Administradora.

25.2. Sao considerados Eventos de Avaliagdo quaisquer das seguintes hipoteses:

a)

b)

c)

d)

f)

25.2.1.

2522

25.2.3.

25.3.
hipoteses:

rebaixamento da classificacdo de risco da Série Sénior ou classe de Cotas
Subordinadas Mezanino em mais de 3 (trés) degraus, conforme tabela da
Agéncia Classificadora de Risco;

caso a Razéo de Garantia ndo seja observada por mais de 15 (quinze) Dias Uteis
consecutivos;

inobservancia dos limites previstos para a Reserva de Despesas e Encargos por
mais de 10 (dez) Dias Uteis consecutivos;

caso o resgate de Cotas Seniores ndo seja realizado em até 40 (quarenta) Dias
Uteis apds a data de pedido de resgate, nos termos do item 17.1.5 acima;

crescimento do percentual de recompra acima de 25% (vinte e cinco por cento)
do valor total da carteira do Fundo;

caso os Direitos de Crédito Cedidos vencidos e ndo pagos por periodo superior
a 30 (trinta) dias consecutivos contados de sua data de vencimento atinjam 10%
(dez por cento) do Patriménio Liquido.

Na ocorréncia de qualquer Evento de Avaliagdo, a Administradora,
imediatamente, (a) suspenderd o pagamento das Cotas e convocara a
Assembleia Geral para deliberar se tal Evento de Avaliagdo deve ser considerado
um Evento de Liquidagdo Antecipada.

Caso a Assembleia Geral referida acima delibere que determinado Evento de
Avaliacdo deve ser considerado um Evento de Liquidagdao Antecipada, devera
deliberar sobre os procedimentos relativos a liquidagdo do Fundo.

Caso o Evento de Avaliagao nao seja considerado um Evento de Liquidacao
Antecipada, o Fundo reiniciara o processo de resgate das Cotas e de aquisigao
de Direitos Creditérios e de Ativos Financeiros, conforme o caso, sem prejuizo
da implementagéao de eventuais ajustes aprovados pelos Cotistas na Assembleia
Geral.

Sao considerados Eventos de Liquidagdo Antecipada quaisquer das seguintes
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a. caso a Assembleia Geral nao defina um substituto para a Administradora, para
a Consultora Especializada ou para o Custodiante, conforme o caso;

b. caso o resgate de Cotas Seniores n&o seja realizada em até 60 (sessenta) Dias
Uteis apos a data de pedido de resgate; e

c. caso seja deliberado em Assembleia Geral que um Evento de Avaliagcao constitui
um Evento de Liquidagao Antecipada.

25.4.Na hipotese de ocorréncia de qualquer Evento de Liquidacdo Antecipada, a
Administradora, imediatamente, (a) suspendera o pagamento de resgate das Cotas;
(a) interrompera a aquisicao de Direitos Creditorios e de Ativos Financeiros; e (c)
convocara a Assembleia Geral para deliberar os procedimentos de liquidagao do
Fundo.

25.5.Nao sendo instalada a Assembleia Geral em primeira e segunda convocagao, por
falta de quérum, a Administradora devera dar inicio aos procedimentos de
liquidagc&o do Fundo, de acordo com o disposto neste Regulamento.

25.6.Na hipétese de a Assembleia Geral deliberar pela nao liquidagcao do Fundo, sera
concedido aos Cotistas titulares das Cotas Seniores dissidentes o resgate imediato
das respectivas Cotas, observado o que for definido na Assembleia Geral.

25.7.Caso a Assembleia Geral confirme a liquidacdo do Fundo, as Cotas serao
resgatadas, em moeda corrente nacional, observados os seguintes procedimentos:

a. a Administradora ndo adquirira novos Direitos Creditérios e devera resgatar ou
alienar os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, adotando as
medidas prudenciais necessarias para que o resgate ou alienagao desses Ativos
Financeiros nao afete a sua rentabilidade esperada;

b. apds o pagamento ou o provisionamento das despesas e encargos do Fundo,
todas as Disponibilidades e os pagamentos referentes aos Direitos Creditérios e
aos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo deverao ser destinados
para pagamento do resgate das Cotas Seniores em circulagao, de forma pro rata
e proporcional ao valor dessas Cotas;

c. apos o resgate integral das Cotas Seniores, o remanescente dos recursos do
Fundo devera ser destinado para pagamento do resgate das Cotas
Subordinadas Mezanino em circulagdo, de forma pro rata e proporcional ao
numero de Cotas de cada titular de Cotas Subordinadas Mezanino em relagéao
ao total de Cotas Subordinadas Mezanino em circulagao, respeitada eventual
preferéncia entre as diferentes classes de Cotas Subordinadas Mezanino; e

d. as Cotas Subordinadas Junior somente serao resgatadas apods o resgate integral
de todas as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino, sendo, entao,
pago por cada Quota Subordinada Junior o valor correspondente a fragéo
respectiva do eventual saldo remanescente do Patriménio Liquido.

e. Caso em até 360 (trezentos e sessenta) dias contados do inicio da liquidagao do
Fundo a totalidade das Cotas ainda nao tenha sido resgatada, as Cotas em
circulagdo poderao ser resgatadas mediante a dagdo em pagamento dos Direitos
Creditdrios e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo.
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A Assembleia Geral que confirmar a liquidagdo do Fundo devera deliberar sobre
os procedimentos de dagdo em pagamento dos Direitos Creditérios e dos Ativos
Financeiros integrantes da carteira do Fundo.

25.8. Na hipétese de a Assembleia Geral ndo chegar a acordo referente aos
procedimentos de dagdo em pagamento dos Direitos Creditérios e dos Ativos
Financeiros para fins de pagamento de resgate das Cotas, os Direitos Creditorios e os
Ativos Financeiros serdo dados em pagamento aos Cotistas titulares das Cotas Seniores
até o limite do valor destas, mediante a constituicao de um condominio, cuja fragao ideal
de cada Cotista titular de Cotas Seniores sera calculada em fungéo do valor total das
Cotas Seniores em circulagdo, tendo-se como referéncia para definicdo do valor das
Cotas Seniores, a data em que foi decidida a liquidagdo do Fundo.

25.9. Os Direitos Creditérios e os Ativos Financeiros remanescentes n&o entregues ao
condominio dos Cotistas titulares de Cotas Seniores deverao ser entregues aos Cotistas
titulares de Cotas Subordinadas Mezanino até o limite do valor destas, mediante a
constituicdo de condominios, respeitada eventual preferéncia entre as diferentes classes
de Cotas Subordinadas Mezanino, nos termos dos respectivos Suplementos, e
proporcionalmente a sua participacdo no remanescente do patriménio do Fundo.

25.10. Apés tal procedimento, se ainda existir saldo remanescente, este sera distribuido
aos Cotistas titulares de Cotas Subordinadas Junior, mediante a constituicdo de um
condominio, na proporcéo de sua participacdo no remanescente do Patrimbnio Liquido.

25.11. Observados tais procedimentos, a Administradora estara desobrigada em
relagdo as responsabilidades estabelecidas no presente Regulamento, ficando
autorizada a liquidar o Fundo perante as autoridades competentes.

25.12. A Administradora devera notificar os Cotistas, se for o caso: (a) para que elejam
um administrador para referidos condominios de Direitos Creditérios e de Ativos
Financeiros, na forma do artigo 1.323 do Cdédigo Civil Brasileiro; e (b) informando a
proporcao de Direitos Creditérios e de Ativos Financeiros a que cada Cotista tera direito,
sem que isso represente qualquer responsabilidade da Administradora perante os
Cotistas apds a constituicdo dos condominios de tratam os itens anteriores.

25.13. Caso os Cotistas ndo procedam a eleicdo do administrador dos condominios
referidos nos itens acima, essa funcao sera exercida pelo Cotista que detiver a maioria
de Cotas.

25.14. O Custodiante ou eventual terceiro por ele contratado fara a guarda dos
Documentos Comprobatérios e da documentagido relativa aos Ativos Financeiros
integrantes da carteira do Fundo pelo prazo de 360 (trezentos e sessenta) dias a contar
da constituigdo dos condominios referidos acima, dentro do qual os administradores dos
condominios indicarao ao Custodiante a hora e o local para que seja feita a entrega dos
Documentos Comprobatérios e da documentagdo relativa aos Ativos Financeiros.
Expirado esse prazo, o Custodiante podera promover a consignagcao dos Documentos
Comprobatérios e da documentacao relativa aos Ativos Financeiros, na forma do artigo
334 do Cadigo Civil Brasileiro.

26. ORDEM DE ALOCAGAO DOS RECURSOS

26.1. A partir da primeira Data de Subscrigao Inicial e até a liquidagdo do Fundo, sempre
preservada a manutengdo de sua boa ordem legal, administrativa e operacional, a
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Administradora obriga-se, por meio dos competentes débitos e créditos realizados na
conta de titularidade do Fundo, a alocar os recursos decorrentes da integralizagdo das
Cotas e do recebimento dos ativos integrantes da carteira do Fundo na seguinte ordem:

a. pagamento das despesas e encargos do Fundo, devidos nos termos do
presente
Regulamento e da legislacao aplicavel;
b. pagamento de resgates de Cotas Seniores;
reenquadramento da Reserva de Despesas e Encargos
. pagamento de resgates de Cotas Subordinadas Mezanino;
. pagamentos de resgates de Cotas Subordinadas Junior; e
aquisicao de Direitos Creditorios e Ativos Financeiros, conforme disposto no
presente Regulamento.

-0 a0

26.2 Exclusivamente na hipétese de liquidagcao do Fundo, os recursos decorrentes da
integralizacéo das Cotas e do recebimento dos ativos integrantes da carteira do Fundo
serdo alocados na seguinte ordem:

a. pagamento de despesas e encargos do Fundo, devidos nos termos do
presente Regulamento e da legislagéo aplicavel;

b. pagamento de resgates de Cotas Seniores;
c. pagamento de resgates de Cotas Subordinadas Mezanino; e
d. pagamento de resgates de Cotas Subordinadas Junior.

27. FORO

27.1. 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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Administradora

Agéncia Classificadora de Risco

Agente de Cobranca
Agente de Recebimento

Alocagao Minima
ANBIMA

Assembleia Geral

Ativos Financeiros

Aviso de Desenquadramento

ANEXO | - GLOSSARIO

SINGULARE CORRETORA DE TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A, instituigdo financeira
autorizada pela CVM para o exercicio profissional de
administracado de carteiras de valores mobiliarios, por
meio do Ato Declaratério n® 1.498, de 28 de agosto de
1990, com sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de
Sao Paulo, Avenida Brigadeiro Faria Lima, n°® 1355;
5° andar, inscrita no CNPJ sob o n° 62.285.390/0001-
40, ou sua sucessora a qualquer titulo

Agéncia de classificagdo de risco contratada pelo
Fundo, responsavel pela avaliagcao de risco das Cotas
Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino

SARFATY CONSULTORIA DE CREDITO E COBRANCA
LTDA, inscrita no CNPJ n° 35.884.301/0001-00, com sede na
Cidade de Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo, com sede na
Avenida Angélica, 2346, sl 1563, CEP 01228-200 ou seu
sucessor a qualquer titulo

Qualquer uma das seguintes instituigbes financeiras:
Banco do Brasil S.A, Banco Bradesco S.A, ltau
Unibanco S.A., Banco Santander S.A., contratados
pelo FUNDO, responsavel pela cobrancga escritural
dos boletos bancarios para pagamento, pelo Devedor
(Sacado), dos respectivos Direitos Creditorios

Percentual minimo de 50% (cinquenta por cento) do
Patrimonio Liquido a ser mantido em Direitos
Creditorios.

Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais

Assembleia Geral de Cotistas ordinaria ou extraordinaria

Ativos indicados no item 9.4 do Regulamento, que
poderao compor o Patrimdnio Liquido

Correspondéncia a ser enviada pela Administradora
aos Cotistas titulares das Cotas Subordinadas Junior
na hipotese de desenquadramento da Raz&o de
Garantia
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Cedente
Certificadora

CMN

Condigbes de Cesséo

Consultora Especializada

Conta de Arrecadacao

Conta do Fundo

Conta Escrow

Pessoa fisica ou juridica que cede Direitos Creditorios
ao Fundo, nos termos do respectivo Contrato de
Cessao

Qualquer  uma das  seguintes  empresas:
Comprova.com Informatica LTDA; CRDC S.A.; Quick
Soft Sistemas de Informacbes Ltda ou Venture
Treining Informatica Ltda;

Conselho Monetario Nacional

Condigdes para cessao dos Direitos Creditorios ao
Fundo.

SARFATY CONSULTORIA DE CREDITO E COBRANCA
LTDA, inscrita no CNPJ n° 35.884.301/0001-00, com sede na
Cidade de Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo, com sede na
Avenida Angélica, 2346, sl 153, CEP 01228-200 ou seu
sucessor a qualquer titulo

Conta de titularidade do Fundo movimentada pelo
Custodiante, na qual serdo recebidos os recursos
relativos aos Direitos Creditérios e aos Ativos
Financeiros integrantes da carteira do Fundo

Conta de titularidade do Fundo aberta no Custodiante,
utilizada para movimentagao dos recursos do Fundo,

inclusive, mas sem se limitar, para o pagamento das
despesas e encargos do Fundo

Conta especial instituida pelas partes junto a
instituicdes financeiras, sob contrato, destinada a
acolher depésitos a serem feitos pelo devedor e ali
mantidos em custédia, para liberagdo apds o
cumprimento de requisitos especificados e verificados
pelo Custodiante

Contrato de Cessao ou Termo de Cada instrumento particular de contrato ou escritura

Cesséo publica de cessao e/ou termo de cesséao, e/ou
qualquer outro instrumento juridico, valido e vinculante
nos termos da legislagdo e regulamentacéo aplicaveis,
que venha a formalizar a cessao de Direitos Creditorios
ao Fundo, a ser celebrado entre o Fundo e cada
Cedente. Cada Contrato de Cessdo estabelecera,
necessariamente, os termos e condigbes que serdo
observados para a realizagdo das operacdes de cessio
de Direitos Creditérios ao Fundo. O Fundo podera, de
acordo com a natureza especifica dos Direitos
Creditérios a serem cedidos ao Fundo, celebrar varios
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Contratos de Cessao com termos e condi¢des diversos,
de forma a buscar alcangar o objetivo de investimento
do Fundo e se enquadrar a Politica de Investimento do
Fundo, sempre no melhor interesse dos Cotistas e
mediante observancia dos termos e condi¢des previstos
neste Regulamento. Nao ha, portanto, modelopadrao de
Contrato de Cessao a ser celebrado entre o Fundo e
cada Cedente.

Contrato de Cobranca Contrato de Prestacao de Servico de Cobranca de Direitos

Contrato de Gestédo

Critérios de Elegibilidade

Custodiante

CVM

Data de Subscrigao Inicial

Creditérios Inadimplidos e Outras Avencgas, a ser
celebrado entre o Fundo, o Agente de Cobranca e
com a interveniéncia do Custodiante. O Contrato
disciplinara a contratagéo, pelo Fundo, por meio do
Administrador, do Agente de Cobranca para efetuar
a cobranca judicial e extrajudicial e recuperacéo dos
Direitos Creditérios inadimplidos de acordo com os
limites estabelecidos no Regulamento e de acordo
com a legislagdo e as normas vigentes, notadamente
a Instrugdo CVM 356/01.

Contrato de Prestagcdo de Servico de Gestdo de
Carteira de Fundo de Investimento em Direitos
Creditorios e Outras Avencas, a ser celebrado entre o
Fundo, o Gestor e com a interveniéncia do
Custodiante. O Contrato disciplinara a contratagao,
pelo Fundo, por meio do Administrador, do Gestor
para efetuar a gestao da carteira do Fundo de acordo
com os limites estabelecidos no Regulamento e de
acordo com a legislagdo e as normas vigentes,
notadamente a Instru¢ao CVM 356/01

Critérios para selegédo dos Direitos Creditérios a
serem adquiridos pelo Fundo, que deverdo ser
verificados pelo

Custodiante, estabelecidos na clausula 11 do
Regulamento

SINGULARE CORRETORA DE TiTULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A, instituicdo financeira
devidamente autorizada para tanto, com sede na
cidade de Sao Paulo, na Av. Brigadeiro Faria Lima n°
1355, 5° andar, inscrita no CNPJ/ME sob o n.°
62.285.390/0001-40, ou seu sucessor a qualquer titulo

Comissdo de Valores Mobiliarios

Data da primeira subscricao e integralizagao de Cotas
de determinada classe
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Devedor

Dia Util

Direitos Creditorios

Disponibilidades
diaria

Documentos Comprobatdrios

Eventos de Avaliagao

Pessoa fisica ou juridica que adquire produtos ou
contrata servicos com o Cedente e é devedora do
Direito Creditério Cedido

Qualquer dia que ndo seja sabado, domingo ou
feriado declarado nacional ou, ainda, dias em que, por
qualquer motivo, ndo houver expediente bancario ou
ndao funcionar o mercado financeiro em ambito
nacional

Direitos Creditérios a serem adquiridos por este
Fundo caracterizam-se por ser originados de
operacbes realizadas entre Cedentes e seus
respectivos Devedores, que tenham domicilio ou
sede no pais, nos segmentos industrial, comercial,
imobiliario, agricola, financeiro, hipotecario, de
arrendamento mercantil e de servigos em geral,
cujos produtos ja tenham sido entregues ou servigos
ja tenham sido prestados e/ou dependam de entrega
ou prestacao futura, desde que baseadas em
relacbes preexistentes e valores predeterminados,
portanto, sdo créditos a performar, podendo ser
representados por quaisquer tipos de contrato,
titulos em geral, inclusive letras de cambio ou
certificados representativos desses contratos. Os
Direitos Creditorios devem atender
cumulativamente, aos Critérios de Elegibilidade e
Condigdes de Cessao representados por, (i) titulos
de crédito, ndo limitados a duplicatas, cédulas de
crédito bancario, cédulas de crédito imobiliario,
cédulas de crédito de exportagido, nota comercial,
cédula do produtor rural, cédula do produtor rural
financeira, nota promisséria rural, duplicata rural; (b)
contratos em geral; (c) todo e qualquer instrumento
representativo de crédito e que sejam cedidos ao
Fundo nos termos do Contrato de Cessao ou Termo
de Endosso.

Recursos em caixa ou Ativos Financeiros de liquidez

Documentagdo que evidencia o lastro dos
Direitos
Creditorios

Eventos definidos no Regulamento cuja ocorréncia
enseja a imediata convocacgédo da Assembleia Geral
para deliberar se o0os mesmos deverdo ser
considerados Eventos de Liquidacdo Antecipada
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Eventos de Liquidacao Eventos definidos no Regulamento cuja ocorréncia

Antecipada enseja a imediata convocagao da Assembleia Geral
para deliberar sobre os procedimentos de liquidacao
do Fundo

Gestora M8 PARTNERS GESTORA DE RECURSOS
LTDA.

autorizada pela CVM para o exercicio profissional d
administracdo de carteiras de valores mobiliarios,
por mei do Ato Declaratério n°® 13.304 de 23 de
setembro de 2013 com sede na cidade de Séao
Paulo, Estado de Sdo Paulo Rua dos Pinheiros,
1.060, 5° andar, sala 52, CEP 05.422 002, inscrita
no CNPJ sob o n° 18.038.439/0001-79, ou sua
sucessora a qualquer titulo
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indice de Subordinagéo Significa a razao entre (a) a soma do valor total das Cotas
Subordinadas em circulagao e (b) o Patriménio Liquido do
Fundo.

indice de Subordinacgdo Junior  Significa a razdo entre (a) a soma do valor total das Cotas
Subordinadas Junior em circulagao; e (b) a soma do valor
total das Cotas Subordinadas em circulagao.

Instrugdo CVM n°® 489/11. Instrugdo CVM n° 489, de 14 de janeiro de 2011
Investidores Autorizados Investidores qualificados, conforme legislagéo vigente
Patriménio Liquido Patriménio liquido do Fundo corresponde a soma

algébrica do disponivel com o valor da carteira, mais
os valores a receber, menos as exigibilidades

Politica de Cobranga Politica de cobranga dos Direitos Creditorios
inadimplidos, adotada pela Consultora Especializada,
conforme o anexo Il ao Regulamento

Politica de Crédito Politica de concessdo de crédito, adotada pela
Consultora Especializada, para analise dos Direitos
Creditorios e de seus respectivos Cedentes e
Devedores, conforme anexo Il ao Regulamento

Cotas Em conjunto ou isoladamente, as Cotas Seniores e as
Cotas Subordinadas

Cotas Seniores As Cotas que ndo se subordinam as demais para
efeito de resgate e distribuicao dos rendimentos da
carteira do Fundo, nos termos do Regulamento

Cotas Subordinadas Em conjunto ou isoladamente, as Cotas Subordinadas
Mezanino e as Cotas Subordinadas Junior

Cotas Subordinadas Junior As Cotas que se subordinam as Cotas Seniores e as
Cotas Subordinadas Mezanino para efeitos deresgate
e distribuicdo dos rendimentos da carteira doFundo
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Cotas Subordinadas Mezanino Cotas que se subordinam as Cotas Seniores para
efeitos de resgate e distribuicdo dos rendimentos da
carteira do Fundo, mas que, para os mesmos efeitos,
nao se subordinam as Cotas Subordinadas Junior

Cotista Tanto o titular de Cotas Seniores como o titular de
Cotas Subordinadas, sem distingéo, farao jus ao
recebimento de qualquer valor devido aos cotistas nos
termos desse Regulamento, aqueles que sejam
cotistas ao final do dia util imediatamente anterior a
respectiva data do pagamento.

Razao de Garantia Significa a razao entre (a) o Patriménio Liquido do
Fundo e (b) o valor total das Cotas Seniores do Fundo
em circulagao.

Razao de Garantia Mezanino  Significa a razdo entre (a) o Patriménio Liquido do
Fundo, e (b) o valor total das Cotas Subordinadas
Mezanino e das Cotas Seniores em circulagao (se

houver).
Regulamento Regulamento do Fundo
Reserva de Resgate Reserva para pagamento de resgate das Cotas

Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino

Taxa de Administragcao Remuneracgao devida nos termos do item 6.1 do
Regulamento
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ANEXO Il — POLITICA DE CONCESSAO DE CREDITO

PROCESSO DE ORIGINAGAO DOS DIREITOS CREDITORIOS E POLITICA DE
CREDITO

1. OBJETIVO

A presente descrigcdo do processo de originagdo dos direitos creditérios e politica de
crédito tém por objetivo definir niveis de aprovagéo e concessao de crédito por cada
Cedente, os seus clientes, bem como estabelecer procedimentos para analise e
aprovacgao.

2. APLICACAO

A Consultora Especializada e o Comité de Crédito do Gestor deverao analisar todos os
Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo de acordo com os critérios e
procedimentos a seguir estabelecidos.

3. ORIGINACAO

Os agentes credenciados pela Gestora e pela Consultora de Crédito identificarao
Cedentes com carteira disponivel para venda e fardo uma primeira triagem da
qualidade dos mesmos, mediante a analise da documentacao abaixo:

3.1 Qualificagdo da empresa e dos soécios;

3.1.1- Contrato Social Consolidado;

3.1.2- Dados de faturamento, endividamento, balango e balancete, assinados pela
empresa e por seu contador;

3.1.3- Dados relevantes, objeto de explicagcdes pela empresa.

4. POLITICA DE CONCESSAO DE CREDITO
41 CRITERIOS PARA APROVACAO DE CREDITO
4.1.1- LIMITES DE CREDITO

Os limites de crédito deverdo ser expressos em moeda corrente nacional e estardo
sujeitos a revisbes a qualquer tempo, em caso de ocorréncia de fato relevante
relacionado ao Cedente e/ou aos seus clientes.

4.1.2- ANALISE DE CREDITO

O limite de crédito sera concedido a cada cliente a partir da andlise de ficha cadastral
e das documentacgdes obtidas em consultas de mercado realizadas, utilizando-se dos
seguintes recursos, conforme o caso:

4.1.2.1 - Consulta na Serasa da empresa e dos seus sOcios;

4.1.2.2 - Informagbes comerciais da empresa junto a concorréncia e fornecedores;
4.1.2.3 - Consulta a bancos de dados publicos (SEFAZ, etc...);

4.1.2.4 - Empresa em operacdo ha no minimo 6 meses;

4.1.2.5 - Revalidacéo cadastral a cada 1 ano.;

4.1.2.6 - Visitas periddicas aos clientes, com elaboragao de relatorio das visitas.
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41.3 CRITERIOS PARA AVALIAGAO DE RISCO DE CREDITO

A analise dorisco de crédito para a definicao dos limites devera considerar os seguintes
critérios de avaliagao:

4.1.3.1. - Histdrico interno e externo dos devedores e Cedentes.

41.3.2 - Informagbes de bureaus de crédito, tais como SERASA e/ou BOA
VISTA.

4.1.3.2.1 - Existéncia ou ndo de protestos ou cheques sem fundo ou protestos
realizados nos ultimos 06 (seis) meses, em valor que no entendimento do Comité
de Crédito possa afetar de modo adverso relevante a capacidade de pagamento
do Devedor em questao ou o Direito de Crédito;

4.1.3.2.2 Existéncia ou ndo de execugdes judiciais ou pedidos de faléncia contra
o Devedor e/ou o Cedente.

4.1.3.3. - Informacgdes fornecidas por fornecedores;

41.3.4. - Informagbes fornecidas por bancos e demonstracdes
financeiras; 4.1.3.5. - Checagem do lastro do recebivel por
amostragem de até 100% por telefonema gravado e/ou e-mail
certificado/rastreavel.

414 MONITORAMENTO DAS ATIVIDADE E CONDIGCOES FINANCEIRAS DO
CEDENTE

A Consultora de Crédito e 0 Comité de Crédito devem monitorar continuamente
os Cedentes e Sacados, seu nivel de atividade e suas condigbes por meio de
mecanismos que permitam identificar sinais de alteragéo do nivel de risco dos Direitos
Creditorios, com vistas a permitir (i) a tomada de agdes preventivas em relagéo ao
Cedente, e (ii) permitir melhor avaliagdo e precificagdo de novas operagbes com
Cedentes; (iii) caso aplicavel antecipar o processo de cobranga e recuperagéo dos
recursos relativos aos Direitos Creditérios. Caso identificados dados ou situagbes que
possam ter efeito adverso relevante sobre os Direitos Creditérios ou ofertados ao
Fundo por um determinado Cedente, a Consultora devera, tdo logo seja possivel,
informar o Comité de Crédito, o qual devera avaliar e determinar as medidas a serem
tomadas.

Dentre as ferramentas a serem utilizadas no monitoramento, podem-se citar de
modo nao exaustivo:

41.4.1 - acompanhamento de indices de prazo médio, liquidez, devolugdes de

mercadorias, capacidade de pagamento e atividade do Cedente e dos Sacados;

4.1.4.2 - acompanhamento diario da evolugao de ocorréncias restritivas;

4.1.4.3 - acompanhamento da praga de pagamentos das liquidagdes;

4144 - acompanhamento do nivel de atividade econémica dos principais
setores aos quais se referem os Direitos Creditorios; e

4145 - acompanhamento da sazonalidade dos setores dos Cedentes e
Sacados e evolugéo do nivel de atividade destes em relagao ao Mercado.

415 SUSPENSAO OU BLOQUEIO DE CREDITO

O limite de crédito concedido a um determinado cliente devera ser imediatamente
suspenso caso se verifique a existéncia de:

4151 - titulo em atraso ndo recomprado em prazo superior a até 30 dias exceto
em novas operacdes feitas para possibilitar a recompra dos titulos inadimplidos;
4.1.5.2 - encargos financeiros pendentes acima de 6 meses;
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4.1.5.3 - inatividade igual ou superior a 6 meses.
4.1.5.4 - qualquer outra razao considerada relevante pelo Comité de Crédito.

416 REABILITACAO DE CREDITO

A reabilitagcao de crédito estara condicionada a realizagcdo de novo processo de analise
do cliente.
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ANEXO Il - POLITICA DE COBRANGCA
POLITICA DE COBRANCA
Serao adotados os seguintes procedimentos de cobranga dos Direitos de Crédito:

1. Apos 2 (dois) dias da assinatura do Termo de Cessao sera enviado aos
respectivos Devedores dos Direitos de Crédito:

1.1 o boleto de cobrancga para liquidagao dos Direitos de Crédito; e

1.2 conforme o caso, notificagdo aos respectivos Devedores da cessao dos
Direitos de Crédito ao Fundo, em atendimento ao Artigo 290 do Cddigo
Civil.

26. Em se tratando de Direitos de Crédito cedidos ao Fundo de valores acima de R$
5.000,00 (cinco mil reais), a notificacao descrita no item 1, alinea (1.2), acima, sera
realizada, por amostragem, através de um ou mais dos procedimentos abaixo:

2.1- Carta Registrada com aviso de recebimento;
2.2- E-mail Certificado/Rastreavel;
2.3- Telefonema gravado.

3 Para assegurar a qualidade dos Direitos Creditérios adquiridos, bem como para
aumentar a eficacia da cobrancga, havera contato com os devedores, em percentual de
amostragem vinculado ao risco de cada Cedente, para verificacdo e recebimento da
mercadoria ou dos servigos que deram origem aos Direitos Creditérios adquiridos, assim
como do boleto de cobranca. Esse procedimento se dara em até 10 dias da data da
aquisi¢cao dos Direitos Creditorios.

4. - DIREITOS CREDITORIOS A SEREM PAGOS POR MEIO DE TRANSFERENCIA
PARA

CONTA DE RECEBIMENTO DE TITULARIDADE DO CEDENTE

4.1- Em se tratando de Direitos Creditérios a serem pagos pelo Sacado por meio de
depésito,

Transferéncia Eletrdnica Disponivel, ou outra forma de transferéncia financeira
autorizada pelo Banco Central, diretamente para conta de recebimento de titularidade
do Cedente, controlada pelo Custodiante, a Consultora devera, previamente a realizacao
da aquisi¢cdo dos Direitos Creditdrios, se necessario, obter trava de domiciliobancario
formal por escrito, na qual a Devedora dos Direitos Creditorios aceite realizar os
pagamentos dos Direitos Creditérios Unica e exclusivamente por meio de transferéncia
para a conta de recebimento em questdo. E vedada a realizacdo de operacdo de
aquisicao de Direitos Creditorios que contemple o pagamento pelo Sacadoem conta-
corrente bancaria de titularidade do Cedente que nao se caracterize como uma conta de
recebimento.
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5 - PROVIDENCIAS DE COBRANGA POSTERIORES AO VENCIMENTO DOS
DIREITOS

CREDITORI
oS

5.1- Constatada a inadimpléncia do recebivel adquirido, o Agente de Cobrancga tera o
prazo de até 03 (trés) dias para contatar o devedor solicitando a regularizagao do débito,
avisando-o do envio do recebivel ao cartério de protestos, bem como aos registros de
pendéncias financeiras.

5. 2-Caso sejam constatadas quaisquer divergéncias durante todo o processo de
acompanhamento e cobranga dos Direitos de Crédito, podera ser concedida
prorrogagao, desconto ou parcelamento dos valores dos Direitos Creditérios, ou
alternativas eficazes para efetivar o recebimento extrajudicial dos valores referentes aos
Direitos Creditorios.

5.2.1- As prorrogagdes poderao ser feitas respeitando-se o prazo maximo de 30 (trinta)
dias e poderédo ser concedidas até no maximo de 2 (duas) vezes, se concedidas
inicialmente em prazo inferior ao prazo maximo aqui previsto.

5.3- Caso o recebivel tenha sido protestado sera desencadeado o processo inicial de
cobranca administrativa do sacado e do cedente por um periodo de até 30 (trinta) dias,
sendo ineficaz, seguirdo os procedimentos judiciais de cobranga do sacado ou do
cedente e seus garantidores, conforme o caso.
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ANEXO IV - PROCEDIMENTOS PARA VERIFICAGAO DO LASTRO POR
AMOSTRAGEM
Conforme dispde o Regulamento do Fundo: a obrigagcado de verificagdo de lastro dos Direitos
Creditorios sera realizada por amostragem nos termos do § 1° do Artigo 38 da Instrugédo CVM
n°® 356, podendo o Custodiante realiza-la mediante a contratacao de empresa de auditoria.

Para a verificagao do lastro dos Direitos Creditérios, o Custodiante contratara uma empresa de
auditoria que devera utilizar os seguintes procedimentos e par@metros em relagéo a quantidade
de créditos cedidos:

Procedimentos realizados

A) Obtengéao de base de dados analitica por recebivel junto ao Custodiante, para selegao
de uma amostra de itens para fins de verificagdo da documentacdo comprobatéria dos
recebiveis.

B) Selecao de uma amostra aleatéria de itens a serem verificados. A selecao dos direitos
creditérios sera obtida de forma aleatdria: (i) dividindo-se o tamanho da populacao (N) pelo
tamanho da amostra (n), obtendo um intervalo de retirada (K); (ii) sorteia-se o ponto de partida;
e (iii) a cada K elementos, sera retirada uma amostra.

Sera selecionada uma amostra utilizando as bases de dados (i) e (ii) unificadas, obedecendo
0s seguintes critérios:

Tamanho da amostra:

O tamanho da amostra sera definido por meio da aplicagao da seguinte férmula matematica e
seguintes parametros estatisticos:

n= N*z2*p*(1-p)

ME**(N-1)+2z**p*(1-p)
Onde:
n = tamanho da amostra
N = totalidade de direitos creditérios adquiridos
z = Critical score = 1,96

p = proporgéo a ser estimada = 50% ME = erro médio =
5,8%

Base de selecéo e Critério de selegao
Q) sem prejuizo ao disposto no paragrafo abaixo, a populacdo base para a selecédo da
amostra compreendera os direitos creditérios em aberto (a vencer) e direitos creditorios

recomprados no trimestre de referéncia.

Além da verificagao, por amostragem, serao verificados ainda 100% (cem por cento) dos
créditos inadimplidos e os substituidos no referido trimestre.

D) A selecao dos direitos creditérios sera obtida da seguinte forma: (i) Para os 5 (cinco)
cedentes mais representativos em aberto na carteira e para os 5 (cinco) cedentes mais



representativos que tiveram titulos recomprados serdo selecionados os 3 (irés) direitos
creditérios de maior valor; (ii) adicionalmente serdo selecionados os demais itens para
completar a quantidade total de itens da amostra.
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