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CAPITULO UM - DAS DEFINICOES

1.1. Para fins do disposto no presente Regulamento e seus Anexos, as expressdes em
letra mailscula terdo os significados a elas atribuidos conforme descrito a seguir, exceto se
de outra forma estiverem definidas neste Regulamento e/ou em seus Anexos:

“Administrador”: CM Capital Markets Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda.,
sociedade limitada, com sede na Cidade e Estado de Sdo Paulo, na Rua Gomes de Carvalho,
ne 1195, 42 andar, Sala 2-B, Vila Olimpia, CEP 04.547-000, inscrita no CNPJ/MF sob o n2
02.671.743/0001-19, autorizada pelo Ato Declaratério da Comissdo de Valores Mobiliarios
(“CVM”) n® 13.690, de 04/06/2014 para o exercicio profissional da atividade de
administracado de carteira;

“Agéncia Classificadora de Risco”: é a SR Rating Prestacdo de Servicos Ltda. sociedade com
sede na Avenida Franklin Roosevelt, n? 84, sl. 402, Cidade e Estado do Rio de Janeiro,
inscrita no CNPJ/MF sob n?2 68.814.433/0001-14, agéncia classificadora de risco
especializada contratada pelo Fundo, responsavel pela avaliacdo de risco das Cotas
Seniores nos termos deste Regulamento, ou qualquer outra agéncia de classificacdo de
risco reconhecida que vier a ser contratada para a classificacao de risco das Cotas Seniores
do Fundo;

“Agente de Cobranca de Direitos Creditérios Inadimplidos”: é a Consultora Especializada I,
contratada pelo Fundo para ser responsavel (i) pelas rotinas de cobranca extrajudicial de
cada carteira de Direitos Creditérios inadimplidos; (ii) administracdo da cobranca judicial; e
(iii) execugdo extrajudicial das garantias dos Direitos Creditdrios, nos termos deste
Regulamento, tudo em observancia da Politica de Cobranga do Fundo.

“Agente de Depdsito de Documentos Comprobatdrios” ou “Agente de Depdsito”: Terceiro
contratado pelo Custodiante para guardar, conservar, armazenar, organizar, custodiar e
manter os Documentos Comprobatérios de cada carteira de Direitos Creditérios cedidas
ao Fundo, cujas condi¢des serdo firmadas em um contrato de prestacdo de servigos
especificos.

“Alocagdo Minima de Investimento”: a alocagdo de, no minimo, 50% (cinquenta por cento)
do patrimoénio liquido do Fundo em Direitos Creditorios;

“ANBIMA”: é a Associacdo Brasileira das Entidades do Mercado Financeiro e de Capitais;

“Anexo 1”: o Anexo | deste Regulamento, que contém o modelo do Termo de Adesdo ao
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Regulamento e Ciéncia de Risco;

“Anexo II”: o Anexo Il deste Regulamento, que descreve a forma de calculo da Taxa de
Administragao;

“Anexo IlI”: o Anexo Il deste Regulamento, que contempla a Taxa de Custédia;

“Anexo IV”: Anexo IV deste Regulamento, que contempla as Remunerag¢des das
Consultoras Especializadas;

“Anexo V”: Anexo V deste Regulamento, que contempla Politica de Concessao de Crédito
do Fundo;

“Anexo VI”: Anexo VI deste Regulamento, que contempla Politica de Cobranca do Fundo;

“Anexo VII”: Anexo VIl deste Regulamento, que contempla Procedimentos para Verificagao
do Lastro por Amostragem;

“Anexo VIII”: Anexo VIII deste Regulamento, que contempla Suplemento ao Regulamento
para a 12 (primeira) Emissdo de Cotas Seniores do Upper Fundo de Investimento em
Direitos Creditdrios Il (“Fundo”);

“Anexos”: os Anexos |, Il, Ill, IV,V, VI, VII e VIII deste Regulamento, quando referidos em
conjunto; “Assembleia Geral”: a Assembleia Geral Extraordinaria ou Ordinaria de Cotistas
do Fundo;

“Ativos Financeiros”: (i) titulos de emissdo do Tesouro Nacional; (ii) titulos de emissdo do
BACEN; (iii) operagGes compromissadas com lastro em titulos publicos federais; (iiii) cotas
de emissdo de fundos de investimento de renda fixa regulados pela Instru¢do CVM
555/14, conforme selecionados pelo Gestor; (iv) certificados de depdsito bancario
emitidos por instituicdes financeiras; e (v) Operac¢des de Derivativos, desde que com o
objetivo de proteger posi¢cOes detidas a vista, até o limite dessas; que sejam adquiridos
pelo e/ou celebrados com o Fundo;

“Auditor Independente”: empresa de Auditoria independente registrada na CVM
selecionada pela Administradora e contratada em nome do Fundo;

“Aviso de Desenquadramento de Garantia”: conforme definido no item 14.2 deste
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Regulamento.
“BACEN”": o Banco Central do Brasil;

“Banco Cobrador”: Qualquer uma das seguintes instituicdes financeiras: Banco Bradesco
S.A., Banco Itau S.A. ou Caixa Econ6mica Federal responsavel pela cobranca escritural dos
boletos bancdrios para pagamento, pelos Devedores;

“Benchmark Sénior”: tem o significado que lhe é atribuido no item 10.4, letra (e) deste
Regulamento;

“B3”: é a B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo;

“Carteira”: a carteira de investimentos do Fundo, formada por Direitos Creditdrios e Ativos
Financeiros;

“Cedente”: pessoas fisicas ou juridicas ou fundos de investimento, domiciliados ou ndo no
pais, cedentes de Direitos Creditérios ao Fundo, previamente selecionados e
recomendados pela Consultora Especializada |, na forma do presente Regulamento;

“CMN”: é o Conselho Monetario Nacional;
“Cadigo Civil Brasileiro”: é a Lei n2 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme alterada;

“Consultora Especializada 1”: é a Upper Capital Brazil Consultoria de Créditos Ltda.,
sociedade limitada com sede na Avenida Ipiranga, n? 7.464, conj. 815, Jardim Botanico,
Cidade de Porto Alegre, Estado do Rio Grande do Sul, inscrita no CNPJ/MF sob o n2
28.239.026/0001-06, a qual atuara diretamente no processo de originacdo e selecdo de
Direitos Creditdrios que poderdo integrar a carteira do Fundo;

“Consultora Especializada 1I”: é a PIF Back Office Servicos Administrativos Ltda., com sede
na Av. Fagundes Filho, 141 — conj. 30, CEP 04.304-010, Sdo Paulo - SP, inscrita no CNPJ/MF
sob 0 n2 29.664.312/0001-81, que entre outras funcdes administrativas ficara responsavel
por todos os procedimentos de formalizagdo da cessdo dos Direitos Creditérios ao Fundo;

“Consultoras Especializadas”: é a Consultora Especializada | e a Consultora Especializada I,
guando denominadas em conjunto.

“Contas Autorizadas do Fundo”: sdo as contas correntes de titularidade do Fundo
mantidas junto ao Custodiante e por ele movimentadas;
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“Conta Movimento”: conforme definida no item 17.12.1 do Regulamento.

“Contrato de Cessdao ou Termo de Cessdo”: cada instrumento particular de contrato ou
escritura publica de cessdo e/ou termo de cessdo, e/ou qualquer outro instrumento
juridico, vdlido e vinculante nos termos da legislacdo e regulamentacdo aplicaveis, que
venha a formalizar a cessdo de Direitos Creditérios ao Fundo, a ser celebrado entre o
Fundo e cada Cedente. Cada Contrato de Cessdao estabelecera, necessariamente, os
termos e condi¢Bes que serdo observados para a realizacdo das operagdes de cessao de
Direitos Creditérios ao Fundo. O Fundo podera, de acordo com a natureza especifica dos
Direitos Creditorios a serem cedidos ao Fundo, celebrar varios Contratos de Cessao com
termos e condig¢Oes 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¢cdes previstos neste
Regulamento. Nao ha, portanto, modelo padrdao de Contrato de Cessdo a ser celebrado
entre o Fundo e cada Cedente;

“Contrato de Consultoria Especializada 1”: é o “Contrato de Prestacdo de Servicos de
Andlise e Selecdo de Direitos Creditérios”, celebrado entre o Fundo, representado pelo
Administrador, e a Consultora Especializada [;

“Contrato de Consultoria Especializada 11”: é o “Contrato de Prestacdo de Servicos de
Andlise e Selecdo de Direitos Creditdrios”, celebrado entre o Fundo, representado pelo
Administrador, e a Consultora Especializada Il;

“Contrato de Cobranca”: cada Contrato de Prestacdo de Servicos de Cobranca de Direitos
Creditorios, a ser celebrado entre o Fundo e cada agente de cobranga, com a
interveniéncia do Custodiante. Cada Contrato de Cobranca disciplinard a prestacdo dos
servicos de agente de cobranca relativos a cobranca dos Direitos Creditérios a vencer.
Poderdo ser contratados agentes de cobranga distintos para realizar a cobranga
extrajudicial dos Direitos Creditérios a vencer, objeto de aquisicao peloFundo;

“Contrato de Custddia”: é o Contrato de Prestacdo de Servicos de Custédia Qualificada,
Controladoria e Escrituracdao de Fundo de Investimento em Direitos Creditérios, a ser
celebrado entre o Administrador, por conta e ordem do Fundo, e o Custodiante. O
Contrato de Custddia estabelecera, dentre outras, as obrigacdes do Custodiante como
custodiante dos Direitos Creditérios Elegiveis cedidos ao Fundo e dos Ativos Financeiros
integrantes da Carteira, para fins de cumprimento do disposto no Artigo 38 da Instrucdo
CVM n? 356/01;
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“Contrato de Gestdo”: é o Contrato de Gestdo, a ser celebrado entre o Administrador e o
Gestor. O Contrato de Gestdo regulara, dentre outras, as obrigacbes do Gestor

relacionadas a prestacdo dos servigos de sele¢do, aprecamento e aquisi¢cdo ou cessdo dos
Ativos Financeiros;

“Cotas”: sdo as Cotas Seniores e Subordinadas do Fundo, quando referidas em conjunto;

“Cotas Seniores”: sdo as cotas seniores do Fundo, individualmente denominada “Cota
Sénior”;

“Cotas Subordinadas”: sdo as cotas subordinadas do Fundo, individualmente denominada
“Cota Subordinada”;

“Cotistas”: sdo os titulares de Cotas;
“Cotistas Seniores”: sdo os detentores das Cotas Séniores do Fundo.
“Cotista Subordinado”: sdo os detentores das Cotas Subordinadas do Fundo;

“Critérios de Elegibilidade”: os critérios de elegibilidade estabelecidos no item 7.1. do
Capitulo Sete deste Regulamento, a serem observados pelo Custodiante a cada operacdo
de aquisicao de Direitos Creditérios pelo Fundo;

“Custodiante”: é a CM CAPITAL MARKETS CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS LTDA., sociedade limitada com sede na Cidade e Estado de S3o Paulo, na
Rua Gomes de Carvalho, n2 1195, 42 andar, Sala 2-A/ Cj. 42, Vila Olimpia, CEP 04.547-000,
inscrita no CNPJ/MF sob o n? 02.685.483/0001-30, devidamente habilitada e autorizada a
prestar servico de custddia fungivel de valores mobilidrios pela CVM, de acordo com o Ato
Declaratério CVM n2 13.720 de 24 de junho de 2014;

“CVM”: é a Comissao de Valores Mobiliarios;

“Data de Emissdo”: é a data na qual os recursos, em moeda corrente nacional e/ou pela
cessao de Direitos Creditorios Elegiveis, decorrentes da integralizacdo das Cotas Seniores e
Cotas Subordinadas, conforme aplicdvel, sdo colocados pelos investidores a disposi¢cdo do
Fundo, que deverd ser, necessariamente, em Dia Util;

“Declaracdo de Condicdao de Investidor Qualificado”: é a “Declaracdo de Condicdo de
Investidor Qualificado”, cujo modelo constitui o anexo do Termo de Adesdo para
Investidores Qualificados, a ser assinado por cada Cotista que se enquadrar nesta
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condicdo, no ato da primeira subscri¢cao de Cotas;
“Devedor(es)”: sacado(s) do(s) dos Direitos Creditérios;

“Dia Util”: qualquer dia de segunda a sexta-feira, exceto sabados, domingos e dias
declarados como feriados nacionais ou dias em que, por qualquer motivo, ndo haja
expediente comercial ou bancario no Estado ou na sede social do Administrador e/ou do
Custodiante. Caso as datas em que venham a ocorrer eventos, nos termos deste
Regulamento, ndo sejam Dias Uteis, considerar-se-4 como a data do referido evento o Dia
Util imediatamente subsequente;

“Direitos Creditorios”: os Direitos Creditorios adquiridos ou a serem adquiridos pelo Fundo
(observado o disposto neste Regulamento), originados de entes privados, e os titulos
representativos de crédito, de opera¢des de natureza diversa, inclusive, mas ndo se
limitando, aqueles decorrentes de operag¢des financeiras, comerciais, imobiliarias, de
arrendamento mercantil, de hipotecas, de prestacdo de servicos e/ou industriais, de
guaisquer segmentos da economia, alvo de investimento pelo Fundo, bem como todos e
quaisquer direitos, garantias, privilégios, preferéncias, prerrogativas e a¢des relacionados
a estes, que o integrardao, para todos os fins de direito, sem quaisquer reservas, sendo,
portanto, considerados individualmente um Direito Creditério;

“Direitos Creditérios Elegiveis”: sdao os Direitos Creditdrios que cumulativamente, na data
de aquisicdo: (i) atendam aos Critérios de Elegibilidade; (ii) o Fundo tenha disponibilidade
financeira para adquirir, a partir da celebracao do Contrato de Cessdo e de cada Termo de
Cess3o; e (i) o Fundo esteja disposto a adquirir em um determinado Dia Util, a partir da
celebracao do Contrato de Cessao e de cada Termo de Cessao;

“Documentos Comprobatdrios”: sdo os documentos originais, dos documentos que

formalizam a origem dos Direitos Creditdrios, suficientes a comprovacao da existéncia,
validade e exequibilidade dos Direitos Creditdrios e respectivas garantias;

“Eventos de Avaliagao”: quaisquer dos eventos indicados no item 15.1. deste Regulamento;

“Eventos de Liquidacdo”: quaisquer dos eventos indicados no item 15.2. deste
Regulamento;

“FGC”: o Fundo Garantidor de Créditos;

“Fundo”: o Upper Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Il;
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“Gestor”: é a TERCON INVESTIMENTOS LTDA., sociedade limitada, com sede na Cidade e
Estado de S3o Paulo, na Rua Américo Brasiliense, 1765, cj. 32, Chacara Santo Antonio, CEP
04.715-005, inscrita no CNPJ/MF sob o n2 09.121.454/0001-95, autorizada pela Comissdo
de Valores Mobilidrios (“CVM”) para o exercicio profissional da atividade de administracdo
de carteira;

“Instrucdo CVM n2 356/01”: Instru¢do CVM n@ 356, de 17 de dezembro de 2001, conforme
alterada;

“Instrucdo CVM 489/11”: Instrugdo CVM n? 489 de 14 de janeiro de 2011, conforme
alterada;

“Instrugcdo CVM 539/13”: Instru¢do CVM n2 539 de 13 de novembro de 2013, conforme
alterada;

“Instrugdo CVM 555/14”: Instrugdo CVM? 555, de 17 de dezembro de 2014, conforme
alterada;

“Investidores Qualificados”: sdo os investidores assim definidos de acordo com o Artigo 9-
B e 9-C da Instrugdo CVM n2 539/13;

“Manifestacdo dos Cotistas Subordinados”: conforme definido no item 14.2.1 do
Regulamento;

“Operacdes de Derivativos”: operacdes que poderdo ser celebradas pelo Fundo em
mercados de derivativos, para fins de protecdo (hedge) das posicdes detidas a vista na
Carteira. As Operacgdes de Derivativos deverao ser registradas na B3;

“Periddico”: sera o Monitor Mercantil;

“Patrimbnio Liquido”: tem o significado que lhe é atribuido no item 9.1 deste
Regulamento;

“Politica de Cobranga”: é a politica de cobranca adotada pelo Fundo em face dos
Devedores que estejam inadimplentes no pagamento dos respectivos Direitos Creditérios,

conforme previsto no Anexo VI a este Regulamento;

“Politica de Concessdo de Crédito”: é a politica de concessdao de crédito adotada pelo
Fundo, conforme previsto no Anexo lll a este Regulamento;
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“Politica de Investimento”: é a politica de investimento da Carteira do Fundo, conforme
prevista no Capitulo Oito deste Regulamento;

“Prazo para Reenquadramento da Carteira”: prazo de 15 (quinze) dias consecutivos para o
Gestor reenquadrar a Carteira do Fundo com relacdo aos percentuais de composicao,
concentragdo e diversificacdo previstos no Capitulo Oito deste Regulamento, na hipdtese
de desenquadramento passivo destes percentuais da Carteira do Fundo, quando devera
ser observado o disposto no Capitulo Oito deste Regulamento;

“Prazo para Resgate Antecipado”: o prazo de 90 (noventa dias) dias corridos contados da
data da Assembleia Geral que deliberar pela liquidacdo do Fundo, para que ocorra o
resgate integral das Cotas;

“Preco de Aquisicdo”: o preco de aquisicdo dos Direitos Creditdrios a serem cedidos ao
Fundo, calculado de acordo com os critérios descritos/definidos em cada Contrato de
Cessao;

“Razdo de Garantia”: é a propor¢cdo minima obrigatdria de 20% (vinte por cento) de Cotas
Subordinadas do Fundo, em relagdo ao seu Patrimonio Liquido, a ser apurada diariamente
pelo Administrador;

“Recursos Livres”: é a parcela do patrimoénio liquido do Fundo que ndo esteja alocada em
Direitos Creditdrios;

“Regulamento”: é o presente regulamento do Fundo e seus Anexos;

“Reserva de Liquidez”: significa reserva de liquidez constituida e mantida para fazer frente
a despesas referentes as atividades operacionais do Fundo e resgates, observada a ordem
de prioridades estabelecida no Regulamento. O montante desta reserva deve
corresponder, durante todo o prazo de vigéncia do Fundo, a 5% (cinco por cento) do
Patriménio Liquido do Fundo;

“SELIC”: é o Sistema Especial de Liquidacdo e de Custddia;

“Taxa de Administracdao”: é a remuneracdao mensal devida ao Administrador, conforme
prevista no Capitulo Dezoito deste Regulamento;

“Taxa de Custddia”: é a remunerac¢do devida ao Custodiante, conforme prevista no Anexo
M.

“Taxa de Performance”: é a remuneracao que a Consultora Especializada | fara jus em
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virtude da rentabilidade das Cotas Subordinadas emitidas pelo Fundo, conforme definida
no Anexo IV deste Regulamento;

“Taxa de Desconto”: é a eventual taxa de desconto a ser aplicada sobre o valor de face de
cada Direito de Crédito a ser adquirido pelo Fundo, no momento de sua respectiva
aquisicdo. A Taxa de Desconto sera fixada individualmente em cada Contrato de Cessao,
observado como piso a Taxa de Desconto Minima. Ainda, a existéncia de uma Taxa de
Desconto sobre o respectivo Direito de Crédito ndo constitui requisito para que este seja
adquirido pelo Fundo. A Consultora Especializada |, de acordo com as condi¢bes do
mercado no momento da aquisicdo do respectivo Direito de Crédito e agindo no melhor
interesse do Fundo, buscarda a fixacdo da Taxa de Desconto que melhor atenda aos
objetivos de retorno sobre os investimentos do Fundo;

“Taxa de Desconto Minima”: é a taxa minima de cessdo dos Direitos Creditdrios ao Fundo,
que corresponde a 2,0% (dois inteiros por cento ao més);

“Termo de Adesdo”: é o “Termo de Adesdo ao Regulamento e Ciéncia de Risco”, cujo
modelo constitui o Anexo | deste Regulamento, a ser assinado por cada Cotista no ato da
primeira subscricao de Cotas; e

“Valor Liquido do Resgate”: é o valor de resgate das Cotas do Fundo deduzido do
pagamento de qualquer tributacdo incidente sobre o resgate de Cotas.

CAPITULO DOIS — DA DENOMINAGCAO, FORMA, PRAZO DE DURACAO E COMPOSICAO
DO PATRIMONIO DO FUNDO

2.1. O Fundo, constituido sob a forma de condominio aberto, é regido por este
Regulamento e pelas disposicoes legais e regulamentares que lhe forem aplicaveis, sendo
denominado Upper Fundo de Investimento em Direitos CreditérioslI.

2.2. O funcionamento do Fundo tera inicio na primeira Data de Emissdo. O Fundo tem
prazo indeterminado de duragdo, podendo ser liquidado a qualquer tempo por
deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas.

2.3. O patrimdnio do Fundo serd formado por 2 (duas) classes de cotas, as Cotas
Seniores e as Cotas Subordinadas, na forma do Artigo 12 da Instrugdo CVM n2356/01.

2.1.1.  As caracteristicas dos direitos, assim como as condi¢gdes de emissao, subscricdo e
integralizacdo das Cotas seguem descritos no Capitulo Dez deste Regulamento.
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CAPITULO TRES — DO PUBLICO ALVO DO FUNDO

3.1. O Fundo é destinado exclusivamente para Investidores Qualificados.

CAPITULO QUATRO — DO OBJETIVO DE INVESTIMENTO DO FUNDO

4.1. O objetivo do Fundo é buscar proporcionar rendimento de longo prazo aos
Cotistas, por meio do investimento preponderante dos recursos do Fundo na aquisi¢cdo de
Direitos Creditdrios, observados todos os indices de composicdo e diversificacdo de
Carteira estabelecidos neste Regulamento.

4.1.1. Sem prejuizo do disposto acima e dos limites de concentragcao estabelecidos no
Capitulo Oito, poderdao compor o patrimoénio do Fundo:

(i) Os direitos e titulos representativos de crédito, performados e confirmados,
originarios de operacgdes realizadas nos segmentos financeiro, comercial, industrial,
imobilidrio, de hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestacdo de servicos, e
os warrants, contratos e titulos referidos no § 82 do art. 40, da Instru¢do CVM n?
356/01; e

(i) Direitos Creditdrios originados de Cedentes em processo de recuperacgao judicial
ou extrajudicial.

4.1.2. Ressalvado o disposto no item 4.1.3 abaixo, somente poderdo ceder Direitos
Creditérios ao Fundo os Cedentes que tenham celebrado Contrato de Cessdao com o Fundo.
Toda e qualquer operacdo de aquisicdo de Direitos Creditérios pelo Fundo devera ser
realizada em estrita observancia ao disposto no Contrato de Cessdo celebrado entre o
respectivo Cedente e o Fundo.

4.1.3. As cessdoes de Direitos Creditdrios originados de Cedentes em processo de
recuperacdo judicial ou extrajudicial, conforme expostos no subitem (ii) do item 4.1.1.,
somente poderdo ser realizadas, caso ndo exista a observancia da coobrigacdo dos
Cedentes ao Fundo, prevista no Contrato de Cessao.

4.1.4. Nas hipdteses em que os Direitos Creditdrios objeto de transferéncia para o
Fundo estiverem registrados na B3 e/ou em outro sistema de registro e liquidagdo
financeira autorizado a funcionar pela CVM e/ou pelo BACEN, o Contrato de Cessdo podera
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ser substituido exclusivamente por Comprovante de Endosso, acompanhado de recibo, a
critério do Administrador.

4.1.5. Na&o poderdao compor o patrimonio do Fundo os Direitos Creditérios cuja natureza
ou caracteristica essencial ndo permita o seu registro contabil e/ou a sua custddia pelo
Custodiante, de acordo com os procedimentos operacionais e contdbeis praticados pelo
Custodiante, em conformidade com o disposto na legislacdo vigente.

4.1.6. A Politica de Concessdo de Crédito ficard a cargo da Consultora Especializada II,
tecnicamente capacitada para realizar a avaliagcdo da capacidade econdmica dos Cedentes,
bem como dos respectivos Devedores. A aprovacao da compra de Direitos Creditérios
devera contar com o aval das Consultoras Especializadas e do Gestor, e deverd observar e
cumprir a Politica de Concessdao de Crédito estabelecida no Anexo V do presente
Regulamento.

4.1.7. Para os Direitos Creditérios que se tornarem vencidos, o Fundo adotara, por
intermédio do Agente de Cobranca de Direitos Creditérios Inadimplidos, os procedimentos
de cobranca (extrajudicial e/ou judicial) objeto do Anexo VI. Consequentemente, este
Regulamento traz descricdo genérica de processo de cobranca dos Direitos Creditorios a
vencer, o qual sera acordado caso a caso entre o Fundo e o agente de cobranca, de acordo
com a natureza especifica e das condi¢des de pagamento dos Direitos Creditdrios que
serdo adquiridos pelo Fundo. Todo Cotista, ao ingressar no Fundo, devera atestar por
escrito estar ciente e concordar com o disposto neste item, por meio de assinatura de
Termo de Adesado.

4.1.8. Os Documentos Comprobatérios serdo previamente avaliados pela Consultora
Especializada 1l, de modo que formalizem a origem dos Direitos Creditdrios e sejam
suficientes a comprovacdao da existéncia, validade e exequibilidade dos Direitos
Creditérios.

4.2. Além dos Direitos Creditdrios referidos acima, o Gestor também podera aplicar
parcela dos Recursos Livres em Ativos Financeiros, em estrita observancia aos critérios de
sele¢do, composicado e diversificacdo previstos no Capitulo Oito abaixo, cabendo ao Gestor
proceder a sua sele¢do e aprecamento.

CAPITULO CINCO — DOS DIREITOS CREDITORIOS

5.1. Integram os Direitos Creditdrios passiveis de aquisicdo pelo Fundo, (i) os Direitos
Creditérios, (ii) todos e quaisquer direitos, garantias, privilégios, preferéncias,
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prerrogativas e acdes relacionados aos Direitos Creditérios; e (iii) todos os Documentos
Comprobatdrios dos Direitos Creditérios, que em conjunto e para todos os fins de direito,
sem quaisquer reservas, serdo considerados um unico Direito de Crédito.

5.2. A cessdo dos Direitos Creditérios ao Fundo sera realizada com base no Capitulo
Sexto abaixo, e (i) nas regras, condicOes e procedimentos estabelecidos em cada Contrato
de Cessao; ou (ii) no Comprovante de Endosso acompanhado de recibo, e abranger3,
necessariamente, todos os direitos, garantias, seguros e preferéncias referentes a todo e
qualquer Direito de Crédito alvo de aquisi¢ao pelo Fundo.

5.3. E vedado ao Fundo:

a) adquirir Direitos Creditdrios decorrentes de receitas publicas originarias ou
derivadas da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios, bem como
de suas autarquias e fundagdes; e

b) adquirir Direitos Creditdrios vencidos.

5.4, E permitido ao Fundo adquirir Direitos Creditérios Performados e Confirmados
oriundos de sacados, cujos Cedentes estejam em processo de recuperagao judicial
ou extrajudicial, desde que ndo haja coobrigacdo dos referidos Cedentes,
independentemente do transito em julgado da decisdao de homologac¢ao do plano
de recuperagdo pelo juizo competente, devendo os respectivos Devedores ser
desvinculados dos Cedentes em recuperacao, e, em todo o caso, observados os
limites de concentracao de investimentos previstos no Capitulo Oito

CAPITULO SEIS — DAS OPERACOES DE AQUISICAO DE DIREITOS CREDITORIOS ENTRE O
FUNDO E OS CEDENTES

6.1. Toda e qualquer nova operac¢do de aquisicdo de Direitos Creditérios pelo Fundo
deverd ser amparada, ao menos, mas ndo se limitando, pelos seguintes documentos,
exceto se de outra forma for aprovado pela Assembleia Geral e desde que tal forma seja
de implementacao e operacionalmente vidveis ao Administrador e ao Custodiante:

(a) Comunicagao da Consultora Especializada I, por escrito, ao Gestor, recomendando a
aquisicdo, pelo Fundo, de Direitos Creditdrios selecionados e indicados pela Consultora
Especializada I, sendo que tal comunicagao deverad identificar tais Direitos Creditdrios, bem
como os respectivos Preco de Aquisicao e Taxa de Desconto, devendo ainda ser ratificado,
pelo Gestor ao Administrador, que os Direitos Creditdrios recomendados pela Consultora
Especializada | estdo de acordo com os objetivos de investimento e com a Politica de
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Investimento do Fundo de acordo com sua prépria andlise estabelecidos,
respectivamente, nos Capitulos Quatro e Oito deste Regulamento;

(b) A Consultora Especializada Il devera enviar ao Custodiante arquivo eletrénico
contendo a relagdo dos Direitos Creditérios selecionados pela Consultora Especializada | e
aprovados nos termos das alineas anteriores, para que o Custodiante proceda a verificagdo
do enquadramento de tais Direitos Creditdrios aos Critérios de Elegibilidade, e informe ao
Gestor e a Consultora Especializada Il que estd apto a registrar contabilmente, monitorar e
custodiar os Direitos Creditdrios objeto de aquisicdo pelo Fundo, conforme selecdo
apresentada;e

(c) Celebragdo do Contrato de Cessdo ou Comprovante de Endosso acompanhado de
recibo, conforme indicado no item 4.1.2.1 deste Regulamento.

6.1.2. A cessado dos Direitos Creditdrios se opera com coobrigacao dos Cedentes, com
excecdo dos Direitos Creditérios originados de Cedentes em processo de recuperagao
judicial ou extrajudicial, conforme expostos nos itens 4.1.3 e 5.4, que somente poderdo ser
realizados, caso ndo exista a observancia da coobrigacdo dos Cedentes ao Fundo, prevista
no Contrato de Cessao.

6.1.2.1. A cessdao dos Direitos Creditdrios tem eficacia com relacdo a todos os direitos,
privilégios, preferéncias, prerrogativas e a¢des assegurados aos titulares de tais Direitos
Creditorios, nos termos do Contrato de Cessdo.

6.1.3. A cada celebragdao de um Contrato de Cessao, o Cedente estara obrigado a
praticar todos os atos necessdrios para a efetivacdo da cessdo, bem como para a
notificacdo dos Devedores dos Direitos Creditérios cedidos ao Fundo.

6.2. Para os fins das notificagcbes constantes deste Capitulo Seis sera admitida a
comunicacao via correio eletrdnico.

6.3. O Gestor e a Consultora Especializada | serdo os responsaveis, respectivamente,
para todos os fins de direito e perante os Cotistas, pela (i) sele¢do dos Direitos Creditérios
a serem adquiridos pelo Fundo, bem como pelo Preco de Aquisicdo e pela Taxa de
Desconto de tais Direitos Creditdrios; e (ii) pela aprovagdo do disposto no item (i) acima. O
Preco de Aquisicdo e a Taxa de Desconto dos Direitos Creditérios serdo objeto de
negociacdo com os Cedentes no ambito de cada operacdo de cessdo de Direitos
Creditérios ao Fundo, devendo ser determinados com base nas caracteristicas e no risco
de crédito dos Direitos Creditdérios em negociacdo, assim como, de eventual risco de
crédito dos respectivos Cedentes e, ainda, em observancia a parametros de mercado.
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CAPITULO SETE — DOS CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE APLICAVEIS AOS DIREITOS
CREDITORIOS

7.1. O Fundo somente adquirird Direitos Creditdérios que atendam, na Data de
Aquisicdao e Pagamento, cumulativamente, aos seguintes Critérios deElegibilidade:
(a) Que nao estejam vencidos e pendentes de pagamento na respectiva Data de
Aquisi¢ao e Pagamento;

(b) Os Devedores devem ser empresas com sede ou filial no pais
(independentemente de terem como sécios, diretos ou indiretos, pessoas fisicas
ou juridicas sediadas no exterior);

(c) Os Devedores dos Direitos Creditdorios devem ser pessoas fisicas ou juridicas
inscritas, respectivamente, no Cadastro de Pessoas Fisicas ou no Cadastro
Nacional de Pessoas Juridicas; e

(d) Os Direitos Creditdrios deverao ter prazo de vencimento maximo de 12 (doze)
meses contados da data de emissdo do titulo representantivo do Direito
Creditério.

7.2. O Custodiante sera a instituicao responsavel por verificar e validar o atendimento
dos Direitos Creditdrios aos Critérios de Elegibilidade nas operag¢bes de aquisicdo de
Direitos Creditdrios pelo Fundo, caracterizando a integral conformidade, de forma
irrevogavel e irretratavel, com todas as condicdes deste Regulamento e da legislagdo
aplicavel.

7.3. Ndo é admitido o pagamento de cessdo de Direito de Crédito para contas de
pessoas que ndo sejam a propria Cedente dos Direitos Creditdrios (de terceiros, estranhos
aos negocios realizados de venda e compra dos recebiveis).

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

7.5. Ndo é admitida qualquer forma de antecipacdo de recursos as Cedentes para

posterior reembolso pelo Fundo, seja pelo Administrador, Gestor, Consultoras
Especializadas ou Custodiante.
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CAPITULO OITO — DA POLITICA DE INVESTIMENTO, COMPOSICAO E DIVERSIFICACAO DA

CARTEIRA DO FUNDO

8.1. Em até 90 (noventa) dias contados de cada Data de Emissdo, o Fundo deverd
observar a Alocagcdao Minima de Investimentos. Caso o Fundo nao disponha de ofertas de
Direitos Creditdrios suficientes para atingir a Alocacdo Minima de Investimento acima
referida, o Administrador podera solicitar a CVM autorizacao para prorrogar o prazo de
enquadramento do limite de que trata este item 8.1 por novo periodo de 90 (noventa)
dias, sem necessidade de autorizacao da Assembleia Geral. Se e quando tal autorizagao for
obtida pelo Administrador, os Cotistas serdo notificados do fato (i) por meio de carta com
aviso de recebimento enderegada a cada um dos Cotistas; ou (ii) correio eletrénico (e-
mail) com aviso de recebimento enderecado a cada um dos Cotistas; ou (iii) por meio de
publicacdo de aviso no Periddico utilizado para veicular as informacdes referentes ao
Fundo.

8.2. Os Recursos Livres serdo necessariamente mantidos em moeda corrente nacional
e/ou alocados, pelo Gestor, nos Ativos Financeiros.

8.3. O Fundo podera adotar como parte da sua Politica de Investimento a contratacao
de Operacdes de Derivativos, desde que com o objetivo de proteger posi¢cdes detidas a
vista, até o limite dessas.

8.3.1. Para efeito das operagdes referidas no item 8.3 acima, devem ser considerados,
no cdlculo do Patriménio Liquido do Fundo, os dispéndios efetivamente incorridos pelo
Fundo a titulo de prestacao de margens de garantia em espécie, ajustes didrios, prémios e
custos operacionais, decorrentes da manutencao de posi¢cdes em mercados organizados
de derivativos, inclusive os valores liquidos das operacdes.

8.4. O Fundo podera adquirir Direitos Creditérios e Ativos Financeiros de um mesmo
Devedor, ou de coobrigacdo de uma mesma pessoa ou entidade, no limite de 20% (vinte
por cento) de seu Patrimbnio Liquido, em conformidade com o artigo 40-A da Instrucdo
CVM 356/01. Para fins deste Artigo e das demais disposicdes deste Regulamento,
equiparam-se ao Devedor as empresas integrantes do seu Grupo Econdémico.
8.4.1. O percentual referido no item acima podera ser elevado quando:
(a) o Devedor ou coobrigado:

(i) tenha registro de companhia aberta;

(i) seja instituicdo financeira ou equiparada, autorizada a funcionar pelo BACEN; ou
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(iii) seja sociedade empresarial que tenha suas demonstracdes financeiras relativas
ao exercicio social imediatamente anterior a data de constituicdo do Fundo
elaboradas em conformidade com o disposto na Lei n2 6.404, de 15 de dezembro de
1976, conforme alterada, e a regulamentacdo editada pela CVM, e auditadas por
auditor independente registrado na CVM;

(b) consistirem em aplicagdes em:
(i) titulos publicos federais;
(i) operacbes compromissadas lastreadas em titulos publicos federais; e

(iii) cotas de fundos que possuam como politica de investimento a alocagdo exclusiva
nos titulos a que se referem os itens (i) e (ii) acima.

8.4.2  As hipéteses de elevagdo do limite de 20% (vinte por cento) para aplicacdo em
Ativos Financeiros de um mesmo Devedor de que trata o item 8.4.1(a) acima ndo sdo
aplicaveis aos ativos de emissdo ou coobrigacdo do Administrador e do Gestor ou partes a
eles relacionadas, tal como definidas pelas regras contdbeis que tratam desse assunto, para
os quais o referido limite deve ser observado.

8.5. O Fundo podera contratar operagdes com empresas controladoras, controladas,
sob o controle comum, coligadas e/ou subsidiarias dos Cedentes ou, ainda, com carteiras
e/ou fundos de investimento administrados e/ou geridos tanto pelo Administrador como
pelo Gestor e/ou por pessoas a eles ligadas.

8.6. E vedado ao Administrador, Gestor, Consultoras Especializadas e Custodiante ou
partes a eles relacionadas, tal como definidas pelas regras contabeis que tratam desse
assunto, ceder ou originar, direta ou indiretamente, Direitos Creditérios ao Fundo.

8.7. Os percentuais de composicdo, concentracdo e diversificacdo da Carteira
referidos neste Regulamento serdo informados diariamente pelo Administrador ao Gestor,
com base no patriménio liquido do Fundo apurado no Dia Util imediatamente anterior a
data de cada calculo dos referidos percentuais de composicdo, concentragdo e
diversificacdo daCarteira.

8.8. Na hipdtese de desenquadramento passivo da Carteira do Fundo com relagdo aos
percentuais de composi¢cdo, concentracdo e diversificagdo previstos neste Capitulo por
periodo superior ao Prazo para Reenquadramento da Carteira, o Gestor interrompera os
procedimentos de aquisicdo de Direitos Creditdrios, e o Administrador deverd convocar, no
52 (quinto) Dia Util apds o encerramento do Prazo para Reenquadramento da Carteira,
Assembleia Geral para deliberar sobre: (i) a aquisicdo de novos Direitos Creditérios para fins
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de reenquadramento da Carteira; e/ou (ii) prorrogacdo do Prazo para Reenquadramento da
Carteira em até 90 (noventa) dias; e/ou, ainda, (iii) liquida¢do antecipada do Fundo.

8.9. Os Direitos Creditdrios e os Ativos Financeiros serdo mantidos em custddia pelo
Custodiante, bem como, quando for o caso, registrados e/ou mantidos (i) em conta de
depdsito diretamente em nome do Fundo, ou (ii) em contas especificas abertas no SELIC,
ou (iii) em sistemas de registro e de liquidagdo financeira de ativos autorizados pelo
BACEN, ou (iv) em outras entidades autorizadas a prestacdo de servicos de custddia pelo
BACEN e/ou pelaCVM.

8.10. Os Documentos Comprobatdrios fisicos dos Direitos Creditérios serdo
custodiados pelo Agente de Depdsito de Documentos Comprobatdrios sob a coordenacao
e responsabilidade do Custodiante, sendo que os Documentos Comprobatdrios emitidos a
partir dos caracteres criados em computador ou meio técnico equivalente serdo
custodiados peloCustodiante.

8.11. O Fundo e as aplica¢des realizadas pelos Cotistas no Fundo ndo contardo com
garantia do Administrador, do Gestor, da Consultoras Especializadas, do Custodiante, dos
Cedentes, do(s) Agente(s) de Cobranca, do(s) Agente(s) de Depdsito de Documentos
Comprobatdrios, bem como de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo
Garantidor de Créditos —FGC.

8.12. O Fundo, o Administrador, o Gestor, as Consultoras Especializadas e o
Custodiante, bem como seus controladores, sociedades coligadas, controladas ou sob
controle comum, e/ou subsidiarias, ndo sdo responsaveis pela existéncia, certeza, liquidez,
exigibilidade, conteudo, exatiddo, veracidade, legitimidade, validade, valor e correta
formalizacdo dos Direitos Creditérios e Ativos Financeiros adquiridos pelo Fundo,
tampouco pela solvéncia dos respectivos Devedores.

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

8.14. O Fundo podera realizar aplicacdes que coloquem em risco parte ou a totalidade
de seu patrimonio. A Carteira, e por consequéncia o patriménio do Fundo, estdo sujeitos a
diversos riscos, dentre os quais, mas nao se limitando, aos descritos no Capitulo Vinte e
Dois deste Regulamento. O potencial investidor, antes de adquirir Cotas, deve ler
cuidadosamente os fatores de risco de investimento no Fundo, incluindo, mas ndo se
limitando, aos descritos no Capitulo Vinte e Dois deste Regulamento, responsabilizando-se
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integralmente pelas consequéncias de seu investimento nas Cotas.

8.15. Todo Cotista, ao ingressar no Fundo, deverd atestar por escrito estar ciente e
concordar com o disposto em todos os itens deste Capitulo Oito, por meio de assinatura
de Termo deAdesao.

CAPITULO NOVE — DOS CRITERIOS DE AVALIACAO DOS DIREITOS CREDITORIOS E DOS
ATIVOS FINANCEIROS INTEGRANTES DA CARTEIRA

9.1. Entende-se por Patriménio Liquido do Fundo a soma algébrica (i) dos valores
correspondentes aos Direitos Creditdrios e dos Ativos Financeiros disponiveis na Carteira,
(ii) com os valores disponiveis em moeda corrente nacional, nas contas correntes de
titularidade do Fundo, subtraida das exigibilidades do Fundo.

9.2. No cdlculo do valor da Carteira serdo observados os seguintes critérios pelo
Custodiante: (i) os Ativos Financeiros serdo precificados de acordo com procedimentos
para registro e avaliacdo de titulos e valores mobilidrios, conforme estabelecido na
regulamentacgdo em vigor (incluindo os critérios de marcagdo a mercado) e de acordo com
o Manual de Precificacdo de Ativos do Administrador; e (ii) os Direitos Creditdrios a vencer
serdo contabilizados com base em seu custo de aquisicdo, com apropriacdo de
rendimentos pelo prazo a decorrer até o seu vencimento, ou de acordo com outro critério
gue, no entendimento do Administrador, seja um critério mais justo para avaliar o Direito
de Crédito em questao.

9.3. Ressalvado o disposto no item 9.2 (ii) acima, os Direitos Creditdrios vencidos e
pendentes de pagamento serdo avaliados pelo seu valor de face, descontadas eventuais
provisdes para devedores duvidosos e descontadas as despesas decorrentes da operagao
de aquisicdo dos Direitos Creditérios, ou de acordo com outro critério que, no
entendimento do Administrador, seja um critério mais justo para avaliar o Direito de
Crédito em questao.

9.4. O Fundo constituird provisao, para créditos de liquidacao duvidosa, referentes
aos Direitos Creditérios e Ativos Financeiros, nos termos da regulamentacao aplicavel e
conforme instrucdes do Administrador, quando for o caso.

9.4.1. Conforme determina a Instrucdo CVM n2 489/11, sempre que houver evidéncia
de reducdo no valor recuperavel dos ativos do Fundo, avaliados pelo custo ou custo
amortizado, deverd ser registrada uma provisdao para perdas. A perda por reducdo no
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valor de recuperacdo sera mensurada e registrada pela diferenca entre o valor contabil do
ativo antes da mudanca de estimativa e o valor presente do novo fluxo de caixa esperado,
calculado apds a mudanca de estimativa, desde que a mudanca seja relacionada a uma
deterioracao da estimativa anterior de perdas de créditos esperadas.

9.5. As demonstra¢des financeiras anuais do Fundo estardo sujeitas as normas
definidas pela Instrucdo CVM n? 489/11 e serdo auditadas por auditor independente
registrado naCVM.

CAPITULO DEZ — DA EMISSAO, CARACTERISTICAS, DIREITOS, CONDICOES DE EMISSAO,
SUBSCRICAO E INTEGRALIZAGAO E CLASSIFICACAO DE RISCO DAS COTAS

10.1. O Patrimonio Liquido do Fundo é representado por 2 (duas) classes de Cotas, as
Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas. As Cotas do Fundo ndo podem ser objeto de
cessdo e transferéncia, salvo por decisdo judicial ou arbitral, operacdes de cessdo
fiducidria, execucdo de garantia, sucessdo universal, dissolu¢do de sociedade conjugal ou
unido estdvel por via judicial ou por escritura publica que disponha sobre a partilha de
bens, ou transferéncia de administracao ou portabilidade de planos de previdéncia.

10.1.1. Observados os termos estabelecidos na Instrucdo CVM n? 356/01, o
Administrador podera emitir Cotas Seniores e Cotas Subordinadas, a qualquer momento
desde que nenhum Evento de Liquidacao tenha ocorrido e esteja em vigor.

10.1.2. Para fins de emissao, integralizacao e resgate, o valor das Cotas sera calculado de
acordo com o disposto neste Capitulo do Regulamento, sendo que a emissdao de Cotas
deverd observar ao quanto estabelecido nos itens 10.15 e 10.18 deste Regulamento.

10.2. O Fundo podera criar novas subclasses de Cotas Subordinadas, mediante a
necessaria alteracdo deste Regulamento, sendo que a criagcdo da nova subclasse
dependerd de deliberacdo apenas dos titulares de Cotas Subordinadas reunidos em
AssembleiaGeral.

Caracteristicas das Cotas

10.3. As Cotas do Fundo correspondem a fragdes ideais do Patrimonio Liquido do
Fundo e serdo escriturais, mantidas em conta de depdsito em nome dos Cotistas mantida
pelo Administrador, na qualidade de agente escriturador das Cotas.

Direitos Patrimoniais
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10.4. As Cotas Seniores emitidas pelo Fundo possuem as seguintes caracteristicas,
vantagens, direitos e obrigacdes:

a) prioridade de resgate em relacdo as Cotas Subordinadas, observado o disposto
neste Regulamento;

b) seu Valor Unitario sera calculado todo Dia Util, para efeito de definicdo de seu
valor de integralizac3do e resgate, observados os critérios definidos neste Regulamento;

c) direito de voto com relacdo a todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo
nas Assembleias Gerais, sendo que a cada Cota Sénior corresponderd 1 (um)voto;

d) os direitos dos titulares das Cotas Seniores contra o Patriménio Liquido, na
hipétese de ocorréncia de Resgate Antecipado, nos termos deste Regulamento, sdo pari
passu entre si, ndo havendo qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou subordinacdo
entre os titulares de Cotas Seniores em circulacdo; e

e) as Cotas Seniores possuirdo como meta de rentabilidade prioritaria 145% (cento
e quarenta e cinco por cento) da Taxa CDI Over (Extra-Grupo) (“Benchmark Sénior”).

10.4.1. O Benchmark Sénior consiste na meta de remuneracdo dessas Cotas Seniores. O
Benchmark ndo representa e nem devera ser considerado como uma promessa, garantia
ou sugestdo de rentabilidade aos Cotistas.

10.4.2. Independentemente do valor do Patriménio Liquido do Fundo, os Cotistas
titulares das Cotas Seniores ndo fardo jus, quando do resgate de suas respectivas Cotas, a
uma rentabilidade superior aos respectivos Benchmarks que foram atribuidos as suas
Cotas, os quais representam o limite maximo de remunerag¢do possivel para as Cotas da
classe em questao.

10.4.3. As condicOes da 12 (primeira) emissdo de Cotas Seniores do Fundo estdo descritas
no Anexo VIl a este Regulamento.

10.5. Os titulares de Cotas Seniores poderdo solicitar o resgate das suas Cotas a
gualquer momento, nos termos do Capitulo Doze deste Regulamento.

10.6. O resgate integral das Cotas Seniores ndo dara causa a liquidagdo ou
encerramento das operacbes do Fundo, o qual poderd continuar suas operacdes
regularmente com as demais classes de Cotas entdo existentes. Uma vez resgatada a
totalidade das Cotas Seniores em circulagao, o Fundo poderd a qualquer tempo retomar a
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emissdo de novas CotasSeniores.

10.7. Adicionalmente as Cotas Seniores, o Fundo emitira Cotas Subordinadas, a serem
subscritas e integralizadas exclusivamente pela Consultora Especializada |, de forma
privada, ndo havendo nenhum esforco de venda por parte de nenhuma instituicao
integrante do sistema de distribuicdo de valores mobilidrios, em montante equivalente, no
minimo, a Razdo de Garantia, com as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e
obrigacgdes:

a) serdo subordinadas as Cotas Seniores para os fins de resgate, observado o
disposto neste Regulamento;

b) somente poderdao ser resgatadas apds o resgate das Cotas Seniores, em
observancia a Razdo de Garantia;

c) seu Valor Unitario sera calculado todo Dia Util, para efeito de definicdo de seu
valor de integralizacdo, ou resgate, observados os critérios definidos neste Regulamento;e

d) direito de voto com relacdo a todas e quaisquer matérias objeto de deliberacao
nas Assembleias Gerais, sendo que a cada Cota Subordinada correspondera 1 (um) voto.

10.7.1. As Cotas Subordinadas ndo tém benchmark definido.

Direitos de Voto das Cotas

10.8. Cada Cota tera direito a um voto nas Assembleias Gerais.

Publico Alvo

10.9.  As Cotas serao destinadas exclusivamente para Investidores Qualificados.

Subscricdo e Integralizacdo das Cotas

10.10. A condicdo de Cotista caracteriza-se pela abertura, pelo Administrador da conta
de depdsito em nome do respectivo Cotista. Os investidores poderao efetuar aplicagdes de
recursos no Fundo diretamente com o Administrador, observado o disposto neste
Regulamento e as normas e regulamentos aplicéveis.

10.11. Necessariamente deverdo constar dos boletins de subscricdo de Cotas (“Boletins
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de Subscricdo”) a classe de Cotas objeto da subscricdo. Cada emissdao de Cotas reputar-se-
a subscrita na data de pagamento e assinatura do respectivo Boletim de Subscri¢do (“Data
de Subscricao”).

10.12. No ato da subscricdo de Cotas, o subscritor (i) assinara o boletim individual de
subscricdo e recibo de integralizacdo, que serd autenticado pelo Administrador; (ii)
receberd exemplar atualizado do Prospecto e deste Regulamento, quando devera
declarar, por meio da assinatura do Termo de Adesdo, sua condicdo de Investidor
Qualificado e atestar que esta ciente (a) das disposi¢cGes contidas neste Regulamento,
especialmente aquelas referentes a politica de investimento, a composicdo da Carteira do
Fundo e a Taxa de Administragdo referida neste Regulamento, e (b) dos riscos inerentes ao
investimento no Fundo, conforme descritos neste Regulamento; e (iii) devera indicar um
representante responsdvel, e seu respectivo endereco de correio eletrénico, para o
recebimento das comunicagdes que lhe sejam enviadas pelo Administrador, nos termos
desteRegulamento.

10.12.1. Caso o Cotista ndo tenha comunicado ao Administrador sobre a atualizagao de
seu endereco, seja para envio de correspondéncia por carta ou através de meio eletronico,
o Administrador ficard exonerado do dever de |lhe prestar as informagbes previstas na
regulamentacado vigente, a partir da Ultima correspondéncia que houver sido devolvida por
incorrecdo no endereco declarado.

10.13. Previamente a integralizacao das Cotas Seniores, conforme item 10.12 acima, um
montante de Cotas Subordinadas, proporcional a Razdo de Garantia, deverd ter sido
igualmente integralizado. As Cotas Subordinadas serdo integralizadas em moeda corrente
nacional.

10.14. A integralizacdo das Cotas do Fundo serd efetuada por meio de depdsito em
conta corrente do Fundo, mediante a realizacdo de Transferéncia Eletrénica Disponivel —
TED, ou por meio de transferéncia de recursos de conta corrente de titularidade do
subscritor, para conta- corrente do Fundo conforme indicado peloAdministrador.

10.15. O valor inteiro referencial da Cota Sénior, para efeito de integralizacdo, ou
resgate, inteiro ou fracionado, posterior a respectiva Data da 12 Integralizacdo de Cotas
Seniores, apurado diariamente, serd equivalente ao menor valor entre (i) o Patrimoénio
Liquido dividido pelo nimero de Cotas Seniores em circulacdo na ocasiao, inteiras ou
fracionadas, e (ii) a aplicacdo da seguinte férmula:

DJ 252
vosn, =vosn, . x J|[ 2l 17 | [ Sobretaxa )
00 100
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onde:

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

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

DIT-1 Taxa DI Over (Extra-Grupo) referente ao Dia Util anterior a data
IITH'

Sobretaxa - Sobretaxa a ser aplicada as Cotas Seniores, equivalente ao
Benchmark das Cotas Seniores, conforme estabelecido no item 10.4,
letra (e).

10.15.1. Independentemente do valor do Patrimbnio Liquido, os titulares das Cotas
Seniores ndo fardo jus, quando do resgate de suas Cotas, a uma remuneragdo superior ao
Benchmark das Cotas Seniores, estabelecido no item 10.4, letra (e) deste Regulamento, na
respectiva Data de Resgate, o que representa o limite maximo de remuneracdo possivel
para as Cotas Seniores.

10.15.2. Em todo Dia Util, apds a incorporacdo dos resultados descritos no item 10.15 acima,
as Cotas Seniores, o eventual excedente decorrente da valorizacdo da carteira do Fundo no
periodo serd incorporado as Cotas Subordinadas.

10.16. No caso de indisponibilidade tempordria da Taxa DI Over (Extra-Grupo) quando
do pagamento de qualquer obrigacdo pecuniaria prevista referente as Cotas Seniores, sera
utilizada, em sua substituicdo, a mesma taxa didria produzida pela ultima Taxa DI Over
(Extra-Grupo), até a data de observacdo, ndo sendo devidas quaisquer compensacoes
financeiras, tanto por parte do Fundo, quanto pelos titulares de Cotas Subordinadas,
guando da divulgacdo posterior da Taxa DI Over (Extra Grupo).

10.17. Na auséncia de apuracdo ou divulgacdo da Taxa DI Over (Extra Grupo) por prazo
superior a 15 (quinze) dias, ou, ainda, no caso de sua extingdo ou por imposicdo legal, o
Administrador, mediante aviso aos Cotistas, substituird a Taxa DI Over (Extra Grupo) pela
Taxa Selic. No caso de ndo ser possivel a substituicdo da Taxa DI Over (Extra Grupo) pela

Taxa Selic, o Administrador devera convocar imediatamente a Assembleia Geral para que
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seja definido pelos titulares das Cotas Seniores os respectivos novos parametros a serem
aplicados. Neste caso, qualquer Cotista titular de Cotas Subordinadas terda o poder de
vetar a adoc¢do do parametro aprovado na referida Assembleia Geral. Até a deliberacdo do
novo parametro sera utilizada, para calculo do valor de quaisquer obrigacdes pecuniarias
previstas neste Regulamento, a mesma taxa didria produzida pela ultima Taxa DI Over
(Extra Grupo) conhecida, até a data da deliberacdo da Assembleia Geral.

10.18. As Cotas Subordinadas terdao seu valor de integralizacdao, ou resgate, apurado
diariamente devendo corresponder ao valor do Patriménio Liquido, (i) deduzido (a) do
valor das Cotas Seniores em circulagdo; e (b) dos Encargos do Fundo, conforme definidos
no item 16.1 abaixo, (ii) dividido pelo nimero de Cotas Subordinadas em circulacdo na
respectiva data de calculo.

10.19. O disposto no item 10.4, letra (e) ndo constitui promessa de rendimentos,
estabelecendo meramente um limite de incorporacdo, ao valor das Cotas Seniores, de
rendimento dos resultados da carteira do Fundo. Portanto, os Cotistas somente receberdo
rendimentos se os resultados da Carteira do Fundo assim permitirem.

Classificacdo de Risco das Cotas

10.20. As Cotas Seniores serdo objeto de classificacdo de risco pela Agéncia
Classificadora de Risco, devendo possuir classificacdo de risco minima equivalente a “A-”,
conforme atribuida pela Agéncia Classificadora de Risco, a qual deverda ser mantida
durante todo o prazo de existéncia das Cotas Seniores.

10.20.1. A classificacao de risco das Cotas Seniores devera ser revista em periodicidade
trimestral pela Agéncia Classificadora de Risco, que informara o Administrador a respeito
da nova classificacao de risco, caso aplicavel.

10.20.2. Qualquer alteracdo na classificagdo de risco das Cotas Seniores devera ser
comunicada aos Cotistas por meio de correspondéncia eletrénica enderecada a cada um
dos Cotistas do Fundo.

CAPITULO ONZE — DA ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS

11.1.  E da competéncia privativa da Assembleia Geral, incluindo, mas n3o se limitando:

(i) examinar, anualmente, as contas relativas ao Fundo e deliberar sobre as
demonstracdes financeiras apresentadas pelo Administrador, em até 4 (quatro)
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(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

Capital

meses contados do encerramento do exercicio social do Fundo;
alterar este Regulamento, observado o disposto no item 11.4 abaixo;
deliberar sobre a substituicdo do Administrador;

deliberar sobre a substituicdo do Gestor, da Consultora Especializada e do
Custodiante;

eleger e destituir eventual(is) representante(s) dos Cotistas, nomeado(s) conforme
o item 11.3. abaixo;

deliberar sobre a elevacdao da Taxa de Administracdo, inclusive na hipdtese de
restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de alteragdo prévia;

aprovar a contratacdo dos Agentes de Cobranga, bem como os termos dos
respectivos contratos;

(viii) deliberar sobre a fusado, incorporacdo e cisdo do Fundo;

(ix)

(x)

(xi)

(xii)

deliberar sobre a liquidagdo do Fundo, em outras circunstancias que ndo aquelas
descritas nos incisos abaixo (ou seja, quando ndo existir um Evento de Avaliacdo ou
um Evento de Liquidagdo em vigor);

deliberar, no caso de liquidacdo antecipada do Fundo, sobre os procedimentos a
serem adotados no resgate das Cotas do Fundo mediante a entrega dos Direitos
Creditorios e Ativos Financeiros em pagamento aos Cotistas, para fins de
pagamento de resgate das Cotas, na forma do Capitulo Treze abaixo;

resolver se, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliacdo, tais Eventos de
Avaliacdo devem ser considerados como um Evento de Liquidacao;

resolver se, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Liquidagao, tais Eventos de
Liquidacdao devem acarretar na liquidacdo antecipada do Fundo;

(xiii) deliberar sobre a emissdo de novas classes de Cotas;

(xiv) sem prejuizo do disposto neste Regulamento, alterar os critérios e procedimentos

de resgate das Cotas;
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(xv) alterar os quéruns de deliberacdao das Assembleias Gerais de Cotistas do Fundo,
conforme previsto neste Capitulo; e

11.2. Os Cotistas titulares de Cotas do Fundo terdo direito a voto em todas as matérias
indicadas no item 11.1. acima.

11.2.1. Como regra geral, as delibera¢ées sobre as matérias indicadas nos incisos do item
11.1 acima e sobre quaisquer outras matérias que venham a ser objeto de aprovacdao em
Assembleia Geral, que ndo expressamente indicadas neste Regulamento, dependerao de
aprovacdo escrita de Cotistas que representem a maioria das Cotas em circulagao,
ressalvado o disposto no item 11.2.2 abaixo.

11.2.2. As deliberagdes relativas as matérias previstas no item 11.1 “iii”, “vi”, “viii” e “ix”
acima serdo tomadas, em primeira convocac¢do, pela maioria das Cotas em circulagdo e,
em segunda convocacao, pela maioria das Cotas dos presentes.

11.3. A Assembleia Geral pode, a qualquer momento, nomear um ou mais
representantes dos Cotistas, pessoas fisicas e/ou pessoas juridicas, para exercer as fungdes
de fiscalizacdo e de controle gerencial das aplicacdes do Fundo, em defesa dos direitos e
dos interesses dos Cotistas, desde que o respectivo representante dos Cotistas (i) seja
Cotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos Cotistas,
(ii) ndo exerca cargo ou fungdo no Administrador, em seu controlador, em sociedades por
ele, direta ou indiretamente, controladas e em coligadas ou outras sociedades sob
controle comum; e (iii) ndo exerga cargo nos Cedentes. O(s) representante(s) dos Cotistas
nao fardo jus, sob qualquer hipdtese, ao recebimento de remuneracao do Fundo, do
Administrador, do Gestor, das Consultoras Especializadas, do Custodiante ou dos
Cedentes, no exercicio de tal funcao.

11.4.  As deliberagdes sobre as seguintes matérias dependerao de aprovag¢do da maioria
dos Cotistas, desde que sejam aprovadas por Cotistas que representem no minimo 90%
(noventa por cento) das Cotas em circulagao:

(i) alteracdo dos direitos, obrigagOes e caracteristicas atribuidos as Cotas Seniores; e

(ii) alteragdo dos qudruns de aprovacdo de qualquer matéria, inclusive as deste item
11.4.

11.5. Sem prejuizo do disposto nos itens 11.2.1, 11.2.2 e 11.4 acima, competird aos
titulares da maioria das Cotas Subordinadas em circulacdo a deliberagcdo acerca das

29



|E| Capital
e

matérias relacionadas a seguir, cuja aprovacao dependera, em primeira convocagao, de
votos afirmativos de titulares da maioria das Cotas Subordinadas em circulagdo, e, em
segunda convocacgao de votos afirmativos da maioria das Cotas Subordinadas presentes:

(i) aprovar a destituicdo das Consultoras Especializadas e a contratacdo e a
destituicao do Gestor; e

(i) criacdo de nova classe de Cota Subordinada subordinadas ou ndo a classe de
Cotas Subordinadas ja existentes.

11.6. Este Regulamento sera alterado independentemente de deliberacdo da
Assembleia Geral, sempre que tal alteracdo decorrer exclusivamente da necessidade de
atendimento as exigéncias de normas legais e regulamentares vigentes, ou de
determinacdo da CVM, devendo ser providenciada, no prazo de até 30 (trinta) dias
contados da data do protocolo da alteracdo deste Regulamento perante a CVM, a
necessaria comunicagao aos Cotistas.

11.7. A convocagdo de Assembleia Geral sera feita pelo Administrador, (i) por meio de
carta enderecada a cada um dos Cotistas com aviso de recebimento e, a critério do
Administrador, (ii) correio eletronico enderecado a cada um dos Cotistas com no minimo
10 (dez) dias corridos de antecedéncia a data estabelecida para a realizagdo da Assembleia
Geral, observado que a convocacgao devera indicar sempre o dia, hora e local em que sera
realizada a Assembleia Geral, assim como os assuntos a seremtratados.

11.7.1. N3ao se realizando a Assembleia Geral na data estipulada na convocagdao acima
referida, serd novamente providenciada convoca¢do da Assembleia Geral, na forma acima
definida, com antecedéncia minima de 5 (cinco) dias corridos. Para efeito do disposto
neste item, a segunda convocacdo da Assembleia Geral poderd ser providenciada
juntamente com a carta e e-mail de primeiraconvocacao.

11.7.2. Independentemente das formalidades previstas neste Regulamento, serd
considerada regular a Assembleia Geral a que comparecerem todos os Cotistas com direito
a voto para deliberar sobre todos os assuntos constantes da ordem dodia.

11.8. Salvo motivo de forca maior, a Assembleia Geral serd realizada na sede do
Administrador. Quando a Assembleia Geral ndo for realizada na sede do Administrador, as
convocacgdes enviadas aos Cotistas, nos termos do item 11.7 acima, deverdo indicar, com
clareza, o local da reunido que, em nenhum caso, podera ser realizada fora da localidade
do Administrador.

11.9. Além da reunido anual de prestacao de contas, a Assembleia Geral podera reunir-
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se, a qualquer momento, por convocagdo realizada a uUnico e exclusivo critério do
Administrador, ou mediante solicitacdo, ao Administrador, de Cotistas titulares de Cotas
com direito a voto que representem, no minimo, 5% (cinco por cento) do total das Cotas
emitidas com direito a voto na deliberagdo em questao, sendo que, na ultima hipdtese, o
Administrador sera responsdvel por convocar a Assembleia Geral, em até 5 (cinco) Dias
Uteis, contados da data do recebimento da solicitacdo pelos Cotistas doFundo.

11.10. As Assembleias Gerais serdo instaladas com a presenca de pelo menos um
Cotista.

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

11.12. N3&o terdo direito a voto na Assembleia Geral o Administrador e seus
empregados.

11.13. Quaisquer decisGes tomadas em Assembleia Geral serdo divulgadas aos Cotistas
no prazo maximo de 30 (trinta) dias a contar de sua realiza¢do, por meio de (i) carta com
aviso de recebimento enderecada a cada um dos Cotistas, ou (ii) correio eletrénico
enderecado a cada um dos Cotistas, sendo dispensada quando comparecerem a
Assembleia Geral todos os Cotistas do Fundo.

11.14. As Assembleias Gerais serdo sempre presididas pelo Administrador.

CAPITULO DOZE - DAS CONDICOES DE RESGATE DAS COTAS

12.1. As Cotas Seniores poderao ser resgatadas pelo Fundo a qualquer tempo,
mediante solicitacdo de seus titulares, observados os termos e condi¢es estabelecidos no
presente Regulamento.

12.1.1. Na hipodtese de a data prevista para pagamento de qualquer resgate, nos termos
estabelecidos neste capitulo, ndo ser Dia Util, tal resgate serd realizado no primeiro Dia Util
imediatamente subsequente.

12.1.2. Caso a solicitacdo do resgate de Cotas Seniores ocorra em um periodo posterior a
90 (noventa) dias, exclusive, contados da data de aplicacdo dos referidos recursos no
Fundo, o resgate das Cotas em questdo sera realizado em recursos disponiveis, aplicando-
se o valor de fechamento da Cota em questdo do Dia Util imediatamente anterior ao do
pagamento ao Cotista.
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12.1.3. Caso a solicitacdo do resgate de Cotas Seniores ocorra em um periodo igual ou
inferior a 90 (noventa) dias, contados da data de aplicacdo dos referidos recursos no
Fundo, o resgate das Cotas em questao serd realizado em recursos disponiveis pelo menor
entre os seguintes valores: (i) o valor de fechamento da Cota em questdo na data da
aplicacdo dos recursos no Fundo, sem atribuicao de qualquer rendimento; ou (ii) o valor de
fechamento da Cota na data imediatamente anterior a data de pagamento do resgate.

12.2. Em se tratando de resgate de Cotas Seniores por solicitacdo de titular de Cotas
Seniores, o pagamento das Cotas Seniores objeto da solicitagdo de resgate sera realizado
em até 03 (trés) dias, contados da data da solicitacdo do referido resgate pelo Cotista ao
Administrador. Caso o Fundo ndo tenha recursos disponiveis para pagar o resgate
solicitado no prazo acima estabelecido, o Administrador devera providenciar o
pagamento do referido resgate de forma gradual ou integral, na medida em que ocorrer a
liguidacdo dos ativos do Fundo, havendo recursos disponiveis ao Fundo para o
pagamento do referido resgate. Caso, apds 180 (cento e oitenta) dias da data da
solicitacdo do resgate ainda nao haja recursos disponiveis para pagamento ao referido
Cotista Sénior, o Administrador devera convocar uma Assembleia Geral, para deliberar se
tal fato deve configurar ou ndo um Evento de Liquidagdo, hipdtese em que o
Administrador tomara as providéncias previstas no Capitulo Quinze deste Regulamento.

12.3. Excepcionalmente ao disposto no item 10.7 (b) acima, as Cotas Subordinadas
poderdo ser resgatadas antes das Cotas Seniores, mediante solicitacdo ao Administrador,
observadas as condicdes estabelecidas nos itens abaixo.

12.3.1. As Cotas Subordinadas poderdo ser resgatadas antes do resgate das Cotas
Seniores, depois de transcorrido um prazo minimo de 60 (sessenta) dias contado do
pedido de resgate, observado ainda o disposto neste Regulamento.

12.3.2. Na hipdtese prevista no item 12.3 acima, o Administrador devera, no maximo, no
32 (terceiro) dia util apds o recebimento do pedido de resgate, comunicar aos titulares das
Cotas Seniores em circulacdo a solicitacdo do resgate, o valor e a data de sua realizacdo,
nos termos do Regulamento.

12.3.3. Os titulares das Cotas Seniores em circulagdo, a partir da comunicagao referida no
item 12.3.2 acima, poderdao requerer o resgate de suas Cotas, o qual deverd ser
integralmente concluido antes do respectivo resgate das Cotas Subordinadas, sempre
observados os termos, as condi¢des e os procedimentos definidos no Regulamento.

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

12.4.1. Uma vez tendo recebido os recursos provenientes do pedido de resgate, o Cotista
beneficiario dard ao Administrador, em nome do Fundo, ampla, irrevogdvel e irretratavel
quitacao dos valores por ele recebidos.

12.4.2. Quaisquer impostos, contribuices ou taxas que legalmente incidam sobre os
recursos referentes ao resgate de Cotas do Fundo serdo retidos pelo Fundo e deduzidos
dos valores em questdo, ndo cabendo ao Cotista qualquer tipo decompensacao.

12.5. O Administrador efetuard o pagamento dos resgates de Cotas por meio de
qualquer forma de transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN.

12.6. Os pagamentos serao feitos aos titulares das Cotas, quando de seu resgate, de
acordo com os registros de titularidade e informagdes cadastrais mantidos pelo
Administrador.

12.7. Na ocorréncia de pedidos de resgates de Cotas pendentes de liquidacdo que
representem percentual superior a 20% (vinte por cento) do Patrimoénio Liquido do
Fundo, o Fundo interrompera imediatamente a aquisicdo de Direitos Creditérios, até que
tal percentual seja reduzido.

CAPITULO TREZE - DAS HIPOTESES E PROCEDIMENTOS DE RESGATE DE COTAS MEDIANTE
A ENTREGA DE DIREITOS CREDITORIOS E DE ATIVOS FINANCEIROS EM PAGAMENTO

13.1. Observado o disposto no item 13.2 abaixo, caso o Fundo ndo detenha, na data de
liguidacdo antecipada, recursos em moeda corrente nacional suficientes para efetuar o
pagamento do resgate integral das Cotas, as Cotas que ainda ndo foram resgatadas
poderdo ser resgatadas mediante a entrega de Direitos Creditérios e de Ativos Financeiros
em pagamento aos Cotistas.

13.1.1. Qualquer entrega de Direitos Creditérios e/ou Ativos Financeiros, para fins de
pagamento de resgate aos Cotistas, deverd ser realizada mediante a utilizacdo de
procedimento de rateio, considerando a propor¢dao do nimero de Cotas detido por cada
um dos Cotistas no momento do rateio, em relagdo ao patrimonio liquido do Fundo,
observados os exatos termos dos procedimentos estabelecidos neste Capitulo.

13.2. A Assembleia Geral devera deliberar sobre os procedimentos de entrega dos
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Direitos Creditérios e Ativos Financeiros em pagamento aos Cotistas, para fins de
pagamento de resgate das Cotas, observado o quérum de deliberacdo de que trata o
Capitulo Onze acima e o disposto na regulamentacdo aplicavel.

13.2.1. Na hipdétese da Assembleia Geral referida no item 13.2 acima nao chegar a acordo
comum referente aos procedimentos de entrega dos Direitos Creditérios e dos Ativos
Financeiros em pagamento aos Cotistas, para fins de pagamento de resgate das Cotas, os
Direitos Creditérios e os Ativos Financeiros serdo entregues em pagamento aos Cotistas
mediante a constituicdo de um condominio, cuja fracdo ideal de cada Cotista serd
calculada de acordo com a proporc¢do de Cotas detida por cada titular sobre o valor total
das Cotas em circulagdo a época. Apds a constituicdo do condominio acima referido, o
Administrador estard desobrigado em relacdo as responsabilidades estabelecidas neste
Regulamento, ficando autorizado a liquidar o Fundo perante as autoridadescompetentes.

13.2.2. O Administrador devera notificar os Cotistas, em até 5 (cinco) Dias Uteis da
realizacdo da Assembleia Geral prevista no item 13.2.1 acima, por (i) carta com aviso de
recebimento enderecada a cada um dos Cotistas, e a critério do Administrador por (ii)
correio eletronico enderecado a cada um dos Cotistas, para que os mesmos elejam um
administrador para o referido condominio de Direitos Creditérios e Ativos Financeiros, na
forma do artigo 1.323 do Cédigo Civil Brasileiro, informando a proporcdo de Direitos
Creditérios e Ativos Financeiros a que cada Cotista faz jus, sem que isso represente
qualquer responsabilidade do Administrador perante os Cotistas apds a constituicdao do
condominio.

13.2.3. Caso os titulares das Cotas ndo procedam a eleicdo do administrador do
condominio dentro do prazo de 15 (quinze) dias contados da notificacdo acima referida,
essa fungao sera exercida pelo titular de Cotas que detenha, individualmente, a maioria
das Cotas em circulagao.

13.2.4. O Custodiante e/ou Agente de Depdsito de Documentos Comprobatdrios fardo a
guarda dos Direitos Creditorios e Ativos Financeiros e dos Documentos Comprobatdrios,
conforme o caso, pelo prazo improrrogavel de 15 (quinze) dias contados da notificacdo
referida no item 13.2.2. acima, dentro do qual o administrador do condominio, eleito
pelos Cotistas ou ao qual essa fung¢do tenha sido atribuida nos termos do item 13.2.3.
acima, indicara ao Custodiante e ao Agente de Depdsito de Documentos Comprobatérios,
conforme o caso, hora e local para que seja feita a entrega dos Direitos Creditérios, Ativos
Financeiros e Documentos Comprobatdrios. Expirado este prazo, o Administrador podera
promover a consignacao dos Direitos Creditérios, Ativos Financeiros e Documentos
Comprobatodrios, na forma do artigo 334 do Cédigo Civil Brasileiro.
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CAPITULO CATORZE - DO ENQUADRAMENTO A RAZAO DE GARANTIA

14.1 Enquanto existirem Cotas Seniores em circulacdo, o Administrador verificara,
todo Dia Util, se a relagdo, expressa em valores percentuais, entre o valor do Patrimonio
Liquido e o valor total das Cotas Seniores do Fundo em circulagdo é igual ou superior a
125% (cento e vinte e cinco por cento) (“Razdo de Garantia”), o que significa que o Fundo
devera ter no minimo 20% (vinte por cento) do Patrimonio Liquido representado por Cotas
Subordinadas.

14.2 Na hipdtese de desenquadramento da Razdo de Garantia por periodo superior a
10 (dez) Dias Uteis consecutivos, o Administrador devera notificar os Cotistas detentores
de Cotas Subordinadas (i) acerca do referido desenquadramento; e (ii) da necessidade de
subscricdo de novas Cotas Subordinadas com vistas a restabelecer a Razdao de Garantia
(“Aviso de Desenquadramento de Garantia”).

14.2.1. Os Cotistas Subordinados deverao responder ao Aviso de Desenquadramento da
Razdo de Garantia, impreterivelmente até o 102 (décimo) Dia Util subsequente a data do
seu recebimento, informando por escrito se desejam integralizar ou ndao novas Cotas
Subordinadas (“Manifestacdo dos Cotistas Subordinados”). Caso desejem integralizar
novas Cotas Subordinadas, os Cotistas Subordinados deverdo se comprometer, de forma
irrevogdvel e irretratavel, a prontamente subscrever Cotas Subordinadas da respectiva
classe de Cotas das quais sejam titulares em, no minimo, o montante necessario para o
reenquadramento da Razdo de Garantia, informando o Administrador do montante de
Cotas que pretendem subscrever e a data pretendida para a integralizacdo das mesmas, a
qual ndo podera ser posterior a 05 (cinco) Dias Uteis contados da Manifestacdo dos
Cotistas Subordinados.

14.2.2. Observado o estabelecido no item 14.2.1 acima, o Administrador devera, em até
5 (cinco) Dias Uteis, contados da Manifestagdo dos Cotistas Subordinados, adotar todos
os procedimentos previstos neste Regulamento necessarios a subscricdo e a
integralizacdo das novas Cotas Subordinadas até o montante suficiente para que a Razao
de Garantia seja restabelecida.

14.2.3. Na hipdtese de o montante de subscricdo de Cotas (i) cujo interesse foi
manifestado pelos Cotistas Subordinados, nos termos dos itens acima ser insuficiente
para recompor a Razao de Garantia, o Administrador deverd convocar uma Assembleia
Geral no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis, para deliberar sobre (a) a alteragdo do
Regulamento para reduzir a Razdo de Garantia para um novo patamar, que permita a
continuidade das operac¢des do Fundo ou novo periodo de no maximo de 30 (trinta) dias
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para a integralizacdo das novas Cotas Subordinadas.

14.2.4. Caso a Assembleia Geral mencionada no item antecedente delibere pela
reducdo da Razdo de Garantia, o Regulamento devera ser alterado para refletir tal
reducdo.

14.2.5. Caso a Assembleia Geral mencionada no item antecedente delibere pela
concessdo de prazo de 30 (trinta) dias para a emissdo e colocacdo de novas Cotas
Subordinadas, o Administrador deverd, ao final de tal prazo, notificar os Cotistas Sénior a
respeito da recomposicdo ou nao da Razao de Garantia, sendo que, caso tal Razdo de
Garantia nao seja recomposta em referido prazo, o Administrador devera providenciar o
resgate das Cotas Seniores, em montante suficiente para que a Razdo de Garantia seja
restabelecida, no prazo de 60 (sessenta) dias contados da data do término do prazo
concedido para colocagao das novas Cotas Subordinadas, de forma a restabelecer a Razao
de Garantia, nos termos do item 14.1 acima.

14.2.6. Caso a Assembleia Geral mencionada no item 14.2.3 acima delibere pelo resgate
de Cotas Seniores, o Administrador devera providenciar o pagamento do referido resgate
em recursos disponiveis aos Cotistas Seniores, no prazo de até 60 (sessenta) dias da
referida deliberacao, de forma a restabelecer a Razao de Garantia.

14.2.7. Caso o Fundo ndo tenha recursos disponiveis para realizar o resgate das Cotas
Seniores no prazo estabelecido nos itens 14.2.5 e 14.2.6 acima, o Administrador devera
informar aos Cotistas a data prevista para o respectivo pagamento, o qual devera ocorrer,
em recursos disponiveis, de forma gradual, em até 180 (cento e oitenta) dias, contados da
data do término do prazo para colocacao de novas Cotas Subordinadas. Caso, ao término
do prazo estabelecido neste item ainda ndo tenha recursos disponiveis para realizar o
resgate das Cotas Seniores, no montante necessario para restabelecer a Razdo de
Garantia, o Administrador devera convocar uma Assembleia Geral, para deliberar sobre
Evento de Liquidacao.

CAPITULO QUINZE - DOS EVENTOS DE AVALIACAO E LIQUIDAGAO DO FUNDO

Eventos de Avaliacdo

15.1 Sao considerados Eventos de Avaliacgo do Fundo a constatacdo pelo
Administrador, pelo Gestor, pelas Consultoras Especializadas ou pelo Custodiante,
conforme o caso, de quaisquer das seguintes ocorréncias:

(i) ndo observancia do prazo de 90 (noventa) dias contados da data da primeira
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integralizacdo de Cotas do Fundo, para alocagao dos recursos do Fundo na aquisicdo de
Direitos Creditérios em montante que corresponda a, no minimo, 50% (cinquenta por
cento) do patrimonio liquido do Fundo, salvo eventual prorrogacdo de tal prazo por
parte da Comissao de Valores Mobiliarios;

(i) ndo observancia, pelo Custodiante, dos deveres e das obrigacdes previstos neste
Regulamento, em Contrato de Cessdo, e/ou em Contrato de Cobrancga, conforme o
caso, desde que, notificado para sanar ou justificar o descumprimento, ndo o faga no
prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contados do recebimento da referidanotificacdo;

(iii) ndo observancia, pelo Administrador, pelo Gestor e/ou Consultoras Especializadas,
dos deveres e das obrigacdes previstos neste Regulamento, conforme o caso, desde
que, notificado(s) para sanar ou justificar o descumprimento, ndo o faga(m) no prazo de
5 (cinco) Dias Uteis contados do recebimento da referidanotificagdo;

(iv) caso o Fundo deixe de estar enquadrado na Politica de Investimento ou na
Alocagdo Minima de Investimento, por periodo superior a 30 (trinta) Dias Uteis
consecutivos;

(v) inobservancia pelo Agente de Depdsito de Documentos Comprobatdrios, Agente
de Cobranca, ou pelo Agente de Cobranca de Direitos Creditérios Inadimplidos dos
deveres e das obrigacdes previstas nos respectivos contratos, desde que, se notificados
pelo Custodiante ou pelo Administrador para sanarem ou justificarem o
descumprimento, ndo o fizerem no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contado do
recebimento da referida notificacao;

(vi) cessacdo ou renuncia pelo Custodiante, a qualquer tempo e motivo, as suas
funcdes, e sua ndo substituicdo por um custodiante sucessor no prazo de 45 (quarenta
e cinco) dias contados da data da realizacdo da Assembleia Geral que aprovar a
nomeacado do novo custodiante;

(vii) cessacdo ou renuncia pelo Administrador, a qualquer tempo e motivo, as suas
funcdes e a Assembleia Geral ndo nomear instituicdo habilitada para substitui-lo, nos
termos estabelecidos neste Regulamento;

(viii) cessacdo ou renuncia pelas Consultoras Especializadas, a qualquer tempo e motivo,
as suas fungdes, e a Assembleia Geral ndo nomear substituto, nos termos estabelecidos
neste Regulamento;

(ix) criacdo de novos tributos, elevacdo das aliquotas ja existentes ou modificacdo de
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suas bases de cdlculo em relagdo a carteira do Fundo, que possa comprometer
negativamente a boa ordem legal, administrativa e operacional do Fundo e os
direitos, as garantias, a rentabilidade e/ou as prerrogativas dos Cotistas;

(x) rebaixamento das Cotas Seniores para patamar inferior a “A-” pela Agéncia
Classificadora de Risco, de acordo com os critérios de classificagdo adotados pela
Agéncia Classificadora de Risco;

(xi) caso, ao final do ultimo Dia Util de cada més calendario, seja verificado um volume
superior a 20% (vinte por cento) da carteira de Direitos Creditérios, vencidos e ndo
pagos por mais de 90 (noventa) dias; e

(xii) caso o Fundo deixe de atender a Razao de Garantia, apds o Cotista Subordinado ter
sido notificado pelo Administrador para integralizar novas Cotas Subordinadas, em
montante suficiente para o atendimento da Razdo de Garantia, e ndo ter efetuado tal
integralizacdao no prazo do item 14.2.1 acima.

15.1.1 O Administrador sera responsavel por reportar aos Cotistas sobre a ocorréncia
de quaisquer dos Eventos de Avaliacao referidos acima, no momento em que tome
conhecimento do fato, diretamente, pelo Custodiante, pelo Gestor, pelas Consultoras
Especializadas ou por meio de qualquer parte interessada, conforme ocaso.

15.1.2 Sem prejuizo do disposto no item 15.2. abaixo, na ocorréncia de quaisquer dos
Eventos de Avaliacdo, o Administrador convocard, imediatamente, nos termos do item
11.7 acima, uma Assembleia Geral, a qual decidird, observado o quérum de deliberacdo de
gue trata o Capitulo Onze acima, (i) se o referido Evento de Avaliacdo deve ser considerado
como um Evento de Liquidacdo do Fundo, assim como se haverd liquidacdo do Fundo e
guais os procedimentos a serem adotados; ou (ii) se devem ser tomadas medidas
adicionais e quais medidas adicionais devem ser tomadas pelo Fundo com relagdo a
procedimentos, controles e prestadores de servicos do Fundo, de forma a minimizar
potenciais riscos para o Fundo em virtude da ocorréncia do respectivo Evento de
Avaliacao.

15.1.3 No caso de a Assembleia Geral deliberar que qualquer dos Eventos de Avalia¢do
constitui um Evento de Liquidagao do Fundo, o Administrador observara os procedimentos
de que tratam os itens 15.2 e seguintes abaixo, conforme o caso, sem que, para tanto, seja
necessaria a convocacao de uma nova Assembleia Geral, podendo a Assembleia Geral que
considerar um Evento de Avaliagdo como um Evento de Liquidacdo do Fundo deliberar
sobre os procedimentos relacionados a liquidacdo do Fundo independentemente de
gualquer notificacao aos Cotistas ausentes a referida AssembleiaGeral.
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15.1.4 Caso o Evento de Avaliacdo ndo seja entendido pela Assembleia Geral com um
Evento de Liquidacdo, o Fundo podera reiniciar, se for o caso, o processo de aquisicao de
Direitos Creditorios.

Eventos de Liquidacdo

15.2 Além das hipdteses previstas na regulamentacdo, sdo considerados Eventos de
Liguidacdo do Fundo quaisquer das seguintes ocorréncias, conforme constatado pelo
Administrador, pelo Gestor ou pelo Custodiante:

(i) caso seja deliberado em Assembleia Geral que um Evento de Avaliagdo constitui
um Evento de Liquidacgao;

(i) a verificacdo de aquisicdo, pelo Fundo, de Direitos Creditérios em desacordo com
os Critérios de Elegibilidade e qualquer disposicao do Regulamento, ndo sanado no
prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis do conhecimento do fato; e

(iii) por determinacdo da CVM, em caso de descumprimento de disposicdo legal ou
regulamentar.

15.2.1 O Administrador sera responsavel por reportar aos Cotistas sobre a ocorréncia de
quaisquer dos Eventos de Liquidacdo referidos acima, no momento em que tome
conhecimento do fato, diretamente, ou pelo Custodiante, ou pelo Gestor, ou por meio de
qualquer parte interessada, conforme o caso.

15.2.2 Na hipdtese de ocorréncia de qualquer Evento de Liquidacdao, o Fundo
interromperda imediatamente a aquisicao de Direitos Creditérios, conforme o caso, o
Administrador convocara, imediatamente, nos termos do item 11.7 acima, uma
Assembleia Geral para deliberar sobre a eventual liquidacdo do Fundo.

15.2.3 Na Assembleia Geral mencionada no item 15.2.2 acima, os titulares de Cotas
poderdo optar, de acordo com o quérum de deliberagdo estabelecido no Capitulo Onze
deste Regulamento, por nao liquidar o Fundo.

15.2.4 A Assembleia Geral que deliberar pela liquidagdao do Fundo devera definir o modo
em que serd feito o pagamento aos Cotistas na hipdtese de insuficiéncia de recursos para
o0 pagamento integral das Cotas, nos termos e condi¢des constantes deste Regulamento e
da regulamentag¢do em vigor.
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15.2.5 O Fundo poderd ser liquidado mediante a entrega de Direitos Creditérios aos
Cotistas, conforme estabelecido pela Assembleia Geral.

15.2.6 A Assembleia Geral que deliberar sobre a liquidacdo do Fundo devera decidir
sobre a manutenc¢ao dos procedimentos de cobrancga definidos para os Direitos Creditorios
ou a venda da carteira do Fundo paraterceiros.

15.2.7 Na hipdtese (i) de ndo instalacdo da Assembleia Geral por falta de quérum, ou (ii)
de aprovacao pelos Cotistas da liquidacdo do Fundo, o Administrador devera dar inicio
imediato aos procedimentos referentes a liquidacdo antecipada doFundo.

15.2.8 Na hipdtese do item 15.2.7 acima, todas as Cotas serdo resgatadas no Prazo para
Resgate Antecipado, pelo valor da Cota do dia do pagamento, calculado na forma deste
Regulamento, observado o seguinte procedimento:

(i) durante o Prazo para Resgate Antecipado, as Cotas serdo resgatadas, em moeda
corrente nacional, observado o disposto no item (iii) abaixo;

(i) os pagamentos de resgate referidos acima serdo realizados de acordo com
Capitulo Doze deste Regulamento;

(ili) em casos de liquidacdo do Fundo, o pagamento do resgate das Cotas s podera
ser efetuado apds o desconto de todas as despesas, encargos e provisdes do Fundo,
incluida a Taxa de Administracdo, e mediante a observancia de igualdade de
condicdes entre todos os Cotistas titulares de Cotas; e

(iv) sem prejuizo do disposto neste Regulamento, se no ultimo Dia Util do Prazo para
Resgate Antecipado a totalidade das Cotas ndo tiver sido resgatada mediante
pagamento em moeda corrente nacional, tendo em vista a indisponibilidade de caixa,
os Cotistas receberdo Direitos Creditdrios e Ativos Financeiros em pagamento pelo
resgate de suas Cotas, entrega essa que serd realizada de acordo com o disposto no
Capitulo Treze deste Regulamento. Para tanto, deverd ser observado o pagamento
integral de todas as despesas, encargos e provisdes do Fundo, incluida a Taxa de
Administragao.

CAPITULO DEZESSEIS — DOS ENCARGOS DO FUNDO, ALOCAGAO DE RECURSOS PARA
PAGAMENTO DAS DESPESAS DO FUNDO E RESERVA DE LIQUIDEZ

16.1 Constituem encargos do Fundo, além da Taxa de Administracdo, as seguintes
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despesas:

(i) taxas, impostos ou contribuicdes federais, estaduais, municipais, ou autarquicas,
gue recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos ou obrigacdes do Fundo;

(i) despesas com impressdo, expedicdo e publicacdo de relatdrios, formularios e
informacgdes periddicas, previstas neste Regulamento ou na regulamentac¢do em vigor;

(iii) despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive comunicagdes
aos Cotistas;

(iv) honorarios e despesas com Auditor Independente encarregado do exame das
demonstragdes financeiras e das contas do Fundo e da andlise de sua situacdo e da
atuacao do Administrador;

(v) emolumentos e comissdes pagas sobre as operagées do Fundo;

(vi) despesas referentes a cobranca judicial e/ou extrajudicial dos Direitos
Creditérios, bem como a execucdo da garantia;

(vii) honordrios de advogados, custas e despesas correlatas realizadas em defesa dos
interesses do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacdo e
honorarios sucumbenciais, caso o Fundo venha a servencido;

(viii) quaisquer despesas inerentes a constituicdo ou liquidacdo do Fundo ou a
realizacdo de Assembleia Geral;

(ix) a contribuicdo anual devida as bolsas de valores ou a entidade do mercado de
balcdo organizado em que o Fundo tenha suas cotas admitidas a negociacdo, na
hipotese de vir a ser admitida a negociacdo das cotas nestes mercados;

(x) taxas de custddia de ativos do Fundo;

(xi) despesas com a contratacdo de Agéncia Classificadora de Risco;

(xii) despesas com eventual profissional contratado para zelar pelos interesses dos
Cotistas; e

(xiii) despesas com a contratacdo de Agente de Cobranca de Direitos Creditdrios
Inadimplidos.
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16.2 O Fundo n3o cobrara taxa de ingresso e/ou saida dos Cotistas.

16.3 O Administrador observara a seguinte ordem de prioridade para pagamento dos
prestadores de servico do Fundo com os recursos da Taxa de Administracdo: (i)
Administrador; e (ii) Gestor.

16.4 O Administrador devera utilizar as disponibilidades do Fundo para atender as
exigibilidades do Fundo, obrigatoriamente, na seguinte ordem de preferéncia:

(i) pagamento dos Encargos do Fundo, descritos no item 16.1 acima, exceto
pela remuneracdo devida as Consultoras Especializadas;

(ii) observado o disposto no item 16.5 abaixo, a constituicdo, manutencao e
recomposicdo da Reserva de Liquidez;

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

(iv) pagamento, aos titulares das Cotas Seniores, do resgate das Cotas Seniores
correspondente aos valores aportados ao Fundo, acrescidos dos rendimentos
calculados de acordo com o Benchmark das Cotas Seniores estabelecido no item 10.4,
letra (e) do Regulamento;

(v) pagamento da remuneracao devida as Consultoras Especializadas; e
(vi) pagamento dos valores referentes ao resgate das CotasSubordinadas.
16.5 No prazo de 10 (dez) Dias Uteis contados da primeira integralizacdo de Cotas, o

Administrador devera instituir e manter durante toda a vigéncia do Fundo, Reserva de
Liquidez no valor correspondente a 5% (cinco por cento) do Patriménio Liquido do Fundo,
para fins de pagamento de despesas que venham a ser incorridas pelo Fundo e resgates de
Cotas Seniores, observada a ordem de prioridades estabelecida no item 16.4.

CAPITULO DEZESSETE — DOS PRESTADORES DE SERVICOS

Administracdo, Gestdo e Consultoria Especializada
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17.1 A atividade de administracdo das Cotas do Fundo sera exercida pelo
Administrador, sendo que a atividade de gestao sera exercida pelo Gestor, e a atividade de
escrituracdo sera exercida pelo Custodiante.

17.2 Observadas a regulamentacdo em vigor e as limitacOes estabelecidas neste
Regulamento, o Administrador tem poderes para praticar todos os atos necessdrios a
administracdo do Fundo, ja o Gestor tem poderes para praticar todos os atos necessarios a
gestdo da carteira Fundo.

17.3 As Consultoras Especializadas do Fundo, contratadas nos termos do Capitulo
Dezenove abaixo, ficardo responsaveis por auxiliar o Gestor quanto a analise e sele¢do dos
Direitos Creditdrios a serem adquiridos pelo Fundo, assim como pela correta formalizacao
dos Contratos de Cessdo e demais documentos pertinentes. As atribuicdes de cada
consultora especializada estao detalhadamente definidas no Capitulo Dezenove abaixo.

17.3.1 Nenhum Direito Creditdrio podera ser adquirido pelo Fundo sem que tenha sido
previamente analisado e selecionado pelo Gestor em conjunto com Consultora
Especializada I.

17.4 O Administrador e/ou Gestor poderdo ser destituidos de suas respectivas
fungdes: a) a qualquer momento e independentemente de qualquer notificacdo prévia, na
hipotese de (i) descredenciamento por parte da CVM, quando aplicavel e/ou (ii) por
vontade Unica e exclusiva dos Cotistas, reunidos em Assembleia Geral; e b) mediante
notificacdo prévia de, no minimo, 60 (sessenta) dias, enviada por meio de carta com aviso
de recebimento, (iii) desde que deliberado por Cotistas observado o quérum de
deliberacdo de que trata o Capitulo Onze, reunidos em Assembleia Geral de Cotistas
convocada para esse fim.

17.5 Incluem-se entre as obrigacdes do Administrador:
I manter atualizados e em perfeita ordem:

a) adocumentacdo relativa as operagées do Fundo;

b) o registro dos Cotistas;

c) as atas de Assembleias Gerais;

d) as listas de presenca dos Cotistas;

e) os demonstrativos trimestrais do Fundo, de que trata o Artigo 82, paragrafo
4° da Instrugdo CVM n? 356/01;

f) o registro de todos os fatos contabeis referentes ao Fundo;

g) os relatérios do auditor independente; e
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h) o presente Regulamento, alterando-o em razdo de deliberagdes da
Assembleia Geral, bem como, independentemente destas, para fins
exclusivos de adequacdo a legislagdo em vigor e/ou cumprimento de
determinacdes da CVM, devendo, neste ultimo caso, providenciar a
divulgacdo das alteracGes aos Cotistas através do Periddico do Fundo, ou
por meio de carta com aviso de recebimento enderecada a cada Cotista, no
prazo maximo de 30 (trinta) dias contados da data da sua ocorréncia.

Il. receber quaisquer rendimentos ou valores devidos ao Fundo,
diretamente ou por meio de instituicdo contratada;

Il. entregar aos Cotistas, gratuitamente, exemplar deste Regulamento,
mediante a assinatura, na mesma data da assinatura do boletim de subscricdo de
Cotas do Fundo, do Termo de Adesao ao Regulamento e Ciéncia de Risco, bem
como cientificd-los do nome do Periddico utilizado para divulgacdo de
informacgdes do Fundo e da Taxa de Administracdo praticada;

Iv. divulgar, no Periddico utilizado para divulgacdes do Fundo, além de
manter, sempre disponiveis, em sua sede e nas instituicdes que coloquem Cotas
do Fundo, o valor do patriménio liquido do Fundo, o valor de suas Cotas e as
rentabilidades acumuladas no més e ano civil a que se referirem, e os
relatérios das agéncia classificadora de risco contratadas pelo Fundo, conforme

aplicavel;
V. custear as despesas de propaganda do Fundo;
VI. fornecer anualmente aos Cotistas, documento contendo informacdes

sobre os rendimentos auferidos no ano civil e, com base nos dados relativos ao
ultimo dia do més de dezembro, sobre o nimero de Cotas de sua propriedade e
respectivo valor;

VILI. sem prejuizo da observancia dos procedimentos previstos na
regulamentacdao em vigor relativos as demonstra¢cdes financeiras, manter,
separadamente, registros analiticos com informagdes completas sobre toda e
gualquer modalidade de negociagao realizada entre o Administrador e oFundo;

VIII. providenciar, trimestralmente, no minimo, a atualizacdo da classificacao

de risco do Fundo ou dos Direitos Creditérios e demais ativos integrantes da
carteira do Fundo, se aplicavel; e
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IX. fornecer mensalmente aos Cotistas, por meio de correio eletronico e em
até 10 (dez) dias contados do encerramento de cada més, as seguintes
informacdes:

a) o numero de Cotas de propriedade de cada um e o respectivovalor;

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 demais ativos
do Fundo, abrangendo, inclusive, dados sobre o desempenho
esperado e o realizado.

X. fornecer mensalmente aos Cotistas, por meio de correio eletrénico e em
até 15 (quinze) dias contados do encerramento de cada més do calendario civil,
com base no ultimo dia util daquele més, as seguintesinformacgdes:

a) valordoPL;

b) quantidade de Cotas em circulacao;

c) saldo das aplicacbes; e

d) posicdes mantidas em mercado de derivativos.

17.5.1. O Administrador pode, sem prejuizo de sua responsabilidade e do diretor ou
sécio-gerente designado, mediante deliberacdo da assembleia geral de condéminos ou
desde que previsto no regulamento do Fundo, contratar servicos de:

l. Consultoria especializada, negociacdo das Taxas de Descontos com os
respectivos Cedentes, de acordo com a Politica de Investimento do Fundo e as
demais condig¢des estabelecidas no respectivo Contrato de Gestdo.

Il. Gestdo da carteira do Fundo com terceiros autorizados pela CVM de acordo
com o disposto na regulamentacdo aplicdvel aos administradores de carteiras
de valores mobiliarios;

.  Custddia; e

IV. Agente de Cobranca de Direitos Creditérios Inadimplidos, para cobrar e
receber, em nome do fundo, Direitos Creditdrios inadimplidos, observado o
disposto no inciso VIl do art. 38 da Instrugdo CVM n2356/01.

17.6 Incluem-se entre as obrigacdes do Gestor do Fundo, além das estabelecidas neste
Capitulo Dezessete:

I. selecionar e decidir sobre a aquisicdao ou liquidacdo dos Outros Ativos;
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17.7

VI.

transferir ao Fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcancar em
decorréncia de sua condicdo de Gestor;

comunicar imediatamente ao Administrador qualquer ato ou fato relevante
relativo ao Fundo de que tenha conhecimento;

orientar o Administrador a exercer os direitos inerentes aos direitos
creditérios que integrem a carteira do Fundo;

cumprir e fazer cumprir as delibera¢des da Assembleia Geral de Cotistas;e

cumprir e fazer cumprir todas as disposi¢cdes constantes deste Regulamento.

E vedado ao Administrador e ao Gestor:

prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas
operacgbes praticadas pelo Fundo, inclusive quando se tratar de garantias
prestadas a operagdes realizadas em mercados de derivativos;

utilizar ativos de sua propria emissdo ou coobrigacdo como garantia das
operacgdes praticadas pelo Fundo; e

efetuar aporte de recursos no Fundo, de forma direta ou indireta, a qualquer
titulo, ressalvada a hipdtese de aquisicao de Cotas deste.

17.7.1 As vedagcdes de que tratam os incisos | a lll do item anterior abrangem os

recursos préprios das pessoas fisicas e das pessoas juridicas controladoras do
Administrador, das sociedades por elas direta ou indiretamente controladas e de coligadas

ou outras sociedades sob controle comum, bem como os ativos integrantes das

respectivas carteiras e os de emissdo ou coobrigacdo dessas.

17.7.2

E vedado ao Administrador e ao Gestor, em nome do Fundo:

prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas
operacgles praticadas pelo Fundo, exceto quando se tratar de margens de
garantia em operacdes realizadas em mercados de derivativos;

realizar operacbes e negociar com ativos financeiros ou modalidades de
investimento ndo previstos neste Regulamento e na Instrucdo CVM n?Q
356/01;
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VI.

VII.

VIII.

XI.

XIl.

aplicar recursos diretamente no exterior;
adquirir Cotas do proprio Fundo;

pagar ou ressarcir-se de multas impostas em razdao de descumprimento de
normas previstas neste Regulamento e/ou na legislagdoaplicavel;

vender Cotas do Fundo a prestacao;

vender Cotas do Fundo a instituicdes financeiras e sociedades de
arrendamento mercantil cedentes de Direitos Creditérios integrantes de sua
carteira, exceto quando se tratar de Cotas cuja classe se subordine as
demais para efeito de resgate;

prometer rendimento predeterminado aos Cotistas;

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

delegar poderes de gestdo da carteira do Fundo, ressalvada a gestdo da
carteira do Fundo com terceiros devidamente identificados, nos termos do
Anexo Il da Instrugdo CVM n2356/01;

obter ou conceder empréstimos, admitindo-se a constituicdo de créditos e a
assuncao de responsabilidade por débitos em decorréncia de operagdes
realizadas em mercados derivativos; e

efetuar locacdo, empréstimo, penhor ou caucao dos direitos e demais ativos
integrantes da carteira do Fundo, exceto quando se tratar de sua utilizacao
como margem de garantia nas operacdes realizadas em mercados de
derivativos.

17.8 O Administrador e/ou o Gestor poderdo renunciar a administracdo do Fundo,

mediante aviso prévio de no minimo 60 (sessenta) dias, por meio de publicagdo no
Periddico utilizado para a divulgacdo de informagbes do Fundo, carta enderecada a cada

Cotista ou de correio eletronico, desde que convoque ou solicite a convocagao, conforme o
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caso, no mesmo ato, de Assembleia Geral para decidir sobre a sua substituicdo ou sobre a
liguidacdo antecipada do Fundo, devendo ser observado o quérum de deliberacao de que
trata o Capitulo Onze acima.

17.9 Na hipdétese de o Administrador e/ou Gestor renunciar as suas func¢des e a
Assembleia Geral de que trata o item acima (i) ndo nomear instituicdo administradora e/ou
gestora habilitada para substituir o Administrador e/ou Gestor ou (ii) ndo obtiver quérum
suficiente, observado o disposto no Capitulo Onze acima, para deliberar sobre a
substituicdo do Administrador e/ou Gestor ou a liquidagdo antecipada do Fundo, o
Administrador procederd a liquidacdo automatica do Fundo, no prazo maximo de 60
(sessenta) dias a contar da data estabelecida para a realizacdo da Assembleia Geral,
observado, se for o caso, o disposto neste Regulamento.

17.10 Na hipdtese de renuncia do Administrador e/ou Gestor e nomeacdo de nova
instituicdo administradora e/ou gestora, em Assembleia Geral, o Administrador e/ou
Gestor, conforme o caso, continuara obrigado a prestar os servicos de administracao ou
gestdo, conforme o caso, do Fundo até que a nova instituicdo administradora venha a lhe
substituir, o que devera ocorrer dentro do prazo maximo de 60 (sessenta) dias corridos,
contados da data de realizacdo da respectiva Assembleia Geral, findo tal prazo o
Administrador e/ou Gestor estara desobrigado em permanecer prestando servicos ao
Fundo.

17.11  Caso a nova instituicdo administradora e/ou gestora, conforme o caso, nomeada
nos termos do item 17.10 acima ndo substitua o Administrador e/ou Gestor, dentro do
prazo de 60 (sessenta) dias corridos mencionado acima, o Administrador podera proceder
a liquidagao automatica do Fundo a partir do 702 (septuagésimo) dia corrido contado da
data de realizacdo da Assembleia Geral que nomear a nova instituicdo administradora,
devendo ser observado, se for o caso, o disposto no Capitulo Doze acima.

Da Custddia do Fundo

17.12 A prestacdo dos servicos de custédia definidos no artigo 38 da Instru¢do CVM n?
356/01 sera exercida pelo Custodiante, que sera responsavel, dentre outras atividades
previstas na regulamentag¢ao em vigor ou no Contrato de Custddia, por:

l. validar os Direitos Creditorios em relacdo aos Critérios de Elegibilidade
estabelecidos no Regulamento;

Il. receber e verificar a documentacdo que evidencia o lastro dos Direitos
Creditorios;
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1. durante o funcionamento do Fundo, em periodicidade trimestral, verificar a
documentacgao que evidencia o lastro dos Direitos Creditoérios;

V. realizar a liquidacao fisica e financeira dos Direitos Creditérios, evidenciados
pelo Contrato de Cessdao, ou Comprovante de Endosso acompanhado de recibo de
direitos e documentos comprobatdrios da operacgao;

V. fazer a custddia e a guarda da documentagdo relativa aos Direitos
Creditdrios e demais Ativos Financeiros integrantes da Carteira doFundo;

VI. diligenciar para que seja mantida, as suas expensas, atualizada e em
perfeita ordem a documentacdo dos Direitos Creditdorios, com metodologia pré
estabelecida e de livre acesso para auditoria independente contratada pelo Fundo e
orgaos reguladores; e

VII. cobrar e receber, em nome do Fundo, pagamentos, resgate de titulos ou
qualquer outra renda relativa aos titulos custodiados, depositando os valores recebidos
diretamente em: a) conta de titularidade do Fundo; e b) conta especial instituida pelas
partes junto a instituicdes financeiras, sob contrato, destinada a acolher depésitos a
serem feitos pelo Devedor e ali mantidos em custddia, para liberacdo apds o
cumprimento de requisitos especificados e verificados pelo Custodiante (escrow
account).

17.12.1. O Administrador abrird conta corrente de livre movimentacdo junto ao Banco
Cobrador (“Conta Movimento”). Esta Conta Movimento de movimentacdo pelo

Custodiante concentrard todos os recursos do Fundo inclusive os oriundos de pagamentos
feitos pelos Devedores na conta de cobranca junto ao mesmo banco e transferidas para
esta Conta. O Custodiante efetuard os pagamentos das compras de Direitos Creditdrios e
outras obrigacGes do Fundo, comandando Transferéncia Eletrénica Disponivel (“TED”)
transferéncias entre contas ou Documento de Ordem de Crédito (“DOC”) diretamente
desta conta para o beneficiario.

17.13 A verificacdo trimestral de Direitos Creditérios por amostragem serd realizada
de forma aleatéria e mediante a aplicacdo da formula descrita no Anexo VII do
Regulamento.

17.14 Em decorréncia do disposto no item acima, o Custodiante ndo podera ser
responsabilizado por qualquer perda que venha a ser imposta ao Fundo ou aos Cotistas
por conta de qualquer irregularidade ou n3dao completude dos Documentos
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Comprobatodrios. Todo Cotista, ao ingressar no Fundo, deverd atestar por escrito estar

ciente e concordar com o disposto neste item, por meio de assinatura de Termo de

Adesao.

17.15

O Custodiante podera contratar terceiro para realizar as atividades de guarda de

documentacao relativamente aos Direitos Creditérios e demais ativos integrantes da

carteira do Fundo, doravante denominado “Agente de Depdsito”.

17.16

O recebimento e a guarda dos Documentos Comprobatdrios relativos aos Direitos

Creditdrios serdo realizados conforme procedimentos descritos aseguir:

no caso de Direitos Creditdrios representados por duplicatas, as duplicatas
deverdo ser eletronicas e endossadas por meio de assinatura digital pelos
Cedentes ao Fundo; a guarda das duplicatas eletronicas serd realizada de
forma individualizada pelo Custodiante, na data da cessdao dos Direitos
Creditérios por elas representados, sendo que a verificacdo do lastro das
referidas duplicatas eletronicas serd realizada pelo Custodiante apds a
recepc¢ado dos respectivos arquivos eletronicos; a Consultora Especializada I,
no prazo de até 5 (cinco) dias apds a cada cessdo, enviard para a empresa
certificadora o arquivo eletrénico com a chave da nota fiscal vinculada a
cada duplicata e na hipdtese de nota fiscal fisica, devera ser feito upload da
imagem da nota e encaminhada ao Custodiante; o Custodiante, junto a
empresa certificadora, visualizara o arquivo eletrénico com a chave da nota
fiscal vinculada a cada duplicata e a nota fiscal fisica, através do upload da
imagem da nota e encaminhada pelo Cedente ao Custodiante;

no caso de Direitos Creditdrios representados por cheques, as Cedentes
enviardo os cheques para o Banco Cobrador em até 5 (cinco) dias Uteis
contados a partir da data da cessao dos Direitos Creditdrios; a verificacdo e a
guarda dos cheques por sua natureza serao realizadas pelo Banco Cobrador;
na hipotese de inadimplemento dos Direitos Creditérios, 0s
cheques serdo retirados do Banco Cobrador pelo Agente de Cobranca de
Direitos Creditdrios Inadimplidos, que dard inicio aos procedimentos de
cobranca judicial e extrajudicial, nos termos deste Regulamento; e

no caso de guarda fisica de Direitos Creditérios representados por outros
instrumentos, tais como cédulas de crédito bancario; instrumento de
confissdo de divida; notas promissérias, entre outros, o Custodiante
realizara a custédia dos documentos.
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17.17. Os servicos de cobranca escritural dos boletos bancérios para pagamento dos
Direitos Creditorios a vencer serdo prestados pelo Banco Cobrador, sendo os valores pagos
pelos Devedores na Conta Movimento.

17.18. Sem prejuizo de outras atribuicdes impostas pela regulamentacao em vigor, pelo
presente Regulamento e pelo contrato celebrado pelo Fundo, o Agente de Cobranca de
Direitos Creditérios Inadimplidos sera responsdavel por realizar, a expensas e em nome do
Fundo, a cobrancga extrajudicial e judicial dos Direitos Creditdrios vencidos, de acordo com
a Politica de Cobranca do Fundo.

CAPITULO DEZOITO — DA REMUNERAGCAO DO ADMINISTRADOR E DO GESTOR

18.1 Pela administracdo do Fundo, o Administrador receberd Taxa de Administracdo
mensal, conforme prevista no Anexo Il deste Regulamento.

CAPITULO DEZENOVE — DAS CONSULTORAS ESPECIALIZADAS

19.1 O Fundo contratard sociedades empresarias de consultoria especializada em
Direitos Creditérios como auxiliar do Gestor nos processos de andlise e selecdo dos
Direitos Creditérios, assim como, havendo a aprovacdao da aquisicdo dos Direitos
Creditérios recomendados, naqueles relacionados a formalizacdo da cessdao dos Direitos
Creditérios ao Fundo .

19.2 A Consultora Especializada | serd responsavel pelos servicos relativos a (i) andlise
e selecao de potenciais Cedentes e dos respectivos Direitos Creditdrios para aquisi¢cao pelo
Fundo, observados os Critérios de Elegibilidade; e (ii) negociacdo dos valores de cessdo
com os respectivos Cedentes.

19.3 A Consultora Especializada |l ficard responsavel pelos servicos administrativos
relacionados a formalizacdo das operacbes de cessdao de Direitos de Crédito ao Fundo,
conforme indicados pela Consultora Especializada | e aprovados pela Gestora, nos termos
do Capitulo Seis acima.

19.3.1. Adicionalmente, a Consultora Especializada Il ao firmar o respectivo Contrato de
Consultoria, declara e garante que todo Direito Creditdrio indicado pela Consultoria
Especializada | ao Fundo atendera cumulativamente, as seguintes condi¢cdes de cessao
(“Condicbes de Cessao”):
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a) os Direitos Creditérios deverdo estar corretamente formalizados por titulo de
crédito, que garantam a qualidade de titulo executivo extrajudicial;e

b) cuja Taxa de Desconto nao seja inferior a Taxa de Desconto Minima

19.4 Os pagamentos dos Direitos Creditérios vencidos e ndo pagos deverdo ocorrer
necessariamente na Conta de Movimento.

CAPITULO VINTE - DA DIVULGAGAO DE INFORMAGOES

20.1 O Administrador e o Custodiante deverdao prestar todas as informacdes
obrigatdrias e periddicas previstas neste Regulamento e/ou na regulamentacdo
pertinente, conforme aplicavel, na forma e dentro dos prazos estabelecidos neste
Regulamento e/ou na regulamentacéo pertinente.

20.1.1 O Administrador divulgara, ampla e imediatamente, qualquer ato ou fato
relevante relativo ao Fundo, de modo a garantir aos Cotistas o acesso as informacgdes que
possam, direta ou indiretamente, influenciar as decisdes dos Cotistas quanto a
permanéncia no mesmo ou, no caso de potenciais investidores, quanto a aquisicdo de
Cotas do Fundo.

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

i a alteracdao da classificacdo de risco das classes de cotas, bem como, quando
houver, dos demais ativos integrantes da respectivacarteira;

ii. a mudancga ou substituicdo de terceiros contratados para prestacdo de servigos de
custédia, consultoria especializada, gestdo da Carteira do Fundo ou agente de cobranga
gue menciona o art. 39 da Instru¢do CVM n2 356/01;

iii. a ocorréncia de eventos subsequentes que afetem ou possam afetar os critérios de
composicdo e os limites de diversificacdo da Carteira do Fundo, bem como o
comportamento da Carteira do Fundo, no que se refere ao histérico de pagamentos;e

iv. aocorréncia de atrasos na distribuicdo de rendimentos aos Cotistas doFundo.

20.3 A divulgacado de informacgdes de que trata o item 20.1.1 acima devera ser feita por
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meio de publicacdo no Periddico para divulgacdo do Fundo e mantidas disponiveis para os
Cotistas na sede do Administrador e nas instituicdes que coloquem as Cotas do Fundo, se o
for o caso, devendo todos os documentos e informacgées correspondentes ser remetidos a
CVM na mesma data de sua divulgacao.

20.4 O Administrador deve enviar a CVM, através 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 demonstra¢des financeiras
anuais do FUNDO.

20.5 O Fundo terd escrituracdo contdbil prépria e que serd realizada pelo
Administrador.

20.6 As demonstracdes financeiras do Fundo estardo sujeitas as normas contabeis
expedidas pela CVM e pela Instrucdo CVM n2 489/11 e serdo auditadas por auditor
independente registrado junto a CVM.

20.7 O exercicio social do Fundo terd a duragdo de 1 (um) ano e se encerrara no ultimo
dia util do més de dezembro de cada ano.

20.8. Observada as disposi¢cBes da Instrucdo CVM n2 356/01 a esse respeito, o Diretor
Designado ou sécio-gerente do Administrador, indicado como sendo o responsavel pelo
FUNDO, deverd elaborar demonstrativos trimestrais, os quais devem ser enviados a CVM,
através do Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial
de computadores, no prazo de 45 (quarenta e cinco) dias apds o encerramento do periodo,
e permanecer a disposi¢do dos cotistas do Fundo, bem como ser examinados por ocasidao
da realizacao de auditoria independente.

20.9 Sem prejuizo do disposto acima, o Administrador devera divulgar aos Cotistas
anualmente, além de manter disponiveis em sua sede, o valor do patriménio liquido do
Fundo, o valor das Cotas, as rentabilidades acumuladas no més e no ano civil a que se
referirem.

20.10 A divulgacao das informacgdes previstas acima pode ser providenciada por meio
de entidades de classe de instituicdes do Sistema Financeiro Nacional, desde que realizada
em periddicos de ampla veiculagdo, observada a responsabilidade do Administrador, nos
termos da regulamentacdo aplicavel ao Fundo.

CAPITULO VINTE E UM - DOS CUSTOS REFERENTES A DEFESA DOS COTISTAS
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21.1 Caso o Fundo ndo possua recursos disponiveis, em moeda corrente nacional,
suficientes para a adog¢do e manutencao, direta ou indireta, dos procedimentos judiciais e
extrajudiciais necessarios a cobranca dos Direitos Creditérios e dos Ativos Financeiros de
titularidade do Fundo e a defesa dos direitos, interesses e prerrogativas do Fundo, a
maioria dos Cotistas, reunidos em Assembleia Geral, poderdo aprovar o aporte de recursos
ao Fundo, por meio da emissao de novas Cotas, que deverado ser subscritas e integralizadas
por todos os Cotistas, na proporcao de seus créditos, em moeda corrente nacional, na
medida em que os recursos se fagam necessarios a realizacdo dos procedimentos acima
referidos, sendo vedada qualquer forma de compensacao.

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

21.3 A realizacdo de despesas ou a assuncdo de obrigacdes, por conta e ordem do
Fundo, nos termos deste Capitulo, devera ser previamente aprovada pelos Cotistas
reunidos em Assembleia Geral prevista. Caso a realizacdo das referidas despesas ou a
assuncao de obrigacbes seja aprovada na forma deste Capitulo, os Cotistas deverao
definir na referida Assembleia Geral o cronograma de emissdo e integralizacdo de novas
Cotas, emitidas para tal fim, observando-se, para tanto, o disposto no item 21.1 acima.

21.4 Nenhuma medida judicial ou extrajudicial serda iniciada ou mantida pelo
Administrador, antes do recebimento integral do adiantamento a que se refere este
Capitulo e da assuncdo pelos Cotistas do compromisso de prover, através da subscricdo e
integralizacdo das novas Cotas, na propor¢cdao de seus respectivos créditos, os recursos
necessarios ao pagamento de verba de sucumbéncia a que o Fundo venha a ser
eventualmente condenado.

21.5 O Administrador, o Custodiante, o Gestor, seus administradores, empregados e
demais prepostos ndo sdo responsaveis por eventuais danos ou prejuizos, de qualquer
natureza, sofridos pelo Fundo e pelos Cotistas, em decorréncia da ndo propositura (ou
prosseguimento) de medidas judiciais ou extrajudiciais necessarias a salvaguarda de seus
direitos, garantias e prerrogativas, caso os referidos Cotistas ndo aportem os recursos
suficientes para tanto.
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21.6 Todos os pagamentos devidos pelos Cotistas ao Fundo, nos termos deste
Capitulo, deverdo ser realizados em moeda corrente nacional, livres e desembaragados de
quaisquer taxas, impostos, contribuicdes ou encargos, presentes ou futuros, que incidam
ou venham a incidir sobre tais pagamentos, incluindo as despesas decorrentes de tributos
ou de contribui¢des incidentes sobre os pagamentos intermedidrios, independentemente
de quem seja o contribuinte, de forma que o Fundo receba as verbas devidas pelos seus
valores integrais, acrescidos dos montantes necessarios para que o mesmo possa honrar
integralmente suas obrigacdes, nas respectivas datas de pagamento, sem qualquer
desconto ou deducdo, sendo expressamente vedada qualquer forma de compensacgao.

CAPITULO VINTE E DOIS — DOS FATORES DE RISCO

22.1 A carteira do Fundo, e, por consequéncia, seu patrimoénio, estdo submetidos a
diversos riscos, dentre os quais destacamos, de forma ndo taxativa, os abaixo
relacionados. Antes de adquirir Cotas, o investidor deve ler cuidadosamente este
Capitulo.

22.1.1 O objetivo do Fundo é buscar proporcionar rendimento de longo prazo aos
Cotistas, por meio da aplicacdo de parcela preponderante dos recursos do Fundo na
aquisicdo de Direitos Creditérios originados de entes privados e os titulos representativos
de crédito, de operagdes de natureza diversa, inclusive, mas nao se limitando, aqueles
decorrentes de opera¢des financeiras, comerciais, imobilidrias, de arrendamento
mercantil, de hipotecas, de prestacdo de servigos e/ou industriais, de quaisquer segmentos
da economia, bem como todos e quaisquer direitos, garantias, privilégios, preferéncias,
prerrogativas e a¢des relacionados a estes, que o integrardo, para todos os fins de direito,
sem quaisquer reservas, sendo, portanto, considerados individualmente um direito de
crédito, e que atendam aos Critérios de Elegibilidade, conforme descrito no Regulamento.

22.1.2 Apds o prazo de 90 (noventa) dias contados da data da primeira integralizacdo de
Cotas do Fundo, o Fundo deverad ter, no minimo, 50% (cinquenta por cento) de seu
patrimonio liquido alocado em Direitos Creditérios;

22.1.3 A parcela do patriménio liquido do Fundo que ndo seja alocada em Direitos
Creditdrios sera necessariamente mantida em moeda corrente nacional e/ou alocada, pelo

Administrador, nos Ativos Financeiros;

22.1.4 O Fundo podera adotar como parte da sua Politica de Investimento a contratacao
de Operacgdes de Derivativos, conforme definidas no Regulamento;
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22.1.5 Os percentuais de composicdo, concentracdo e diversificacdo da Carteira
referidos no Regulamento serdo informados diariamente pelo Custodiante ao
Administrador, com base no patriménio liquido do Fundo apurado no Dia Util
imediatamente anterior a data de cada calculo dos referidos percentuais de composicao,
concentracdo e diversificacdo da Carteira;

22.1.6 Para efeito das opera¢Oes referidas no item 22.1.5. acima, devem ser
considerados, no cdlculo do patriménio liquido do Fundo, os dispéndios efetivamente
incorridos pelo Fundo a titulo de prestacdo de margens de garantia em espécie, ajustes
diarios, prémios e custos operacionais, decorrentes da manutencdo de posicdes em
mercados organizados de derivativos, inclusive os valores liquidos dasoperacoes;

22.1.7 Na hipdétese de desenquadramento passivo da Carteira do Fundo com relagcdo aos
percentuais de composicao, concentracao e diversificacdo previstos no Capitulo Oito do
Regulamento por periodo superior ao Prazo para Reenquadramento da Carteira, o Fundo
interrompera os procedimentos de aquisicdo de Direitos Creditérios, e o Administrador
deverd convocar, no 52 (quinto) Dia Util apdés o encerramento do Prazo para
Reenquadramento da Carteira, Assembleia Geral para deliberar sobre (i) a aquisicdo de
novos Direitos Creditdrios para fins de reenquadramento da Carteira; e/ou (ii) prorrogacdo
do Prazo para Reenquadramento da Carteira em até 90 (noventa) dias; e/ou, ainda, (iii)
liguidagdo antecipada do Fundo;

22.1.8 Os Direitos Creditdrios e os Ativos Financeiros serdo mantidos em custddia pelo
Custodiante, bem como, quando for o caso, registrados e/ou mantidos (i) em conta de
depdsito diretamente em nome do Fundo, ou (ii) em contas especificas abertas no SELIC,
ou (ii) em sistemas de registro e de liquidacdo financeira de ativos autorizados
pelo BACEN, ou (iv) em outras entidades autorizadas a prestacdo de servicos de custddia
pelo BACEN e/ou pela CVM; e

22.1.9 O Fundo, o Administrador, o Gestor e o Custodiante, bem como seus
controladores, sociedades coligadas, controladas ou sob controle comum, e/ou
subsididrias, ndo s3do responsdveis pela existéncia, certeza, liquidez, exigibilidade,
conteldo, exatidao, veracidade, legitimidade, validade, valor e correta formalizagcdo dos
Direitos Creditdrios e Ativos Financeiros adquiridos pelo Fundo, tampouco pela solvéncia
dos respectivos Devedores.

22.1.10 Riscos de Mercado:

22.1.10.1 Os Ativos Financeiros estdo sujeitos as oscilacdes de precos e cotacdes
de mercado, e a outros riscos, tais como riscos de crédito e de liquidez, e riscos
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decorrentes do uso de derivativos, de oscilacdo de mercados e de precificacdo de
ativos, o que pode afetar negativamente o desempenho do Fundo e do
investimento realizado pelos Cotistas. O Administrador, em hipdtese alguma,
excetuadas as ocorréncias resultantes de comprovado dolo ou ma-fé de sua parte,
serdo responsabilizados por qualquer depreciacdo dos bens da Carteira do Fundo,
ou por eventuais prejuizos em caso de liquidacao do Fundo;

22.1.10.2  Os Ativos Financeiros estdo sujeitos a oscilagdes nos seus precos em
funcdo da reacao dos mercados frente a noticias econémicas e politicas, tanto no
Brasil como no exterior, podendo, ainda, responder a noticias especificas a respeito
dos respectivos emissores. As variacdes de precos dos Ativos Financeiros poderao
ocorrer também em funcdo de alteragbes nas expectativas dos participantes do
mercado, podendo inclusive ocorrer mudancgas nos padrdes de comportamento de
precos dos Ativos Financeiros sem que haja mudangas significativas no
contexto econdmico e/ou politico nacional e internacional. Logo, ndo ha garantia
de que as taxas de juros vigentes no mercado se mantenham estaveis. Além disso,
dependendo do comportamento que as taxas de juros venham a ter, os ativos e
derivativos integrantes da carteira do Fundo poderdo sofrer oscilagdes
significativas de precos, com reflexos na rentabilidade do Fundo;

22.1.10.3 Vinculados as condi¢des econOmicas nacionais e internacionais,
podendo ser afetados pelo mercado e pelas alteragdes nas taxas de juros e cambio,
precos dos papéis e ativos em geral, incluindo os Direitos Creditérios e outros
instrumentos financeiros integrantes da carteira do Fundo. Ndo ha garantia de que
a mudanca de tais condi¢des ndao venha a afetar o valor das posi¢des e dos ativos
detidos pelo Fundo;

22.1.10.4 A precificacdo dos Ativos Financeiros devera ser realizada de acordo
com os critérios e procedimentos para registro e avaliagdo de titulos e valores
mobilidrios, instrumentos derivativos e demais operagdes, estabelecidos na
regulamentacdo em vigor e definidos pelo Custodiante. Referidos critérios de
avaliacdo de ativos, tais como os de marcacdo a mercado, poderdo ocasionar
variacdes nos valores dos ativos integrantes da carteira do Fundo, resultando em
aumento ou reduc¢do no valor das Cotas do Fundo; e

22.1.10.5 O Fundo aplicara seus recursos tanto em Direitos Creditérios, os quais
sdo remunerados, via de regra, a uma taxa pré-fixada definida a partir da fixacdo da
Taxa de Desconto, quanto em Ativos Financeiros, sujeitos a oscilacdes de precos no
mercado. A Taxa de Desconto é fixada pelo Gestor no momento da aquisi¢cdo dos
Direitos Creditdrios, no melhor interesse do Fundo e de seus Cotistas, ndo podendo
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ser inferior a Taxa de Desconto Minima. As oscilagbes nos precos dos Ativos
Financeiros, contudo, podem resultar em descasamentos entre as Taxas de
Desconto obtidas nas aquisicdes dos Direitos Creditdrios e a remuneragao paga aos
Cotistas;

22.1.11 Riscos de Crédito:

22.1.11.1 O Fundo ndo terd, como regra geral, garantia dos Cedentes, dos
originadores dos Direitos Creditérios, do Administrador, do Gestor e/ou do
Custodiante sobre o pagamento ou pela solvéncia dos Devedores dos Direitos
Creditorios. O Fundo poderd incorrer em risco de crédito dos Devedores e
demais coobrigados dos Direitos Creditérios e sofrera o impacto do
inadimplemento dos Direitos Creditérios vencidos e ndo pagos, bem como da
impossibilidade de se excutir as eventuais garantias vinculadas aos Direitos
Creditérios ou da insuficiéncia dos recursos obtidos com a excussdo das
referidas garantias para a satisfacdo da totalidade do crédito do Direito de
Creditério inadimplido;

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

22.1.11.30 Fundo podera ser liquidado conforme o disposto neste
Regulamento. Decidindo os Cotistas, em Assembleia Geral de Cotistas, por
liguidar antecipadamente o Fundo, o resgate das Cotas poderd ser realizado
mediante a entrega de Direitos Creditérios e/ou Ativos Financeiros. Nessas
situacdes, os Cotistas poderdo encontrar dificuldades (i) para vender os Direitos
Creditérios e/ou Ativos Financeiros recebidos quando do vencimento
antecipado do Fundo ou (ii) cobrar os valores devidos pelos Devedores dos
Direitos Creditorios;

22.1.11.40s Ativos Financeiros estao sujeitos a capacidade dos seus emissores
em honrar os compromissos de pagamento de juros e principal referentes a
tais Ativos Financeiros. Alteragdes nas condicdes financeiras dos emissores dos
Ativos Financeiros e/ou na percep¢do que os investidores tém sobre tais
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condicdes, bem como alteragbes nas condi¢des econdmicas e politicas que

possam comprometer a sua capacidade de pagamento, podem trazer

impactos significativos nos precos e na liquidez dos Ativos Financeiros.

Mudancgas na percep¢do da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que

nao fundamentadas, poderdo também trazer impactos nos precos e na

liguidez dos Ativos Financeiros;

22.1.115 O Fundo podera incorrer em risco de crédito dos

emissores dos Ativos Financeiros e das corretoras e
distribuidoras de valores mobilidrios que venham a
intermediar as operacdes de compra e venda de Ativos
Financeiros em nome do Fundo, quando da liquidagdo das
operacbes realizadas por meio de tais corretoras e
distribuidoras. Na hipdtese de falta de capacidade e/ou falta
de disposicdo de pagamento de qualquer dos emissores de
Ativos Financeiros ou das contrapartes nas operacdes
integrantes da Carteira do Fundo, o Fundo poderd sofrer
perdas, podendo inclusive incorrer em custos para conseguir
recuperar os seus créditos;

22.1.11.6 O Agente de Cobranca, o Agente de Cobranga de

22.1.12 Riscos de Liquidez:

22.1.12.10s fundos de

Direitos Creditdrios Inadimplidos, o Fundo, o Administrador, o
Gestor, as Consultoras Especializadas e o Custodiante nao
serdo responsaveis pela solvéncia dos Devedores. Os
procedimentos de (a) cobranga extrajudicial de cada carteira
de Direitos Creditérios a vencer e/ou pelos procedimentos e
rotinas de cobranca extrajudicial de cada carteira de Direitos
Creditérios inadimplidos; (b) administracdo da cobranca
judicial; e/ou (c) execugdo extrajudicial das Garantias dos
Direitos Creditérios, ndo assegurardo que os valores devidos
ao Fundo relativos a tais Direitos Creditorios serdo
pagos/recuperados; e

investimento em direitos creditorios, tal como o Fundo,

enfrentam baixa liquidez no mercado secunddrio brasileiro. Por conta dessa

caracteristica e considerando-se que o Fundo somente procederd ao resgate

das Cotas na medida em que os Direitos Creditérios sejam pagos pelos

respectivos Devedores, e/ou os Ativos Financeiros sejam devidamente
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liguidados pelas respectivas contrapartes, tanto a Gestora como o
Administrador encontram-se impossibilitados de assegurar que o resgate das
Cotas ocorrera nas datas solicitadas, ndo sendo devida pelo Fundo ou qualquer
pessoa, incluindo o Gestor, o Administrador, todavia, qualquer indenizagao,
multa ou penalidade, de qualquer natureza;

22.1.12.20 investimento do Fundo em Direitos Creditdrios apresenta peculiaridades
em relacdo as aplicagdes usuais da maioria dos fundos de investimento
brasileiros, haja vista que ndo existe, no Brasil, mercado secundario com
liguidez para os Direitos Creditérios. Caso o Fundo precise vender os Direitos
Creditérios, podera nao haver mercado comprador ou o preco de alienagao de
tais Direitos Creditorios podera refletir essa falta de liquidez, causando perda
de patrimbnio do Fundo; e

22.1.12.30 risco de liquidez caracteriza-se pela redugcdo ou mesmo inexisténcia da
demanda pelos Direitos Creditérios e Ativos Financeiros integrantes da Carteira
devido a condigcdes especificas atribuidas a cada um desses Direitos Creditdrios
e Ativos Financeiros ou aos proprios mercados em que sao negociados. Neste
caso, o Fundo pode nao estar apto a efetuar pagamentos ou resgates de Cotas
nos termos deste Regulamento.

22.1.13 Riscos Provenientes do Uso de Derivativos:

22.1.13.1A contratacdo pelo Fundo de Operacdes de Derivativos poderd acarretar
variacoes no valor de seu patriménio liquido superiores aquelas que ocorreriam
se tais estratégias ndo fossem utilizadas, podendo acarretar, inclusive, em
patrimonio negativo, quando os Cotistas serdo chamados para aportar recursos
adicionais no Fundo. Tal situacdo podera, ainda, implicar em perdas
patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas, inclusive em montantes superiores ao
capital aplicado, com a consequente obrigacdo dos Cotistas aportarem recursos
adicionais.

22.1.14 Riscos de Descontinuidade:

22.1.14.1A Politica de Investimento do Fundo descrita no Capitulo Oito deste
Regulamento, bem como o disposto na regulamentagdo aplicdvel, estabelece
gque o Fundo deve manter aplicagdes preponderantemente em Direitos
Creditdrios. 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 func¢ao da incapacidade
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do Fundo em adquirir Direitos Creditérios elegiveis conforme os Critérios de
Elegibilidade e de acordo com a Politica de Investimento do Fundo.

22.1.15 Riscos Operacionais:

(1

O ndo cumprimento das obrigacdes para com o Fundo por parte do Agente
de Cobranca, do Agente de Cobranca de Direitos Creditérios Inadimplidos, do
Agente de Depdsito de Documentos Comprobatdrios, do Administrador, do
Gestor, do Custodiante e/ou dos Cedentes, podera implicar falha nos
procedimentos de cessdo, cobranca, gestdo, administracdo, depdsito de
Documentos Comprobatérios e custddia referentes ao Fundo. Tais falhas
poderdo acarretar perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

22.1.16 Risco de Concentracdo:

22.1.16.1 Em regra, até 20% (vinte por cento) do Patriménio Liquido do Fundo podera ser

representado por Direitos Creditérios devidos por um mesmo Devedor, até 20%
(vinte por cento) do Patriménio Liquido do Fundo podera ser representado por
Direitos Creditérios cedidos com coobrigacdo por um mesmo Cedente, e até
20% (vinte por cento) dos Recursos Livres poderd ser representado por Ativos
Financeiros de emissdo e/ou coobrigacdo de uma mesma instituicdo, o que
poderd resultar na concentragdo dos investimentos do Fundo em Direitos
Creditdrios devidos por um Unico Devedor e em Ativos Financeiros de um unico
emissor e/ou Devedor. Cumpre destacar que os percentuais acima poderdo ser
majorados nos termos do item 8.4.1 e seguintes acima.

22.1.17 Risco referente a Guarda de Documentos Comprobatérios:

22.1.17.10 Custodiante sera responsavel pela guarda dos respectivos Documentos

Comprobatdrios dos Direitos Creditérios cedidos ao Fundo. O Custodiante
podera terceirizar a custddia dos Documentos Comprobatdrios fisicos, sem
afastar sua responsabilidade perante o Fundo. Embora o Custodiante tenha o
direito contratual de acesso irrestrito aos referidos Documentos
Comprobatdrios, a guarda de tais documentos por terceiros pode representar
uma limitacdo ao Fundo de verificar a devida originacdao e formaliza¢cdo dos
Direitos Creditérios e de realizar a cobranca, judicial ou extrajudicial, dos
Direitos Creditdrios vencidos e ndo pagos.

22.1.18 Outros Riscos:
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22.1.18.1 Apesar da Carteira do Fundo ser constituida, predominantemente, pelos Direitos
Creditorios, a propriedade das Cotas ndao confere aos Cotistas propriedade
direta sobre os Direitos Creditdrios ou sobre os demais ativos integrantes da
Carteira do Fundo ou sobre fracdo ideal especifica desses ativos. Os direitos dos
Cotistas sdo exercidos, por intermédio do Administrador, sobre todos os ativos
da Carteira de modo nao individualizado, proporcionalmente ao numero de
Cotas possuidas;

22.1.18.2 O Fundo, por intermédio da Consultora Especializada Il observara a Politica de
Concessdo de Crédito objeto do Anexo V a este Regulamento. No entanto, a
existéncia de uma Politica de Concessao de Crédito ndao assegura a auséncia de
eventuais vicios na sua originacdo e/ou formalizacdo, o que podera dificultar ou
até mesmo inviabilizar a recuperac¢do de parte ou da totalidade dos pagamentos
referentes aos referidos Direitos Creditdrios pelo Fundo;

22.1.18.3 Para os Direitos Creditérios que se tornem vencidos, o Fundo adotara, por
intermédio do Agente de Cobranca de Direitos Creditdrios Inadimplidos, os
procedimentos de cobranga (extrajudicial e/ou judicial) objeto do Anexo VI ao
presente Regulamento. No entanto, ndo é possivel assegurar que tais
procedimentos de cobrancga garantirdo o recebimento de parte ou da totalidade
dos pagamentos referentes aos Direitos Creditdrios vencidos e ndo pagos nas
respectivas datas de vencimento. Adicionalmente, o Fundo, o Administrador, o
Gestor, e o Custodiante ndo assumem qualquer responsabilidade pelo
cumprimento, pelo Agente de Cobranca e Agente de Cobranga de Direitos
Creditérios Inadimplidos, de suas obrigacdes de cobranca dos Direitos
Creditdrios, de acordo com os termos e condi¢des que venham a ser acordados
com o Fundo;

22.1.18.4 Os Direitos Creditdrios ndo pagos e a cessao dos mesmos para o Fundo serdo
realizados com base em seu valor de face. Caso o Fundo ndo consiga
implementar de maneira satisfatéria seus procedimentos de cobranga, os
Direitos Creditdrios poderdao ser pagos em valor inferior ou até mesmo nao
serem pagos, gerando assim um impacto negativo na carteira doFundo;

22.1.18.5 Nos termos do item 17.12 do Regulamento, o Custodiante realizara a
verificacdo do lastro dos Direitos Creditérios, ou seja, dos Documentos
Comprobatdrios, por amostragem, sem prejuizo de sua faculdade de realizar
auditorias no Agente de Depdsito de Documentos Comprobatérios caso entenda
necessario, para o melhor interesse dos Cotistas. Tendo em vista a realizacdo da
obrigacao na forma supracitada e que a auditoria acima referida serd realizada
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previamente e/ou no momento de cada cessdo dos Direitos Creditérios ao
Fundo, a Carteira podera conter Direitos Creditdorios cujos Documentos
Comprobatorios apresentem irregularidades e/ou Direitos Creditérios que nao
sejam amparados por Documentos Comprobatérios, o que podera dificultar ou
até mesmo inviabilizar o pleno exercicio, pelo Fundo, das prerrogativas
decorrentes da titularidade dos Direitos Creditdrios.

22.1.18.6 Diante do disposto no item acima, o Administrador e o Custodiante nao
poderdo ser responsabilizados por qualquer perda que venha a ser imposta ao
Fundo ou aos Cotistas por conta de qualquer irregularidade ou ndo completude
dos documentos que comprovam a existéncia e a exequibilidade dos Direitos
Creditorios;

22.1.18.7 Os rendimentos obtidos pelo Fundo, inclusive os recursos decorrentes do
pagamento dos Direitos Creditérios cedidos ao Fundo, deverdo ser inicialmente
alocados no pagamento dos encargos do Fundo, conforme descritos no Capitulo
Dezesseis deste Regulamento, antes de serem utilizados no pagamento do
resgate antecipado das Cotas, nos termos deste Regulamento.

22.1.18.8 O pagamento dos valores devidos aos Cotistas podera ser prejudicado caso,
no futuro, o Fundo fique sujeito, por qualquer motivo, inclusive em razao de
mudancas legislativas e regulatérias, ao pagamento de encargos adicionais ou
mais elevados, incluindo aqueles de naturezafiscal;

22.1.18.9 Adicionalmente, tendo em vista que o Fundo buscard adquirir, de tempos em
tempos, Direitos Creditérios originados por Cedentes distintos, os investimentos
do Fundo em Direitos Creditdrios estarao sujeitos a uma série de fatores de
risco peculiares a cada operacao de cessdo de Direitos Creditdrios ao Fundo, os
guais poderao impactar negativamente nos resultados do Fundo, inclusive riscos
relacionados:

22.1.18.9.1 aos critérios adotados pelo Cedente para concessdo de Direitos
Creditorios;

22.1.18.9.2 aos negdcios e a situacdo patrimonial e financeira dos Devedores;

22.1.18.9.3 a possibilidade de os Direitos Creditérios virem a ser alcancados por
obrigacdes dos Devedores ou de terceiros, inclusive em decorréncia de
pedidos de recuperacgao judicial ou de faléncia, ou planos de recuperacao
extrajudicial, ou em outro procedimento de natureza similar;
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22.1.18.9.4  a eventuais restricdes de natureza legal ou regulatéria que possam afetar
adversamente a validade da constituicio e da cessdao dos Direitos
Creditérios cedidos ao Fundo, bem como o comportamento do conjunto
dos Direitos Creditérios cedidos e os fluxos de caixa a serem gerados; e

22.1.18.9.5 a eventos especificos com relacdo a operacdo de cessdao de Direitos
Creditorios ao Fundo que possam dar ensejo ao inadimplemento ou
determinar a antecipacgao ou liquidagao dos pagamentos.

22.1.18.10 O Fundo podera incorrer no risco de os Direitos Creditdrios serem alcancados
por obrigacbes dos seus respectivos Cedentes ef/ou de seus respectivos
originadores, inclusive em decorréncia de pedidos de recuperacao judicial ou de
faléncia, ou planos de recuperacdo extrajudicial, ou em outro procedimento de
natureza similar, contra tais Cedentes e/ou originadores. Os principais eventos
gue podem afetar a cessdo dos Direitos Creditérios consistem:

22.1.18.10.1 na existéncia de garantias reais sobre os Direitos Creditdrios, constituidas
antes da sua cessao ao Fundo, sem conhecimento do Fundo;

22.1.18.10.2 na existéncia de penhora ou outra forma de constricao judicial sobre os
Direitos Creditorios, ocorridas antes da sua cessdao ao Fundo e sem o
conhecimento do Fundo;

22.1.18.10.3 na verificacdo, em processo judicial, de fraude contra credores ou fraude
a execucao praticadas pelos seus Cedentes; e

22.1.18.10.4 na revogacao da cessao dos Direitos Creditérios ao Fundo na hipdtese de
faléncia do respectivo Cedente e/ou originador, quando restar
comprovado que tal cessdo foi praticada com a intencdo de prejudicar os
credores do Cedente e/ou do originador. Nestas hipdteses os Direitos
Creditdrios cedidos ao Fundo poderao ser alcangados por obrigacdes dos
seus respectivos Cedentes e/ou originadores e o patriménio do Fundo
podera ser afetado negativamente;

22.1.18.11 Conforme estabelecido no Regulamento, o Fundo poderd contratar
operagbes com empresas controladoras, controladas, coligadas e/ou
subsididrias dos Cedentes e dos Cotistas ou, ainda, com carteiras e/ou fundos
de investimento administrados e/ou geridos pelo Administrador e/ou por
pessoas a eles ligadas;
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22.1.18.12 Nao serdo exigidos quaisquer outros critérios de elegibilidade para os Direitos
Creditérios objeto de aquisicdo pelo Fundo, além dos Critérios de Elegibilidade
descritos no item 7.1. do Capitulo Sete do Regulamento, e adequac¢do dos
Direitos Creditdrios aos objetivos de investimento e a Politica de Investimento
do Fundo, conforme estabelecido, respectivamente, nos Capitulos Quatro e Oito
acima. O Gestor serd responsdvel para todos os fins de direito e perante os
Cotistas, pela (i) selecdo dos Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo,
bem como pelo Preco de Aquisicio e Taxa de Desconto de tais Direitos
Creditérios; e (ii) pela aprovacdao do disposto no item (i) acima, sem que os
Cotistas sejam consultados previamente ou notificados posteriormente sobre a
questdo. Os Critérios de Elegibilidade poderdo ser insuficientes ou inadequados
para garantir a higidez dos Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo;

22.1.18.130 Fundo de acordo com o item 4.1.1 do Regulamento poderd realizar a
aquisicdo de diversas modalidades de Direitos Creditérios. Uma vez que o Fundo
nao possui objetivo especifico, esta sujeito ao risco das diversas modalidades de
Direitos Creditérios, tais como, risco legal (cobranca judicial e execugdo), risco
tributario, risco ambiental, risco da formalizacao e materializacao docrédito.

22.1.18.14 As aplicagdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia dos Cedentes, do
Administrador, do Gestor, do Custodiante, das Consultoras Especializadas de
gualquer mecanismo de seguro, ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos —
FGC, podendo ocorrer perda total do capital investido pelos Cotistas ou
patrimbnio negativo, quando os Cotistas serdao chamados para aportar recursos
adicionais no Fundo.

22.2 Excetuadas as ocorréncias resultantes de comprovado dolo ou ma-fé, em
nenhuma outra hipdtese o Administrador, o Gestor, as Consultoras Especializadas
e/ou o Custodiante serdo responsabilizados por qualquer depreciacdo dos bens da
carteira do Fundo, ou por eventuais prejuizos em caso de liquidagao do Fundo.

CAPITULO VINTE E TRES — DAS DISPOSICOES GERAIS

23.1 Apds o pagamento de todos os encargos e obrigacdes assumidas pelo Fundo, e do
resgate da totalidade das Cotas, considerar-se-3o encerradas as atividadesdeste.

23.2 Todas as comunicacges feitas por meio eletrénico e/ou fisico, mencionadas neste
Regulamento, deverdo ser realizadas sempre com confirmacdo ou aviso de recebimento

65



|E| Capital
e

para que sejam consideradas recebidas pelos respectivos destinatarios. Para fins do
disposto neste Regulamento, considera-se o correio eletrénico como uma forma de
correspondéncia vdlida nas comunicag¢des entre o Administrador, o Custodiante, o Gestor,
os Cedentes, os Cotistas e demais prestadores de servigos porventura contratados.

23.3 Os potenciais investidores devem, antes de tomar uma decisdo de investimento
nas Cotas do Fundo, analisar cuidadosamente, a luz de suas prdprias situacdes financeiras
e objetivos de investimento, todas as informacgées disponiveis neste Regulamento e, em
particular, avaliar os fatores de risco de investimento no Fundo, incluindo mas nao se
limitando, aos descritos no Capitulo Vinte Dois deste Regulamento.

23.4 Tendo em vista que o Fundo é um fundo de investimento em direitos creditérios
destinado a Investidores Qualificados, ainda, considerando a Politica de Investimento do
Fundo, o Gestor nao adota, para o Fundo, politica de exercicio de direito de voto em
assembleias gerais.

23.5 Em virtude do disposto no item 24.4 acima, a politica adotada pelo Gestor relativa
ao exercicio de direito de voto em assembleias gerais, decorrentes dos Direitos Creditdrios
Elegiveis e Ativos Financeiros integrantes da Carteira, consiste em ndo comparecer as
referidas assembleias.

23.6 O presente Regulamento, respectivos Anexos e suas alteracdes serdo levados a
registro no Cartério de Registro e Titulos e Documentos localizados na sede do
Administrador, em 10 (dez) dias contados da deliberacdo da Assembleia Geral ou do
Administrador, conforme aplicavel, e em 30 (trinta) dias quando a alteragdo advir de
exigéncia legal ouregulamentar.

23.7 Fica eleito o Foro central da Comarca da Capital de Sao Paulo, para dirimir e

resolver todas as questdes e duvidas oriundas do presente Regulamento e que envolvam o
Fundo, com expressa rendncia a qualquer outro, por mais privilegiado que seja.

Sdo Paulo (SP), 10 de maio de 2018.

CM Capital Markets Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.
Administrador do Fundo
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ANEXO |

MODELO DE TERMO DE ADESAO AO REGULAMENTO E CIENCIA DE RISCO

Investidores Qualificados

UPPER FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS I

NOME/RAZAO SOCIAL DO COTISTA: CPF/CNPJ:

[x] [x]

N2 DO BANCO: N2 DA N2 DA CONTA VALOR (RS):
AGENCIA:

[x] [x] [] (x]

E-mail para comunicacdes do Fundo: []

Na qualidade de subscritor de cotas de emissdao do UPPER FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS Il (“Fundo”), administrado por CM Capital Markets Distribuidora
de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda., sociedade limitada, com sede na Cidade e Estado de
S3ao Paulo, na Rua Gomes de Carvalho, n? 1195, 42 andar, Sala 2-B, Vila Olimpia, CEP
04.547-000, inscrita no CNPJ/MF sob o n? 02.671.743/0001-19, autorizada pelo Ato
Declaratdrio da Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM”) n2 13.690, de 04/06/2014 para
o exercicio profissional da atividade de administracdo de carteira (“Administrador”),
venho, por meio do presente Termo de Adesdo ao Regulamento e Ciéncia de Risco, em
atendimento ao disposto no Artigo 23, Pardgrafo Primeiro da Instrugao n° 356, de 17 de
dezembro de 2001, conforme alterada (“Instrucdo CVM 356/01”), expedida pela
Comissdo de Valores Mobilidrios (“CVM”) aderir, expressamente, aos termos do

regulamento (“Regulamento”) do Fundo, cujo conteddo declaro conhecer e aceitar
integralmente. Adicionalmente venho declarar o quanto segue:

1.1.  Recebi, no ato da minha primeira subscri¢do de cotas do Fundo (“Cotas”), o
regulamento do Fundo (“Regulamento”) e respectivo prospecto
(“Prospecto”) tendo lido e entendido seu inteiro teor, sendo que, por meio
deste, concordo e manifesto, expressamente, minha adesao, irrevogdvel e
irretratavel, sem quaisquer restri¢cdes, a todos os seus termos, clausulas e
condigdes;

1.2.  Sou Investidor Qualificado, nos termos da regulamentacgao aplicavel sendo
elegivel, portanto, para investir no Fundo, e tenho ciéncia da necessidade
da manutencdo da minha condicao de Investidor Qualificado para
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1.3.

1.4.

1.5.

1.6.

1.7.

1.8.

1.9.

permanéncia no Fundo. Nesse sentido, assino a Declaragao de Condicdo de
Investidor Qualificado, cujo modelo constitui o anexo deste Termo de
Adesdo. Ademais, comprometo-me a comunicar ao Administrador,
imediatamente, qualquer alteracdo na minha condicdo de Investidor
Qualificado, durante o periodo em que permanecer como Cotista do
Fundo;

Tenho ciéncia e bom entendimento dos objetivos do Fundo, de sua Politica
de Investimento, da composicao da Carteira de investimento do Fundo, da
Taxa de Administracdo devida ao Administrador, dos riscos aos quais o
Fundo e, consequentemente, os meus investimentos estao sujeitos, bem
como da possibilidade de perda de parte ou da totalidade do capital por
mim investido e ocorréncia de patrimoénio liquido negativo do Fundo,
quando terei a obrigacdo de aportar recursos adicionais no Fundo,
mediante subscricdo e integralizacdo de novas cotas;

A Politica de Investimento do Fundo e os riscos aos quais o Fundo e os
meus investimentos estdo sujeitos estdo de acordo com a minha situacao
financeira, o meu perfil de risco e a minha estratégia deinvestimento;

Tenho ciéncia de que a existéncia de rentabilidade/desempenho de outros
fundos de investimento em direitos creditérios ndo representa garantia de
resultados futuros do Fundo;

Tenho pleno conhecimento das disposi¢cdes da Lei n2 9.613/98 e legislacdo
complementar, estando ciente de que as aplicacdes em cotas de fundos de
investimento estdo sujeitas ao controle do BACEN e da CVM, que podem
solicitar informacgdes sobre as movimentagdes de recursos realizadas pelos
Cotistas de fundos de investimento;

Obrigo-me a manter minha documentac¢ao pessoal atualizada, de acordo
com as regras vigentes, estando ciente de que o Administrador ndo poderd
realizar o pagamento de resgates e/ou resgate antecipado de Cotas de
minha titularidade, em caso de omissdao ou irregularidade dessa
documentacao;

Obrigo-me a manter atualizados os meus dados cadastrais, necessarios
para as comunicagdes previstas no Regulamento;

Obrigo-me a prestar ao Administrador quaisquer informacgées adicionais
consideradas relevantes para justificar movimentacgdes financeiras por mim
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1.10.

1.11.

1.12.

1.13.

1.14.

1.15.

1.16.

solicitadas;

Tenho ciéncia de que o Regulamento nao traz descricdo dos processos de
cobranca dos Direitos Creditdrios a vencer, e de que tais processos serdao
definidos caso a caso, de acordo com a natureza especifica e as condi¢des
de pagamento dos Direitos Creditérios que serdo adquiridos pelo Fundo;

Tenho ciéncia de que o objetivo do Fundo ndo representa garantia de
rentabilidade;

Que recursos que serao utilizados na integralizacdo das Cotas ndo serao
oriundos de quaisquer praticas que possam ser consideradas como crimes
previstos na legislacdo relativa a politica de prevencdo e combate a lavagem
de dinheiro;

Tenho ciéncia e estou de acordo com o fato de que a carteira de
investimentos do Fundo sera gerida pela TERCON INVESTIMENTOS LTDA,,
sociedade limitada, com sede na Cidade e Estado de S3o Paulo, na Rua
Américo Brasiliense, 1765, cj. 32, Chacara Santo Anténio, CEP 04.715-005,
inscrita no CNPJ/MF sob o n® 09.121.454/0001-95, a selecdo, indicacdo e
aprecamento dos Direitos Creditdrios serd realizada pela Upper Capital
Brazil Consultoria de Créditos Ltda., sociedade limitada com sede na
Avenida Ipiranga, n? 7.464, conj. 815, Jardim Botanico, Cidade de Porto
Alegre, Estado do Rio Grande do Sul, inscrita no CNPJ/MF sob o n®
28.239.026/0001-06 e a formalizagdo das operagdes de cessdo de Direitos
de Crédito contarda com a assessoria da PIF Back Office Servicos
Administrativos Ltda, sociedade limitada com sede na Av. Fagundes Filho,
141 — conj. 30, CEP 04.304-010, S3o Paulo - SP, inscrita no CNPJ/MF sob o
n2 29.664.312/0001-81;

Tenho ciéncia de que podera haver necessidade de aportes adicionais de
recursos no Fundo mediante a subscri¢ao e integralizagcdo de novas cotas;

Tenho ciéncia de que as operag¢des do Fundo n3ao contam com a garantia
do Administrador, do Gestor, das Consultoras Especializadas do
Custodiante, dos Cedentes, do(s) Agente(s) de Cobranga, do(s) Agente(s)
de Depdsito de Documentos Comprobatdrios, bem como de qualquer
mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos —FGC;

Tenho ciéncia da possibilidade de alteracido do Regulamento em
decorréncia de normas legais ou regulamentares, ou de determinagao da
CVM, independentemente de realizagdo de Assembleia Geral, nos termos
do Artigo 25, Paragrafo Unico, da Instru¢gdo CVM 356/01;
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1.17.

Tenho ciéncia de que as informagdes relevantes do Fundo serdo divulgadas
por meio de carta enviada aos Cotistas, com aviso de recebimento, ou
correio eletronico, sendo que tais informacdes deverdo ser mantidas
disponiveis para os Cotistas na sede do Administrador e nas instituicdes
qgue coloquem Cotas do Fundo, se o for o caso;

70



|E| Capital
o~

1.18.

1.19.

1.20.

1.21.

1.22.

1.23.

1.24.

Tenho ciéncia de que o Administrador, o Gestor, as Consultoras
Especializadas e/ou o Custodiante do Fundo n3o se responsabilizardo por
eventuais perdas que o Fundo venha a apresentar em decorréncia de sua
Politica de Investimento, bem como em razdo dos riscos inerentes a
natureza do Fundo, inclusive aqueles descritos, de forma ndo taxativa, no
Capitulo Vinte e Um do Regulamento;

Tenho ciéncia de que a emissao de Cotas nao sera registrada na CVM, nos
temos da regulamentacao aplicavel;

Reconheco a validade das ordens solicitadas via correio eletrénico (e-mail);

Reconhe¢o minha inteira e exclusiva responsabilidade sobre as ordens via
e-mail, isentando desde ja o Administrador de quaisquer
responsabilidades, custos, encargos e despesas advindos de reclamagdes
ou litigios de qualquer natureza, relativos ou decorrentes da execugao das
referidas ordens;

Responsabilizo-me pela veracidade das declaragdes aqui prestadas, bem
como por ressarcir o Administrador de quaisquer prejuizos (incluindo
perdas e danos) decorrentes de eventual falsidade, inexatiddo ou
imprecisdo das referidas declaragoes;

Conforme disposto no Artigo 60 da Instrugdo CVM 356/01, admito a
utilizacdo de correio eletrénico como forma de correspondéncia vélida nas
comunica¢cdes pelo Administrador, autorizando o envio ao e-mail
cadastrado acima; e

Tenho ciéncia de que o periddico destinado a prestacao de informacgdes do
Fundo é o “Monitor Mercantil”.

Todos os termos e expressdes, em sua forma singular ou plural, utilizados no presente

Termo de Adesdo ao Regulamento e Ciéncia de Risco e nele ndo definidos tém o mesmo

significado que Ihes é atribuido no Regulamento.

[Data e Local]

Denominacado social do Investidor:
[nomes e cargos dos representantes legais]
CNPJ/CPF:
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Anexo ao Termo de Adesdo ao Regulamento e Ciéncia de Risco

MODELO DE DECLARAGAO DE CONDIGAO DE INVESTIDOR QUALIFICADO

[NOME DO SUBSCRITOR PESSOA JURIDICA], com sede na Cidade de [x], Estado de [x], na
[x], inscrita no CNPJ/MF sob n@ [x], neste ato representada nos termos do seu [Contrato
Social/Estatuto Social] ou [NOME E QUALIFICACAO DO SUBSCRITOR PESSOA FiSICA],
portador da Cédula de Identidade RG n° [x] [6rgdo expedidor], inscrito no CPF/MF sob
n° [x], domiciliado na Cidade de [x], Estado de [x], na [x], a0 assinar este termo,
afirma(o) a condicdao de Investidor Qualificado nos termos dos artigos 9-B e 9-C da
Instrucdo da Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM”) n2 539, de 13 de novembro de
2013, conforme alterada (“Investidor Qualificado”), e declara(o) possuir conhecimento

sobre o mercado financeiro e de capitais suficiente para que possa investir no Upper
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Il (“Fundo”).

Tenho ciéncia de que o Administrador do Fundo, do qual participarei como Investidor
Qualificado, nos termos da legislagdo aplicavel em vigor e do Regulamento do Fundo,
admitird a utilizagdo de Ativos Financeiros e/ou Direitos Creditérios no resgate de Cotas
do Fundo.

Na qualidade de Investidor Qualificado, atesta(o) ser capaz de entender, ponderar e
assumir os riscos financeiros relacionados a aplicacdo de meus recursos no Fundo.

[Data e Locall,

Denominacao social do Investidor:
[nomes e cargos dos representantes
legais]

CNPJ ou CPF:
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ANEXO Il

TAXA DE ADMINISTRACAO

23.7.1 Pela administracdo do Fundo, o Administrador recebera a Taxa de Administra¢cdo equivalente a
tabela a seguir, que serd aplicada de forma incremental, calculada por Dia Util 3 base de 1/252
(um inteiro e duzentos e cinquenta e dois avos), sobre o valor do Patriménio Liquido do Fundo,
sendo que o valor da Taxa de Administracdo ndo podera ser inferior ao minimo mensal previsto
noitem 1.1 abaixo:

Faixa de Patrimonio Liquido (PL) - Taxa Percentual ao Ano (% a.a.)
R$
0-200.000.000,00 1,30
200.000.000,01 ou maior 1,20
23.7.1.1 Independentemente do valor do Patriménio Liquido do Fundo, em nenhuma

hipdtese a Taxa de Administracdo devida no més poderd ser inferior a R$30.000,00 (trinta mil
reais), inclusive.

23.7.2 O primeiro pagamento da Taxa de Administracdo ocorrera no 52 (quinto) Dia util
do més imediatamente subsequente e serd proporcional ao nimero de dias
efetivamente decorridos entre a Data de Emissdo e o Ultimo dia do més a que se
referir o pagamento da Taxa de Administracao.

23.7.3 Os valores previstos acima serdo atualizados anualmente, ou na menor
periodicidade permitida pela lei, de acordo com a varia¢do acumulada do indice
Geral de Pregos — Mercado (IGP-M), calculado e divulgado pela Fundagdo Getulio
Vargas — FGV, a partir da Data de Emissao, sendo que a Taxa de Administracao
serd acrescida dos impostos incidentes sobre a remuneracdo do Administrador
(ISS/PIS/COFINS).

23.7.4 A Taxa de Administracdo descrita acima ndo inclui os encargos do Fundo
previstos no Capitulo Dezesseis do Regulamento, as quais serdo debitadas do
Fundo pelo Administrador.

5. O Administrador pode estabelecer que parcela da Taxa de Administracdo seja
paga diretamente pelo Fundo ao Gestor do Fundo, nos valores previstos no
Contrato de Gestdo, desde que o somatdrio dessas parcelas ndo exceda o
montante total da Taxa de Administracdo. Na&o poderdo ser cobradas do
Cotistas do Fundo taxa de ingresso e/ou taxa de saida.
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ANEXO Il

TAXA DE CUSTODIA

Pela prestagdo de servigos ao Fundo, o Custodiante fard jus a uma taxa de 0,20%
a.a. (vinte centésimos por cento ao ano), calculada por Dia Util a base de 1/252
(um inteiro e duzentos e cinquenta e dois avos), sobre o valor do Patriménio
Liquido do Fundo, sendo que o valor da remuneracdo minima mensal ndo podera
ser inferior a R$11.500,00 (onze mil e quinhentos reais).

O primeiro pagamento da Taxa de Custddia ocorrerda no 52 (quinto) Dia util do
més imediatamente subsequente e sera proporcional ao numero de dias
efetivamente decorridos entre a Data de Emissdo e o Ultimo dia do més a que se
referir o pagamento da Taxa de Custddia.

Os valores previstos acima serdao atualizados anualmente, ou na menor
periodicidade permitida pela lei, de acordo com a variacdo acumulada do indice
Geral de Pregos — Mercado (IGP-M), calculado e divulgado pela Fundagao Getulio
Vargas — FGV, a partir da Data de Emissdo, sendo que a Taxa de Custddia sera
acrescida dos impostos incidentes sobre a remuneragdo do Custodiante
(1SS/PIS/COFINS).

74



—

Capital

1.1.

1.2.

1.3.

1.4.

ANEXO IV
REMUNERAGOES DAS CONSULTORAS ESPECIALIZADAS

A Consultora Especializada | fara jus a uma remuneracao fixa mensal no valor de
R$300.000,00 (trezentos mil reais), conforme detalhada no Contrato de
Consultoria Especializada I.

A Consultora Especializada Il fard jus a uma remunerag¢do mensal variavel
respeitando o valor minimo mensal de RS 50.000,00 (cinquenta mil reais) a até
R$300.000,00 (trezentos mil reais), conforme detalhada no Contrato de
Consultoria Especializada Il.

Além da remuneracdo prevista no item “1.1” acima, a Consultora Especializada |
fard jus a uma taxa de performance baseada na rentabilidade das Cotas
Subordinadas equivalente a 100% (cem por cento) do valor que exceder a 20%
a.a. (vinte por cento ao ano), em periodo de apurac¢do anual (“Referéncia”), ja
deduzidas todas as despesas do Fundo, inclusive a Taxa de Administracao.

A Taxa de Performance serd calculada e provisionada pelo Custodiante,
diariamente por dia util, e paga diretamente pelo Fundo: (i) até o 52 (quinto) dia
util subsequente ao encerramento de cada ano civil, ou (ii) por instrucdo da
Administradora no encerramento de cada Periodo de Apuracgdo previsto no inciso
“b” abaixo:

(a) Entende-se como ano civil, para fins de aplicacdo do disposto no paragrafo
anterior, os periodos compreendidos entre o 12 (primeiro) dia util do més de
julho, inclusive, e o ultimo dia util do més de junho, inclusive;

(b) Considerando que a Taxa de Performance prevista neste paragrafo é
calculada e provisionada diariamente, a Taxa de Performance do Fundo serd
cobrada com base no resultado de cada aplicacdo efetuada por cada Cotista
(método do passivo); e

(c) E vedada a cobranca da Taxa de Performance quando o valor da Cota for
inferior ao seu valor na data de inicio do primeiro periodo de apuragdo ou por
ocasido da ultima cobranca efetuada ambas ajustadas pelos eventuais resgates
ocorridos.

A primeira Taxa de Performance sera calculada com base na rentabilidade obtida
pelas Cotas Subordinadas entre a data de inicio das atividades do Fundo e o
ultimo dia util do més de junho subsequente.

Os valores previstos acima serdo atualizados anualmente, ou na menor
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periodicidade permitida pela lei, de acordo com a varia¢do acumulada do indice
Geral de Pregos — Mercado (IGP-M), calculado e divulgado pela Fundagdo Getulio
Vargas — FGV, a partir da Data de Emissdao, sendo que a remuneracdo das
Consultoras  Especializadas sera acrescida dos impostos incidentes
(ISS/PIS/COFINS).
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1. OBIJETIVO

ANEXOV

POLITICA DE CONCESSAO DE CREDITO DO FUNDO

A presente politica de concessao de crédito tem por objetivo definir niveis de aprovacao e

concessao de crédito por cada Cedente e os seus clientes, bem como estabelecer

procedimentos para analise e aprovacao.

2. ANALISE DE CREDITO

O setor de Andlise de Crédito da Consultora Especializada Il é o primeiro a
receber informacgdes formais do Cliente prospectado pelo Gerente Comercial.

O mesmo é responsavel por receber e checar todos os documentos constantes no Check

List de Crédito abaixo:

CHECK LIST CREDITO

EMPRESA:

CNPJ:

DOCUMENTOS

RECEBIDO

CONTRATO SOCIAL E ALTERAGOES (COM REGISTRO NA JUNTA
COMERCIAL)

2 PROCURACOES DOS RESPONSAVEIS (QUANDO HOUVER)
03 ULTIMOS BALANCOS/DRE DA EMPRESA (ASSINADOS

3 CONTADOR E SOCIOS)

4 |SEISENTA DE ESCRITURACAO CONTABIL, ANEXAR
DECLARACAO

5 RELACAO DE FATURAMENTO — (03 ULTIMOS ANOS) -
ASSINADAS POR CONTADOR E SOCIO

6 RELACAO DE BANCOS E FACTORINGS — (CREDORES)
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7 RELACAO DE FORNECEDORES

8 RELAGAO DE PRINCIPAIS CLIENTES

9 DECLARACAO DE IRPJ (03 ULTIMOS ANOS) - COM RECIBO DE

IMPOSTO DE RENDA DOS SOCIOS (03 ULTIMOS ANOS) -
10 [com RECIBO DE ENTREGA

11 CONSULTA SERASA ATUALIZADA

Apds o recebimento e conferéncia de toda a documentacgao, o setor de Analise de Crédito
realiza diversas pesquisas sobre o Cliente:

+ Consulta Serasa e 6rgaos de protec¢ado ao crédito;

+ Contato com Clientes e Fornecedores sobre histérico derelacionamento;

+ Consulta aos Bancos, Factorings e credores e confirmac¢ao dos dadosapontados;

+ Consulta de Relagdo de Faléncia para identificacdo de problemas com principais
Clientes deste cedente ou coligadas;

A andlise de crédito prepara apds a coleta de todas as informagdes uma Ficha Cadastral do
Cliente que subsidiard o Comité de Crédito a aprovar ou ndo um limite operacional para a
empresa.

O Gerente de Analise de Crédito é integrante do Comité de Crédito juntamente com o
Diretor Comercial e Diretor Operacional, com igual poder de decisdo dos demais.

2.1. Limites:

1) Empresas com menos de 03 anos de atuacdo no mercado: ndo conceder limite
operacional. Salvo excecdes de empresas ligadas ou coligadas a um grupo de empresas
conhecido no mercado.

2) Empresas com faturamento médio mensal abaixo de RS 500.000,00: ndo concedemos
limites. Com excecdo de empresas ligadas ou coligadas a um grupo de empresas
conhecido no mercado, cujo faturamento mensal seja superior a R$500.000,00.

3) empresas que atuam no ramo de comércio ou atacadista, cujo faturamento seja acima
de RS 500.000,00: conceder limite de crédito porém, agregando garantia real de no
minimo 150% acima do limite pré-estabelecido.

4) Curva ABC: ndo podemos ter em nossa carteira mais do que 5% (em relagdo ao nosso
ativo) de empresas dos ramos de comércio ou atacado.

5) Limite de Crédito: conceder no maximo 30% (trinta por cento) do faturamento médio
mensal do Cliente como limite de crédito. Quaisquer operacbes fora desse padrao
somente com garantias reais, cujo valor do bem devera ser no minimo 150% maior do
crédito concedido.

6) Havendo solicitacdo de aumento de limite de crédito operacional a empresa devera
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atualizar sua documentacao do Check List de Crédito.

7) Anualmente serd atualizado os documentos de analise de crédito do Cliente.

8) Atualizagdo de limite dos cedentes a cada 3 meses.

9) Empresas cedentes com pendéncias devido a solicitagdo de atualizagdo cadastral /
crédito deverao ter limite de crédito bloqueado até a devida regularizacao.

10) Todas as pendéncias de cadastro/crédito deverdo ser apontadas dentro do sistema
operacional da Factoring (ERP de uso) para subsidiar a mitigacdo de risco das demais
areas: MOP (Mesa de Operagdes), Formalizacdo e/ou Diretoria.
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ANEXO VI
POLITICA DE COBRANCA DO FUNDO

Os seguintes procedimentos de cobranca dos Direitos Creditdrios serdo adotados:

1. Apds 03 (trés) dias da assinatura do Termo de Cessao, sera encaminhado aos respectivos
devedores dos Direitos Creditdrios:

i o boleto de cobranca para liquida¢do dos Direitos Creditérios;

ii. a seu critério, notificacdo aos respectivos Devedores da cessdo dos Direitos
Creditérios ao Fundo, em atendimento ao Artigo 290 do Cddigo Civil podera ser
realizada através Carta Registrada com Aviso de Recebimento — AR;e

iii. e conforme o caso carta para os respectivos devedores dos Direitos Creditorios,
solicitando confirmacdo, por escrito, acerca da existéncia e legitimidade do Direito
Creditorio.

1.1. Poderd ser enviada ainda, carta para os respectivos devedores dos Direitos
Creditdrios, solicitando confirmacdo, por escrito, acerca da existéncia e legitimidade do
Direito Creditério.

2. Na hipotese do Fundo ndo receber tempestivamente o valor dos Direitos Creditérios a ele
cedidos por um dado Cedente, no todo ou em parte, o Administrador, em nome do
Fundo, por meio da Consultora Especializada Il, estard autorizado a tomar todas as
medidas cabiveis nos termos da legislacdo vigente, visando a recuperacdo dos créditos
nao pagos, de acordo com a seguinte politica de cobranga (“Politica de Cobranca”):

2.1. No dia posterior a data de vencimento do titulo ndo pago, serdo feitas
ligacOes telefdnicas e enviado e-mails para Cedente e sacado informando a inadimpléncia,
solicitando informac6es do motivo pelo qual os titulos ndo foram pagos, enviando caso
solicitado novos boletos para pagamentos com prorrogacdo de data de 2 (dois) dias Uteis
e, ndo ultrapassando o 32 (terceiro) dia util de vencido. Serd incluindo no boleto
atualizado todos os encargos de multa e juros de mora apurados no periodo.

2.2. Caso o Direito Creditdrio ndo seja liquidado no prazo de até 4 (dias) dias Uteis
do vencimento do Direito Creditério:

+ Devera a Consultora Especializada Il cancelar novas operagdes de cessdo com o

respectivo Devedor, quando os Direitos Creditérios vencidos ultrapassarem 10%
(dez por cento) dos Direitos Creditérios vincendos, sob responsabilidade de
pagamento do Devedor, cedidos ao Fundo, até a devida regulariza¢cdo dos Direitos

80



|E| Capital
o~

Creditorios vencidos; e

+ Informar agéncias de crédito (PEFIN) e/ou enviar o titulo atrasado a protesto no
competente Cartdrio de Protestos, a critério da ConsultoraEspecializada II.

2.3. Sendo constatada a ocorréncia de inadimpléncia dos sacados, é concedido a
empresa Cedente o direito de recomprar os titulos em questdo, observando que o valor
das recompra dos titulos inadimplentes ndo podera ser inferior a 10% do valor total da
operacao, ou a integralidade dos titulosinadimplentes.

3. Transcorrido 7 (sete) dias Uteis de vencimento e, caso persista o inadimplemento, o
Gestor devera:

(a) tentar, em regime de melhores esforgos, ceder, em carater oneroso, os Direitos Creditorios
a terceiros, concedendo prorrogacdo, desconto ou parcelamento dos valores dos Direitos
Creditérios, ou alternativas eficazes para efetivar o recebimento extrajudicial dos valores
referentes aos Direitos Creditorios;

(b) acionar terceiro para promover a cobranca da divida, executando, sempre que possivel,
eventuais garantias outorgadas em relacdo aos Direitos Creditérios vencidos e ndo pagos; ou

(c) exercer os direitos previstos nos Contratos de Cess&do e/ou no Contratos de Consultoria.

4, As prorrogac0Oes poderao ser feitas respeitando-se o prazo maximo de 35 (trinta e cinco)
dias e serao concedidas somente uma vez, mesmo se concedidas inicialmente em prazo
inferior ao prazo maximo aqui previsto.

4.1. Nesse caso, a Consultora Especializada Il envia ao Banco Cobrador um
arquivo com discriminagao dos Direitos de Crédito adquiridos para que seja enviado
boleto de cobranga para os Sacados.

5. Observados os termos e as condi¢des do Regulamento e da regulamentacdo aplicavel, o
Administrador podera, por meio da Consultora Especializada Il

® |niciar quaisquer procedimentos, judiciais ou extrajudiciais, necessarios a cobranca ou
recuperacdo dos Direitos Creditorios e dos Ativos Financeiros, ou a execugdo
dos direitos ou de quaisquer garantias prestadas ao Fundo, inclusive por meio de
medid as acautelatdrias e de preservacao de direitos;

e Celebrar ou realizar qualquer acordo, transacdo, ato de alienagdo ou transferéncia,
no todo ou em parte, relacionado aos Direitos Creditdrios e aos Ativos Financeiros; e

e Constituir procuradores, inclusive para os fins de proceder a cobranca amigavel ou
judicial dos ativos integrantes da Carteira do Fundo, sendo que todas as procuracdes
outorgadas pelo Administrador, em nome do Fundo, ndo poderdo ter prazo de
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validade superior a 12 (doze) meses contados da data de sua outorga, excec¢do feitas
as procuragGes com poderes de representagdo em juizo, que poderdo ser outorgadas
por prazo indeterminado, mas com finalidade especifica.

5.1. Ainda, observados os termos  deste Regulamento e da
regulamentacdo legal aplicavel, o Administrador podera ceder a terceiros, em carater
oneroso, todos os Direitos Creditdrios que, embora atendessem a qualquer dos
Critérios de Elegibilidade no momento de sua cessdo pelo respectivo Cedente ao
Fundo, deixem de atender a qualquer tempo, ou sobre os quais recaiam as condi¢bes
resolutivas da cessdo, conforme o Contrato de Cessdo, entre a data de tal cessdo e a
data de seu efetivo pagamento.

Além da Consultora Especializada Il, o Fundo podera contratar terceiros para realizar a
cobranca dos Direitos Creditdrios vencidos e ndo pagos, sem a necessidade de
aprovacdo prévia de Assembleia Geral de Cotistas. Tais contrata¢des deverao respeitar
a Politica de Cobranca descrita no Regulamento.

Todos os custos e despesas incorridos pelo Fundo para salvaguarda de seus direitos e
prerrogativas e/ou com a cobranca judicial ou extrajudicial dos Direitos Creditérios e
dos Ativos Financeiros, serdo de inteira responsabilidade do Fundo, ndo estando o
Administrador, o Custodiante ou as Consultoras Especializadas de qualquer forma,
obrigados pelo adiantamento ou pagamento ao Fundo dos valores necessarios a
cobranca dos mesmos, sem prejuizo das obrigacdes assumidas pelos respectivos
Cedentes nos Contratos de Cessdo. O Administrador, Custodiante ou as Consultoras
Especializadas ndo serdo responsdveis por quaisquer custos, taxas, despesas,
emolumentos, honordrios advocaticios e periciais ou quaisquer outros encargos
relacionados com os procedimentos aqui referidos, inclusive eventuais custos de
condenacgdo, que o Fundo venha a iniciar em face dos Sacados, de terceiros ou dos
Cedentes, os quais deverdo ser custeados pelo préprioFundo.

7.1. As despesas relacionadas com as medidas judiciais e/ou extrajudiciais
necessarias a salvaguarda dos direitos e prerrogativas do Fundo e/ou a cobranca
judicial ou extrajudicial dos Direitos Creditérios e dos Ativos Financeiros serdo
suportadas diretamente pelo Fundo.

7.2. Os pagamentos dos Direitos Creditérios vencidos e ndo pagos deverdo ocorrer
necessariamente na Conta de Movimento.
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ANEXO VII

PROCEDIMENTOS PARA VERIFICAGAO DO LASTRO POR AMOSTRAGEM

O Custodiante analisard em até 5 (cinco) dias depois da cessdo dos Direitos Creditérios e
trimestralmente a documentacao que evidencia o lastro dos Direitos Creditérios integrantes da
carteira do Fundo.

Observado o disposto no item (“a”) numa data-base pré-estabelecida, sendo que nesta data-
base sera selecionada uma amostra aleatéria simples para a determinacdo de um intervalo de
confiangca para a propor¢cdo de eventuais falhas, baseado numa distribuicdo binomial
aproximada a uma distribuicdo normal com 95% (noventa e cinco por cento) de nivel de
confianga, visando a uma margem de erro de 5% (cinco por cento), independentemente de
guem sejam os cedentes dos Direitos Creditdrios.

O escopo da andlise da documentagdo que evidencia o lastro dos Direitos Creditdrios
contempla a verificacdo da existéncia dos respectivos documentos comprobatdrios, conforme

abaixo discriminado:

(a) obtencdo de base de dados analitica por Direitos Creditdrios integrante da carteira
do FUNDO;

(b)  selecdao de uma amostra de acordo com a férmula abaixo:

. :L A=N><n0
T N
50 . Erro Estimado
A : Tamanho da Amostra
N: Populagdo Total
no . Fator Amostral

(c)  verificacdo fisica dos contratos devidamente formalizados

(d) verificacdo da documentacdo acessdria representativa dos Direitos Creditérios
(identificacdo pessoal, comprovante de residéncia, etc.);
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(e) evidenciagdo do atendimento as politicas de cobranga administrativa para

recebiveis vencidos e nao liquidados;

(f) verificacdo das condi¢bes de guarda fisica dos documentos comprobatérios junto
ao Depositario do Fundo; e

(8) verificacdo trimestral de que trata o Regulamento deve contemplar:
| — os Direitos Creditérios integrantes da carteira do FUNDO; e

Il — os Direitos Creditdrios inadimplidos e os substituidos no referido trimestre,

para a qual ndo se aplica o disposto nos §§ 12 e 32 do Artigo 38 da Instrucao CVM
356.

A critério do Custodiante, a verificacdo do lastro inicial, ou seja, aquela verificada logo apds a

cessdo dos Direitos Creditdrios, poderd ser de 100% (cem por cento) dos documentos
comprobatodrios.
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ANEXO VI

SUPLEMENTO AO REGULAMENTO PARA A 12 (primeira) EMISSAO DE COTAS SENIORES DO UPPER FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS Il (“Fundo”)

1. Quantidade de cotas: [*] ([*]).

N

. Valor Unitério de Emissdo: RS[*] ([*]).

3. Data de Emissdo: [¢] de [¢] de [*].

4. Prazo de Vencimento da Emissdo: Serd o mesmo prazo de duracdo do Fundo.
4. Montante Total da Emissdo: RS[e] ([*]);

5. Montante Minimo de Subscri¢do: RS[e] [e].

6. Data de Resgate: conforme previsao disposta em Regulamento.

7. Benchmark das Cotas: [*]% ([*]) do CDI.

8. Forma de Integralizagdo: moeda corrente nacional, por meio de crédito do respectivo valor em recursos
disponiveis na conta corrente do Fundo a ser indicada pelo Administrador.

As Cotas a serem ora distribuidas incorporam todos os direitos e obrigacGes das cotas eventualmente ja
distribuidas, nos exatos termos e condi¢Ges do Regulamento.

Termos e condi¢cdes definidos no Regulamento terdo o mesmo significado ali atribuido quando utilizados
neste Suplemento.

Sdo Paulo, [*] de [*] de 201][e].

CM Capital Markets DTVM Ltda.,
na qualidade de Administradora do Fundo
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