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REGULAMENTO
DO
"SUL INVEST FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
MULTISETORIAL"

CAPITULO I - FUNDO

Artigo 1° O “SUL INVEST FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS MULTISETORIAL”, disciplinado pela Resolucio CMN 2.907, pela Instrucdo
CVM 356, e demais disposi¢des legais e regulamentares aplicdveis (o “Fundo”), serd regido pelo
presente Regulamento.

Pardgrafo 1° Os termos iniciados em letra maidscula e utilizados neste Regulamento,
estejam no singular ou no plural, terdo os significados que lhes sdo atribuidos no Anexo I ao
presente Regulamento.

Pardgrafo 2° No prazo de até 10 (dez) dias corridos contados (i) da aprovagdo pela
Administradora e, (ii) da aprovagdo pela Assembléia Geral, o Suplemento e eventuais aditamentos
ao Regulamento, respectivamente, deverdo ser levados a registro, na cidade de Sao Paulo, Estado de
Sdo Paulo, em Cartério de Registro de Titulos e Documentos.

Artigo 2° O Fundo € constituido sob a forma de condominio fechado, ou seja, as
Cotas somente poderdo ser resgatadas na Data de Resgate de cada série de Cotas Seniores, ou em
virtude de sua liquidagdo antecipada conforme o previsto no Capitulo XVIII deste Regulamento.

Pardgrafo Unico E admitida, ainda, a amortizacdo de Cotas, nos termos do Capitulo
XIII deste Regulamento.

Artigo 3° Somente podem participar do Fundo, na qualidade de Cotistas, Investidores
Qualificados, nos termos da regulamentacio em vigor.
CAPITULO II - PRAZO DE DURACAO DO FUNDO

Artigo 4° O Fundo terd prazo de duracdo indeterminado, a partir da 1* Data de
Emissdo de Cotas.

Parsgrafo Unico O Fundo poderd ser liquidado por deliberacdo da Assembléia
Geral, observado o previsto nos Capitulos XVIII e XXI deste Regulamento.

CAPITULO III - ADMINISTRADORA

Artigo 5° O Fundo é administrado pela Gradual Corretora de Cambio, Titulos e
Valores Mobilidrios S.A., instituicdo financeira com sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sao
Paulo, na Avenida Presidente Juscelino Kubitschek n® 50, 5°, 6° e 7° andares, inscrita no CNPJ/MF
sob 0 n° 33.918.160/0001-73, doravante designada (a “Administradora’).

Pardgrafo 1°° A Administradora deverd administrar o Fundo cumprindo com suas
obrigacdes de acordo com os mais altos padrdes de diligéncia e corre¢do do mercado, entendidos no



minimo como aqueles que todo homem ativo e probo deve empregar na conducdo de seus préprios
negdcios, praticando todos os seus atos com a estrita observancia (i) da lei e das normas
regulamentares aplicaveis, (ii) deste Regulamento, (iii) das delibera¢des da Assembléia Geral, (iv)
dos deveres fiducidrios, de diligéncia e lealdade, de informacdo e de preservacdo dos direitos dos
Cotistas.

Pardgrafo 2°  Observada a regulamentagdo em vigor e as limita¢Oes deste Regulamento, a
Administradora tem poderes para praticar todos os atos necessdrios a administragdo do Fundo e para
exercer os direitos inerentes aos Direitos de Crédito e aos Ativos Financeiros que integrem a
carteira do Fundo.

Pardgrafo 3° Observados os termos e as condigdes deste Regulamento e da
regulamentacdo aplicdvel a Administradora, independentemente de qualquer procedimento
adicional, pode:

(a) iniciar quaisquer procedimentos, judiciais ou extrajudiciais, necessdrios a cobranga
dos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros ou a execucio de quaisquer garantias
eventualmente prestadas, inclusive por meio de medidas acautelatérias e de
preservagao de direitos;

(b) constituir procuradores, inclusive para os fins de proceder a cobranga amigédvel ou
judicial dos ativos integrantes da carteira do Fundo, sendo que todas as procuracdes
outorgadas pela Administradora, em nome do Fundo, ndo poderdo ter prazo de
validade superior a 12 (doze) meses, contados da data de sua outorga, com excecao:
(1) das procuracdes outorgadas a “Consultora”; e (2) das procura¢des com poderes
de representacdo em juizo, que poderdo ser outorgadas por prazo indeterminado,
mas com finalidade especifica; e

© contratar em nome do Fundo e as custas deste, sem prejuizo de sua
responsabilidade, terceiros para a execugdo dos servicos de (i) Consultoria de
Crédito do Fundo, Controladoria, Custddia, Administracdo, Cobranca e/ou guarda
da documentacdo relativas aos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros integrantes
da carteira do Fundo.

Artigo 6° A Administradora poderd ser substituida, a qualquer tempo, pelos titulares
das Cotas reunidos em Assembléia Geral, na forma do Capitulo XXI, sem qualquer multa ou
penalidade de qualquer natureza para o Fundo.

Artigo 7° A Administradora, por meio de carta com aviso de recebimento enderecada
a cada Cotista, sempre com aviso prévio de 60 (sessenta) dias corridos, pode renunciar a
administracdo do Fundo, desde que a Administradora convoque, no mesmo ato, Assembléia Geral
para decidir sobre a sua substituicdo, devendo ser observado o quorum de deliberacio de que trata o
Capitulo XXI deste Regulamento.

Paragrafo Unico Na hipdétese de rendncia da Administradora e nomeagdo de nova
instituicdo administradora em Assembléia Geral, a Administradora continuard obrigada a prestar os
servigos de administragdo e gestdo do Fundo até que a nova institui¢do administradora venha a lhe
substituir, o que deverd ocorrer no prazo maximo de 60 (sessenta) dias corridos contados da data de
realizacdo da respectiva Assembléia Geral.

Artigo 8° A Administradora deverd, sem qualquer custo adicional para o Fundo,



colocar a disposi¢do da instituicdo que vier a substitui-la, no prazo de 15 (quinze) dias corridos
contados da data da deliberacdo da sua substituicdo, todos os registros, relatérios, extratos, bancos
de dados e demais informagdes sobre o Fundo, e sua respectiva administracio, que tenham sido
obtidos, gerados, preparados ou desenvolvidos pela Administradora, ou por qualquer terceiro
envolvido diretamente na administracdo do Fundo, de forma que a instituicdo substituta possa
cumprir, sem solu¢do de continuidade, com os deveres e as obrigacdes da Administradora, nos
termos deste Regulamento.

CAPITULO IV - RESPONSABILIDADES DA ADMINISTRADORA

Artigo 9° A Administradora tem as seguintes obrigagdes, sem prejuizo das demais
obrigagdes previstas na legislagdo aplicdvel, neste Regulamento e nos demais Documentos da
Operacao:

(a) manter atualizados e em perfeita ordem pelo prazo legal:
@) a documentacdo relativa as operacdes do Fundo;
(i1) o registro dos Cotistas;

(i11) o livro de atas de Assembléias Gerais;

@iv) o livro de presenca de Cotistas;

) os demonstrativos trimestrais do Fundo a que se refere o Artigo 12 deste
Regulamento;

(vi) os registros contdbeis do Fundo; e

(vii)  os relatérios da Empresa de Auditoria e da Agéncia de Classificacdo de
Risco;

(b) receber quaisquer rendimentos ou valores do Fundo, diretamente ou por meio do
Custodiante ou terceiro autorizado;

© disponibilizar aos Cotistas, gratuitamente, exemplar deste Regulamento, bem como
cientificd-los do (i) nome do periddico utilizado para divulgacdo de informagdes do
Fundo; e (ii) da taxa de administra¢fo cobrada;

(d) disponibilizar aos Cotistas, no prazo de 15 (quinze) dias corridos contados do
encerramento de cada trimestre civil, no periédico referido no Artigo 83 deste
Regulamento, além de manter disponiveis em sua sede e agéncias e nas instituicdes
que distribuam Cotas, o valor do Patrim6nio Liquido e das Cotas, e as
rentabilidades acumuladas no més e no ano civil a que se referirem, a Razdo de
Garantia, apurada nos termos do Capitulo XVII abaixo, e o dltimo relatério sobre o
Fundo e suas Cotas disponibilizado pela Agéncia de Classificacdo de Risco;

(e) colocar a disposi¢do dos Cotistas em sua sede e agéncias, e nas institui¢des que
distribuam Cotas, as demonstragdes financeiras do Fundo, bem como os relatérios
preparados pela Empresa de Auditoria;
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(h)

@)

@

&)

@

(m)

()

custear as despesas de propaganda do Fundo;

sem prejuizo da observancia dos procedimentos relativos as demonstracdes
financeiras do Fundo, previstas na regulamentacio em vigor, manter,
separadamente, registros analiticos com informagdes completas de toda e qualquer
modalidade de negociacdo realizada entre a Administradora e o Fundo;

providenciar trimestralmente, no minimo, a atualizacio da classificag@o de risco das
Cotas Seniores e das Cotas Mezanino pela Agéncia de Classificagdo de Risco;

assegurar que o Diretor Designado, responsidvel pela gestdo, supervisdo,
acompanhamento e prestacdo de informacdes do Fundo, elabore os demonstrativos
trimestrais referidos no Artigo 12 deste Regulamento;

observar estritamente a politica de investimento, de composi¢do e de diversificagido
da carteira do Fundo, conforme o disposto no Capitulo VII deste Regulamento;

proceder, em nome do Fundo, & contratacdo dos servicos do Custodiante, da
Agéncia de Classificacdo de Risco, da Empresa de Auditoria e da Empresa de

Consultoria Especializada, e a celebracdo do Contrato de Custddia, Contrato de
Servicos de Classificacdo de Risco e do Contrato de Consultoria;

celebrar, em nome do Fundo, o Contrato de Cessao, seus eventuais aditamentos,
todos os Termos de Cessao;

executar, diretamente ou por meio da contratacdo do Agente Escriturador, servigos
que incluem, dentre outras obrigacdes,

@) a escrituracdo das Cotas, incluindo a abertura e manuteng@o das respectivas
contas de depdsito em nome dos Cotistas;

(i1) a manutencdo de registros analiticos completos de todas as movimentagdes
de titularidade ocorridas nas contas de depdsito abertas em nome dos
Cotistas;

(iii) a manuten¢do dos documentos necessdrios a comprovacao da condi¢do de
Investidor Qualificado dos Cotistas, em perfeita ordem; e

@iv) o fornecimento aos Cotistas, anualmente, de documento contendo
informacgdes sobre os rendimentos auferidos no ano civil e, com base nos
dados relativos ao ultimo dia do més de dezembro, sobre o ndmero de
Cotas, sua propriedade e respectivo valor;

fazer a guarda fisica ou escritural dos documentos abaixo listados, por si ou por
terceiros contratados, durante o prazo minimo exigido pela legislacao fiscal:

@) extratos da Conta de Arrecadacido e da Conta do Fundo, e dos
comprovantes de movimentagdes de valores em tais contas;



(o)

(p)

@

(r)

(s)

(ii) relatérios preparados pelo Custodiante nos termos do Contrato de Custddia
e demais documentos relacionados as rotinas e aos procedimentos definidos
neste Regulamento ou no Contrato de Custddia;

(i11) documentos referentes aos Ativos Financeiros;

@iv) todos os recibos comprobatérios do pagamento de qualquer Encargo do
Fundo;

informar imediatamente a Agéncia de Classifica¢do de Risco:

(1) a substituicdo da Administradora, da Empresa de Auditoria, da Consultora
ou do Custodiante;

(ii) a ocorréncia de qualquer Evento de Avaliagdo ou de Liquidagdo; e

(iii) a celebracdo de aditamentos ao Contrato de Cessdo, Contrato de Custddia
ou Contrato de Consultoria.

providenciar o registro do Regulamento, de seus eventuais aditamentos e dos
Suplementos, nos termos do Pardgrafo 2° do Artigo 1° deste Regulamento;

franquear o acesso da Agéncia de Classificagdo de Risco aos relatérios preparados
pelo Custodiante nos termos do Contrato de Custddia;

manter a Conta de Arrecadacio até a integral liquidagcdo das Obrigagdes do Fundo,
e transferir diariamente para a Conta do Fundo a totalidade dos recursos
depositados na Conta de Arrecadagdo; e

na eventualidade do Fundo entrar em evento de avaliacdo a administradora devera
levar a registro em cartério de titulos e documentos, todos os contrato de cessdo e
coobrigacdo das empresas cedentes.

Artigo 10 E vedado 2 Administradora, em nome préprio:

(a) prestar fianca, aval aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas operacdes
realizadas pelo Fundo;

(b) utilizar ativos de sua prépria emissdo ou coobrigacdo como garantia das operacdes
realizadas pelo Fundo; e

(©) efetuar aportes de recursos no Fundo, de forma direta ou indireta, a qualquer titulo,
ressalvada a hipdtese de aquisicdo de Cotas.

Parédgrafo Unico As vedagbes de que tratam as alineas (a) a (c) do caput deste

Artigo abrangem os recursos proprios das pessoas fisicas e das pessoas juridicas controladoras da
Administradora, das sociedades por elas direta ou indiretamente controladas e coligadas ou outras
sociedades sob controle comum, bem como os ativos integrantes das respectivas carteiras e os de
sua emissao ou coobrigagao.

Artigo 11 E vedado 2 Administradora, em nome do Fundo:



(a) prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se de qualquer outra forma;

(b) realizar operacdes e negociar com Ativos Financeiros em desacordo com a politica
de investimento, de composicdo e de diversificagdo da carteira prevista no Capitulo
VII deste Regulamento;

(©) aplicar recursos diretamente ou indiretamente no exterior;

(d) adquirir Cotas do Fundo;

(e) pagar ou ressarcir-se de multas ou penalidades que lhe forem impostas em razio do
descumprimento de normas previstas na legislagcdo aplicavel;

® vender Cotas do Fundo a prestagao;

(2) fazer, em sua propaganda ou em outros documentos apresentados aos investidores,
promessas de retiradas ou de rendimentos, com base em seu proprio desempenho,
no desempenho alheio, ou no de ativos financeiros ou modalidades de investimento
disponiveis no ambito do mercado financeiro;

(h) obter ou conceder empréstimos, financiamentos ou adiantamentos de recursos a
qualquer pessoa;

@) efetuar locacdo ou empréstimo, a qualquer titulo, dos Direitos de Crédito e Ativos
Financeiros, no todo ou em parte;

() criar qualquer d6nus ou gravame, seja de que tipo ou natureza for, sobre os Direitos
de Crédito e os Ativos Financeiros;

k) emitir qualquer classe ou série de Cotas em desacordo com este Regulamento; e

) prometer rendimento predeterminado aos condominos.

(m)  adquirir Ativos Financeiros de titularidade da Administradora.

Parégrafo Unico Salvo se expressamente autorizado por este Regulamento ou pelos

titulares das Cotas, reunidos em Assembléia Geral, é vedado a Administradora, em nome do Fundo:

(a)

(b)
()

celebrar quaisquer outros contratos ou compromissos que gerem ou possam gerar
obrigacdoes e deveres para o Fundo, incluindo a contratacio de quaisquer
prestadores de servicos;

distratar, rescindir ou aditar qualquer Contrato de Cessao;

distratar, rescindir ou aditar o Contrato de Custddia, o Contrato de Consultoria, o
Contrato de Servicos de Classificagdo de Risco e o Contrato de Servigos de
Auditoria Independente, ressalvadas as alteracdes de cardter operacional em tais
contratos que nao acarretem qualquer prejuizo ao Fundo; e



(d) proceder a abertura de contas-correntes bancdrias, de investimento e de custddia,
além daquelas previstas neste Regulamento e no Contrato de Custddia, e a
movimentagdo destas contas de forma diversa ou para fins outros que nio os
especificamente previstos neste Regulamento e no Contrato de Custddia.

Artigo 12 O Diretor Designado devera, nos termos da legislagdo aplicdvel elaborar
demonstrativo trimestral do Fundo, a ser enviado a CVM e mantido a disposi¢do do Cotistas, bem
como submetido a auditoria independente anual, que evidencie que as operagdes realizadas pelo
Fundo estdo em consonancia com sua politica de investimento, de composi¢do e de diversificagcdo
da carteira prevista neste Regulamento e com a regulamentacio vigente, e que as negocia¢des foram
realizadas a taxas de mercado.

CAPITULO V - CUSTODIANTE

Artigo 13 Os servicos de Custddia qualificada e de escrituracdo das Cotas € exercido
pelo Banco Paulista S/A, institui¢do financeira com sede na Cidade de Sdo Paulo, Estado de S@o
Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima n°® 1.355, 2° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n°
61.820.817/0001-09 (“‘Custodiante™).

Artigo 14 Sem prejuizo dos demais deveres e obrigacdes estabelecidos no Contrato
de Custddia, o Custodiante serd responsdvel pelas seguintes atividades:

(a) zelar pela boa ordem, operacionalizar e executar, por meio de sistema
especialmente elaborado para tal fim, todos os procedimentos e rotinas definidos no
Contrato de Custddia e no Contrato de Escriturago, celebrados entre o Custodiante
e o Fundo;

(b) receber e fazer a guarda e custddia fisica ou escritural, por si ou por terceiros,
durante o prazo minimo exigido pela legislacao fiscal, dos registros eletronicos da
Base de Dados e dos Documentos Comprobatérios referentes aos Direitos de
Crédito adquiridos pelo Fundo;

(c) receber e fazer a guarda e custédia fisica ou escritural dos documentos abaixo
listados, mantendo em arquivo fisico ou eletrdnico a documentagdo negocial e fiscal
relativa a cada operacdo realizada pelo Fundo, pelo prazo necessdrio ao
atendimento da auditoria por parte da Administradora, que ocorrerd, no maximo,
anualmente:

(1) extratos da Conta de Arrecadagdo e da Conta do Fundo e comprovantes de
pagamentos de valores creditados em cada uma das dessas contas;

(i1) relatérios preparados pelo Custodiante nos termos do Contrato de Custddia,
Contrato de Escrituracdo e demais documentos relacionados as rotinas e
aos procedimentos definidos neste Regulamento e no Contrato de Custddia;

(i11) documentos referentes aos Ativos Financeiros; e

(iv)  todos os recibos comprobatérios do pagamento de qualquer Encargo do
Fundo;



(d)

(e)

)

(@

(h)

@

efetuar a liquidacdo financeira dos Ativos Financeiros e receber quaisquer
rendimentos ou valores referentes a esses ativos;

receber e realizar a cobranca dos valores relativos aos Direitos de Crédito
integrantes da carteira do Fundo, por si ou por terceiros, nos termos do Contrato de
Custoddia;

efetuar o recolhimento dos impostos incidentes sobre a rentabilidade auferida pelos
Cotistas, nos termos da legislacdo aplicavel, mediante instrucdo da Administradora;

verificar o enquadramento dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo
aos Critérios de Elegibilidade;

informar a Agéncia de Classificagdo de Risco, tdo logo chegue ao seu
conhecimento, a ocorréncia: (a) de qualquer Evento de Liquidacdo; e (b)
descumprimento, pela Administradora, de quaisquer de seus deveres e obrigacdes
definidos neste Regulamento e nos demais Documentos da Operagao;

elaborar e fornecer a Administradora os relatérios e arquivos referentes aos Direitos
de Crédito cedidos e pagos ao Fundo; e

realizar auditoria por amostragem, no minimo trimestral, nos Documentos
Comprobatérios, de forma a verificar a regularidade dos Documentos
Comprobatérios e o cumprimento das obrigacdes da Consultora com relacdo a
guarda e organizacido dos Documentos Comprobatdrios nos termos do Contrato de
Custddia. Os parametros de quantidade dos créditos cedidos e de diversificagdo de
devedores que ensejardo a verificacdo do lastro por amostragem serdo definidos de
acordo com os seguintes procedimentos:

(1) Utilizacdo de metodologia e ferramentas de auditoria para amostragem.
Admitindo um intervalo de confianca de 95% (noventa e cinco por cento), a 90%
(noventa por cento) a amostra (n) selecionada serd calculada mediante utilizagdo da
seguinte férmula:

A=NZXxn
N +n,

(=]

n~=1
E 2

Sendo:

E, = Erro Estimado

A = Tamanho da Amostra
N = Populacgido Total

n, = Fator Amostral

(i.a) O erro amostral tolerdvel representa a diferenca entre o valor que a
estatistica pode acusar e o verdadeiro valor do pardmetro que se
deseja estimar. Portanto, o erro amostral tolerdvel é a margem de
erro aceitdvel em um estudo estatistico.

(i1) Etapas



(ii.a)

(ii.b)

(ii.c)

(ii.d)

(ii.e)

Determinar o erro amostral tolerdvel. O erro amostral tolerdvel sera
mantido entre 5% (cinco por cento) e 10% (dez por cento),
dependendo da avaliagdo prévia efetuada para o Fundo a ser
analisado, considerando principalmente os seguintes aspectos:
natureza do recebivel; qualidade do Cedente a ser analisado;
quantidade de revisdes ja efetuadas para determinado Fundo e seus
respectivos resultados observados;

Determinar o intervalo de confianca. O intervalo de confianca
define os limites inferior e superior de um conjunto de valores que
tem certa probabilidade de conter no seu interior o valor verdadeiro
do efetivo da intervenc¢do em estudo. Desse modo, o processo pelo
qual um intervalo de confianca é de 95% (noventa e cinco por
cento) é tal que ele tem 95% (noventa e cinco por cento) de
probabilidade de incluir o valor real da eficdcia da intervencdo em
estudo.

Determinar itens chave. Quando se planeja uma amostragem,
utiliza-se o julgamento para determinar qual parte da populagdo
deve ser examinada individualmente e quais itens devem fazer parte
da amostra. Os itens que ndo justificam a aceitacdo de risco de
amostragem, devem ser examinados individualmente. Isso inclui
itens para os quais os erros potenciais podem igualar ou exceder o
erro tolerdvel. Alguns itens testados 100% (cem por cento) ndo
fazem parte da populacdo da amostragem.

Extracdo dos itens para teste. A selecdo da amostra é feita por
programa eletrdnico, que leva em conta fatores como a
representatividade dos Cedentes e dos Clientes em relagdo ao total
da carteira do Fundo. Ademais, a cada verificac¢fo, serdo analisados
documentos que deram origem aos Direitos de Crédito que sejam
originados de todas as empresas.

A extracdo da quantidade de itens para teste, indicada pelo
resultado observado apds aplicagdo da férmula mencionada no item
(i), sera realizada a partir do critério de amostragem probabilistica
estratificada proporcional, onde primeiramente dividi-se a base de
dados em extratos para depois selecionar, de acordo com a
representatividade de cada extrato, a amostra que serd base para os
testes.

Escopo da andlise. O escopo da andlise da documentagdo que
evidencia o lastro dos Direitos de Crédito contempla a verificagdo
da existéncia dos Documentos Comprobatérios correspondentes;
Abaixo escopo detalhado:

e Obtencido de base de dados analitica por recebivel;

e Selecdo de uma amostra de acordo com a férmula acima;



e Verificagdo fisica dos contratos devidamente formalizados
junto ao fiel depositdrio;

e Verificagdo da documentagdo acessoria representativa dos
Direitos de Crédito (nota fiscal, comprovante de entrega de
mercadorias ou servicos e comunicacdo ao devedor);

e Verificagdo do registro de gravame do bem objeto do
financiamento;

® Nos titulos de Crédito, verificacdo do endosso, responsavel
solidario e aceite;

e Evidenciagdo do atendimento as politicas de cobranca
administrativa para recebiveis vencidos e nio liquidados; e

e Verificagdo das condicdes de guarda fisica da
documentagdo comprobatdria junto ao fiel depositario.

&) A conciliacdo do Recebimento dos Boletos de Cobranga.
Parédgrafo Unico Para a execug¢do da andlise da documentag@o que evidencia o lastro

dos Direitos de Crédito, o Custodiante, sob sua responsabilidade, poderd contratar consultoria
especializada para prestar os servi¢os de andlise por amostragem dos Direitos de Crédito.

Artigo 15 No exercicio de suas funcdes, o Custodiante estd autorizado, por conta e
ordem da Administradora a:

(a) abrir e movimentar, em nome do Fundo, as contas de depdsito especificas abertas
diretamente em nome do Fundo (1) no SELIC; (2) no sistema de liquidagdo
financeira administrado pela CETIP; ou (3) em institui¢cdes ou entidades autorizadas
a prestacdo desses servicos pelo BACEN ou pela CVM em que os Ativos
Financeiros sejam tradicionalmente negociados, liquidados ou registrados, sempre
com estrita observancia deste Regulamento e do Contrato de Custddia;

(b) dar e receber quita¢do ou declarar o vencimento antecipado dos Ativos Financeiros;
e
© efetuar o pagamento dos Encargos do Fundo, desde que existam recursos

disponiveis e suficientes para tanto.

Pardgrafo Unico: A Administradora abrird conta corrente de livre movimentagdo junto ao
Banco Bradesco, Banco do Brasil e Banco Itad (“Conta Movimento”). Estd Conta Movimento
concentrard todos os recursos do Fundo inclusive os oriundos de pagamentos feitos pelos sacados
na conta de cobranga junto ao mesmo banco e transferidas para esta Conta. O Banco Custodiante
e/ou Administradora efetuard os pagamentos das compras de direitos de créditos e outras obrigacdes
do Fundo, comandando Transferéncia Eletronica Disponivel (“TED”) transferéncias entre contas ou
Documento de Ordem de Crédito (“DOC”)’s diretamente desta conta para o beneficiario.

CAPITULO VI - CONSULTORA



Artigo 16 A atividade de consultoria de crédito do Fundo ficard a cargo da Sul Invest
Servicos Financeiros Ltda., sociedade com sede na cidade de Curitiba, Estado do Parand, na Rua
Marechal Deodoro, n°® 869, 1° andar, Sala 101. Centro, CEP 80.060-010, inscrita no CNPJ/MF sob o
n° 11.181.400/0001-67 (“Consultora”), autorizada a realizar a prestacdo de servicos de andlise e
selecdo dos Direitos de Créditos e Ativos Financeiros a serem adquiridos pelo Fundo, cobranca dos
Direitos Creditérios e concessdo de adiantamentos a empresas cedentes para posterior reembolso
em direitos creditdrios.

Artigo 17 Sem prejuizo dos demais deveres e obrigacdes estabelecidos no Contrato
de Consultoria, a Consultora serd responsavel pelas seguintes atividades:

(a) analisar e selecionar Direitos de Crédito para aquisi¢do pelo Fundo, observados os
Critérios de Elegibilidade, Condicdes de Aquisi¢do, Taxa Minima de Cessao,
limites de concentracio e demais disposi¢des aplicdveis deste Regulamento;

b) analisar e selecionar Ativos Financeiros a serem adquiridos pelo Fundo, observada
a politica de investimento, de composicao e diversificagdo da carteira do Fundo, nos
termos do Capitulo VII deste Regulamento, devendo envidar esfor¢os para manter o
enquadramento fiscal do Fundo como de longo prazo;

(©) realizar o acompanhamento dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo, e emitir
relatério, todo 5° (quinto) dia util de cada més, destacando o atendimento ou ndo a
cada um dos limites de concentragdo dispostos no Artigo 21 abaixo (“Relatério de
Monitoramento™);

(d realizar a cobrancga judicial e extrajudicial dos Direitos de Crédito integrantes da
carteira do Fundo que ndo tenham sido pagos nas respectivas datas de vencimento,
de acordo com a Politica de Cobranca do Fundo e as demais condicdes
estabelecidas no Contrato de Consultoria;

(e) realizar a guarda dos Documentos Comprobatdrios, na qualidade de fiel depositéria, nos
termos do Contrato de Custddia, sem prejuizo da responsabilidade do Custodiante, nos
termos da regulamentagao aplicavel; e

(f) negociar e vender, a qualquer terceiro, quaisquer Direitos de Crédito que estejam
vencidos e nao pagos por prazo superior a 180 dias (cento e oitenta dias), observando o
disposto no Anexo III - Politica de Cobranga do Fundo.

(g) Conceder adiantamentos a empresa cedentes, para futuro reembolso em Direitos de
Crédito a ser cedido para o fundo.

Artigo 18 Sujeito as regras estabelecidas na Politica de Cobranca do Fundo e visando
possibilitar a prestacdo do servico de cobranga extrajudicial dos Direitos de Crédito, a Consultora
terd poderes para renegociar quaisquer caracteristicas dos Direitos de Crédito com o Sacado
inadimplente, incluindo, mas nao se limitando ao prazo e taxa de cessdo do Direito de Crédito, bem
como procurar formas alternativas que possibilitem a recuperacdo dos valores devidos pelo Sacado
inadimplente, tais como (i) substitui¢do dos Direitos de Crédito inadimplidos por novos Direitos de
Crédito a vencer ou (ii) recompra pelo Cedente dos Direitos de Créditos inadimplidos ou a vencer.



Artigo 19 Nenhum Direito de Crédito ou Ativo Financeiro poderd ser adquirido pelo
Fundo sem que tenha sido previamente analisado e selecionado pela Consultora, conforme o
estabelecido neste Regulamento.

CAPITULO VII - OBJETIVO DO FUNDO E POLITICA DE INVESTIMENTO E DE
COMPOSICAO DA CARTEIRA

Artigo 20 O objetivo do Fundo € proporcionar a seus Cotistas, observada a politica de
investimento, de composicdo e de diversificagdo da carteira definida neste Capitulo, valorizagdo de
suas Cotas por meio da aquisi¢do pelo Fundo: (i) de Direitos de Crédito, juntamente com todos os
direitos, privilégios, preferéncias, prerrogativas e agdes assegurados aos titulares de tais Direitos de
Crédito, tudo nos termos do Contrato de Cessdo; e (ii) de Ativos Financeiros.

Artigo 21 Os investimentos do Fundo se subordinario aos requisitos de composicao e
de diversificacdo estabelecidos neste Regulamento e na legislacdo e regulamentacido aplicédveis,
observado ainda que:

(a) o total de coobrigacdo e de cessdo de créditos de qualquer Cedente, conforme previsto no
respectivo Contrato de Cessdo, ndo poderd vir a representar mais de 7% (sete por cento) do
Patriménio Liquido;

(b) o total de obrigacdo de cada Sacado ndo poderd ser superior a 3% (trés por cento) do
Patriménio Liquido do Fundo;

(c) os Direitos de Crédito representados por duplicatas devem representar no minimo 75%
(sessenta por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo;

(d) as Cédulas de Crédito Bancédrio — CCB — adquiridas por instrumento particular de cessio
fiducidria de direitos creditérios ndo poderdo exceder 4 15% (quinze por cento) do
Patriménio Liquido do Fundo. A coobrigagdo de qualquer devedor com garantias
estipuladas por estas cédulas obedecerd a percentuais mdximos de concentracdo de 3,5%
(trés virgula cinco por cento) do Patriménio Liquido do Fundo;

(e) as Cédulas de Crédito Imobilidrias — CCI — adquiridas por instrumento particular de
alienac¢do fiducidria ndo poderdo exceder 4 15% (quinze por cento) do Patrimoénio Liquido
do Fundo. A coobrigacdo de qualquer devedor com garantias estipuladas por estas cédulas
obedecera a percentuais maximos de concentragdo de 3,5% (trés virgula cinco por cento) do
Patrimé6nio Liquido do Fundo, deverdo observar ainda:

(f) a somatoria das Cédulas de Crédito Bancarias — CCB e Cédulas de Crédito Imobilidrias —

CCI, previstas nos itens “d” e “e” acima, ndo poderdo exceder a 15% (quinze por cento) do
Patrimonio Liquido do Fundo.

(g) O Fundo podera adquirir Direitos de Crédito e outros ativos de um mesmo devedor,
ou de coobrigacdo de uma mesma pessoa ou entidade acima dos limites
estabelecidos neste artigo quando o devedor ou coobrigado:

i.  tenha registro de companhia aberta;

ii.  seja instituicdo financeira ou equiparada, autorizada a funcionar pelo banco



Central do Brasil; ou

(h) os Direitos de Crédito deverdo ser lastreados em operagdes dos setores listados
abaixo, de acordo com os seguintes limites:

Setor Minimo (%Patrimoénio Liquido) | Maximo (%Patrimdnio Liquido)
Industrial 50% 100%
Comercial 0% 50%
Imobilidrio 0% 30%
Prestagdo de Servicos 0% 30%

Pardgrafo 1°  Os limites de concentracdo estabelecido no caput deste Artigo deverdo ser
verificados pela Consultora e observados com relagdo ao grupo econémico do Cedente, incluindo
desta forma, seu controlador, sociedades por ele direta ou indiretamente controladas, coligadas ou
outras sociedades sob controle comum, incluindo empresas controladas por pessoas fisicas com
grau de parentesco até segundo grau (“Grupo Econdémico”).

Pardgrafo 2° Caso por qualquer motivo acontega o desenquadramento do Fundo aos
limites de concentracdo estabelecidos neste Artigo, a Consultora deverd observar os seguintes
procedimentos para reenquadramento dos limites de concentragc@o, enquanto estes ndo constituirem
evento de avaliacdo:

(a) as aquisi¢Oes de Direitos de Crédito deverdo buscar minimizar o desenquadramento
da carteira; e

(b) as aquisicoes deverdo ser tais que ndo resultem em agravamento do
desenquadramento existente e/ou ocasione qualquer outro desenquadramento da
carteira.

Pardgrafo 3° Fica estabelecido um prazo de até 180 (cento e oitenta) dias, contados a partir
do registro desse regulamento no cartério de titulos e documentos, para o integral enquadramento
dos limites de diversificacdo e composicao da carteira estabelecida nesse artigo.

Artigo 22 O Fundo devera alocar, em até 90 (noventa) dias corridos contados da 1?*
Data de Emissdo de Cotas Seniores, no minimo, 50% (cingiienta por cento) de seu Patrimdnio
Liquido em Direitos de Crédito, observados os Critérios de Elegibilidade estabelecidos no Capitulo
VIII deste Regulamento. O Fundo poderd, manter até R$ 20.000,00 (vinte mil reais) do saldo
remanescente de seu Patrimonio Liquido nao investido em Direitos de Crédito, em moeda corrente
nacional. O saldo remanescente deverd ser obrigatoriamente aplicado pelo administrador em
“Ativos Financeiros” compreendidos:

(a) titulos ptiblicos de emiss@o do Tesouro Nacional ou do BACEN;

b) operagdes compromissadas lastreadas nos titulos publicos de emissdo do Tesouro
Nacional ou do BACEN;

(© Certificado de Recibo de Depdsito Bancério; e

(d) Valores Mobilidrios e Ativos Financeiros de Renda Fixa, Exceto Cotas do Fundo de



desenvolvimento Social (FDS).

Pardgrafo 1° O Fundo nao poderd realizar aplicacdes em direitos creditérios da
instituicdo administradora e/ou de sua coobrigacdo, bem como de seu controlador, de sociedades
por ela direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle
comum.

Pardgrafo 2° O Fundo ndo poderd realizar aquisicdo ou cessdo de direitos creditdrios
de/para a Consultoria de Crédito e/ou de sua coobrigacdo, bem como de seu controlador, de
sociedades por ela direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob
controle comum.

Pardgrafo 3° O Fundo NAO poder4 realizar operacdes em mercado de derivativos e ou
liquidacdo futura ou a termo, em bolsa de valores ou em bolsa de mercadorias e futuros, ficando
vedada, inclusive, a realizacdo de operacdes para fins de protecdo (hedge).

Pardgrafo 4° A Administradora envidard seus melhores esforcos para que o Fundo
mantenha o prazo médio de sua carteira de Ativos Financeiros em niveis que possibilitem o
enquadramento do Fundo, para fins tributdrios, como um fundo de investimento de longo
prazo, conforme o disposto na Instru¢do Normativa n° 487, de 30 de dezembro de 2004,
emanada pela Secretaria da Receita Federal - Ministério da Fazenda, conforme alterada, de
tempos em tempos, ou conforme a regulamentacdo que venha a substitui-la, durante o prazo
de duragdo do Fundo.

Artigo 23 A Administradora e o Custodiante ndo respondem pela solvéncia dos
devedores dos Direitos de Crédito, ou pela originagdo, existéncia, liquidez e certeza de tais Direitos
de Crédito.

Artigo 24 Cada um dos Cedentes € responsavel pela originacdo, existéncia e correta
formalizag¢do dos Direitos de Crédito cedidos.

Artigo 25 Os Direitos de Crédito e Ativos Financeiros devem ser registrados,
custodiados ou mantidos em conta de depdsito diretamente em nome do Fundo, conforme o caso,
em contas especificas abertas no SELIC, no sistema de liquidacdo financeira administrado pela
CETIP ou em institui¢cdes ou entidades autorizadas a prestacdo desse servico pelo BACEN ou pela
CVM.

Artigo 26 Os percentuais e limites referidos neste Capitulo serdo cumpridos
diariamente, com base no Patrim6nio Liquido do dia util imediatamente anterior.

CAPITULO VIII - DIREITOS DE CREDITO E CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

Artigo 27 Os Direitos de Crédito cedidos e transferidos ao Fundo, nos termos do
Contrato de Cessdo e da Politica de Concessdo de Crédito constante do Anexo IV deste
Regulamento, compreendem os Direitos de Crédito identificados em cada Termo de Cessao,
representados por duplicatas e cheques, juntamente com todos os direitos, privilégios, preferéncias,
prerrogativas e acOes assegurados aos titulares de tais Direitos de Crédito.

Pardgrafo 1°  Os Direitos de Crédito deverao contar com documentagdo que comprove a
efetiva conclusdo do negécio originador, sendo que as operacdes originadas por compras e venda a
prazo deverdo ter comprovacao da entrega de tais produtos, bem como, as operagdes originadas por



prestacdo de servigos deverdo ter a comprovacgdo da conclusio de tais servicos, e ainda, em ambos
os casos, documentos que comprovem que os Direitos de Crédito ndo se enquadram nas
especificacdes do artigo 40, §8°, I da Instrugdo CVM 356 (os “Documentos Comprobatorios™).

Pardgrafo 2° A politica de concessdo dos créditos descrita neste Regulamento ficard a
cargo da Consultora, que € a tnica responsavel pela andlise e selecdo dos Direitos de Crédito a
serem adquiridos pelo Fundo, e tecnicamente habilitada para realizar a avaliacdo da capacidade
econdmica dos Cedentes, bem como dos respectivos devedores dos Direitos de Crédito.

Pardgrafo 3° O Fundo adquirird dos Cedentes, na Data de Aquisicdo e Pagamento, os
Direitos de Crédito adquiridos nos termos de cada Termo de Cessao.

Paragrafo 4°. A empresa de Consultoria Especializada poderd, a seu exclusivo critério,
adiantar recursos aos cedentes para posterior reembolso pelo Fundo. Quando isto acontecer, o
Fundo poderd reembolsar a respectiva Empresa de Consultoria Especializada e assumir a
propriedade dos Direitos de Crédito objeto do adiantamento, no momento do reembolso. Tal
antecipacdo de recursos se fard mediante solicitagdo dos recursos por parte do cedente, através de
“pedido de antecipacdo de recursos”, bem como, serd procedida sem qualquer remuneracio a
Consultoria Especializada.

Artigo 28 O Fundo somente adquirird Direitos de Crédito que atendam, na Data de
Aquisi¢do e Pagamento, cumulativamente, aos seguintes critérios de elegibilidade (os “Critérios de

Elegibilidade”):

(a) devem ser representados por duplicatas, cédulas de crédito bancarias — CCB,
cheques, cédulas hipotecarias, contratos de arrendamento mercantil e notas
promissérias originados por empresas com sede no pafs (independentemente de
terem como socios diretos ou indiretos pessoas fisicas ou juridicas sediadas no
exterior), que atuem no setores industrial, comercial ou de prestagdo de servigos no
Brasil;

(b) os Cedentes dos Direitos de Crédito devem ser pessoas juridicas inscritas, no
Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas;

© os prazos de vencimento dos Direitos de Crédito lastreados em Duplicatas e
cheques, devem ser de no minimo de 5 (cinco) dias e no mdximo 180 (cento e
oitenta) dias, contados da data da formalizacdo da respectiva cessao.

(d) os prazos de vencimento dos Direitos Creditérios lastreados em notas promissorias,
contratos de arrendamento mercantil, cédulas hipotecdrias, cédula de crédito
bancario — CCB, devem ser de, no maximo, 720 (setecentos e vinte) dias, contados
da data da formalizag¢do da respectiva cessao; e

(e) o prazo médio ponderado da carteira ndo poderd exceder 65 (sessenta e cinco) dias,
calculado pro forma antes da aquisi¢do pretendida, assim como, atender ao disposto
no Artigo 50 deste regulamento; e

) devem observar os limites minimos e maximos de concentragdo com relagdo a
carteira e ao Patrimoénio Liquido, conforme disposto no Artigo 21 acima, calculado
pro forma antes da aquisi¢do pretendida, exceto com relagdo aos Grupos



Econdmicos que serdo verificados pela Consultora, conforme o disposto no
Pardgrafo 1° do Artigo 21 deste Regulamento.

(2) Os direitos de crédito adquiridos de um cedente ndo poderdo ter origem em
operacdo da empresa cedente com empresa sacada pertencente ao mesmo Grupo
Econdmico.

Pardgrafo 1° A verificacdo do enquadramento dos Direitos de Crédito aos Critérios de
Elegibilidade sera de responsabilidade do Custodiante.

Pardgrafo 2° A Consultora seréd a tnica responsavel pela andlise e selecdo dos Direitos
de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo, observando a politica de concessao de crédito definida
no Anexo IV deste Regulamento e as Condicdes de Aquisicdo descritas no Pardgrafo 3° abaixo. A
Consultora ficard responsdvel ainda por confirmar a Administradora e ao Custodiante, nos termos
do Contrato de Cessao, o atendimento do Direito de Crédito adquirido as Condicdes de Aquisicao e
a enviar a Administradora e ao Custodiante a relacdo dos Direitos de Crédito ofertados ao Fundo
para que o Custodiante proceda a verificagdo do enquadramento de tais Direitos de Crédito aos
Critérios de Elegibilidade previamente a sua aquisi¢do pelo Fundo.

Pardgrafo 3°  Sem prejuizo do estabelecido no caput deste Artigo, a Consultora devera
ofertar ao Fundo Direitos de Crédito que atendam as seguintes condi¢Oes (“Condigdes de

Aquisi¢cdo”):

(a) os Direitos de Crédito Elegiveis devem ter sido originados e formalizados de
acordo com a Politica de Concessdo de Crédito descrita no Anexo IV deste
Regulamento;

(b) os Direitos de Crédito Elegiveis devem estar livres e desembaragados de quaisquer
onus, gravames ou restricdes de qualquer natureza;

(©) os Sacados ndo devem apresentar apontamentos junto ao Serasa, SPC e/ou Equifax
quanto a cheques sem fundos, execugdes judiciais, exceto execugdes fiscais,
faléncia e recuperacdo judicial decretada. Excepcionalmente, a Consultora podera
ofertar ao Fundo Direitos de Crédito oriundos de Sacados que apresentem protestos,
e/ou execucdo judicial desde que a soma dos valores relativos a estas pendéncias
ndo superem o montante equivalente a 5% (cinco por cento) do capital social do
Sacado;

(d) o Fundo ndo poderd adquirir Direitos de Crédito de Sacados inadimplentes se o
total de Direitos de Crédito inadimplidos acima de 60 (sessenta) dias representar
mais do que 15% (quinze por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo;

(e o Fundo nd@o poderd adquirir Direitos de Crédito de Cedentes cujo indice de
Direitos de Crédito liquidados pontualmente for inferior a 75% (setenta e cinco por
cento) nos ultimos 12 (doze) meses, conforme apontamento junto ao Serasa, SPC
e/ou Equifax;

® devem observar a Taxa Minima de Cessao prevista no Artigo 29 abaixo;

(2) o respectivo Sacado ndo esteja em processo de faléncia ou recuperacao judicial; e



(h) 0 Cedente deverd ter declarado que (i) ndo utiliza trabalho escravo e infantil; (ii)
possui todas as licengas exigidas pelas autoridades federais, estaduais e municipais
para o exercicio de suas atividades, inclusive todas as licencas ambientais.

Pardgrafo 4° A Consultora deverd encaminhar ao Custodiante e a Administradora no
momento da cessdo, relatério atestando que todos os Critérios de Elegibilidade e Condi¢des de
Aquisicdo foram devidamente atendidos e verificados por estar de acordo com o disposto neste
Regulamento (“Relatério de Aquisicdo”).

Artigo 29 O Fundo adquirird Direitos de Crédito a uma taxa de cessdo individual
minima equivalente a 165% do DI Extra Grupo, ou conforme a férmula especificada abaixo, entre
as duas a que for maior:

Z (QQSn x RAQSn) + (QQM x RAQM)
(QQS+QQM)

+CT +1%

99,

QQS: Quantidade de Cotas Seniores em circulagdo da série “n”;
RAQSn: Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores da série ‘n’;
QQM: Quantidade de Cotas Mezanino em circulagdo;

RAQM: Meta de Rentabilidade das Cotas Mezanino em circulagdo; e
CT: Custos fixos e taxas de Administra¢do e Gestao do Fundo.

Paragrafo Unico A férmula disposta no caput deste Artigo serd calculada
previamente a emissao de novas Cotas que possuam uma meta de rentabilidade determinada.

CAPITULO IX - FATORES DE RISCO

Artigo 30 Os Direitos de Crédito e os Ativos Financeiros, por sua prépria natureza,
estdo sujeitos a flutuacdes de mercado e/ou a riscos de crédito das respectivas contrapartes que
poderdo gerar perdas ao Fundo e aos Cotistas, hipdteses em que os Cedentes, a Administradora, o
Custodiante ndo poderdo ser responsabilizados, entre outros eventos, (i) por qualquer depreciacio
ou perda de valor dos ativos integrantes da carteira do Fundo; (ii) pela inexisténcia de mercado
secunddrio para os Direitos de Crédito e os Ativos Financeiros; ou (iii) por eventuais prejuizos
incorridos pelos Cotistas quando da amortizacdo ou resgate de suas Cotas, nos termos deste
Regulamento.

Parsgrafo Unico As aplicagdes dos Cotistas ndo contam com a garantia da
Administradora, do Custodiante, de suas Partes Relacionadas, ou do Fundo Garantidor de Créditos -
FGC.

Artigo 31 Abaixo seguem os riscos associados ao investimento no Fundo e aos Ativos
Financeiros e Direitos de Crédito.

(a) Efeitos da politica econdmica do Governo Federal. O Fundo, seus ativos, quaisquer
Cedentes e os devedores dos Direitos de Crédito cedidos ao Fundo estdo sujeitos
aos efeitos da politica econdmica praticada pelo Governo Federal.




(b)

(©

(d)

O Governo Federal intervém freqiientemente na politica monetéria, fiscal e cambial,
e, conseqiientemente, também na economia do Pafs. As medidas que podem vir a
ser adotadas pelo Governo Federal para estabilizar a economia e controlar a
inflacio compreendem controle de saldrios e precos, desvalorizagdo cambial,
controle de capitais e limitagdes no comércio exterior, entre outras. O negdcio, a
condicdo financeira e os resultados de cada Cedente, os setores econdmicos
especificos em que atuam, os Ativos Financeiros do Fundo, bem como a originagdo
e pagamento dos Direitos de Crédito podem ser adversamente afetados por
mudancas nas politicas governamentais, bem como por: (i) flutuagdes das taxas de
cambio; (ii) altera¢des na inflacdo; (iii) alteracdes nas taxas de juros; (iv) alteracdes
na politica fiscal; e (v) outros eventos politicos, diplomdticos, sociais € econdmicos
que possam afetar o Brasil, ou os mercados internacionais.

Medidas do Governo Federal para manter a estabilidade econdmica, bem como a
especulacdo sobre eventuais atos futuros do governo podem gerar incertezas sobre a
economia brasileira e uma maior volatilidade no mercado de capitais nacional,
afetando adversamente os negdcios, a condicdo financeira e os resultados de cada
Cedente, bem como a liquidagdo dos Direitos de Crédito pelos respectivos
devedores, pelos respectivos Cedentes e eventuais garantidores.

Investimento de baixa liquidez. Os fundos de investimento em direitos creditérios
sdao um novo e sofisticado tipo de investimento no mercado financeiro brasileiro e,
por essa razdo, com aplicacdo restrita a pessoas fisicas ou juridicas que se
classifiquem como Investidores Qualificados. Considerando-se isso, os investidores
podem preferir formas de investimentos mais tradicionais, o que afetard de forma
adversa o desenvolvimento do mercado de fundos de investimento em direitos
creditdrios e a liquidez desse tipo de investimento, inclusive a liquidez das Cotas do
Fundo.

Ademais, ndo ha um mercado secundério desenvolvido para a negociagdo de Cotas
de fundos de investimento em direitos creditérios, o que resulta em baixa liquidez
desse tipo de investimento. O Fundo foi constituido sob a forma de condominio
fechado, o que impede o resgate de suas Cotas a qualquer momento e pode resultar
em dificuldade adicional aos Cotistas para alienar seu investimento no mercado
secunddrio. A baixa liquidez do investimento nas Cotas pode implicar
impossibilidade de venda das Cotas ou venda a preco inferior ao seu valor
patrimonial, causando prejuizo aos Cotistas.

Inexisténcia de garantia de rentabilidade. O indicador de desempenho adotado pelo
Fundo para a rentabilidade de suas Cotas é apenas uma meta estabelecida pelo
Fundo, ndo constituindo garantia minima de rentabilidade aos investidores. Caso os
ativos do Fundo, incluindo os Direitos de Crédito, ndo constituam patrimdnio
suficiente para a valoriza¢do das Cotas Seniores, a rentabilidade dos Cotistas sera
inferior a meta indicada no respectivo Suplemento. Dados de rentabilidade
verificados no passado com relacdo a qualquer fundo de investimento em direitos
creditérios no mercado, ou ao proprio Fundo, ndo representam garantia de

rentabilidade futura.

Amortizacdo e resgate condicionado das Cotas. As unicas fontes de recursos do
Fundo para efetuar o pagamento da amortizagdo e/ou resgate das Cotas é a
liquidagao: (i) dos Direito de Crédito pelos respectivos devedores; e (ii) dos Ativos
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Financeiros pelas respectivas contrapartes. Apds o recebimento desses recursos e,
se for o caso, depois de esgotados todos os meios cabiveis para a cobranga,
extrajudicial ou judicial, dos referidos ativos, o Fundo ndo dispord de quaisquer
outras verbas para efetuar a amortizagdo e/ou o resgate, total ou parcial, das Cotas,
o que podera acarretar prejuizo aos Cotistas.

Ademais, o Fundo estd exposto a determinados riscos inerentes aos Direitos de
Crédito e Ativos Financeiros e aos mercados em que sdo negociados, incluindo a
eventual impossibilidade de a Administradora alienar os respectivos ativos em caso
de necessidade, especialmente os Direitos de Crédito, devido a inexisténcia de um
mercado secunddrio ativo e organizado para a negociagcdo dessa espécie de ativo.
Considerando-se a sujei¢do da amortizag@o e/ou resgate das Cotas a liquidacdo dos
Direitos de Crédito e/ou dos Ativos Financeiros, conforme descrito no Pardgrafo
acima, tanto a Administradora quanto o Custodiante estdo impossibilitados de
assegurar que as amortizacdes e/ou resgates das Cotas ocorrerdo nas datas
originalmente previstas, ndo sendo devido, nesta hipétese, pelo Fundo ou qualquer
outra pessoa, incluindo a Administradora, a Consultora e o Custodiante, qualquer
multa ou penalidade, de qualquer natureza.

Liquidacdo antecipada do Fundo e resgate de Cotas. O Regulamento prevé
hipéteses nas quais o Fundo poderd ser liquidado antecipadamente. Ocorrendo
qualquer uma dessas hipéteses, o Fundo pode ndo dispor de recursos para
pagamento aos Cotistas.

Desse modo, os Cotistas poderdo ndo receber a rentabilidade que o Fundo objetiva
ou mesmo sofrer prejuizo no seu investimento nao conseguindo recuperar o capital
investido nas Cotas, e, ainda que recebam o capital investido, poderdo nio
conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneragdo
proporcionada até entdo pelo Fundo. Nesse caso, ndo serd devida pelo Fundo ou
qualquer pessoa, incluindo a Administradora, o Custodiante e a Consultora qualquer
multa ou penalidade.

Guarda dos Documentos Comprobatérios. A Consultora serd responsdvel pela
guarda dos respectivos Documentos Comprobatérios dos Direitos de Crédito
cedidos ao Fundo, nos termos do Contrato de Custédia. Embora o Custodiante € o
Fundo tenham o direito contratual de acesso irrestrito aos referidos Documentos
Comprobatorios, a guarda de tais documentos por terceiros pode representar uma
limita¢do ao Fundo de verificar a devida originag¢do e formalizacdo dos Direitos de
Crédito e de realizar a cobranga, judicial ou extrajudicial, dos Direitos de Crédito
vencidos e ndo pagos.

Cobranca judicial dos Direitos de Crédito. Os custos incorridos com os
procedimentos judiciais ou extrajudiciais necessdrios a cobranga dos Direitos de
Crédito de titularidade do Fundo e a salvaguarda dos direitos, das garantias e das
prerrogativas dos Cotistas sdo de inteira e exclusiva responsabilidade do Fundo,
devendo ser suportados até o limite do valor total das Cotas Subordinadas, sempre
observado o que seja deliberado pelos titulares das Cotas Seniores reunidos em
Assembléia Geral na forma do Capitulo XXI deste Regulamento. A Administradora
e o Custodiante ndo sio responsaveis, em conjunto ou isoladamente, pela adogdo ou
manutencdo dos referidos procedimentos, caso os titulares das Cotas Subordinadas
deixem de aportar os recursos necessarios para tanto, nos termos do Capitulo XX do
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Regulamento.

Necessidade de realizar aporte de recursos no Fundo em decorréncia de Patriménio
Liquido negativo. O Fundo nao utiliza alavancagem como parte integrante de sua
politica de investimentos, entretanto, a variagdo do Patrimdnio Liquido estd ligada a
precificacdo dos Direitos de Crédito e/ou dos Ativos Financeiros. Em caso de
elevacdo da inadimpléncia histérica da carteira do Fundo e da falta novos de aportes
por parte dos Cotistas Subordinados, as Cotas do Fundo poderdo ter seu valor muito
préximo ou igual a zero. Em decorréncia das despesas e obrigacdes a que o Fundo
estd sujeito, os Cotistas poderdo ser chamados a aportar novos recursos no Fundo de
forma a arcar com os seus Encargos.

Risco de mercado. O desempenho dos Ativos Financeiros que compdem a carteira
do Fundo est4 diretamente ligado a altera¢des nas perspectivas macroecondmicas de
mercado, o que pode causar oscilagcdes em seus precos. Tais oscilagcdes também
poderdo ocorrer em funcdo de alteracdes nas expectativas do mercado, acarretando
mudancas nos padrdes de comportamento de precos dos ativos. As referidas
oscilacbes podem afetar negativamente o desempenho do Fundo, e
conseqiientemente a rentabilidade das Cotas.

Risco de crédito. O risco de crédito decorre da capacidade dos devedores e/ou
emissores dos ativos integrantes da carteira do Fundo e/ou das contrapartes do
Fundo em operacdes com tais ativos em honrarem seus compromissos, conforme
contratados. Alteracdes no cendrio macroecondmico que possam comprometer a
capacidade de pagamento, bem como alteragdes nas condicdes financeiras dos
emissores dos referidos ativos e/ou na percep¢do do mercado acerca de tais
investidores ou da qualidade dos créditos, podem trazer impactos significativos aos
precos e liquidez dos ativos desses emissores, provocando perdas para o Fundo e
para os Cotistas. Adicionalmente, a falta de capacidade e/ou disposi¢do de
pagamento de qualquer dos emissores dos ativos ou das contrapartes nas operacdes
integrantes da carteira do Fundo, acarretard perdas para o Fundo, podendo este,
inclusive, incorrer em custos com o fim de recuperar os seus créditos.

Liquidez restrita dos principais ativos do Fundo. Os principais ativos do Fundo sdao
os Direitos de Crédito a serem originados por empresas do segmento industrial e
selecionados pela Consultora, os quais ndo possuem um mercado secunddrio
desenvolvido ou organizado. Caso o Fundo tenha de alienar os Direitos de Crédito
de sua titularidade, é possivel que nio haja interessados ou que o preco de alienagdo
resulte em perdas para o Fundo, o que resultard em prejuizo para os Cotistas.

Regularidade dos Direitos de Crédito. O Custodiante realizard verificacdo periddica
do lastro dos Direitos de Crédito com base em andlise por amostragem estatistica —
ou seja, esta auditoria ndo compreenderd a revisdo de todos os Direitos de Crédito,
mas apenas de alguns selecionados estatisticamente, de forma a verificar a
regularidade de seus Documentos Comprobatérios. Mesmo com a realizacdo dessa
auditoria, a Carteira do Fundo podera conter Direitos de Crédito cujos Documentos
Comprobatoérios apresentem irregularidades, que poderdo obstar o pleno exercicio,
pelo Fundo, das prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos de Crédito,
causando-lhe prejuizo.

Risco decorrente da precificacdo dos ativos. Os ativos integrantes da carteira do
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Fundo serdo avaliados de acordo com critérios e procedimentos estabelecidos para
registro e avaliacdo conforme regulamentacdo em vigor. Referidos critérios, tais
como os de marcagdo a mercado dos Ativos Financeiros (“mark-to-market”),
poderdo causar variacdes nos valores dos ativos integrantes da carteira do Fundo,
resultando em aumento ou reducao do valor das Cotas.

Movimentacdo dos valores relativos aos Direitos de Crédito de titularidade do
Fundo. Todos os recursos decorrentes da liquidacdo dos Direitos de Crédito
cedidos ao Fundo serdo recebidos diretamente na Conta de Arrecadacio. Os valores
depositados na Conta de Arrecadacdo serdo transferidos diariamente para a Conta
do Fundo. Apesar do Fundo contar com a obrigacdo do respectivo banco de
realizar diariamente as transferéncias dos recursos depositados na Conta de
Arrecadacdo para a Conta do Fundo, a rentabilidade das Cotas pode ser
negativamente afetada, causando prejuizo ao Fundo e aos Cotistas, caso haja
inadimplemento pelo banco, no cumprimento de sua referida obrigacdo, inclusive
em razdo de falhas operacionais no processamento e na transferéncia dos recursos
para a Conta do Fundo. Ndo hd qualquer garantia de cumprimento pelo referido
banco de suas obrigacdes acima destacadas.

Risco de ndo originagdo de Direitos de Crédito. A Consultora é a responsdvel pela
selecdo dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo, sendo que nenhum
Direito de Crédito podera ser adquirido pelo Fundo, de acordo com o Regulamento,
se ndo forem previamente analisados e selecionados pela Consultora. Apesar de o
Regulamento do Fundo prever Eventos de Avaliacio e Eventos de Liquidagdo
relativos a rendncia, substituicdo ou outros eventos relevantes relacionados a
Consultora, caso exista qualquer dificuldade da Consultora em desenvolver suas
atividades de andlise e selecdo de Direitos de Crédito, os resultados do Fundo
poderdo ser adversamente afetados.

Risco decorrente dos critérios adotados pelo Cedente para a concessdo do crédito.
O Fundo estd apto a adquirir Direitos de Crédito de titularidade de muiltiplos
Cedentes. Tais Cedentes ndo sdo previamente conhecidos pelo Fundo, pela
Consultora, pela Administradora e/ou pelo Custodiante, de forma que eventuais
problemas oriundos da relacdo comercial entre os Cedentes e os respectivos
Sacados podem ndo ser previamente identificados pelo Fundo, pela Consultora,
pela Administradora e/ou pelo Custodiante. Os resultados do Fundo poderdo ser
afetados negativamente caso o Cedente ndo indenize o Fundo pelos Direitos de
Crédito que ndo forem pagos integralmente pelos Sacados em decorréncia de
qualquer problema de natureza comercial entre o Sacado e o respectivo Cedente,
tais como (i) defeito ou vicio do produto ou (ii) devolug@o do produto que resulte
no cancelamento da respectiva venda.

Risco decorrente de eventuais restricdes de natureza legal ou regulatéria. A cessdo
de crédito pode ser invalidada ou tornar-se ineficaz por decisdo judicial e/ou
administrativa, afetando negativamente o patriménio do Fundo. Os Direitos de
Crédito cedidos ao Fundo serdo originados por operagdes de natureza financeira,
industrial, comercial e de prestacdo de servigos entre os Cedentes e seus devedores.
Os contratos e os demais documentos que formalizam tais relacdes podem
apresentar vicios questiondveis juridicamente, podendo ainda apresentar
irregularidades de forma ou conteddo. Assim, poderia ser necessdria decisdo
judicial para efetivacdo do pagamento relativo a tais Direitos de Crédito pelos
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devedores, ou ainda poderia ser proferida decisdo judicial desfavordvel. Em
qualquer caso, o Fundo poderia sofrer prejuizos seja pela demora, seja pela
auséncia de recebimento de recursos.

Risco de descasamento de taxas. O Fundo aplicara suas disponibilidades financeiras
primordialmente em Direitos Creditdrios. Em vista que o valor das Cotas Seniores
serd atualizado de acordo com as Metas de Rentabilidade Prioritdria atreladas a
Taxa DI, conforme estabelecidas em cada Suplemento, poderd ocorrer o
descasamento entre as taxas de retorno:

I. dos Direitos Creditdrios e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do
Fundo; e
ii. das Cotas Seniores.

Caso ocorram tais descasamentos, o Fundo poderd sofrer perdas, sendo que a
Cedente, Administradora, Gestor e o Custodiante ndo se responsabilizam por
quaisquer perdas sofridas pelos Cotistas, inclusive quando ocorridas em razdo de
tais descasamentos.

(s) Riscos relacionados a participacdo societdria da Consultora: Os sécios da
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Consultora, na qualidade de Cotistas Subordinados, terdo direito a solicitar uma
amortizagdo extraordindria até que as Cotas Seniores e Mezanino sejam totalmente
resgatadas. Entretanto, o montante referente a esta amortizacdo estard limitado a
até 20% do saldo devedor das Cotas Subordinadas, na data em que a amortizacao
foi solicitada. A amortizacdo extraordinaria faz com que haja potencial exposiciao
de riscos de alocacdo de carteira e de carregamento negativo. Além disso, caso
ocorra a entrada de recursos de elevado valor, oriundos de recebimentos de
Direitos Creditérios de maior quantia, os Cotistas do Fundo poderio ter frustrado
o prazo de aplicacio e, por conseguinte, de rentabilidade.

Necessidade de aprovacdo dos titulares de Cotas Subordinadas nas deliberacdes da
Assembléia Geral. O Paragrafo 3° do Artigo 76 do Regulamento estabelece a
necessidade de aprovagdo da maioria das Cotas Subordinadas em determinadas
matérias de deliberagdes da Assembléia Geral, quais sejam: (i) aprovar qualquer
alteracdo dos Documentos da Operagdo, observado o disposto na hipdtese da
alinea (c) do Pardgrafo Unico do Artigo 11 deste Regulamento; (ii) aprovar a
substituicdo do Custodiante, da Consultora, da Empresa de Auditoria e da Agéncia
de Classificagdo de Risco; e (iii) aprovar a cobranca de taxas e encargos de
qualquer natureza pela Administradora que ndo estejam expressamente prevista
neste Regulamento. O Artigo 29 da Instrucio CVM 356 estabelece que tais
deliberacOes serdo tomadas pela maioria dos Cotistas presentes na Assembléia
Geral. O direito conferido aos titulares das Cotas Subordinadas, nos termos do
Pardgrafo 4° da Instru¢do CVM 356, torna o quorum de delibera¢do mais restrito e
dificil de ser atingido, podendo gerar atrasos e/ou dificuldades da tomada das
decisdes das matérias de competéncia dos Cotistas Subordinados.




CAPITULO X - TAXA DE ADMINISTRACAO E ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 32 Pela administracdo e gestdo do Fundo, a Administradora receberd taxa de
administracdo mensal, sendo calculada e provisionada todo dia 1til, conforme a seguinte formula:

TA = (((tx/252 ) /100) x PL ( D -1))

onde:

TA= taxa de administraco;

Tx = 0,5% (meio por cento) sobre o patrimdnio até R$ 20.000.000,00 (vinte milhdes de reais) ou
0,4% (quatro décimos por cento) sobre a parcela do patrimonio que exceder R$ 20.000.000,00

(vinte milhdes de reais);

PL (D-1): Patrimdnio Liquido do Fundo no dia util imediatamente anterior a data de pagamento da
taxa de administracdo;

Paragrafo 1°: O valor minimo mensal da taxa de administragdo serd de R$ 5.000,00 (cinco mil
reais) ao mes.

Paragrafo 2°: A taxa de Administracio serd paga no 5° (quinto) dia ttil do més subseqiiente a sua
apuracdo e provisionamento.

Paragrafo 3°: A Administradora ndo receberd taxa de performance.

Artigo 33 Constituem encargos do Fundo, além da Taxa de Administracdo, as
seguintes despesas (os “Encargos do Fundo”):

(a) taxas, impostos ou contribui¢des federais, estaduais, municipais ou autrquicas, que
recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obriga¢des do Fundo;

(b) despesas com impressdo, expedicdo e publicacdo de relatérios, formuldrios e
informacdes periddicas previstas no Regulamento ou na regulamentacio pertinente;

© despesas com correspondéncia de interesse do Fundo, inclusive comunicagdo aos
Cotistas;

(d) honordrios e despesas devidos a contratacio dos servigos da Empresa de Auditoria;

(e) emolumentos e comissdes pagos sobre as operacdes do Fundo, os quais deverdao

sempre observar condi¢des e pardmetros de mercado;

® honordrios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos
interesses do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacio, caso o
mesmo venha a ser vencido;

(2) quaisquer despesas inerentes a constituicao ou liquidagdo do Fundo ou a realizagio
de Assembléia Geral;



(h) taxas de custddia dos ativos integrantes da carteira do Fundo;

(1) despesas com a contratagdo de consultoria de crédito, na forma do Capitulo VI
desse regulamento.

@) despesas com a contratagdo da Agéncia de Classificagdo de Risco;

Q) despesas de registro do Fundo em bolsa de valores e mercado de balcdo organizado,
conforme a legislagdo aplicavel;

&) despesas, emolumentos e comissdes incorridos com a abertura e manutencdo da
Conta de Arrecadagdo e da Conta do Fundo; e

@ despesas com o profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses
dos conddminos, na forma do inciso I do artigo 31 da Instru¢io CVM 356.

Paragrafo Unico Quaisquer despesas nao previstas neste Capitulo como Encargos do

Fundo correrdo por conta da Administradora.

CAPITULO XI - COTAS

Artigo 34 O Fundo poderd emitir uma ou mais séries de Cotas Seniores, observado
que:
(a) nenhum Evento de Liquidacdo tenha ocorrido ou caso algum Evento de Avaliacio

(b)

(©

(d)

esteja em vigor;

o respectivo Suplemento seja devidamente preenchido e levado a registro na forma
do Paragrafo 2° do Artigo 1° deste Regulamento;

a Administradora obtenha manifestacdo favordvel a emissdo de novas Cotas
Seniores dos Cotistas detentores da maioria das Cotas Mezanino e Subordinadas em
circulacdo, exceto se a referida emissdo ocorrer a partir de 4 (quatro) meses de
antecedéncia da data de Resgate de qualquer série de Cotas Seniores e que seja
condicionada a emissdo de Cotas Mezanino na mesma propor¢do da série vigente;

o Fundo ndo esteja em desacordo com sua Razdo de Garantia, alocagdo minima de
Direitos de Crédito nos termos do Artigo 22 deste Regulamento e com o Indice de
Liquidez.

Artigo 35 As Cotas Seniores t€m as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e
obrigagdes comuns:

(a)

(b)
(©

prioridade de amortizacdo e/ou resgate em relagdo as Cotas Subordinadas e
Mezanino, observado o disposto neste Regulamento;

Valor Unitario de Emissdo a ser fixado em R$ 100.000,00 (cem mil reais);

valor unitdrio calculado todo dia util, para efeito de definicio de seu valor de
integralizacdo, amortizacdo ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo



44 deste Regulamento; e

Pardgrafo 1° O valor total das Cotas Seniores é equivalente ao somatdrio do valor das
Cotas Seniores de cada série, ou o produto da divisdo do Patriménio Liquido pelo nimero de Cotas
Seniores, dos dois 0 menor.

Pardgrafo 2° As Cotas Seniores serdo distribuidas no prazo médximo de 180 (cento e
oitenta) dias corridos contados da data do registro da distribui¢do na CVM.

Pardgrafo 3°  Fica autorizado o cancelamento do saldo ndo colocado das Cotas Seniores
emitidas pelo Fundo.

Pardgrafo 4°: A subscri¢@o inicial minima de Cotas Seniores serd de R$ 100.000,00 (cem
mil reais).

Parigrafo 5° E vedada a afetacio ou a vinculagdo, a qualquer titulo, de parcela do
patrimdnio do Fundo a qualquer série de Cotas Seniores.

Artigo 36 O Fundo poderd realizar uma ou mais emissdes de Cotas subordinadas
mezanino (“Cotas Mezanino”), observado que:

(a) nenhum Evento de Liquidacdo tenha ocorrido ou caso algum Evento de Avaliacdo
esteja em vigor;

(b) o respectivo Suplemento seja devidamente preenchido e levado a registro na forma
do Pardgrafo 2° do Artigo 1° deste Regulamento; e

(©) apods a 1* Emissdo de Cotas Mezanino, a Administradora deverd obter manifestacio
favordvel a emissdo de novas Cotas Mezanino dos Cotistas detentores da totalidade
das Cotas Subordinadas em circulagio.

Artigo 37 As Cotas Mezanino t€m as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e
obrigagdes comuns:

(a) subordinam-se as Cotas Seniores e tém prioridade em relacio as Cotas
Subordinadas para fins de amortizagdo e/ou resgate, observado o disposto neste
Regulamento;

(b) somente poderdo ser resgatadas apds o resgate integral das Cotas Seniores em

circulacdo quando da sua emissao;

(c) Valor Unitdrio de Emissio a ser fixado em R$100.000,00 (cem mil reais);

(d) valor unitdrio calculado todo dia util, para efeito de definicio de seu valor de
integralizacdo, amortizagdo ou resgate, observados os critérios definidos no caput

do Artigo 45 deste Regulamento; e

(e) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembléias
Gerais, sendo que a cada Cota Mezanino correspondera 1 (um) voto.



Paragrafo Unico: E vedada a afetacdo ou a vinculagio, a qualquer titulo, de parcela do
patrimdnio do Fundo a qualquer série de Cotas Mezanino.

Artigo 38 O Fundo poderd emitir Cotas subordinadas junior (‘“‘Cotas Subordinadas”),
a serem colocadas em uma ou mais distribui¢des, podendo ser mantido em circulacio um nimero
indeterminado de Cotas Subordinadas.

Pardgrafo Unico As Cotas Subordinadas tém as seguintes caracteristicas e vantagens
e os mesmos direitos e obriga¢des, conforme abaixo:

(a) subordinam-se as Cotas Seniores e as Cotas Mezanino para efeito de amortizacio e
resgate observado o disposto neste Regulamento;

(b) somente poderdo ser resgatadas apds o resgate integral das Cotas Seniores e das
Cotas Mezanino em circula¢io, admitindo-se o resgate em Direitos de Crédito;

(©) Valor Unitdrio da 1* Emissdo de Cotas Subordinadas, reagrupadas em R$
100.000,00 (cem mil reais) por Cotas, sendo que as Cotas Subordinadas emitidas
posteriormente terdo seu Valor Unitario de Emissdo calculado com base na alinea
(c) abaixo;

(c) valor unitdrio calculado todo dia util, para efeito de definicdo de seu valor de
integraliza¢do, amortizacdo ou resgate, observados os critérios definidos no Artigo
46 deste Regulamento; e

(d) cada Cota Subordinada correspondera a 1 (um) voto e tera direito de votar todas e
quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembléias Gerais, excetos aquelas
que deliberarem a respeito da ocorréncia de Eventos de Liquidacdo ou de Avaliacio
do Fundo, ou que deliberarem a respeito do descumprimento pela Consultora das
suas obrigacdes estabelecidas neste Regulamento.

Paragrafo Unico: E vedada a afetacdo ou a vinculagdo, a qualquer titulo, de parcela do
patrimdnio do Fundo a qualquer série de Cotas Subordinada.

Artigo 39 As Cotas sdo transferiveis e terdo a forma escritural, permanecendo em
contas de depdsito em nome de seus titulares.

Artigo 40 As Cotas poderdo ser objeto de resgate antecipado na hipétese de
ocorréncia de qualquer Evento de Liquidagao.

CAPITULO XII - EMISSAO, INTEGRALIZACAO E VALOR DAS COTAS

Artigo 41 As Cotas do Fundo serdo emitidas por seu valor calculado na forma dos
Artigos 44 e 45 deste Regulamento, conforme o caso, na data em que os recursos sejam colocados
pelos Investidores Qualificados a disposicdo do Fundo (valor da Cota de D + 0), por meio de
qualquer forma de transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN, servindo o comprovante de
depdsito como recibo de quitagdo.

Artigo 42 A condicdo de Cotista caracteriza-se pela abertura, pelo Agente
Escriturador, de conta de depdsito em nome do respectivo Cotista. Os Investidores Qualificados



poderdo efetuar aplicagdes de recursos no Fundo diretamente com a Administradora, observado o
disposto no Capitulo VII e as normas e regulamentos aplicaveis.

Pardgrafo 1° Quando de seu ingresso no Fundo, cada Cotista deverd assinar o Termo de
Adesdo ao Regulamento, e indicar um representante responsdvel e seu respectivo endereco de
correio eletrdnico para o recebimento das comunicacdes que lhe sejam enviadas pela
Administradora nos termos deste Regulamento.

Pardgrafo 2° No ato de subscricdo de Cotas Seniores e de Cotas Mezanino, o subscritor
(i) assinard o boletim de subscri¢cdo (que também serd assinado pela Administradora), e (ii) se
comprometerd a integralizar as Cotas subscritas na forma prevista no andncio de inicio de
distribuicdo da respectiva emissdao de Cotas, respeitadas as demais condicdes previstas neste
Regulamento.

Pardgrafo 3° O extrato da conta de depdsito emitido pelo Agente Escriturador serd o
documento hébil para comprovar (i) a obrigacdo da Administradora, perante o Cotista, de cumprir
as prescricdes constantes deste Regulamento e das demais normas aplicdveis ao Fundo; e (ii) a
propriedade do nimero de Cotas pertencentes a cada Cotista.

Artigo 43 Nao serdo cobradas taxas de ingresso ou de saida pela Administradora.
Artigo 44 A partir da 1* Data de Emissdo de cada série de Cotas Seniores, seu

respectivo valor unitdrio serd calculado todo dia util, para efeito de determinag¢do de seu valor de
integralizacdo, amortizacdo ou resgate, devendo corresponder ao valor unitdrio da Cota Sénior no
dia util imediatamente anterior acrescido dos rendimentos no periodo com base na meta de
rentabilidade prioritdria estabelecida para a série no respectivo Suplemento.

Pardgrafo 1°  Os critérios de determinacdo do valor das Cotas Seniores, definidos no
caput deste Artigo, tém como finalidade definir qual a parcela do Patriménio Liquido que deve ser
prioritariamente alocada aos titulares das Cotas Seniores na hipétese de amortizacio e/ou resgate de
suas Cotas, e ndo representam e nem devem ser considerados, em hipétese alguma, como promessa
ou obrigacdo legal ou contratual de remuneragdo por parte da Administradora, do Fundo ou do
Custodiante. Independentemente do valor do Patrimdnio Liquido, os titulares das Cotas Seniores
ndo fardo jus, em hipétese, alguma, quando da amortizagdo ou resgate de suas Cotas, a uma
remuneracido superior ao valor de tais Cotas, na respectiva Data de Amortizagdo ou Data de
Resgate, o que representa o limite maximo de remuneracdo possivel para essa classe de Cotas.

Pardgrafo 2°  Em todo dia util, apds a incorporacdo dos resultados descritos no caput
deste Artigo nas Cotas Seniores, o eventual excedente decorrente da valorizagdo da carteira do
Fundo no periodo serd incorporado as Cotas Subordinadas.

Artigo 45 A partir da 1* Data de Emiss@o das Cotas Mezanino, seu respectivo valor
unitdrio serd calculado todo dia util, para efeito de determinacdo de seu valor de integralizagdo,
amortizagdo ou resgate, devendo corresponder ao menor dos seguintes valores: (i) o Patrimdnio
Liquido deduzido do valor das Cotas Seniores dividido pelo nimero de Cotas Mezanino em
circulacio; ou (ii) o valor unitario da Cota Mezanino no dia ttil imediatamente anterior acrescido
dos rendimentos no periodo com base na meta de rentabilidade prioritdria estabelecida para a
emissdo no respectivo Suplemento.

Artigo 46 A partir da 1* Data de Emissdo de Cotas Subordinadas, seu valor unitario
serd calculado todo dia ttil, para efeito de determinag@o de seu valor de integralizacdo, amortizacdo



ou resgate, devendo corresponder ao valor do Patrim6nio Liquido, deduzido do valor das Cotas
Seniores e das Cotas Mezanino em circulag¢do, dividido pelo nimero de Cotas Subordinadas em
circulacdo, na respectiva data de célculo.

CAPITULO XIII - AMORTIZACAO E RESGATE DAS COTAS

Artigo 47 As Cotas Seniores e as Cotas Mezanino de cada emissdo serdo resgatadas
integralmente pelo Fundo nas respectivas Datas de Resgate, observado o previsto neste Capitulo.

Artigo 48 Sem prejuizo do previsto no Artigo 49 abaixo, o Fundo podera realizar
Amortiza¢des Programadas de qualquer série de Cotas Seniores e Cotas Mezanino a ser emitida, de
acordo com as condicdes estabelecidas no respectivo Suplemento.

Artigo 49 Observada a ordem de alocagdo dos recursos prevista no Artigo 69 deste
Regulamento, e desde que o Patrimdnio Liquido permita e o Fundo tenha disponibilidades para
tanto, poderd ocorrer alteracdes nas Amortizacdes Programadas de uma ou mais séries especificas
de Cotas Seniores e de Cotas Mezanino em circulacdo, nas datas e valores a serem estipulados,
desde que deliberado pela totalidade dos Cotistas das classes e séries afetadas.

Paragrafo Unico Os titulares das Cotas do Fundo ndo poderdo, em nenhuma
hipétese, exigir do Fundo a amortizacdo ou o resgate de suas Cotas em condicdes diversas das
previstas neste Regulamento.

Artigo 50 A fim de viabilizar os pagamentos do Fundo, a Administradora deverd
instruir o Custodiante a constituir uma Reserva de Amortizacao para pagamento das amortizacdes e
resgates das Cotas (a “Reserva de Amortizacdo™). Para tanto, a Administradora e a Consultora
deverdo condicionar a aquisi¢do de novos Direitos de Crédito ao cumprimento dos pardgrafos
abaixo.

Pardgrafo 1° A cada amortizacdo de Cotas Séniores, a administradora devera constituir,
com pelo menos 30 dias de antecedéncia RESERV A para AMORTIZACAO, esta reserva devera ter
valor ndo inferior ao valor da amortizagdo a ser paga e ser composta exclusivamente por recursos
em moeda corrente, operacdes compromissadas com lastro em titulos publicos federais e titulos
publicos federais liquidos de prazo ndo superior a um ano.

Pardgrafo 2° Para fins de atender o disposto nesse artigo, as aquisi¢des de Ativos prevista
no Artigo 28° desse regulamento, deverdo observar que parcela da carteira do Fundo, seja formada
com ativos cujos vencimentos sejam inferiores ao vencimento das Cotas Seniores em circulagdo, de
forma a viabilizar a constitui¢do da reserva de amortizagao;

Pardgrafo 3° O administrador/gestor deverd obedecer a um casamento de prazos efetivo
entre ativo e passivo do Fundo.Assim, o prazo dos ativos deve ser compativel com a necessidade de
liquidez do Fundo.Para tanto, para cada amortizacao/resgate o administrador devera apartar parcela
de ativos cujo montante serd definido pela multiplicagdo do montante estimado de cada
amortizacio/resgate pela razdo de garantia do Fundo. O montante assim obtido determinara a
parcela de ativos que ndo poderdo ter vencimento posterior a data do evento, seja amortizagdo, seja

resgate.

Pardgrafo 4° A Administradora somente descontinuard os procedimentos descritos neste
Artigo, quando a soma do valor de saque, resgate e/ou aliena¢do dos outros ativos que integram a



Reserva de Amortizagdo, liquidos de quaisquer impostos, taxas, contribui¢cdes, encargos ou
despesas de qualquer natureza, seja equivalente aos valores determinados conforme o cronograma
do Pardgrafo 1° acima.

Artigo 51 A Administradora deverd manter no minimo 0,5% (meio por cento) do
Patriménio Liquido do Fundo alocado em moeda corrente nacional, ou aplicd-lo, exclusivamente,
em Ativos Financeiros (‘“Reserva de Liquidez”).

Artigo 52 A Administradora deverd calcular o indice de liquidez da carteira
mensalmente, a ser definido como a razdo entre: (i) Caixa + Ativos Financeiros + Direitos de
Crédito de Sacados adimplentes a vencer nos préximos 30 (trinta) dias da data de apuracdo; e (ii) as
amortizagdes e encargos devidos pelo Fundo nos préximos 30 (trinta) dias da data de apuracdo
(“Indice de Liquidez”).

Paragrafo Unico Para fins de apuracio, o Indice de Liquidez deverd ser maior ou
igual a 1 (um), caso o Indice de Liquidez permaneca com valor menor a 1 (um) pelo periodo
previsto na alinea (j) do Artigo 64, a Administradora deverd tomar todas as providéncias relativas a
ocorréncia de um Evento de Liquidagdo.

Artigo 53 Caso a relagdo entre as Cotas Subordinadas e o total de Cotas
Subordinadas e as Cotas Mezanino seja superior a 50% (cinqiienta por cento) (o “Excesso de
Cobertura”), a Administradora poderd realizar a amortizagdo parcial ndo programada das Cotas
Subordinadas, até o do Excesso de Cobertura, mediante solicitacdo dos respectivos Cotistas, desde
que a amortiza¢do ndo programada ndo desenquadre o limite minimo de 150% (cento e cinqiienta
por cento) estabelecido como Razdo de Garantia no Artigo 62 deste Regulamento.

Pardgrafo 1° Para fins do previsto no caput deste Artigo, a Administradora deverd
comunicar a ocorréncia de Excesso de Cobertura aos titulares de Cotas Subordinadas mensalmente,
todo primeiro dia util do més.

Pardgrafo 2° O montante do Excesso de Cobertura ndo utilizado para fins de
amortizacdo de Cotas Subordinadas, na forma deste Artigo, deverd integrar o Patrimdnio Liquido
do Fundo.

Pardgrafo 3° A amortizacdo prevista neste Artigo somente ocorrerd mediante o
enquadramento do Fundo ao Indice de Liquidez, Reservas de Amortizacio e de Liquidez, alocago
minima dos Direitos de Crédito, conforme previsto no Artigo 21 deste Regulamento, se nenhum
Evento de Avaliacdo ou de Liquidagdo esteja em curso, e desde que o Fundo continue enquadrado
apds a amortizagdo prevista.

Pardgrafo 4° A amortizag@o prevista neste Artigo caso ocorra “Execesso de Cobertura” na
vigéncia de uma ou mais séries de Cotas Seniores serd limitada a 20% (vinte por cento) do total das
Cotas Subordinadas existentes anteriormente a emissao das Cotas Seniores em circulagao.

Pardgrafo 5°  Caso exista previsdo de amortizagdo das Cotas Seniores € Mezaninos em

um respectivo més a Administradora devera priorizar o pagamento das amortizagdes programadas
desta classe de Cotas em detrimento da amortizacdo dos Cotistas Subordinados.

CAPITULO XIV - PAGAMENTO AOS COTISTAS



Artigo 54 Observada a ordem de alocag@o dos recursos prevista no Artigo 69 deste
Regulamento, a Administradora deverd transferir ou creditar os recursos financeiros do Fundo
correspondentes (i) aos titulares das Cotas Seniores e das Cotas Mezanino, em cada Data de
Amortizacdo ou Data de Resgate, conforme o caso, nos montantes apurados conforme os Artigos 44
e 45 deste Regulamento, e (ii) aos titulares das Cotas Subordinadas na hipétese prevista no Artigo
53 deste Regulamento ou apds o resgate integral das Cotas Seniores e das Cotas Mezanino, nos
montantes apurados conforme o Artigo 46 deste Regulamento.

Pardgrafo 1° A Administradora efetuard o pagamento das amortizacdes ou resgates de
Cotas por meio de qualquer forma de transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN.

Pardgrafo 2°  Os recursos depositados na Conta do Fundo deverdo ser transferidos aos
titulares das Cotas, quando de sua amortizacdo ou resgate, de acordo com os registros de
titularidade mantidos pelo Agente Escriturador, nas respectivas Datas de Amortizagdo ou Data de
Resgate, conforme o caso.

Pardgrafo 3°  Os pagamentos serdo efetuados em moeda corrente nacional ou, na
hipétese prevista no Artigo 68 deste Regulamento, em Direitos de Crédito.

Pardgrafo 4°  Caso a data de pagamento dos valores devidos aos Cotistas ndo seja um dia
util, a Administradora efetuard o pagamento no dia util imediatamente subseqiiente, sem qualquer
acréscimo aos valores devidos.

CAPITULO XV - NEGOCIACAO DAS COTAS

Artigo 55 As Cotas Seniores e as Cotas Mezanino serdo registradas para negociagdo
em bolsa de valores, sistema de balcdo organizado, ou no SomaFix e/ou BovespaFix e na CETIP
(para distribui¢do primadria, as Cotas serdo registradas para negociagdo na CETIP no Médulo de
Distribui¢do de Cotas e, para negociagdo no mercado secunddrio, no Sistema de Fundos Fechados),
a critério da Administradora, observado que: (i) os Cotistas serdo responsdveis pelo pagamento de
todos os custos, tributos ou emolumentos decorrentes da negociagdo ou transferéncia de suas Cotas;
e (ii) caberd exclusivamente aos eventuais intermedidrios da negociacdo assegurar que Os
adquirentes das Cotas sejam Investidores Qualificados e que tiverem acesso ao Regulamento do
Fundo e assinaram o Termo de Adesao.

Artigo 56 Na hipétese de negociacdo de Cotas, a transferéncia de titularidade para a
conta de depdsito do novo Cotista e o respectivo pagamento do prego serd processado pelo Agente
Escriturador somente apds a verificagdo, pelo intermedidrio que representa o adquirente, da
condi¢do de Investidor Qualificado do novo Cotista.

CAPITULO XVI - METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS DO FUNDO

Artigo 57 Observadas as disposicdes legais aplicdveis, os Direitos de Crédito devem
ser registrados pelo valor efetivamente pago.

Artigo 58 Os rendimentos auferidos com os Direitos de Crédito integrantes da
carteira do Fundo devem ser reconhecidos em razdo da fluéncia de seus respectivos prazos de
vencimento, computando-se a valorizagdo em contrapartida a adequada conta de receita ou despesa



no resultado do periodo, observados os procedimentos definidos no Plano Contabil.

Artigo 59 Os Ativos Financeiros deverdo ser registrados e ter os seus valores
ajustados a valor de mercado, observadas as regras e os procedimentos definidos pela
Administradora e aceitos pelo BACEN e pela CVM, e aplicdveis aos Fundos de Investimento em
Direitos Creditorios.

Paragrafo Unico Os ajustes dos valores dos Ativos Financeiros, decorrentes da
aplicagdo dos critérios estabelecidos neste Regulamento, serdo registrados em contrapartida a
adequada conta de receita ou despesa no resultado do periodo, observados os procedimentos
definidos no Plano Contabil.

Artigo 60 Os Direitos de Crédito vencidos e nao pagos deverdo ser provisionados de
acordo com o disposto no Plano Contabil, sendo admitida a reversdo da respectiva provisdo, desde
que por motivo justificado subseqiiente ao que levou a sua constitui¢do, limitada ao seu respectivo
valor, observado o previsto no Artigo 61 abaixo.

Artigo 61 As perdas e provisdes relacionadas aos Direitos de Crédito adquiridos
vencidos e ndo pagos serdo suportados tnica e exclusivamente pelo Fundo e serdo reconhecidas no
resultado do periodo, conforme as regras e procedimentos definidos na Resolu¢io do CMN 2.682,
de acordo com os percentuais a seguir indicados (‘“Percentual de Provisdo”), em cada dia qtil:

Faixa Periodo de Atraso Percentual de Provisao sobre o
Valor dos Direitos de Crédito
adquiridos (antes de ser
reduzido qualquer Valor
Provisionado)
A Atraso entre O e 14 dias 0,5%
B atraso entre 15 e 30 dias 1%
C atraso entre 31 e 60 dias 3%
D atraso entre 61 e 90 dias 10%
E Atraso entre 91 e 120 dias 30%
F atraso entre 121 e 150 dias 50%
G atraso entre 151 e 180 dias 70%
H Atraso superior a 180 dias 100%

Pardgrafo 1° A provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa serd realizada, incluindo
provisdo para todos os créditos a vencer de 0,5% (meio por cento) no inicio do Fundo (D+0),
constituindo assim, uma reserva de provisdo de 0,5% (meio por cento) do Patrimonio Liquido
investido em Direitos de Crédito.

Pardgrafo 2° O valor ajustado em razdo do reconhecimento das referidas perdas e
provisdes passard a constituir a nova base de custo, admitindo-se a reversdo de tais perdas e
provisodes, desde que por motivo justificado subseqiiente ao que levou ao seu reconhecimento,
limitada aos seus respectivos valores, acrescidos dos rendimentos auferidos.

Pardgrafo 3° A provisdo para devedores duvidosos atingird os demais Direitos de
Créditos do mesmo devedor inadimplente, ou seja, serd estabelecido um valor adicional de



provisdo, mesmo que ainda ndo conhecidas por se referirem a Direitos de Crédito a vencer, mas
comuns ao mesmo devedor, ocorrendo, assim, o chamado “efeito vagio”.

CAPITULO XVII - ENQUADRAMENTO A RAZAO DE GARANTIA

Artigo 62 Desde a Data da 1* Integralizacdo de Cotas Seniores até a ultima Data de
Resgate, a Administradora verificard, no 1° dia util de cada més calenddrio (a "Data de
Verificagdo"), se a Razdo de Garantia (‘“Razdo de Garantia”) € igual ou superior a 150% (cento e
cinqlienta por cento).

Pardgrafo Unico — A Razdo de Garantia prevista no caput desse artigo, ndo podera serd
alterada antes do resgate integral das Cotas Seniores emitidas.

Artigo 63 A relacdo entre as Cotas Subordinadas e o total de Cotas Subordinadas e
Mezanino somadas deverd representar sempre no minimo 50% (cingiienta por cento) (“Relagdo
Minima”).

Pardgrafo 1°  Caso a relagdo minima estipulada no caput deste Artigo seja inferior a 50%
(cingiienta por cento), a Administradora deverd comunicar os titulares de Cotas Subordinadas para
que decidam se realizardo aporte adicional de recursos para o re-enquadramento do Fundo a
Relacdo Minima, mediante a emissao e subscricao de novas Cotas Subordinadas.

Pardgrafo 2°  Caso os titulares das Cotas Subordinadas decidam que ndo realizardo o
aporte adicional de recursos indicado no Pardgrafo 1° deste Artigo, ou ndo enviem resposta 2
Administradora em 30 (trinta) dias contados da comunicacdo da Administradora prevista no
Pardgrafo 1° deste Artigo, a Administradora comunicard a Agéncia de Classificagdo de Risco do
desenquadramento do Fundo a Rela¢do Minima, observado o Artigo 64, alinea (b) abaixo.

CAPITULO XVIII - EVENTOS DE AVALIACAO E EVENTOS DE LIQUIDACAO

Artigo 64 A Administradora verificard, no 1° dia util de cada més calendario (a "Data
de Verificacdo") a ocorréncia de Eventos de Avaliagdo. Sdo considerados Eventos de Avaliacdo do
Fundo (os “Eventos de Avaliacdo”) quaisquer dos seguintes eventos:

(a) caso a Razdo de Garantia ndo seja observada por um periodo de 15 (quinze) dias
consecutivos contado da data de recebimento da notificacdo de desenquadramento
pelos Cotistas Subordinados;

(b) caso a Relacdo Minima permaneca inferior a 50% (cinqiienta por cento) por um
periodo de 15 (quinze) dias consecutivos contado da data de recebimento da
notificacdo de desenquadramento pelos Cotistas Subordinados;

(©) caso haja a reducdo do nivel de classificacdo de risco de qualquer das séries ou
classes de Cotas em circulacao em dois sub-niveis;

(d) caso o Fundo nio observe por 15 (quinze) dias consecutivos os limites de
concentracdo por Sacado e/ou Cedente, por tipo de ativo ou por segmento
estabelecidos no Artigo 21 deste Regulamento;



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

® caso os Direitos de Crédito vencidos e ndo pagos por periodo superior a 60
(sessenta) dias consecutivos contado da sua data de vencimento atinjam 15%
(quinze por cento) do Patrimo6nio Liquido do Fundo;

(2) caso haja alteracdo dos procedimentos de cessdo de Direitos de Crédito e de
cobrancga adotados pela Consultora, sem prévia aprovacdo da Assembléia Geral;

(h) caso o limite de recompra, tal como descrito no ANEXO V exceda 15% (quinze por
cento) do Patrimdnio Liquido em dois Relatérios de Monitoramento consecutivos
ou quatro alternados em um periodo de 12 (doze) meses;

@) caso a Reserva de Amortizagdo, a Reserva de Liquidez e o Indice de Liquidez nao
se encontrem enquadrados por mais que 15 (quinze) dias consecutivos; e

() Caso o total de pagamentos de Direitos de Crédito cedidos realizados pelos Sacados
diretamente na conta do Cedente, tal como definido no ANEXO V, seja superior a
10% (dez por cento) do Patrimdnio Liquido em 2 (dois) Relatérios de
Monitoramento consecutivos ou quatro alternados em um periodo de 12 (doze)
meses.

Artigo 65 Ocorrendo qualquer Evento de Avaliagdo, serd convocada Assembléia
Geral, nos termos do Capitulo XXI, para avaliar o grau de comprometimento das atividades do
Fundo em razdo do respectivo Evento de Avaliagdo, podendo a Assembléia Geral deliberar (i) pela
ndo liquidagcdo do Fundo, ou (ii) que o Evento de Avaliacdo que deu causa a Assembléia Geral
constitui um Evento de Liquidacdo, estipulando os procedimentos para a liquidagdo do Fundo
independentemente da convocagdo de nova Assembléia Geral, e aplicando-se o disposto no
Pardgrafo 3° do Artigo 66 deste Regulamento.

Parsgrafo Unico Mesmo que o Evento de Avaliacdo seja sanado antes da realizagdo
da Assembléia Geral prevista no caput deste Artigo, a referida Assembléia Geral serd instalada e
deliberard normalmente, podendo inclusive decidir pela liquidagdo do Fundo.

Artigo 66 Sao considerados eventos de liquidacdo antecipada do Fundo (os “Eventos
de Liquida¢@o”) quaisquer dos seguintes eventos:

(a) cessagdo ou rentincia pela Administradora, a qualquer tempo e por qualquer motivo,
da prestacdo dos servicos de administragdo do Fundo previstos neste Regulamento,
sem que tenha havido sua substituicdo por outra institui¢do, de acordo com os
procedimentos estabelecidos neste Regulamento;

(b)  cessacdo pelo Custodiante, a qualquer tempo e por qualquer motivo, da prestagdo dos
servigos objeto do Contrato de Custddia, sem que tenha havido sua substitui¢do por
outra instituicdo, nos termos do referido contrato; e

(c)  cessacdo pela Consultora, a qualquer tempo e por qualquer motivo, da prestacido dos
servigos objeto do Contrato de Consultoria, ou ainda em caso de alteracdo direta ou
indireta no controle da Consultora.



Pardgrafo 1° Ocorrendo qualquer dos Eventos de Liquidacdo, a Administradora deverd
dar inicio aos procedimentos de liquidac¢do antecipada do Fundo definidos nos préximos Paragrafos
deste Artigo.

Pardgrafo 2°  Na hipétese prevista no Pardgrafo 1° deste Artigo, a Administradora devera
convocar imediatamente uma Assembléia Geral, a fim de que os Cotistas deliberem sobre os
procedimentos que serdo adotados para preservar seus direitos, interesses e prerrogativas.

Pardgrafo 3° No caso de decisdo assemblear pela interrupcdo dos procedimentos de
liquidacdo antecipada do Fundo, ficara assegurado o resgate antecipado das Cotas Seniores detidas
pelos Cotistas dissidentes.

Pardgrafo 4° Observada a deliberagdo da Assembléia Geral referida no Pardgrafo 2°
deste Artigo, o Fundo resgatard compulsoriamente todas as Cotas Seniores e, posteriormente, todas
as Cotas Mezanino, ao mesmo tempo, em igualdade de condicdes entre os titulares de Cotas da
mesma classe e considerando o valor da participacdo de cada Cotista no valor total das Cotas de
cada uma das referidas classes em circulagdo, observados os seguintes procedimentos:

(a) a Administradora liquidard todos os investimentos e aplicacdes do Fundo,
transferindo todos os recursos para a Conta do Fundo;

(b) todos os recursos decorrentes do recebimento, pelo Fundo, dos valores dos Direitos
de Crédito, serdo imediatamente destinados a Conta do Fundo; e

(©) observada a ordem de alocacdo dos recursos definida no Capitulo XIX, a
Administradora debitard a Conta do Fundo e procederd ao resgate antecipado das
Cotas Seniores e, posteriormente das Cotas Mezanino, em circulagdo até o limite
dos recursos disponiveis.

Artigo 67 Os recursos auferidos pelo Fundo nos termos do Pardagrafo 4° do Artigo 66
acima, serdo utilizados para o pagamento das Obrigacdes do Fundo de acordo com a ordem de
alocagdo de recursos prevista no Capitulo XIX. Os procedimentos descritos no Pardgrafo 4° do
Artigo 66 acima somente poderdo ser interrompidos apds o resgate integral das Cotas Seniores e das
Cotas Mezanino.

Parigrafo Unico Apés o resgate integral antecipado das Cotas Seniores e das Cotas
Mezanino conforme estabelecido no Artigo 66 acima, os titulares das Cotas Subordinadas poderao
deliberar pela interrupc¢io do processo de liquida¢do do Fundo e retomada de suas atividades.

Artigo 68 Caso apds 12 (doze) meses da data de ocorréncia do Evento de Liquidacao
e observadas as deliberacOes da Assembléia Geral referida no Pardgrafo 2° do Artigo 66 acima, o
Fundo ndo disponha de recursos para o resgate integral das Cotas Seniores e Mezanino, serd
constituido pelos titulares das Cotas em circulagdo um condominio nos termos do artigo 1.314 e ss.
do Cédigo Civil, que sucederd o Fundo em todos os seus direitos e obrigacdes, inclusive quanto a
titularidade dos Direitos de Crédito existentes na data de constitui¢do do referido condominio.

CAPITULO XIX - ORDEM DE ALOCACAO DE RECURSOS

Artigo 69 Diariamente, a partir da 1* Data de Emiss@o de Cotas Seniores e até a
ocorréncia de um Evento de Liquidacdo, a Administradora se obriga a utilizar os recursos



disponiveis para atender as exigibilidades do Fundo, obrigatoriamente, na seguinte ordem de

preferéncia:

(a) pagamento dos Encargos do Fundo;

b) provisionamento de recursos equivalentes ao montante estimado dos Encargos do
Fundo a serem incorridos no més calendédrio imediatamente subseqiiente ao més
calendério em que for efetuado o respectivo provisionamento;

(c) devolucdo aos titulares das Cotas Seniores dos valores aportados ao Fundo, nos
termos do Artigo 54 deste Regulamento, por meio do resgate ou amortizagdo da
emissdo de Cotas especifica;

(d) devolucdo aos titulares das Cotas Mezanino dos valores aportados ao Fundo, nos
termos do Artigo 54 deste Regulamento, por meio do resgate ou amortizagdo da
série de Cotas especifica;

(e) constituicdo da Reserva de Amortizacdo na forma do Artigo 50 desse regulamento;

®) provisionamento de recursos para pagamento das despesas relacionadas a
liquidagdo e extingdo do Fundo, ainda que exigiveis em data posterior ao
encerramento de suas atividades; e

(g) pagamento dos valores referentes a amortizagdo e/ou ao resgate das Cotas
Subordinadas.

Parigrafo Unico Na ocorréncia de um Evento de Liquidacio e, enquanto tal evento

permanecer em curso, a Administradora se obriga a utilizar os recursos disponiveis para atender as
exigibilidades do Fundo, obrigatoriamente, na seguinte ordem de preferéncia:

(a)
(b)

(©

(d)

(e)

)

pagamento dos Encargos do Fundo;

devolucdo aos titulares das Cotas Seniores dos valores aportados ao Fundo, nos
termos do Artigo 54 deste Regulamento, por meio do resgate ou amortizagdo da
série de Cotas especifica;

devolucdo aos titulares das Cotas Mezanino dos valores aportados ao Fundo, nos
termos do Artigo 54 deste Regulamento, por meio do resgate ou amortizagdo da
emissdo de Cotas especifica;

provisionamento de recursos equivalentes ao montante estimado dos Encargos do
Fundo a serem incorridos no més calenddrio imediatamente subseqiiente ao més
calendario em que for efetuado o respectivo provisionamento;

provisionamento de recursos para pagamento das despesas relacionadas a
liquidagdo e extingdo do Fundo, ainda que exigiveis em data posterior ao
encerramento de suas atividades; e

pagamento dos valores referentes a amortizacdo e/ou ao resgate das Cotas
Subordinadas.



CAPITULO XX - POLITICA E CUSTOS DE COBRANCA

Artigo 70 O Anexo III a este Regulamento contem a descricdo detalhada da atual
Politica de Cobranga adotada pelo Fundo, e devera ser aditado e registrado na forma do Paragrafo 2°
do Artigo 1° acima sempre que houver qualquer alteracdo relevante na Politica de Cobranga, a
critério da Administradora e da Consultora.

Artigo 71 Todos os custos e despesas incorridos pelo Fundo para preservacio de seus
direitos e prerrogativas e/ou com a cobranca judicial ou extrajudicial dos Direitos de Crédito e dos
Ativos Financeiros serdo de inteira responsabilidade do Fundo ou dos Cotistas, ndo estando a
Administradora, a Consultora ou o Custodiante de qualquer forma obrigados pelo adiantamento ou
pagamento ao Fundo dos valores necessdrios a cobranga dos seus ativos. A Administradora, a
Consultora e o Custodiante ndo serdo responsdveis por quaisquer custos, taxas, despesas,
emolumentos, honordrios advocaticios e periciais ou quaisquer outros encargos relacionados com os
procedimentos aqui referidos, que tenham sido incorridos pelo Fundo em face de terceiros ou dos
Cedentes, os quais deverdo ser custeados pelo préprio Fundo ou diretamente pelos Cotistas,
observado o disposto no Pardgrafo 1° abaixo.

Pardgrafo 1° As despesas relacionadas com as medidas judiciais e/ou extrajudiciais
necessdrias a preservacdo dos direitos e prerrogativas do Fundo e/ou a cobranca judicial ou
extrajudicial dos Direitos de Crédito e dos Ativos Financeiros serdo suportadas:

(i) diretamente pelo Fundo até o limite do valor das Cotas Subordinadas em circulagao;

(i) diretamente pelo fundo até o limite das Cotas Mezaninio em Circulac¢do

(iii) a parcela que exceder o limite das Cotas Subordinadas e Cotas Mezanino acima,

deverd ser previamente aprovada pelos titulares das Cotas Seniores em Assembléia Geral

convocada especialmente para esse fim e, se for o caso, serd por eles aportada diretamente
ao Fundo por meio da subscri¢do e integralizacdo de série de Cotas Seniores especifica,
considerando o valor da participagdo de cada titular de Cotas Seniores no valor total das

Cotas em circulacdo, na data da respectiva aprovagao.

(iv) Os recursos aportados ao Fundo pelos Cotistas serdo reembolsados por meio do

resgate ou amortizacao da respectiva série de Cotas Seniores especifica, de acordo com os

procedimentos previstos neste Regulamento.

Pardgrafo 2°  Fica estabelecido que, observada a manutencdo do regular funcionamento
do Fundo, nenhuma medida judicial ou extrajudicial serd iniciada ou mantida pelo Fundo antes (i)
do recebimento integral do adiantamento a que se refere o caput deste Artigo; e (ii) da assuncgdo,
pelos Cotistas, do compromisso de prover os recursos necessdrios ao pagamento de eventual verba
de sucumbéncia a que o Fundo venha a ser condenado. A Administradora, a Consultora e o
Custodiante ndao serdo responsdveis por qualquer dano ou prejuizo sofrido pelo Fundo e/ou por
qualquer dos Cotistas em decorréncia da ndo propositura (ou prosseguimento), pelo Fundo, de

medidas judiciais ou extrajudiciais necessdrias a preservacdo de seus direitos e prerrogativas,
inclusive caso os Cotistas ndo aportem os recursos suficientes para tanto na forma deste Capitulo.

Paragrafo 3° As despesas a que se refere o caput deste Artigo sdo aquelas mencionadas
na alinea (f) do Artigo 33 deste Regulamento.

Pardgrafo 4° Todos os valores aportados pelos Cotistas ao Fundo nos termos do caput
deste Artigo deverdo ser feitos em moeda corrente nacional, livres e desembaracados de quaisquer
taxas, impostos, contribui¢des e/ou encargos, presentes ou futuros, que incidam ou venham a incidir
sobre tais valores, incluindo as despesas decorrentes de tributos ou contribui¢des (inclusive sobre



movimentacdes financeiras) incidentes sobre os pagamentos intermedidrios, independentemente de
quem seja o contribuinte e de forma que o Fundo receba as referidas verbas pelos seus valores
integrais e originais, acrescidos dos valores necessdrios para que o Fundo possa honrar
integralmente com suas obrigacdes nas respectivas datas de pagamento, sem qualquer desconto ou
dedugdo, sendo expressamente vedada qualquer forma de compensacao.

CAPITULO XXI - ASSEMBLEIA GERAL

Artigo 72 Sem prejuizo das demais atribuicdes previstas neste Regulamento, compete
privativamente a Assembléia Geral, observados os respectivos quoruns de deliberacdo:

(a) tomar anualmente, no prazo maximo de 4 (quatro) meses apds o encerramento do
exercicio social, as contas relativas ao Fundo e deliberar sobre as demonstracdes
financeiras apresentadas pela Administradora;

(b) deliberar sobre a substituicdo da Administradora;

(©) deliberar sobre a elevacdo da Taxa de Administragdo cobrada pela Administradora,
inclusive na hipétese de restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de reducio;

(d) deliberar sobre a incorporagdo, fusdo, cisdo ou liquidagdo do Fundo, observado o
procedimento do Capitulo XVIII deste Regulamento;

(e) Aprovar alteragdo dos demais Documentos da Operagdo, observado o disposto na
hipétese da alinea (c) do Pardgrafo Unico do Artigo 11 deste Regulamento; e

) aprovar a substituicdo do Custodiante, da Empresa de Auditoria e da Agéncia de
Classificagao de Risco.

(2) Aprovar qualquer alteracdo do Regulamento
Artigo 73 O Regulamento poderd ser alterado independentemente de Assembléia

Geral, sempre que tal alteracdo decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a
determinacdes das autoridades competentes e de normas legais ou regulamentares, incluindo
correcdes e ajustes de cardter ndo material nas defini¢des e nos pardmetros utilizados no calculo dos
indices estabelecidos neste Regulamento, devendo tal alteracdo ser providenciada,
impreterivelmente, no prazo determinado pelas autoridades competentes.

Artigo 74 A convocacdo da Assembléia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias
corridos de antecedéncia, quando em primeira convocacdo, e com 5 (cinco) dias corridos de
antecedéncia, quando em segunda convocacgio, e far-se-a por meio de aviso publicado no periédico,
mencionado no Artigo 83 deste Regulamento e enviado por meio de correio eletronico aos Cotistas,
dos quais constardo o dia, a hora e o local em que sera realizada a Assembléia Geral e, ainda que de
forma sucinta, a ordem do dia, sempre acompanhada das informacdes e dos elementos adicionais
necessarios a andlise prévia pelos Cotistas das matérias objeto da Assembléia Geral. Admite-se que
a segunda convocagdo da Assembléia Geral seja providenciada conjuntamente com a primeira
convocagao.

Pardgrafo 1° A Assembléia Geral poderd ser convocada (i) pela Administradora ou (ii)



por Cotistas que representem, no minimo, 5% (cinco por cento) das Cotas em circulacio.

Pardgrafo 2° A Assembléia Geral se instalard em primeira convocagdo, com a presenga
de Cotistas que representem, no minimo, 50% (cinqiienta por cento) mais uma das Cotas Seniores
em circulacdo, 50% (cinqiienta por cento) mais uma das Cotas Mezanino e Subordinadas em
conjunto, em circulacdo e, em segunda convocagdo, com Cotistas que representem, no minimo,
50% (cinqiienta e por cento) mais uma das Cotas Mezanino e das Cotas Subordinadas em
circulacdo. Independentemente das formalidades previstas na lei e neste Regulamento, serd
considerada regular a Assembléia Geral a que comparecerem todos os Cotistas.

Pardgrafo 3° A presidéncia da Assembléia Geral caberd a Administradora.

Pardgrafo 4° Sem prejuizo do disposto no Pardgrafo 5° deste Artigo, a Administradora
e/ou os Cotistas que detenham, no minimo, 5% (cinco por cento) das Cotas em circulagdo poderdo
convocar representantes do Custodiante, da Empresa de Auditoria, da Consultora ou quaisquer
terceiros, para participar das Assembléias Gerais, sempre que a presenca de qualquer dessas pessoas
for relevante para a deliberacdo da ordem do dia.

Pardgrafo 5° Independentemente de quem tenha convocado, o representante da
Administradora deverd comparecer a todas as Assembléias Gerais e prestar aos Cotistas as
informacdes que lhe forem solicitadas.

Pardgrafo 6°  Salvo motivo de forca maior, a Assembléia Geral deve realizar-se no local
onde a Administradora tiver a sede, e quando for realizada em outro local, os antincios ou as cartas
enderecadas aos conddéminos devem indicar, com clareza, o lugar da reunido, que em nenhum caso
pode realizar-se fora da localidade da sede.

Artigo 75 A cada Cota corresponde 1 (um) voto, sendo admitida a representagdo do
Cotista por mandatario legalmente constituido ha menos de I (um) ano, sendo que o instrumento de
mandato devera ser depositado na sede da Administradora no prazo de 2 (dois) dias tteis antes da
data de realizacdo da Assembléia Geral.

Artigo 76 Ressalvado o disposto nos Pardgrafos deste Artigo e observado o previsto
na regulamentacdo aplicavel, toda e qualquer matéria submetida a deliberagdo dos Cotistas deverd
ser aprovada pelos votos favordveis dos titulares de no minimo 75% (setenta e cinco por cento) das
Cotas presentes a Assembléia Geral, observado o quorum minimo estabelecido no Pardgrafo 2° do
Artigo 74 acima.

Pardgrafo 1° Sem prejuizo do disposto no caput deste Artigo, as matérias previstas nas
alineas (b), (c) e (d) do Artigo 72 acima, serdo aprovada pelos votos favordveis dos titulares de no
minimo 75% (setenta e cinco por cento) das Cotas presentes a Assembléia Geral.

Pardgrafo 2° A alteragdo das caracteristicas, direitos e obrigagdes das Cotas
Subordinadas dependerd da aprovacdo (i) da Assembléia Geral e (ii) dos titulares da totalidade das

Cotas Mezanino e Subordinadas em circulacéo.

Pardgrafo 3° As seguintes matérias dependerdo da aprovacdo da maioria dos titulares das
Cotas Subordinadas:

(a) as matérias previstas nas alineas (e) e (f) do Artigo 72 deste Regulamento; e



(b) cobranca de taxas e encargos de qualquer natureza pela Administradora que nado
estejam expressamente prevista neste Regulamento.

Artigo 77 As deliberacdes tomadas pelos Cotistas, observados o0s quoruns
estabelecidos neste Regulamento, serdo existentes, vélidas e eficazes perante o Fundo e obrigario a
todos os Cotistas, independentemente de terem comparecido a Assembléia Geral ou do voto
proferido na mesma.

Artigo 78 Os Cotistas poderdo, a qualquer tempo, reunir-se em assembléia a fim de
deliberar sobre matéria de seu interesse, observados os procedimentos de convocacao e deliberacao
previstos neste Regulamento.

CAPITULO XXII - DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Artigo 79 O Fundo terd escrituragio contdbil prépria. As demonstragdes financeiras
do Fundo estardo sujeitas as normas de escrituracdo, elaboragdo, remessa e publicacio previstas no
Plano Contébil e na legislagdo aplicavel.

Artigo 80 As demonstra¢des financeiras do Fundo serdo auditadas anualmente pela
Empresa de Auditoria. Observadas as disposi¢cdes legais aplicdveis, deverdo necessariamente
constar de cada relatdrio de auditoria os seguintes itens:

(a) opinido se as demonstragdes financeiras examinadas refletem adequadamente a
posicdo financeira do Fundo, de acordo com as regras do Plano Contabil;

(b) demonstracdes financeiras do Fundo, contendo o balanco analitico e a evolugdo de
seu Patrimdnio Liquido, elaborados de acordo com a legislacdo em vigor; e

© notas explicativas contendo informagdes julgadas, pela Empresa de Auditoria,
como indispensdveis para a interpretacdo das demonstragdes financeiras.

Pardgrafo Unico A Empresa de Auditoria deverd examinar, quando da realizacio da
auditoria anual, os demonstrativos preparados pelo Diretor Designado nos termos do Artigo 12
deste Regulamento.

Artigo 81 O exercicio social do Fundo terd a duracdo de 1 (um) ano e se encerrard no
dia 31 de dezembro de cada ano.

CAPITULO XXIII - PATRIMONIO LiQUIDO

Artigo 82 O Patrimonio Liquido correspondera ao somatério dos valores dos Direitos
de Crédito e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, apurados na forma do
Capitulo XVI acima, menos as exigibilidades referentes aos Encargos do Fundo e as provisdes
referidas nos Artigos 60 e 61 deste Regulamento.

Pardgrafo Unico Todos os recursos que o Fundo vier a receber, a qualquer tempo,
dos Cedentes e/ou de qualquer terceiro a titulo, entre outros, de multas, indeniza¢des ou verbas
compensatorias serdao incorporados ao Patrimdnio Liquido.



CAPITULO XXIV - PUBLICIDADE E DA REMESSA DE DOCUMENTOS

Artigo 83 Salvo quando outro meio de comunicagdo com os Cotistas seja
expressamente previsto neste Regulamento, quaisquer atos fatos decisdes ou assuntos relacionados
aos interesses dos Cotistas deverdo ser ampla e imediatamente divulgados por meio (i) de antncio
publicado, em forma de aviso, no jornal DCI — Comércio, Induistria & Servicos ou, na sua
impossibilidade, em veiculo de circulagdo e alcance equivalente; e (i1) de correio eletronico enviado
ao representante de cada Cotista indicado na forma do Pardgrafo 1° do Artigo 43 deste
Regulamento.

Pardgrafo 1°  As publicagdes referidas no caput deste Artigo deverdo ser mantidas a
disposi¢ao dos Cotistas na sede e agéncias da Administradora e das instituicdes que distribuirem
Cotas.

Pardgrafo 2°  Qualquer mudanca no periddico referido no caput deste Artigo devera ser
aprovada pelos Cotistas reunidos em Assembléia Geral.

Artigo 84 No prazo méaximo de 10 (dez) dias corridos apds o encerramento de cada
trimestre, deverdo ser colocados a disposicdo dos Cotistas, na sede e agéncias da Administradora,
informacdes sobre:

(a) o numero e valor das Cotas de titularidade de cada Cotista;

(b) a rentabilidade do Fundo, com base nos dados relativos ao tltimo dia do Periodo de
Originagdo a que se referir; e

(© o comportamento da carteira de Direitos de Crédito do Fundo e dos Ativos
Financeiros.

Artigo 85 Todo o material de divulgacdo do Fundo deverd apresentar a nota conferida
pela Agéncia de Classificagdo de Risco, suas respectivas atualizagdes, e a indicacdo de como os

Cotistas podem obter maiores informagdes sobre a avaliagdo efetuada.

Artigo 86 A Administradora deverd colocar as demonstra¢des financeiras do Fundo a
disposic@o dos Cotistas que as solicitarem, observados os seguintes prazos maximos:

(a) de 15 (quinze) dias corridos apds o encerramento do periodo a que se referirem, em
se tratando de demonstracdes financeiras mensais; e

(b) de 60 (sessenta) dias corridos apds o encerramento do exercicio social a que se
referirem, em se tratando de demonstragdes financeiras anuais.

Artigo 87 As informacdes prestadas ou qualquer material de divulgacdo do Fundo
ndo podem estar em desacordo com o Regulamento protocolado na CVM.
CAPITULO XXV - CLASSIFICACAO DE RISCO

Artigo 88 A Agéncia de Classificacdo de Risco serd responsavel pela elaboragdo e
atribuicdo de classificacdo de risco as Cotas Seniores e das Cotas Mezanino. O respectivo relatério



de classificacdo de risco deverd ser atualizado, no minimo, trimestralmente, e ficar a disposicao dos
Cotistas na sede e agéncias da Administradora.

Paragrafo Unico Qualquer alteracdo da classificacdo de risco das Cotas Seniores e
das Cotas Mezanino constitui fato relevante para fins de comunicacdo aos Cotistas. Dessa forma,
havendo o rebaixamento da classificagdo de risco para uma nota inferior a inicialmente obtida, a
Administradora comunicara imediatamente tal fato aos Cotistas e enviara, através de
correspondéncia registrada, o material emitido pela Agéncia de Classificagdo de Risco com a nova
nota e justificativa do rebaixamento.

CAPITULO XXVI - DISPOSICOES FINAIS

Artigo 89 Todas as disposi¢Oes contidas neste Regulamento que se caracterizem
como obrigacdo de fazer ou ndo fazer a ser cumprida pelo Fundo, deverdo ser consideradas, salvo
referéncia expressa em contrario, como de responsabilidade exclusiva da Administradora.

Artigo 90 Para efeitos do disposto neste Regulamento, entende se por “dia til”
segunda a sexta-feira, exceto (i) feriados ou dias em que, por qualquer motivo, ndo houver
expediente comercial ou bancédrio no Estado ou na cidade de S@o Paulo, e (ii) feriados de ambito
nacional.

Artigo 91 Os Anexos a este Regulamento constituem parte integrante e insepardvel
do presente Regulamento.

Artigo 92 Fica eleito o foro da Comarca de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, para
dirimir quaisquer ddvidas ou controvérsias oriundas deste Regulamento, com rentdncia a qualquer
outro por mais privilegiado que seja.



ANEXO I - DEFINICOES

Administradora:

Adiantamento de Crédito

Agéncia de Classificacio
de Risco:

Agente Escriturador:

Amortizacdo Programada:

Assembléia Geral:

Ativos Financeiros:

AR
BACEN:

Banco Cobrador

Base de Dados:

Boleto Bancario

Cartério de Protestos

Cedentes:

CETIP:

Conta de Arrecadacio:

z

tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 5° deste
Regulamento;

¢ o adiantamento concedido pela Consultora a empresas
cedentes para posterior reembolso em Direitos de Crédito.

¢ a FITCH RATINGS, com sede na cidade de Rio de
Janeiro - RJ de Janeiro, na Av. Rio Branco 89 — 13° andar,
ou sua sucessora, a qualquer titulo;

¢ a GRADUAL CCTVM S/A;

¢ a amortizacdo parcial das Cotas Seniores promovida pelo
Fundo nas Datas de Amortizagdo, conforme previsto no
Suplemento da respectiva série;

€ a Assembléia Geral de Cotistas, ordindria e
extraordindria, realizada nos termos do Capitulo XXI;

sao os bens, ativos, direitos e investimentos financeiros,
distintos dos Direitos de Crédito, que compde o Patrimonio
Liquido;

Modelo de Carta Registrada junto ao Correio.
¢ 0 Banco Central do Brasil;

E a Instituicdo Financeira responsavel pelas cobrangas dos
recebiveis do Fundo.

¢ a base de dados que contém dados e informacdes relativas
aos Direitos de Crédito e aos Clientes, mantida pelo
Custodiante nos termos do Contrato de Custddia;

Documento emitido pelo Banco Cobrador para comunicar
ao Sacado a forma de liquidacdo do Direito Creditério

Cartorio de registro de protestos da comarca do Sacado.

sdo todas as pessoas fisicas ou juridicas que cedem os
Direitos de Crédito ao Fundo, nos termos dos respectivos
Contratos de Cessio;

é a CETIP S.A - Balcdo Organizado de Ativos e
Derivativos;

€ a conta corrente a ser aberta e mantida pelo Fundo em
uma instituicdo financeira aprovada em conjunto pela
Administradora e pela Consultora, que sera utilizada para o
recebimento da totalidade dos recursos oriundos da
liquidacdo dos Direitos de Crédito;




Conta do Fundo:

Contrato de Cessao:

Contrato de Custédia:

Contrato de Escrituracio:

Contrato de Consultoria:

Contrato de Servicos
de Auditoria Independente:

Contrato de Servicos
de Classificacio de Risco:

Cotas:

Cotas Seniores:

Cotas Subordinadas:

Cotas Mezanino:

Cotistas:

Critérios de Elegibilidade:

Custodiante:

¢ a conta corrente a ser aberta e mantida pelo Fundo em
uma instituicdo financeira aprovada em conjunto pela
Administradora e pela Consultora, que sera utilizada para
todas as movimentagdes de recursos pelo Fundo, inclusive
para pagamento das Obrigacdes do Fundo;

é cada um dos contratos de cessdao de Direitos de Crédito
celebrados entre o Fundo, a Administradora e o respectivo
Cedente;

€ o Instrumento Particular de Contrato de Prestacdo de
Servicos de Custédia de Valores Mobilidrios e Ativos
Financeiros para Fundos de Investimento em Direitos
Creditérios, firmado, entre o Custodiante e a
Administradora, em nome do Fundo com a interveniéncia
da Consultora;

€ o Contrato de Emissdo e Controle de Cotas Escriturais de
Fundos de Investimentos, firmado entre o Agente
Escriturador e a Administradora, em nome do Fundo;

€ o Contrato de Prestagdo de Servicos de Consultoria de
Carteira de Fundo de Investimento e Outras Avencas
celebrado entre o Fundo e a Consultora;

€ a Proposta de Prestacdo de Servigcos da KPMG Auditores
Independentes, aceita pela Administradora;

€ o contrato para elaboracio de classificacdo de risco das
Cotas Seniores e das Cotas Mezanino do Fundo, firmado
entre a Agéncia de Classificagdio de Risco e
Administradora;

Sao as Cotas Seniores, Cotas Mezanino e as Cotas
Subordinadas;
sao as Cotas de classe sénior, emitidas pelo Fundo em uma
ou mais séries;

sao as Cotas subordinadas junior, emitidas pelo Fundo em
uma ou mais distribui¢des;

sao as Cotas subordinadas mezanino emitidas pelo Fundo
em uma ou mais distribui¢des;

sdo os titulares das Cotas;

7

tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 28 deste
Regulamento;

¢ o Banco Paulista S/A, ou seu sucessor a qualquer titulo;




CVM:

Datas de Amortizacio:

Data de Aquisicdo e Pagamento:

Data de Emissdo de Cotas:

Data de Resgate:

Banco Paulista S/A:

Direitos de Crédito:

Diretor Designado:

Disponibilidades:

Documentos Comprobatorios:

Documentos da Operacdo:

Encargos do Fundo:

¢ a Comissdo de Valores Mobiliarios;

sdo as datas das Amortizacdes Programadas previstas em
cada Suplemento, quando for o caso;

¢é a seguinte data: (i) data de verificacdo pelo Custodiante
do atendimento, pelos Direitos de Crédito, dos Critérios de
Elegibilidade; ou (ii) data de pagamento do Preco de
Aquisi¢do; o que por ultimo ocorrer;

¢ a data em que os recursos decorrentes da integralizacio
de cada série de Cotas Seniores, ou da integralizacdo das
distribuicdes de Cotas Subordinadas, sdo colocados pelos
Investidores Qualificados a disposicio do Fundo, e que
devera ser, necessariamente, um dia util;

¢ a data em que se dard o resgate integral de cada série de
Cotas Seniores, indicada no Suplemento da respectiva
série;

é o Banco Paulista S/A, instituicdo financeira com sede na
Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Avenida
Brigadeiro Faria Lima n° 1.355, 2° andar, inscrita no
CNPJ/MF sob o n° 61.820.817/0001-09;

sdao todos os direitos de crédito adquiridos ou a serem
adquiridos pelo Fundo, de acordo com as condigGes
previstas neste Regulamento;

¢ o diretor da Administradora designado para, nos termos
da legislacdo aplicdvel, responder civil e criminalmente,
pela gestdo, supervisdo e acompanhamento do Fundo, bem
como pela prestacdo de informagdes a relativas ao Fundo;

sdo os todos os ativos de titularidade do Fundo com
liquidez didria, incluindo, mas ndo se limitando, aos
recursos disponiveis na Conta do Fundo;

tem o significado que lhe é atribuido no Pardgrafo 1° do
Artigo 27 deste Regulamento.

sdo os seguintes documentos e seus eventuais aditamentos:
Contratos de Cessdo, Regulamento, Prospecto, Contrato de
Custddia, Contrato de Escrituragdo, Contrato de Gestao,
Contrato de Servicos de Classificagao de Risco, e Contrato
de Servicos de Auditoria Independente;

tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 33 deste
Regulamento;




Empresa de Auditoria:

Eventos de Avaliacdo:

Eventos de Liquidacio:

Excesso de Cobertura:

Fundo:

Indice de Liquidez

Instrucdo CVM 356:

Investidor Qualificado:

Obrigacdes do Fundo:

Patrimonio Liquido:

Percentual de Provisio:

Preco de Aquisicdo:

Plano Contabil:

¢ a empresa de auditoria contratada pela Administradora,
nos termos deste Regulamento, ou sua sucessora a qualquer
titulo, encarregada da revisdo das demonstra¢des
financeiras, das contas do Fundo e da andlise de sua
situagdo e da atuacdo da Administradora;

tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 64 deste
Regulamento;

tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 66 deste
Regulamento;

tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 53 deste
Regulamento;

tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 1° deste
Regulamento;

E definido como a razio entre: (i) Caixa + Ativos
Financeiros + Direitos de Crédito de Sacados adimplentes a
vencer nos préoximos 30 (trinta) dias da data de apuracdo; e
(i) as amortizagdes e encargos devidos pelo Fundo nos
préximos 30 (trinta) dias da data de apuragdo

¢ a Instrucdo n°® 356 da CVM, de 17 de dezembro de 2001,
com as alteragdes promovidas pela Instrucdo CVM 393,
datada de 22 de julho de 2003;

sdo todos os investidores autorizados nos termos da
regulamentacdo em vigor a investir em fundos de
investimento em direitos creditdrios;

sao todas as obrigagdes do Fundo previstas neste
Regulamento e nos demais Documentos da Operacao,
incluindo, mas nd3o se limitando, ao pagamento dos
Encargos do Fundo, da remuneracio e da amortizacio, e ao
resgate das Cotas;

significa o patrimonio liquido do Fundo, calculado na
forma do Capitulo XXIII;

é o percentual de provisionamento a ser aplicado sobre o
Valor do Direito de Crédito antes da dedugdo de qualquer
Valor Provisionado dos Direitos de Créditos vencidos e ndo
pagos, nos termos do Artigo 61 deste Regulamento;

€ o valor efetivamente pago pelos Direitos de Crédito
cedidos ao Fundo, estabelecidos nos respectivos Termos de

Cessao;

¢ o Plano Contdbil das institui¢des do Sistema Financeiro




Politica de Cobranca:

Razio de Garantia:

Resoluciao CMN 2.907:

Reserva de Amortizacio

Reserva de Liquidez

Relatério de Monitoramento

SELIC:

Suplemento:

Taxa de Administragdo:

Taxa de Cessdao Média Mensal:

Termo de Cessdo:

Termo de Adesao
ao Regulamento:

Nacional (COSIF), criado pela Circular n° 1.273, do
BACEN, de 29 de dezembro de 1987, ou qualquer outro
plano contébil aplicavel aos fundos de investimento em
direitos creditérios que venha a substitui-lo nos termos da
legislacao aplicéavel;

¢ a politica de cobranga adotada pelo Fundo em face dos
devedores que estejam inadimplentes no pagamento dos
respectivos Direitos de Crédito, conforme previsto no
Anexo III a este Regulamento;

¢ a relacdo entre o valor do Patrimdnio Liquido e o valor
total das Cotas Seniores do Fundo;

€ a Resolucdo do Conselho Monetario Nacional n°® 2.907,
de 29 de novembro de 2001;

E a reserva financeira a ser constituida pelo custodiante a
fim de assegurar a amortizagdo e o resgate das Cotas
Séniores

E a reserva constituida pela administradora a fim garantir
os pagamentos das despesas mensais do fundo.

E o relatério quinzenal efetuado pela Consultora a respeito
das liquidacdes realizadas pelas empresas sacadas.

é o Sistema Especial de Liquidacio e Custddia;

¢ o documento elaborado na forma do Anexo II a este
Regulamento contendo as seguintes informagdes relativas a
cada uma das séries de Cotas emitidas: quantidade de
Cotas, Data de Emissdo, Amortizagdo Programada (se for o
caso), Data de Resgate e meta de remuneracdo prioritaria
da respectiva série de Cotas;

tem o significado que lhe € atribuido no Artigo 32 deste
Regulamento;

¢ a taxa média entre a taxa de rentabilidade dos Direitos de
Crédito cedidos ao Fundo e as respectivas Taxas de
Desconto.

sao os documentos pelos quais o Fundo adquire os Direitos
de Crédito dos Cedentes nos termos de cada Contrato de
Cessio;

é o documento por meio do qual o Cotista adere a este
Regulamento e que deve ser firmado quando de seu
ingresso no Fundo;




Valor Provisionado:

Valor Unitario de Emissio:

com relacdo a cada Direito de Crédito Adquirido, é o Valor
do Direito de Crédito multiplicado pelo Percentual de
Provisio;

€ o valor unitario de cada Cota na Data de Emissao de cada
série de Cotas Seniores ou na Data de Emissdo de Cotas
Subordinadas, conforme o caso.




ANEXO II - MODELO DE SUPLEMENTO

Suplemento da [¢] série de Cotas []

“SUL INVEST FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS MULTISETORIAL”
CNPJ/MF n° 09.257.784/0001-02

A [°] série de Cotas [*] do SUL INVEST FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
MULTISETORIAL (o0 “Fundo”), emitida nos termos do Regulamento do Fundo, registrado em [*] de
[*] de [*] no [*]° Oficio de Titulos e Documentos da Capital do Estado de Sdo Paulo sob n° [¢], terd
as seguintes caracteristicas:

a) Quantidade de Cotas [*]: [*] ([*]);

b) Data de Emissdo: [*] de [*] de [*];

c¢) Periodo de Caréncia: de [*] de [*] de [*] até [*] de [*] de [*];

d) Datas de Amortizagao: [*];

e) Data de Resgate: [¢] de [*] de [*];

f) Meta de Rentabilidade Prioritaria: [*]; e

g) Valor Unitdrio de Emissdo: [¢]

Os termos utilizados neste Suplemento, iniciados em letras maidsculas (estejam no singular ou no

plural), que ndo sejam aqui definidos de outra forma, terdo os significados que lhes sdo atribuidos
no Regulamento.

Sido Paulo, [*] de [*] de [*]

“SUL INVEST FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS MULTISETORIAL”

Por:

Cargo:

Testemunhas:

1 2.
Nome: Nome:
RG: RG:

C.PF.: CPF.:



ANEXO III - POLITICA DE COBRANCA

A Consultora adotard os seguintes procedimentos de cobranca dos Direitos de Crédito:

1.

Em até 2 (dois) dias tteis apds a aquisicdo do Direito de Credito, o software da
Consultora emite fax, carta simples ou AR para todos os Sacados informando a
aquisicd@o pelo Fundo dos Direitos de Crédito, além de indicar a conta do Fundo na
qual dever4 ser efetuado o pagamento, encaminhando também:

(1) notificacio aos respectivos devedores da cessdo dos Direitos de Crédito ao
Fundo, em atendimento ao artigo 290 do Cédigo Civil;

Neste mesmo instante, a Consultora envia ao Banco Cobrador um arquivo com
discriminacdo dos Direitos de Crédito adquiridos para que seja enviado boleto de
cobranga para os Sacados. E obrigacdo do Custodiante comparar ambos 0s arquivos
para garantir que os titulos cedidos foram indicados para cobranga.

em até 7 (sete) dias tuteis da cessdo dos Direitos de Crédito, a Consultora confirmara
junto aos respectivos devedores o recebimento do boleto de cobranca.

3.1. a confirmacao descrita no item 3 acima serd realizada através de contato
telefonico, fax, carta simples ou AR para todos os Direitos de Crédito.

3.2 a critério da Consultora poderd ser enviada carta para os respectivos
devedores dos Direitos de Crédito, solicitando confirmacio, por escrito, acerca da
existéncia e legitimidade do Direito de Crédito.

apods 2 (dois) dias do vencimento do Direito de Crédito, a Consultora entrard em
contato com os respectivos devedores para dar ciéncia do vencimento do Direito de
Crédito e confirmagcdo de recebimento do Boleto Bancario, assim como, da
respectiva necessidade de liquidagdo em até 5 (cinco) dias tteis.

em até 2 (dois) dias tteis apds o vencimento do Direito de Crédito, a Consultora
entrard em contato com os respectivos Cedentes para dar ciéncia do vencimento do
Direito de Crédito.

caso o Direito de Crédito ndo seja liquidado no prazo de 5 (cinco) dias tteis
mencionado no item 4 acima, o titulo representativo do Direito de Crédito € levado
a protesto no competente Cartério de Protestos.

6.1. caso o Cedente receba qualquer valor por engano em nome do Fundo, este
deverd repassar para a conta do Fundo no prazo de até 3 (trés) dias tteis contados
da data do recebimento.

6.2. em até 2 (dois) dias tteis apds o encaminhamento ao competente Cartério de
Protesto a Consultora entrard em contato com os referidos os cartérios para obter
informacao da tramitagao de referido protesto do Direito de Crédito.



10.

11.

12.

caso sejam constatadas quaisquer divergéncias durante todo o processo de
acompanhamento e cobranga dos Direitos de Crédito, a critério da Consultora,
poderd ser concedida prorrogagdo, desconto ou parcelamento dos valores dos
Direitos de Crédito, ou outras alternativas eficazes para efetivar o recebimento
extrajudicial dos valores referentes aos Direitos de Créditos.

7.1 as prorrogacOes poderdo ser feitas respeitando-se o prazo méaximo de 30
(trinta) dias e serdo concedidas no méiximo duas vezes, respeitando ao prazo
maximo aqui previsto.

Neste mesmo instante, a Consultora envia ao Banco Cobrador um arquivo com
discriminagdo dos Direitos de Crédito adquiridos para que seja enviado boleto de
cobranca para os Sacados. E obrigagio do Custodiante comparar ambos os arquivos
para garantir que os titulos cedidos foram indicados para cobrancga, ndo havendo
acordo ou negociagdo que permita o recebimento do valor dos Direitos de Crédito
vencidos e ndo pagos, conforme o procedimento acima previsto, o Fundo iniciara o
procedimento de cobranga judicial contra o Sacado, Cedente e/ou respectivo
garantidor (devedor solidédrio), de acordo com as disposi¢des do respectivo Contrato
de Cessao.

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 nao podera ser inferior a 10% do valor
total da operacdo, ou a integralidade dos titulos inadimplentes;

Decorridos 180 dias a partir da data de vencimento do ativo no Fundo e, desde que
o Fundo nio esteja em Evento de Avaliacdo ou Liquidacdo antecipada, e que os
niveis de garantia estejam enquadrados dentro dos respectivos limites a Consultora
estard autorizada a negociar ou ceder para terceiros este ativo respeitando as
seguintes condicoes:

a. Exceto para empresas relacionadas aos Quotistas ou prestadores de servigos do
fundo.

b. Em caso da empresa devedora estar em processo liquidacdo/falimentar o
desagio ndo poderda ser superior a 90% do valor de face do ativo;

c. Em caso da empresa devedora estar em processo de recuperagdo judicial o
desagio nao podera ser superior a 70% do valor de face do ativo.

d. Nos demais casos de empresas devedoras inadimplentes a cessio para terceiros
nao poderd ser efetuada com desédgio superior a 50% do valor de face do ativo.

e. Na eventualidade de uma negociagao/transferéncia para terceiros de ativos da
carteira do Fundo em condi¢do diferente das previstas acima, requer a
aprovacao de Assembléia dos Quotistas do Fundo.

A cobranga de devedores do fundo serd terceirizada com empresa especializada de
renome nacional até o limite de 20% (vinte por cento) da carteira de inadimplentes.

Os Recursos Arrecadados pelo Banco Cobrador serdo repassados para a conta do
fundo no Banco Custodiante no primeiro dia ttil subseqiiente ao recebimento.



ANEXO IV - POLITICA DE CONCESSAO DE CREDITO

A politica de concessdo dos créditos ficard a cargo da Consultora, que € a Unica responsavel pela
andlise e selecdo dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo, e tecnicamente capacitada
para realizar a avaliacdo da capacidade econdmica dos Cedentes, bem como dos respectivos
Sacados dos Direitos de Crédito.

A aprovacdo do crédito é realizada mediante um processo de andlise do Cedente e do Sacado, que
envolve aspectos financeiros e mercadolégicos.

As empresas Cedentes de Direitos de Créditos que pretendam ceder tais direitos ao Fundo, serdo
cadastradas junto a Consultora, e deverdo apresentar no minimo os seguintes documentos:

e Contrato Social;

¢ Relacdo do faturamento mensal dos dltimos 12 (doze) meses;
e (Cadastro de Pessoa Fisica dos sécios;

e Comprovante de endereco dos sdcios e da empresa;

Além dos Documentos solicitados, a Consultora deverd conferir se a empresa e os Direitos de
Crédito atendem aos pré-requisitos bdsicos, antes da operacdo seguir para as demais etapas de
avaliagdes de risco, quais sejam:

® Os Cedentes dos Direitos de Crédito devem ser pessoas juridicas inscritas no Cadastro
Nacional de Pessoas Juridicas;

® Os prazos de vencimento dos Direitos de Crédito devem ser de no maximo 180 (cento e
oitenta) dias, contados da data da formalizacdo da respectiva cessao;

¢ Devem observar os limites minimos e mdximos de concentracdo com relacio a carteira e ao
Patriménio Liquido, conforme disposto no Artigo 21 deste Regulamento, calculado pro
forma antes da aquisicdo pretendida.

Apés a andlise inicial do Cedente, este firma um Contrato de Cessdo com o Fundo, estabelecendo os
termos e condicdes aplicdveis a todas as futuras cessdes de Direitos de Crédito entre as partes,
incluindo o estabelecimento dos s6cios do Cedente como devedores solid4rios. Opcionalmente em
conjunto ao Contrato de Cessdo, os socios e devedores soliddrios emitem uma nota promissdria de
valor equivalente ao limite do valor do contrato. O Contrato de Cessdo juntamente com 0S
documentos requisitados para analise € enviado para a Consultora onde é feita a sua guarda fisica.

Os dados cadastrais dos Cedentes sdo incluidos em um software especializado e analisados de
acordo com critérios identificados na se¢do “Risco do Cedente” abaixo. Este é responsdvel pelo
apontamento dos Direitos de Crédito que serdo adquiridos pelo Fundo, através de inclusdo das
informacdes no software, a partir das quais € realizada a andlise do Sacado.

Apés a andlise do Cedente e dos Sacados, a Consultora seleciona os Direitos de Crédito que serdo
aceitos para aquisicdo do Fundo. Se houver qualquer objecio quanto ao Sacado, este tem seu
cadastro bloqueado no sistema, e somente pode ser liberado para mais operacdes mediante andlise
mais detalhada, caso a caso.



A cada nova aprovacdo da aquisi¢do de Direitos de Crédito, um aditivo ao Contrato de Cessdo é
enviado ao Cedente, com informacdes referentes ao valor presente e valor futuro dos Direitos de
Crédito, explicitando a taxa de desconto pré-fixada e descricdo de eventuais tarifas adicionais.
Adicionalmente ao aditivo ao Contrato de Cessdo, os socios e devedores solidarios também emitem
uma nota promissoéria de valor equivalente ao valor da operagdo.

Diariamente é enviado ao Custodiante do Fundo um arquivo com informagdes referentes a todos os
titulos adquiridos, para que seja garantido o cumprimento quanto aos critérios de elegibilidade
definidos neste Regulamento. Uma vez confirmada a elegibilidade, o Custodiante libera via
operagdo autorizada pelo Banco Central o montante relativo a operagdo diretamente ao Cedente.

Processo de Aprovacao de Crédito

O processo de aprovacdo do crédito do Cedente e do Sacado é realizado pela Consultora, que realiza
a andlise segundo alguns critérios:

e Risco do Cedente;

¢ Risco da Operacdo;

e Risco do Sacado; e

® Critérios Subjetivos.
L Risco do Cedente

Com o intuito de mitigar o risco por Cedente, sao realizados os seguintes procedimentos:

(1) Limite de Crédito por Cedente de 30% (trinta por cento) Da carteira de Direitos de Crédito;
(1) No caso de novos Cedentes:
(a) Durante o primeiro més de operagdes, todos os Direitos de Crédito sdo confirmados

com os Sacados via telefone antes da execugdo da transagao; e

(b) Apbs o primeiro més de operagdes, a confirmacdo é realizada em até 3 (trés) dias
uteis contados da data de formalizag@o da transacao.

(iii))  No primeiro més de operacdo com o Cedente, as transacdes somente sdo efetuadas mediante
envio dos seguintes documentos para a Consultora:

(a) Documento Original do Direito de Crédito;
(b) Comprovante de entrega de mercadoria; e
(©) Copia da Nota Fiscal;

(iv) Apds o primeiro més de operacdes, o Cedente pode enviar os documentos em até 3 (trés)
dias uteis apds a formalizacio da transacg@o.



V)

(vi)

II.

Todos os dados dos Cedentes sdo inclusos no software especializado, que possui uma base
de dados da prépria Consultora, que automaticamente gera uma andlise do perfil do
Cedente contendo as seguintes informagdes:

a. Evolugcdo do saldo devedor, aonde € analisado o montante total operado pelo
Cedente nos ultimos 6 (seis) meses;

b. Fluxo Operacional do Cedente, com discriminag@o de saldo a vencer, vencido, total
do saldo devedor e o limite crédito;

c. Indice de Liquidez, que acompanha o comportamento da carteira do Cedente nos
dltimos 6 (seis) meses, incluindo a forma de liquidacdo dos titulos. Nesse caso, é
limitado em 7% (sete por cento) do saldo devido para liquida¢des por recompra.

Na eventualidade da empresa Cedente, nos ultimos 6 (seis) meses, apresentar indice
superior a 7% (sete por cento) para liquidacdo por recompra, a Consultora condicionara
novas operagdes com esse Cedente, hd recompra minima de 10% do valor total da operagdo
até a liquidacdo da carteira inadimplente, na forma das Politicas de Cobranca estipuladas no
ANEXO III desse regulamento.

Risco da Operacao

Cada nova operacao de aquisicdo de Direitos de Crédito de um Cedente ja cadastrado e analisado
serd avaliada isoladamente. Neste caso deverd ser analisado o enquadramento do Cedente e dos
Direitos de Crédito aos seguintes critérios:

@

(i)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

O prazo médio ponderado da carteira do Fundo ndo poderd exceder 65 (sessenta e cinco)

dias, calculado pro forma antes da aquisi¢do pretendida;

O total de coobrigacdo e de cessdo de créditos de qualquer Cedente, conforme previsto no
respectivo Contrato de Cessdo, ndo poderd vir a representar mais de 7% (sete por cento) do

Patrimonio Liquido do Fundo;

O total de obrigacdo de cada Sacado ndo poderd ser superior a 3,% (trés por cento) do

Patrimoénio Liquido do Fundo;

Os Direitos de Crédito representados por duplicatas devem representar no minimo 50%

(cingiienta por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo investido em Direitos de Crédito;

E vetado a aquisi¢do de Direitos de Crédito ou Coobrigacdo de empresas Sacadas do
mesmo grupo econdmico das empresas Cedentes, incluindo mds ndo se limitando a

empresas controladas e coligadas.

Os Direitos de Crédito deverdo ser lastreados em operacdes dos setores listados abaixo, de

acordo com os seguintes limites:



Setor Minimo (% do Patrimonio Miaximo (% do Patrimonio
Liquido) Liquido)
Industrial 50% 100%
Comercial 0% 50%
Imobilidrio 0% 30%
Prestacdo de Servigos 0% 30%
(vii) As Cédulas de Crédito Bancarios — CCB’s adquiridas por instrumento particular de
cessdo fiducidria de direitos creditdrios, deverdo observar as seguintes condigdes:

a. Com prazo inferior ou igual a 360 dias, poderd ser prefixada ou contar com a
variagdo do DI. Deverd contar com garantias em duplicatas de no minimo 85%
(oitenta e cinco por cento) do valor nominal, mais aval dos devedores solidérios e
demais termos de responsabilidades.

b. Com prazo superior a 360dias, deverd estar vinculadas a variacdo do DI e, contar
com garantias em duplicatas de no minimo 85% (oitenta e cinco por cento) do
valor nominal, mais aval dos devedores solidirios e demais termos de
responsabilidades.

(viii) As Cédulas de Crédito Imobilidrias — CCI — adquiridas por instrumento

particular de alienacdo fiducidria ndo poderao exceder 4 15% (quinze por cento)
do Patrimoénio Liquido do Fundo. A coobrigacdo de qualquer devedor com
garantias estipuladas por estas cédulas obedecerdo percentuais miximos de
concentracdo de 3,5% (trés virgula cinco por cento) do Patrimonio Liquido do
Fundo, deverao observar ainda:

a.

b.

Contar com garantias imobilidrias avaliadas por avaliadores independentes
de no minimo 200% do seu valor nominal.

Contar com sobre garantias representadas por duplicatas mercantis de no
minimo 30% do seu valor nominal.

Com prazo inferior ou igual a 360 dias, poderd ser prefixas ou contar com a
variagdo do DI;

Com prazo superior a 360 dias, deverd estar vinculada a variacao do DI;
Serem emitidas por empresa com balangcos auditado por auditores
independentes credenciados pela Comissao de Valore Mobilidrios (CVM)

(ix)A somatéria das Cédulas de Crédito Bancarias — CCB e Cédulas de Crédito
Imobilidrias — CCI, previstas nos itens “(vi)” e “(vii)” acima, ndo poderdo
exceder a 15% (quinze por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo.

Risco do Sacado

O Cedente recebe uma senha de acesso ao software utilizado para andlise das operagdes e inclui

diretamente os dados dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo, contendo:



(i) Informacdes cadastrais do Sacado;
(i1) Numero da fatura;
(ii1) Valor do Direito de Crédito; e

(iv) Vencimento.

Uma vez incluidas as informagdes no software, os Sacados sdo analisados conforme os seguintes

parametros:

(i) Nao sdo aceitos Sacados com apontamentos no Serasa, SPC e/ou Equifax, quanto a cheques
sem fundo, execugdes judiciais, exceto se forem execugdes fiscais, faléncia e recuperagio
judicial decretada ou se o valor relativo a essas pendéncias seja equivalente a no maximo 5%
(cinco por cento) do capital social do Sacado; e

(i) Se houver histérico de operacdes com o Fundo, é levado em consideragdo o fluxo de
pagamentos de cada Sacado.

IV. Critérios subjetivos

Os Critérios subjetivos podem influenciar positiva ou negativamente a aprovacdo do crédito.
Cedentes pertencentes a setores com elevados niveis de concorréncia, com poucas barreiras a
entrada de novos competidores também sdo evitados. Além disso, Cedentes que apresentam

deficiéncias evidentes de gestdo e estratégia também sdo evitados.

Monitoramento

A atualizacdo dos registros € feita a cada 3 (trés) meses ou a cada nova cessdo, uma vez que o
proprio software impede a realizacdo de qualquer opera¢do do Cedente que ndo tenha registros

atualizados relativos aos critérios indicados no “Risco do Cedente”.

O monitoramento da operagdo € didrio, e se d4 via o sistema de controle dos Direitos de Crédito

desenvolvido internamente pela Consultora.



ANEXO V - INDICE DE RECOMPRA E INDICE DE PAGAMENTOS REALIZADOS
PELO CEDENTE

INDICE DE RECOMPRA
O Indice de Recompra mencionado na alinea h do artigo 64 deste Regulamento é definido como o
produto da Divisdo do Total de Direitos de Crédito Recomprados num meés, pelo Total da Carteira

de Direitos de Crédito do Fundo no primeiro dia ttil do mesmo més.

INDICE DE PAGAMENTOS REALIZADOS PELO CEDENTE:

O Indice de Pagamentos Realizados pelo Cedente mencionado na alinea h do artigo 64 deste
Regulamento € definido como o produto da Divisdo da Soma do Total de Todos os Direitos de
Crédito cedidos contra um determinado sacado e pagos pelo mesmo Sacado diretamente na conta do
Cedente num més, com os Direitos de Créditos cedidos ao Fundo por aquele cedente e por ele
recomprados no mesmo periodo, e divididos pelo Total da Carteira de Direitos de Crédito do Fundo

contra aqueles sacados no primeiro dia ttil do mesmo més,



