INSTRUMENTO PARTICULAR DE SEGUNDA ALTERACAO DO REGULAMENTO DO ARUANA
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

Pelo presente segundo instrumento particular, a BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A., sociedade devidamente autorizada pela Comissdo de Valores
Mobilidrios (“CVM”) a administrar fundos de investimentos, com sede na cidade de Sdo Paulo,
Estado de Sao Paulo, na Rua Iguatemi, 151, 192 andar (parte), Itaim Bibi, inscrita no CNP] sob o
n° 13.486.793/0001-42, neste ato representada de acordo com seu estatuto social, nos termos
da legislacdo e regulamentacdo vigente (“Administradora”), na qualidade de Administradora
do ARUANA FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS, inscrito no CNPJ sob
on?36.643.598/0001-84 (“Fundo”).

CONSIDERANDO QUE a Administradora deseja realizar ajustes nos Fatores de Risco constante

no Regulamento do Fundo a fim de transparecer aos cotistas os riscos da operacao.

A ADMINISTRADORA RESOLVE:

(A) Incluir a cldusula 13.2.7 dentro dos Riscos de Mercado constante no Regulamento do
Fundo, a fim de dispor o Risco Cambial a que o Fundo estard exposto, passando a constar a

seguinte redacao:

13.2.1. Risco cambial - A moeda brasileira tem historicamente sofrido frequentes
desvalorizagbes. No passado, o Governo Federal implementou diversos planos
econémicos e fez uso de diferentes politicas cambiais, incluindo desvalorizagdes
repentinas, pequenas desvalorizagdes periddicas (durante as quais a frequéncia dos
ajustes variou de didria a mensal), sistemas de cdmbio flutuante, controles cambiais e
dois mercados de cdmbio. As desvalorizacdes cambiais em periodos mais recentes
resultaram em flutuagées significativas nas taxas de cdmbio do real frente ao délar dos
Estados Unidos da América. Ndo é possivel assegurar que a taxa de cdmbio entre o real e
o délar dos Estados Unidos da América ird permanecer nos niveis atuais. As depreciacdes
do real frente ao délar dos Estados Unidos da América também podem criar pressoes
inflaciondrias adicionais no Brasil que podem afetar negativamente a qualidade dos
Direitos Creditorios. Além disso, o recebimento pelo Fundo dos valores referentes ao
pagamento dos Direitos Creditorios realizados pelos Devedores poderd ser atrelado ao
délar e, portanto, ser afetado por mudangas nas taxas de cdmbio, as quais podem
apresentar alta volatilidade. Na ocorréncia de quaisquer das hipoteses descritas acima o
patriménio do Fundo poderd ser afetado negativamente, assim como a rentabilidade de
suas Cotas.



(B) Ajustar a redacao da clausula 13.3.10 que dispde sobre “Risco de antecipacdo de valores
referentes ao preco de cessdo dos Direitos Creditérios aos Cedentes e/ou aos Produtores”,

passando a constar a seguinte redacdo:

13.3.1. Risco de antecipacdo de valores referentes ao prego de cessdo dos
Direitos Creditdrios aos Cedentes e/ou aos Produtores - Conforme previsdo constante do
Contrato de Cessdo, excepcionalmente mediante prévia aprovacdo do Comité de
Investimentos e Crédito, o Fundo poderd adiantar valores referentes ao prego de cessdo
dos Direitos Creditdrios aos Cedentes e/ou aos Produtores das Mercadorias previamente
ao cumprimento de certas condigdes estabelecidas no Contrato de Cessdo. Para tal, o
valor total de adiantamento, considerando todos os valores a serem adiantados ao
Cedente e/ou aos Produtores das Mercadorias, deverd ser definido pelo Comité de
Investimentos e Crédito. Caso ocorra o adiatamento, durante um periodo de tempo os
Diretos Creditérios Cedidos poderdo ndo contar com garantias e/ou outras
caracteristicas especificadas no Contrato de Cessdo, o que poderd implicar perdas
patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

Sendo assim, a Administradora assina o presente instrumento.

Sao Paulo, 28 de maio de 2020.
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REGULAMENTO DO

ARUANA FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
CNP] n?36.643.598/0001-84

0 Aruani Fundo de Investimento em Direitos Creditérios (“Fundo”), disciplinado pela
Resolucdo do CMN n? 2.907, de 29 de novembro de 2001, e pela Instrugdo CVM n? 356/01,
serd regido pelo presente Regulamento e pelas demais disposicdes legais e
regulamentares que lhe forem aplicaveis, conforme o disposto abaixo.

Os termos definidos e expressdes adotadas com iniciais em letras maitsculas no presente
Regulamento terdo os significados a eles atribuidos no Anexo I a este Regulamento,
aplicaveis tanto no singular quanto no plural.

1. OBJETIVO

1.1. O objetivo do Fundo é proporcionar rendimento de longo prazo aos Cotistas, por
meio do investimento dos recursos do Fundo na aquisi¢do de: (a) Direitos Creditérios que
atendam, cumulativamente, as Condicdes de Cessdo e aos Critérios de Elegibilidade
previstos nos Capitulos 10 e 11, respectivamente; e (b) Ativos Financeiros, observados os
indices de composicao e diversificagio da carteira do Fundo, conforme estabelecidos neste
Regulamento.

2. FORMA DE CONSTITUICAO

2.1. O Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado, de modo que suas
Cotas somente serdo resgatadas ao término do prazo de duracdo do Fundo ou em virtude
de sua liquidacdo antecipada, sendo admitida a amortizacio das Cotas, conforme disposto
no presente Regulamento.

2.2. Para fins do disposto no “Codigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas para
Administracdo de Recursos de Terceiro” da ANBIMA, o Fundo ¢é classificado como “Fundo
de Investimento em Direitos Creditérios”, tipo “Agro, Industria e Comércio”. Referida
classificacdo somente podera ser alterada por deliberacio da Assembleia Geral, nos
termos do Capitulo 19 deste Regulamento, salvo se a alteracdo decorrer de iniciativa da
ANBIMA.

3. PRAZO DE DURACAO

3.1 0 funcionamento do Fundo tera inicio na Data de Subscricdo Inicial. O Fundo tera
prazo de duracao indeterminado, podendo ser liquidado por deliberacdo da Assembleia
Geral.



4. ADMINISTRADORA

4.1. O Fundo é administrado pela BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicdo financeira com sede na cidade de S3o Paulo,
Estado de Sado Paulo, na Rua Iguatemi, n® 151, 192 andar (parte), Itaim Bibi, CEP 01451-
011, inscrita no CNP] sob o n? 13.486.793/0001-42, devidamente credenciada pela CVM
para o exercicio da atividade de administracdo de carteiras de titulos e valores mobiliarios,
conforme Ato Declaratério n® 11.784, de 30 de junho de 2011 (“Administradora”).

5. OBRIGACOES, VEDACOES E RESPONSABILIDADES DA ADMINISTRADORA

5.1. A Administradora, observadas as limita¢des estabelecidas neste Regulamento e
nas disposicoes legais e regulamentares pertinentes, tem amplos e gerais poderes para
praticar todos os atos necessarios a administracdo do Fundo, bem como para exercer os
direitos inerentes aos ativos de titularidade do Fundo, sem prejuizo dos direitos e
obrigacoes de terceiros contratados para prestac¢do de servicos ao Fundo.

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

(a) observar as obrigacdes e as vedacoes estabelecidas nos artigos 34 a 36
da Instrugao CVM n?® 356/01;

(b) manter atualizados e em perfeita ordem pelo prazo legal: (i) a
documentacdo relativa as operacdes do Fundo, (ii) o registro dos
Cotistas, (iii) o livro de atas de Assembleias Gerais, (iv) o livro de
presenca de Cotistas, (v) os demonstrativos trimestrais do Fundo a que
se refere o Artigo 20.2 deste Regulamento, (vi) os registros de todos os
fatos contabeis referentes ao Fundo, e (vii) os relatérios do Auditor
Independente;

(© divulgar todas as informagdes exigidas pela regulamentagdo pertinente
e por este Regulamento;

(d) receber, em nome do Fundo, quaisquer rendimentos ou valores devidos
ao Fundo, diretamente ou por meio do Custodiante ou terceiros
devidamente contratados;

(e) disponibilizar aos Cotistas, gratuitamente, exemplar deste Regulamento,
bem como cientifica-los do (i) nome do periédico do Fundo utilizado
para divulgacdo de informac¢des do Fundo; e (ii) da Taxa de
Administracdo e da Taxa de Performance cobradas;

fi) divulgar, no periédico do Fundo, além de manter disponiveis em sua
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sede e agéncias e nas instituicdes que distribuam Cotas, o valor do
Patrimonio Liquido e das Cotas, e as rentabilidades acumuladas no més
e no ano civil a que se referirem e o relatério de risco de suas Cotas
disponibilizado pela Agéncia Classificadora de Risco;

custear as despesas de propaganda do Fundo;

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

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

providenciar trimestralmente, no minimo, a atualizacdo da classificacao
de risco das Cotas pela Agéncia Classificadora de Risco, exceto se
dispensadas de classificacdo de risco, nos termos do artigo 23-A da
Instrucao CVM n2 356/01;

possuir regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis de
verificacdo, que lhe permitam verificar o cumprimento, pela Gestora, da
obrigacdo de validar os Direitos Creditorios em relacdo as Condicdes de
Cessao estabelecidas neste Regulamento;

fornecer informacdes relativas aos Direitos Creditorios adquiridos ao
Sistema de Informagdes de Créditos do Banco Central do Brasil (SCR),
nos termos da norma especifica;

divulgar todas as informacdes exigidas pela regulamentagdo pertinente
e por este Regulamento;

monitorar, por si ou por terceiros, o cumprimento das fungdes
atribuidas aos prestadores de servigos contratados pelo Fundo;

estabelecer os procedimentos para a cobranca das respectivas carteiras,
observados os termos da Politica de Cobranca, bem como iniciar
quaisquer procedimentos, judiciais ou extrajudiciais, necessarios a
cobranca dos Direitos Creditérios Cedidos e dos Ativos Financeiros
integrantes da carteira do Fundo ou a execucdo de quaisquer garantias
eventualmente prestadas, inclusive por meio de medidas acautelatdrias
e de preservacdo de direitos, sem prejuizo das obrigacdes do
Custodiante previstas no Artigo 7.3.1 deste Regulamento e na
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regulamentacdo aplicdvel, desde que previamente comunicado a
Gestora;

constituir procuradores, inclusive para os fins de proceder a cobranga
amigavel ou judicial dos ativos integrantes da carteira do Fundo, sendo
que todas as procuracdes outorgadas pela Administradora, em nome do
Fundo, ndo poderado ter prazo de validade superior a 12 (doze) meses,
contados da data de sua outorga, com excecdo: (i) as procuragdes
outorgadas a(s) empresa(s) contratada(s) para a prestacdo dos servicos
de cobranca dos Direitos Creditérios Cedidos inadimplidos; e (ii) as
procuragdes com poderes de representacdo em juizo, que poderdo ser
outorgadas por prazo indeterminado enquanto perdurar o processo
judicial, mas com finalidade especifica;

executar, diretamente ou por meio da contratacio de agente
escriturador, servicos que incluem, dentre outras obrigacdes, (i) a
escrituracdo das Cotas, incluindo a abertura e manutencido das
respectivas contas de depdsito em nome dos Cotistas; (ii) a manutencido
de registros analiticos completos de todas as movimentacdes de
titularidade ocorridas nas contas de depdsito abertas em nome dos
Cotistas; (iii) a manutenc¢ao dos documentos necessarios a comprovacao
da condicdo de Investidores Profissionais dos Cotistas, em perfeita
ordem; e (iv) o fornecimento aos Cotistas, anualmente, de documento
contendo informacdes sobre os rendimentos auferidos no ano civil e,
com base nos dados relativos ao ultimo dia do més de dezembro, sobre o
numero de Cotas, sua propriedade e respectivo valor; e

fazer com que seja observada a Politica de Investimento, incluindo as
recomendacdes do Comité de Investimentos e Crédito, conforme
disposto no Artigo 9 deste Regulamento.

E vedado a Administradora, em nome préprio:

(a)

(b)

(c)

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

utilizar ativos de sua propria emissao ou coobrigacdo como garantia das
operagdes realizadas pelo Fundo; e

efetuar aportes de recursos no Fundo, de forma direta ou indireta, a
qualquer titulo, ressalvada a hipétese de aquisi¢cdo de Cotas;

E vedado 4 Administradora, em nome do Fundo:
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prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se de qualquer outra forma,
exceto quando se tratar de margens de garantia em operagdes
realizadas em mercados de derivativos;

realizar operagdes e negociar com Ativos Financeiros em desacordo com
a Politica de Investimento;

aplicar recursos diretamente no exterior;

adquirir Cotas do Fundo;

pagar ou ressarcir-se de multas ou penalidades que lhe foram impostas
em razdao do descumprimento de normas previstas na legislacao e
regulamentacao aplicaveis;

vender Cotas do Fundo a prestacao;

vender Cotas do Fundo a instituicdes financeiras e sociedades de
arrendamento mercantil cedentes de direitos creditérios, exceto quando
se tratar de Cotas cuja classe se subordine as demais para efeito de
resgate;

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;

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

efetuar locagido, empréstimo, penhor ou cau¢do dos direitos e demais
ativos integrantes da carteira do Fundo, exceto quando se tratar de sua
utilizacdo como margem de garantia nas operag¢des realizadas em
mercados de derivativos; e

prometer rendimento predeterminado aos Cotistas.

5.5. A Administradora e os demais prestadores de servicos contratados serdo

responsaveis por indenizar os Cotistas do Fundo, nas respectivas responsabilidades a cada
um imputadas, os danos diretos que sejam causados pelo dolo ou culpa grave na prestacao
de seus servicos, desde que lhes sejam imputados fora das previsdes dos Fatores de Risco



inerentes da atividade regular do Fundo, fora do Regulamento e fora da regulamentacdo
vigente da CVM.

5.6. A Administradora dispde de regras e procedimentos adequados, por escrito e
passiveis de verificacdo, que deverdo ser seguidas quando do cumprimento de suas
obrigacdes descritas neste Regulamento. Tais regras e procedimentos encontram-se
disponiveis para consulta no website da Administradora (https://www.brltrust.com.br/).

5.7. Qualquer beneficio ou vantagem que a Administradora, no exercicio de suas
funcdes para com o Fundo, venha a obter e que ndo esteja prevista no Regulamento,
devera ser imediatamente repassado ao Fundo.

5.8. Observada a regulamentacdo em vigor e as limitacGes impostas por este
Regulamento, a Administradora tem poderes para praticar todos os atos necessarios a
administracdo do Fundo.

6. SUBSTITUICAO E RENUNCIA DA ADMINISTRADORA

6.1. A Administradora pode renunciar a administracio do Fundo, mediante aviso
publicado no periddico utilizado para divulgacdo de informag¢des do Fundo ou por meio de
cartas com aviso de recebimento enderecadas a cada Cotista, desde que convoque, no
mesmo ato, Assembleia Geral, a se realizar em no maximo 15 (quinze) dias contados da
convocacao, para decidir sobre (a) a sua substituicdo; ou (b) a liquidacdao do Fundo.

6.1.1. Na hipotese de deliberacdo pela liquidagdo do Fundo, a Administradora
obriga-se a permanecer no exercicio de sua fun¢do até o término do processo de
liquidacgao.

6.2. No caso de decretacdo de Regime de Administragdo Especial Temporaria (RAET),
intervencdo ou liquidagdo extrajudicial da Administradora ou, ainda descredenciamento
da Administradora pela CVM, em conformidade com as normas que regulam o exercicio de
suas atividades, também devera automaticamente ser convocada Assembleia Geral, no
prazo de 15 (quinze) dias contados da respectiva decretacdo, para: (a) nomeacdo de
representante dos Cotistas; e (b) deliberacdo acerca da: (i) substituicio da
Administradora; ou (ii) liquidacao do Fundo.

6.3. Nas hipéteses de rentuncia ou de deliberagio da Assembleia Geral pela
substituicdo da Administradora, esta deverd permanecer no exercicio regular de suas
funcoes até que seja efetivamente substituida, o que devera ocorrer em no maximo 30
(trinta) dias da data de realizacdo da respectiva Assembleia Geral que deliberar sobre a
sua substituicdo, sob pena de liquidacao do Fundo.

6.4. A Administradora devera, sem qualquer custo adicional para o Fundo, (a) colocar
a disposicao da instituicdo que vier a substitui-la, no prazo de até 5 (cinco) dias corridos
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contados da realizacdo da respectiva Assembleia Geral que deliberou sua substituicio,
todos os registros, relatdrios, extratos, bancos de dados e demais informacdes sobre o
Fundo de forma que a instituicdo substituta possa cumprir os deveres e obrigacdes da
Administradora; bem como (b) prestar qualquer esclarecimento sobre a administragdo do
Fundo que razoavelmente lhe venha a ser solicitado pela instituicdo que vier asubstitui-la.

6.5. Nas hipéteses de substituicio da Administradora ou de liquidacdo do Fundo,
aplicar-se-30, no que couberem, as normas em vigor sobre responsabilidade civil ou
criminal de administradores, diretores e gerentes de instituicdes financeiras,
independentemente das que regem a responsabilidade civil da propria Administradora.

7. GESTORA E CUSTODIANTE

7.1. A Administradora pode contratar, sem prejuizo de sua responsabilidade e da de
seu diretor ou administrador designado, servicos de:

(a) gestdo da carteira do Fundo;

(b) custddia e controladoria de ativos e passivos do Fundo e escrituragido de
Cotas;

(© consultoria especializada, que objetive dar suporte e subsidiar a Gestora

em suas atividades de analise e selecdo dos Direitos Creditérios para
aquisicao pelo Fundo; e

(d) cobranga dos Direitos Creditérios Cedidos inadimplidos.

7.2. A VALORA GESTAO DE INVESTIMENTOS LTDA., sociedade autorizada pela CVM
para o exercicio profissional de administracdo de carteiras de valores mobiliarios, por
meio do Ato Declaratorio n® 9.620, de 28 de novembro de 2007, com sede na cidade de S3o
Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Rua Iguatemi, n? 448, conjunto 1301, Itaim Bibi, inscrita no
CNPJ sob 0 n? 07.559.989/0001-17 (“Gestora”), foi contratada para prestar ao Fundo os
servicos de gestdo profissional dos Direitos Creditdrios Cedidos e dos Ativos Financeiros
integrantes da carteira do Fundo.

7.2.1. Sem prejuizo de outras atribui¢des impostas pela regulamentac¢do em vigor,
pelo presente Regulamento e pelo Contrato de Gestdo, a Gestora é responsavel pelas
seguintes atividades:

(a) observar as disposi¢des da regulamentacdo aplicdvel com relagdo ao
exercicio profissional de administracdo de carteiras de valores
mobiliarios;
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(b) analisar e selecionar os Direitos Creditérios e os Ativos Financeiros para
aquisicao e, conforme o caso, alienacio pelo Fundo, em estrita
observancia a Politica de Investimento, negociando os respectivos
precos e condigdes, observadas as decisdes do Comité de Investimentos
e Crédito prevista no Capitulo 9 deste Regulamento;

(© tomar suas decisdes de gestdo da carteira do Fundo em consonancia
com as normas técnicas e administrativas adequadas as operagdes nos
mercados financeiro e de capitais, observados os principios de boa
técnica de investimentos;

(d) aprovar a cessdo, a terceiros, de Direitos Creditérios decorrentes de
operagdes de crédito observadas as decisdbes do Comité de
Investimentos e Crédito e a Politica de Crédito, conforme disposto no
Capitulo 9 deste Regulamento;

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

() assumir a defesa ou, quando nao for possivel, fornecer
tempestivamente, no menor prazo possivel, subsidios para que a
Administradora defenda os interesses do Fundo diante de eventuais
notificagdes, avisos, autos de infracdo, multas ou quaisquer outras
penalidades aplicadas pelas autoridades fiscalizadoras em decorréncia
das atividades desenvolvidas pela Gestora; e

(g) registrar, as expensas do Fundo, os documentos necessarios a
formalizacdo das cessdes de Direitos Creditorios ao Fundo nos Cartérios
de Registro de Titulos e Documentos competentes, se tal medida nao for
adotada pelos respectivos Cedentes dos Direitos Creditérios Cedidos.

by \

7.2.2. As disposicoes relativas a substituicdo e a renuncia da Administradora
descritas no Capitulo 6 deste Regulamento aplicam-se, no que couber, a substituicdo da
Gestora.

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

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

(b) prometer rendimento predeterminado aos Cotistas; e

(© subcontratar com terceiros a atividade de gestdo da carteira do Fundo.

7.2.4. A Gestora desempenhara diretamente as atividades de gestdo de ativos
integrantes da Carteira do Fundo, sendo responsavel, em conjunto com o Comité de
Investimentos e Crédito, pela selecdo de ativos para aquisicdo e negociacdo de ativos de
propriedade do Fundo, bem como exercicio do direito de voto deles decorrente, realizando
todas as demais acdes necessarias para tal exercicio, observado o disposto na politica de
voto da Gestora, devendo, ainda, observar a Politica de Investimento.

7.3. As atividades de custddia e controladoria do Fundo serdo exercidas pela BRL
TRUST DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., acima qualificada
(“Custodiante”).

7.3.1. Sem prejuizo dos demais deveres e obrigacdes definidos na legislacio
aplicavel e neste Regulamento, o Custodiante, por si ou por terceiros, é responsavel pelas
seguintes atividades:

(a) validar, previamente a cada cessao, os Direitos Creditérios em relagao
ao Critério de Elegibilidade;

(b) receber e verificar, de forma individualizada e integral, quando da
cessdo dos Direitos Creditérios ao Fundo, os Documentos
Comprobatoérios que evidenciam o lastro dos Direitos Creditérios;

(© realizar a liquidacdo fisica e financeira dos Direitos Creditorios,
evidenciados nos respectivos Documentos Comprobatérios;

(d) fazer a custddia e a guarda dos Documentos Comprobatorios relativos
aos Direitos Creditérios Cedidos e da documentagio referente aos
Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo;

(e) diligenciar para que sejam mantidos, as suas expensas, atualizados e em
perfeita ordem, os Documentos Comprobatorios relativos aos Direitos
Creditodrios Cedidos, com metodologia preestabelecida e de livre acesso
ao Auditor Independente, a Agéncia Classificadora de Risco, se houver, e
aos 6rgaos reguladores; e
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§i) cobrar e receber, em nome do Fundo, pagamentos, resgates ou qualquer
outra renda relativa aos Direitos Creditérios e aos Ativos Financeiros
custodiados, depositando os valores recebidos diretamente na Conta do
Fundo, ou transferindo tais recursos da Conta Garantida, nos termos do
respectivo Contrato de Conta Garantida.

7.3.2. Tendo em vista que a verificacdo dos Documentos Comprobatoérios sera
realizada de forma individualizada e integral, nos termos do Artigo 7.3.1(b) acima, o
Custodiante fica dispensado da obrigacdo de verificacdo trimestral do lastro dos Direitos
Creditorios Cedidos integrantes da carteira do Fundo, sem prejuizo da obrigacdo de
verificacdo do lastro dos Direitos Creditérios Cedidos inadimplidos e substituidos.

7.3.3. 0 Custodiante efetuara a verificacdo de cada um dos seguintes documentos,
conforme sejam aplicaveis a cada caso: (a) Contrato de Cessao, (b) contrato de venda de
Mercadorias, celebrado entre Cedente e Offtaker; (c) contrato de hedge, se existente; (d)
contrato futuro da CBOT registrado na B3, se existente; (e) contrato com operador
logistico; (f) relatério de recebimento de carga, contendo a quantidade em toneladas e o
resultado da avaliacdo de qualidade das Mercadorias; (g) os instrumentos de constituicao
das garantias aprovadas pelo Comité de Investimentos e Crédito, incluindo o contrato de
penhor de Mercadorias e o contrato de cessdo fiduciaria de direitos relativos a Conta
Garantida em garantia; (h) pedido de exportacdo de mercadoria (PEM) com deferimento
pela Receita Federal do Brasil; (i) nota fiscal de exportagdo; (j) Bill of Landing (BL)
referente as Mercadorias; (k) laudo de qualidade da carga padrao ANEC; (1) termo de
quitacdo emitido pelo Cedente com relacdo ao pagamento, pelo Fundo, do preco de
aquisicdo dos Direitos Creditorios Cedidos; (m) comprovante de depdsito bancario pelo
Offtaker em beneficio do Fundo; entre outros que se facam necessarios para a analise da
existéncia de lastro do Direito Creditério Cedido (sendo os documentos descritos acima, os
“Documentos Comprobatdérios”).

7.3.4. O Custodiante realizard a guarda dos Documentos Comprobatérios
referentes aos Direitos Creditérios Cedidos.

7.3.5. As disposicoes relativas a substituicdo e a renuncia da Administradora
descritas no Capitulo 6 deste Regulamento aplicam-se, no que couber, a substituicdo do
Custodiante.

8. REMUNERACAO DOS PRESTADORES DE SERVICO

8.1. Pelos servicos de administracdo, gestdo e custddia serd devida pelo Fundo uma
remuneracdo calculada de acordo com a seguinte formula (“Taxa de Administracio”):

TAtotal = TAi + TAii
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Onde:
(a) TAtotal: Taxa de Administracao.

(b) TAi: parcela da Taxa de Administracio devida a Administradora,
cobrada a partir da primeira integralizacdo de Cotas, que sera
equivalente ao valor correspondente a 0,25% (vinte e cinco décimos por
cento) ao ano sobre o valor do Patrimdnio Liquido do Fundo, observado
o minimo de R$25.000,00 (vinte e cinco mil reais) ao més;

(© TAii: parcela da Taxa de Administracdo devida a Gestora equivalente a
0,80% (oito décimos por cento) ao ano, calculada sobre o valor do
Patrimonio Liquido do Fundo, observado o minimo de R$30.000,00
(trinta mil reais) ao més.

8.1.1. A Taxa de Administracio sera calculada e provisionada todo Dia Util a base
de 1/252 (um inteiro e duzentos e cinquenta e dois avos), sobre o valor do Patrimdnio
Liquido, e devera ser paga mensalmente, até o 52 (quinto) Dia Util do més subsequente ao
meés da prestacdo dos servicos, a partir do més em que ocorrer a Data de Subscri¢do Inicial.

8.2. A Taxa de Administracdo ndo inclui os outros encargos previstos no Artigo 18.1
do presente Regulamento, os quais serdo debitados do patriménio do Fundo pela
Administradora.

8.3. A remuneracio devida ao Custodiante sera descontada da Taxa de Administracdo
devida a Administradora calculada nos termos do Artigo 8.1 acima

8.4. Nao serdo cobradas dos Cotistas quaisquer outras taxas, tais como taxa de
ingresso ou taxa de saida.

8.5. Os valores expressos em reais neste Capitulo 8 serdo reajustados a cada periodo
de 12 (doze) meses a partir da Data de Subscricao Inicial pelo IPCA/IBGE ou indice que
vier a substitui-lo.

8.6. Além da Taxa de Administracgdo, sera cobrada do Fundo uma remuneragio devida
a Gestora, baseada na rentabilidade das Cotas Seniores, denominada Taxa de Performance,
correspondente a 10% (dez por cento) sobre o valor que exceder o Benchmark Sénior, em
cada periodo de apuracao, ja deduzidas as demais despesas do Fundo, inclusive a Taxa de
Administracao.

8.7. A Taxa de Performance sera calculada e provisionada pelo Custodiante,
diariamente por Dia Util, e paga diretamente pelo Fundo a cada semestre civil, a partir da
data da primeira integralizacdo de Cotas, por periodo vencido, até o 52 (quinto) Dia Util
subsequente ao encerramento de cada periodo de apuracio, observando que o primeiro
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periodo de apuracdo da Taxa de Performance terd inicio na data de cada integralizacdo de
Cotas do Fundo e término no encerramento do semestre civil correspondente.

9. COMITE DE INVESTIMENTOS E CREDITO E POLITICA DE INVESTIMENTO
9.1. A consecucdo do objetivo do Fundo descrito no Artigo 1.1 sera feita de acordo

com as disposicGes e os critérios estabelecidos neste Capitulo 9.

9.2. Os Direitos Creditérios serao adquiridos pelo Fundo de acordo com a politica de
investimento, composicdo e diversificacdo da carteira do Fundo abaixo estabelecida
(“Politica de Investimento”), observadas, ainda, as condi¢des previstas nos Contratos de
Cessdo e na legislacdo pertinente.

9.3. 0 Fundo devera, apos 90 (noventa) dias contados da primeira Data de Subscricao
Inicial, observar a Alocacdo Minima de 50% (cinquenta por cento) do Patrimonio Liquido
em Direitos Creditdrios. Caso o Fundo ndo disponha de ofertas de Direitos de Crédito
suficientes ou em condigbes aceitdveis, a critério da Administradora, para atingir a
Alocagdo Minima de Investimento no prazo referido acima, a Administradora devera
solicitar a CVM autorizagdo para prorrogar o prazo para enquadramento do Patriménio
Liquido do Fundo a Alocagdo Minima de Investimento por novo periodo de 90 (noventa)
dias corridos, sem necessidade de autorizacdo da Assembleia Geral.

9.4. O Fundo adquirird apenas Direitos Creditérios que atendam as Condig¢bes de
Cessao e aos Critérios de Elegibilidade, nas respectivas Datas de Aquisicdo e Pagamento.

9.5. Observada a Politica de Investimento, o Fundo podera adquirir os seguintes
ativos financeiros nos quais sera aplicada a parcela do Patrimonio Liquido do Fundo que
ndo estiver alocada em Direitos Creditérios (“Ativos Financeiros”):

(a) moeda corrente nacional;
(b) titulos de emissdo do Tesouro Nacional;
(© operagdes compromissadas, inclusive lastreadas nos titulos

mencionados na alinea (b) acima e indexadas ao délar;

(d) certificados de depdsito bancario (CDBs) emitidos por instituicdo
financeira que possua classificacdo de risco, em escala nacional, igual ou
superior a classificacdo de risco das Cotas Seniores, considerada, para
tanto, apenas as classificagdes de risco concedidas pela mesma agéncia
classificadora de risco das Cotas Seniores;

(e) cotas de fundos de investimento de renda fixa ou de fundo de
investimento referenciado a Taxa DI, que sejam abertos e de longo
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prazo, com liquidez diaria, cujas politicas de investimento admitam a
alocacdo de recursos preponderantemente nos ativos identificados nas

alineas (b), (c) e (d) acima;

§i) cotas de fundos de investimento de renda fixa e/ou fundos de
investimento referenciados DI, incluindo fundos cambiais indexados ao
doélar, que sejam administrados por instituicdo autorizada pela CVM,
incluindo fundos geridos e/ou administrados pela Gestora e
Administradora, respectivamente, desde que com a finalidade exclusiva
de realizar a gestao de caixa e liquidez do Fundo;

(g) créditos securitizados pelo Tesouro Nacional; e

(h) operacdes em mercados de derivativos em ativos indexados ao doélar,
desde que com objetivo de proteger posicdes detidas a vista, até o limite
dessas.

9.5.1. O Fundo podera realizar operacées em mercados de derivativos
exclusivamente para protecao patrimonial.

9.6. Observados os limites estabelecidos na regulamentacdo pertinente e neste
Regulamento, o Fundo podera aplicar mais de 20% (vinte por cento) do Patrimdnio
Liquido em Direitos Creditdrios e Ativos Financeiros devidos por um mesmo Devedor, nos
termos do disposto no artigo 40- A, §19, 1, (c), e no artigo 40-A, §4° da Instrugdo CVM n?
356/01, tendo em vista que (a), com relacdo as Cotas Seniores, quando emitidas, estas
serdo objeto de oferta publica destinada a subscricdo por ndo mais de 50 (cinquenta)
Investidores Profissionais, devendo ser negociadas no mercado secundario
exclusivamente entre Investidores Profissionais, nos termos deste Regulamento; e (b) com
relacdo as Cotas Subordinadas, quando emitidas, estas serdo destinadas exclusivamente a
um unico Cotista, ou mais de um Cotista, desde que do mesmo grupo econdmico
vinculados por interesse unico e indissociavel, sendo vedada sua negociacdo no mercado
secundario.

9.7. Quando da constituicao do Fundo, os Cotistas Subordinados e a Gestora deverao
constituir um comité de investimentos e crédito (“Comité de Investimentos e Crédito”),
o qual sera responsavel por aprovar investimentos, reinvestimentos e desinvestimentos
do Fundo em Direitos Creditdrios, observados o Artigo 9.7.1 abaixo, a Politica de
Investimento, as Condi¢des de Cessdo e os Critérios de Elegibilidade, além da legislacdo e
da regulamentagio aplicaveis.

9.7.1. A Gestora do Fundo nio estara obrigada a acatar as decisdoes do Comité de
Investimentos e Crédito, caso tais decisdes (i) fundamentadamente nio estejam alinhadas
aos melhores interesses do Fundo; (ii) potencialmente exponham o Fundo ou a Gestora a
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riscos incompativeis com o dever fiduciario; ou, ainda, (iii) estejam comprovadamente em

desacordo com o Regulamento do Fundo, com qualquer lei e/ou regulamentacao aplicavel.

9.8. O Comité de Investimentos e Crédito terd as seguintes funcoes, além de outras

atribuidas em dispositivos especificos no Regulamento do Fundo:

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

)

(g)

(h)

()

1)

acompanhar as atividades da Administradora, do Custodiante e da
Gestora, bem como o cumprimento das obrigacdes a eles atribuidos no
Regulamento;

aprovar investimentos, reinvestimentos e desinvestimentos em Direitos
Creditérios pelo Fundo, incluindo as garantias necessarias e a forma de
pagamento dos Direitos Creditérios aos Cedentes e/ou Produtores;

sugerir a Gestora e a Administradora para que estas proponham a
Assembleia Geral alteracoes as diretrizes gerais de investimentos em
Ativos Financeiros;

sugerir a Gestora e a Administradora para que estas proponham a
Assembleia Geral novas regras para a aquisicdo de Direitos Creditorios
em acréscimo aquelas previstas neste Regulamento, sempre que
entender necessario ou conveniente;

acompanhar a performance do Fundo, através de relatério especifico,
sempre que entender necessario ou conveniente;

analisar todos os relatérios ou documentos emitidos pela
Administradora, pela Gestora, por eventuais empresas contratadas para
a prestacdo de servicos de consultoria especializada e/ou de cobranca
dos Direitos Creditérios Cedidos inadimplidos, pelo diretor ou
administrador designado da Administradora, através de relatorio
especifico, sempre que entender necessario ou conveniente;

propor a Administradora a convocacido da Assembleia Geral;

propor altera¢des a minuta padrdo do Contrato de Cessao;

instruir a Gestora sobre a alienacdo ou substituicio de Direitos
Creditérios Cedidos;

obter todas as informagdes econdmico-financeiras, juridicas e cadastrais
dos Cedentes e Devedores indicados com vistas a andlise de crédito, de
risco, juridica e de compliance, observado que, na indisponibilidade de
parte ou da totalidade de informacdes, impedindo assim a andlise do
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Devedor ou Cedente, os membros do Comité de Investimentos e Crédito
poderao buscar tais informacdes de forma publica; e

(k) instruir a Administradora sobre a contratacdo ou substituicio de
qualquer empresa que preste os servigos de consultoria especializada
e/ou de cobranca dos Direitos Creditdrios Cedidos inadimplidos.

9.9. 0 Comité de Investimentos e Crédito sera composto por 3 (trés) membros, sendo
2 (dois) indicados por Cotistas Subordinados e 1 (um) indicado pela Gestora do Fundo,
bem como 1 (um) suplente indicado por Cotistas Subordinados e 1 (um) suplente indicado
pela Gestora.

9.9.1. O membro do Comité de Investimentos e Crédito indicado pela Gestora
deve atender aos seguintes critérios de elegibilidade:

(a) possuir graduacdo em curso superior, em instituicio reconhecida
oficialmente no pais ou no exterior;

(b) possuir, pelo menos, 3 (trés) anos de comprovada experiéncia
profissional em atividade diretamente relacionada a andlise ou a
estruturagdo de investimentos, ou ser especialista setorial com notdrio
saber na area de investimento do Fundo;

(© possuir disponibilidade e compatibilidade para participacdo das
reunides do Comité de Investimentos e Crédito; e

(d) assinar termo atestando possuir as qualificagdes necessarias para
preencher os requisitos das alineas (a) a (c) acima.

9.9.1.1. Os membros indicados pelos Cotistas Subordinados deverao
estar munidos de poderes para representa-lo nas reunioes.

9.9.2. Quando de sua indicacdo, cada membro do Comité de Investimentos e
Crédito, bem como cada um dos suplentes, devera assinar (i) um termo de posse; (ii) um
termo de confidencialidade relativo a todas e quaisquer informacgdes a que tiver acesso a
respeito do Fundo e/ou em fungdo de seu cargo; e (iii) um termo se obrigando a declarar
eventual situacdo de potencial conflito de interesses sempre que esta venha a ocorrer,
hipotese em que se abstera ndo s6 de deliberar, como também de apreciar e discutir a
matéria.
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9.9.3. Sem prejuizo das demais disposicdes deste Regulamento, o prazo de
mandato dos membros do Comité de Investimentos e Crédito iniciar-se-a a partir da data
de assinatura do respectivo termo de posse e vigorara pelo prazo equivalente ao prazo de
duragdo do Fundo.

9.9.4. 0 Comité de Investimentos e Crédito tera um presidente, o qual devera ser
eleito pelos seus membros. Cabera ao presidente do Comité de Investimentos e Crédito (a)
conduzir as reunides do Comité de Investimentos e Crédito, e (b) nomear o secretario das
reunides do Comité de Investimentos e Crédito.

9.9.5. Os membros do Comité de Investimentos e Crédito poderdo, a qualquer
tempo, renunciar a seu cargo mediante comunicacdo por escrito encaminhada a
Administradora com 30 (trinta) dias de antecedéncia a data em que a rentncia sera
considerada efetiva. A Administradora devera, em até 10 (dez) dias contados do
recebimento da comunicacdo de renudncia: (a) informar a todos os demais membros do
Comité de Investimentos e Crédito, bem como a Gestora e aos Cotistas Subordinados do
Fundo, sobre tal renuncia; e (b) solicitar a indicacdo de novo membro do Comité de
Investimentos e Crédito a Gestora ou aos Cotistas Subordinados, conforme o membro que
renunciou tenha sido eleito pela Gestora ou pelos Cotistas Subordinados.

9.9.6. Os membros do Comité de Investimentos e Crédito e seus respectivos
suplentes nao receberdo qualquer remuneracdo do Fundo pelo exercicio de suasfungdes.

9.9.7. O Comité de Investimentos e Crédito se reunird em periodicidade a ser
definida entre a Gestora e os Cotistas Subordinados.

9.9.8. A convocagdo para reunides do Comité de Investimentos e Crédito serad
realizada com pelo menos 3 (trés) dias de antecedéncia, por meio de correio eletronico (e-
mail), conforme dados cadastrais mantidos junto a Gestora, sendo a convocagdo
dispensada quando estiverem presentes a reunido todos os membros do Comité de
Investimentos e Crédito. As reunides poderdo ser convocadas por qualquer membro do
Comité de Investimentos e Crédito, pela Gestora ou pelos Cotistas Subordinados.

9.9.9. As reunides do Comité de Investimentos e Crédito serdo validamente
instaladas com um quérum minimo de 2 (dois) membros, sendo 1 (um) indicado por
Cotistas Subordinados e 1 (um) indicado pela Gestora do Fundo.

9.9.10. As decisdes do Comité de Investimentos e Crédito serdo realizadas por
voto favoravel da maioria de seus membros, sendo assegurado a todos os membros do
Comité de Investimentos e Crédito direito a veto, o qual somente serd aceito mediante
apresentacao de justificativa por escrito. Cada membro tera direito a 1 (um) voto, sendo
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que ndo poderdo votar nas deliberacdes os membros que estiverem em situacdo de
conflito de interesses com as deliberacdes em questao.

9.9.11. As reunides do Comité de Investimentos e Crédito serdo, em regra,
presenciais ou, alternativamente, por qualquer meio que permita a participacio e votacao
a distancia de seus membros, inclusive por meio de conferéncia telefénica ou
teleconferéncia. Alternativamente a realizacdo de reunido com a presenca fisica ou por
meio de por meio de conferéncia telefonica ou teleconferéncia dos membros do Comité de
Investimentos e Crédito, as decisdes poderdo ser tomadas por meio de manifestaciao por
escrito encaminhada ao presidente do Comité de Investimentos e Crédito, correspondendo
cada manifestacdo por escrito a 1 (um) voto do respectivo membro com relagdo a
deliberacdo estabelecida na referida manifestacdo por escrito. Uma cépia de toda e
qualquer manifestacdo escrita dos membros do Comité de Investimentos e Crédito devera
ser arquivada pela Administradora juntamente com todas as atas das reunides do Comité
de Investimentos e Crédito.

9.9.12. Para o bom desempenho do Comité de Investimentos e Crédito, a Gestora
enviard aos membros do Comité de Investimentos e Crédito o material necessario a
avaliacdo da ordem do dia de cada reunido do Comité de Investimentos e Crédito, desde
que: (a) a Gestora tenha solicitado a convocacdo da reunido, ou (b) as pessoas que tiverem
solicitado a convocacdo da reunido tenham disponibilizado tal material a Gestora em
tempo habil.

9.9.13. O secretario de cada reunido do Comité de Investimentos e Crédito: (a)
lavrara ata da reunido, a qual devera ser obrigatoriamente assinada por todos os membros
presentes a reunido; e (b) disponibilizara cépia da ata aos Cotistas Subordinados, a
Gestora e a Administradora em até 3 (trés) dias da data de realizacdo da respectiva
reunido. A Gestora devera arquivar as atas de cada reunido do Comité de Investimentos e
Crédito durante todo o prazo de duragao do Fundo.

9.9.14. O membro efetivo do Comité de Investimentos e Crédito podera outorgar
poderes a outro membro para que o represente e exerca suas incumbéncias e vote em seu
nome nas reunides do Comité de Investimentos e Crédito.

9.9.15. Os membros do Comité de Investimentos e Crédito poderdo ser
substituidos, a qualquer momento, pelos Cotistas Subordinados ou pela Gestora, conforme
tenham sido indicados pelos Cotistas Subordinados ou pela Gestora, respectivamente.
Adicionalmente, em caso de manifesta negligéncia ou comprovada ma-fé ou de grave
descumprimento das disposicbes do Regulamento e da legislacio e regulamentacdo
aplicaveis, o membro do Comité de Investimentos e Crédito indicado pela Gestora podera
ser destituido pelos Cotistas Subordinados, assim como o membro indicado pelos Cotistas
Subordinados podera ser destituido pela Gestora. Neste caso, o membro destituido sera
substituido, em até 5 (cinco) dias contados da data de sua destituicao, devendo a parte que
o indicou, indicar novo membro para representa-la no Comité de Investimentos e Crédito.
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9.9.16. A Administradora, a Gestora e os membros do Comité de Investimentos e
Crédito ndo serdo responsaveis, judicial ou administrativamente, por prejuizos causados
aos Cotistas em decorréncia dos investimentos do Fundo, salvo se (a) tais investimentos
tiverem sido realizados em desacordo com a Politica de Investimentos ou outras normas
legais ou regulamentares aplicaveis ao Fundo; ou (b) tais prejuizos decorrerem de atos
dolosos ou culposos da Administradora, da Gestora ou dos membros do Comité de
Investimentos e Crédito.

9.9.17. As decisoes do Comité de Investimentos e Crédito que forem consideradas
como fatos relevantes deverao ser comunicadas a Administradora para sua divulgagdo nos
termos da legislacdo e da regulamentacgdo aplicavel.

9.10. 0 Fundo podera realizar operacdes nas quais a Administradora, a Gestora, o
Custodiante, seus controladores, sociedades por eles direta ou indiretamente controladas,
coligadas ou outras sociedades sob controle comum atuem na condi¢do de contraparte,
desde que com a finalidade exclusiva de realizar a gestdo de caixa e liquidez do fundo.

7

9.10.1. Sem prejuizo do disposto no Artigo 9.10 acima, é vedado a
Administradora, a Gestora, ao Custodiante e as suas partes relacionadas originar ou ceder,
direta ou indiretamente, Direitos Creditorios ao Fundo, nos termos da regulamentacio
aplicavel.

9.11. Os Direitos Creditorios Cedidos e os Ativos Financeiros integrantes da carteira do
Fundo devem ser custodiados, bem como registrados e/ou mantidos em conta de dep6sito
diretamente em nome do Fundo, em contas especificas abertas no Sistema Especial de
Liquidacao e de Custdédia - SELIC, em sistemas de registro e de liquidacao financeira de
ativos autorizados pelo BACEN ou em instituicdes ou entidades autorizadas a prestacao
desses servicos pelo BACEN ou pela CVM.

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

9.12.1. A politica de exercicio de direito de voto adotada pela Gestora pode ser
obtida na pagina da Gestora na rede mundial de computadores
(www.valorainvest.com.br).

9.13. Nao obstante a diligéncia da Administradora e da Gestora em colocar em pratica a
Politica de Investimento prevista no presente Regulamento, os investimentos do Fundo
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estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuacoes tipicas de mercado, risco de crédito, risco
sistémico, condi¢des adversas de liquidez e negociacdo atipica nos mercados de atuacao e,
ainda que a Administradora e/ou a Gestora mantenham sistemas de gerenciamento de
riscos, ndo ha garantia de completa eliminacao da possibilidade de perdas para o Fundo e
para os Cotistas. E recomendada ao investidor a leitura atenta dos fatores de risco a que o
investimento nas Cotas estd exposto, conforme indicados no Capitulo 13 deste
Regulamento.

9.13.1. As aplicagdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia da
Administradora, da Gestora, do Custodiante, dos Cedentes, de quaisquer terceiros, de
qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito - FGC.

9.13.2. Os Cedentes, seus controladores, sociedades por eles direta ou
indiretamente controladas, coligadas ou outras sociedades sob controle comum nao
respondem pelo pagamento dos Direitos Creditérios Cedidos ou pela solvéncia dos
Devedores. Os Cedentes sdo responsaveis somente pela existéncia, autenticidade e correta
formalizacdo dos respectivos Direitos Creditérios Cedidos, de acordo com o previsto no
presente Regulamento, na legislacao vigente e, conforme o caso, nos Contratos de Cessao.

9.13.3. A Administradora, a Gestora, o Custodiante, o Comité de Investimentos e
Crédito, seus respectivos controladores, sociedades por eles direta ou indiretamente
controladas, coligadas ou outras sociedades sob controle comum ndo respondem pelo
pagamento dos Direitos Creditorios Cedidos, pela solvéncia dos Devedores ou pela
existéncia, autenticidade, correta formalizacdo e liquidez dos Direitos Creditorios Cedidos,
observadas as obrigacdes e responsabilidades da Administradora, da Gestora e do
Custodiante nos termos deste Regulamento, dos Contratos de Cessdo e do Contrato de
Gestao.

9.14.  As limitagdes da Politica de Investimento prevista neste Capitulo 9 serdo
observadas diariamente, com base no Patriménio Liquido do Dia Util imediatamente
anterior ao da data de verificacao.

9.15. E vedado ao Fundo adquirir Direitos Creditérios mediante o reembolso a
terceiros que, por ventura, tenham antecipado o pagamento da cessdo aos Cedentes.

9.16. 0 Fundo ndo podera adquirir Direitos Creditérios cedidos e/ou devidos por
empresas em processo de recuperacao judicial e/ou extrajudicial, faléncia, liquidacao ou
processo similar.

9.17. Na auséncia de disponibilizacdo, pelo Comité de Investimentos e Crédito, das
informacdes referidas no Artigo 9.8(j), a Gestora podera buscar informagdes publicas
econémico-financeiras, juridicas e cadastrais dos potenciais Cedentes e Devedores
indicados para sua analise.

23



10. DIREITOS CREDITORIOS

10.1. 0 Fundo podera adquirir os Direitos Creditérios abaixo que atendam na Data de
Oferta, as seguintes condicdes (“Condicdes de Cessao"):

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

)

(8)

(h)

()

os Direitos Creditérios de titularidade dos Produtores e Trading
Companies de graos devidos pelos Offtakers em decorréncia de contratos
de compra e venda de Mercadorias;

os Direitos Creditorios poderao estar condicionados a entrega futura de
Mercadorias, desde que lastreados em contratos ou CPR com valores
predeterminados;

os Direitos Creditérios deverdo constituir uma obrigacao legal, valida e
vinculante para o Devedor e para o Cedente;

os Direitos Creditérios tenham sido objeto de aprovacao pelo Comité de
Crédito e Investimentos;

nenhum Devedor, individualmente (em conjunto com sociedades de seu
respectivo grupo econdmico), pode ser devedor de Direitos Creditdrios
que exceda o valor das Cotas Subordinadas em circulacgao;

o limite maximo de concentragdo de Direitos Creditérios adquiridos
pelo Fundo, advindos individualmente de um mesmo Devedor (em
conjunto com sociedades de seu respectivo grupo econd0mico), com
classificacdo de risco inferior a “B”, em escala internacional pelas 3
(trés) maiores agéncias classificadores de risco, esta limitado a 50%
(cinquenta por cento) do valor das Cotas Subordinadas em circulagdo;

o limite maximo de concentragdo de Direitos Creditorios adquiridos
pelo Fundo, advindos em conjunto dos 3 (trés) maiores Devedores (em
conjunto com sociedades de seu respectivo grupo econd0mico), com
classificacdo de risco inferior a “B”, em escala internacional pelas 3
(trés) maiores agéncias classificadores de risco, estd limitado ao valor
das Cotas Subordinadas em circulacgao;

os Direitos Creditérios ndo poderdo ser oriundos de operagdes
realizadas com Devedores (em conjunto com sociedades de seus
respectivos grupos econdmicos) que possuam titulos vencidos com o
Fundo ou com qualquer Cedente por prazo superior a 10 (dez) dias; e

os Direitos Creditérios sejam representados por um Documento
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Representativo de Crédito, ou pelos documentos decorrentes do
processo de originacdo descrito no_Artigo 12.1.

10.2. As cessdes de Direitos Creditérios ao Fundo serdo realizadas em carater
irrevogavel e irretratavel e incluirdo todas as suas garantias e demais acessorios.

10.3. Os processos de originacdo dos Direitos Creditérios Cedidos encontram-se
descritos no Capitulo 12 abaixo.

10.4. A Gestora é responsavel pela andlise e selecdo dos Direitos Creditdrios, de acordo
com as Condi¢des de Cessdo e os processos de escolha e de andlise regrados pelo
funcionamento do Comité de Investimentos e Crédito. A Politica de Crédito adotada pela
Gestora encontra-se descrita no Anexo II a este Regulamento.

10.5. Os procedimentos de cobranca dos Direitos Creditdrios Cedidos encontram-se
descritos no Anexo III a este Regulamento.

11. CRITERIO DE ELEGIBILIDADE

11.1. O Fundo somente podera adquirir Direitos Creditdrios caso sejam atendidos, nas
respectivas Datas de Aquisicdo e Pagamento, individualmente e de forma cumulativa, os
seguintes critérios de elegibilidade (“Critérios de Elegibilidade”):

(a) os Devedores deverao ser necessariamente pessoas juridicas;

(b) os Direitos Creditérios deverdo ser expressos em moeda corrente
nacional;

(© os Direitos Creditorios ndo poderao estar inadimplidos;

(d) os Direitos Creditdrios ndo poderao ter prazo de vencimento inferior a 5

(cinco) dias; e

(e) os Direitos Creditdrios ndo poderdo ter prazo de vencimento superior a
180 (cento e oitenta) dias contados da data de aquisicdo do respectivo
Direito Creditério pelo Fundo.

11.2. 0 enquadramento dos Direitos Creditérios que o Fundo pretenda adquirir ao
Critério de Elegibilidade sera verificado e validado pelo Custodiante previamente a cada
cessao.

11.2.1. Observados os termos e as condi¢des do presente Regulamento, a
verificacao pelo Custodiante do atendimento ao Critério de Elegibilidade sera considerada
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como definitiva.

11.2.2. O desenquadramento de qualquer Direito Creditério ao Critério de
Elegibilidade, por qualquer motivo, ap6s a sua cessdo ao Fundo, ndo obrigard a sua
alienacdo pelo Fundo, nem dara ao Fundo qualquer pretensdo, recurso ou direito de
regresso contra os Cedentes, a Administradora, a Gestora, o Custodiante, o Comité de
Investimentos e Crédito, seus respectivos controladores, sociedades por eles direta ou
indiretamente controladas, coligadas ou outras sociedades sob controle comum.

12. ORIGINACAO

12.1. A originacdo e a cessdo dos Direitos Creditérios ao Fundo serado verificadas pela
Gestora, salvo quando tratar de Documento Representativo de Crédito, observardo os
procedimentos descritos a seguir:

(a) a Trading Company realiza a aquisicdo de Mercadorias junto ao
Produtor, mediante celebracao de contrato de compra das Mercadorias;

(b) a Trading Company celebra o contrato de venda das Mercadorias com o
Offtaker, o qual compde o Direito Creditoério, junto com o comprovante
de hedge e o contrato futuro da CBOT, conforme aplicaveis;

(© a Trading Company oferta ao Fundo os Direitos Creditdrios e a Gestora
verifica os Direitos Creditérios ofertados de acordo com a Politica de
Crédito e demais critérios estabelecidos neste Regulamento, e informa a
respectiva Trading Company os Direitos Creditorios selecionados;

(d) apos a sele¢do dos Direitos Creditérios mencionada na alinea (c) acima,
os Documentos Comprobatdrios referentes aos Direitos Creditorios
referidos acima sdo conferidos pela Gestora e encaminhados ao
Custodiante e ao Comité de Investimentos e Crédito, juntamente com as
condicOes para a aquisi¢do dos Direitos Creditdrios pelo Fundo;

(e) o Comité de Investimentos e Crédito aprova a aquisicdo dos Direitos
Creditorios;
() o Custodiante valida os Direitos Creditérios encaminhados pela Gestora,

conforme o Critério de Elegibilidade, bem como os Documentos
Comprobatoérios, informando a Gestora e ao respectivo Cedente as
eventuais pendéncias identificadas, para que tais pendéncias sejam
sanadas pelo Cedente;

(g) apds a validacdo e a aprovagdo descritas nas alineas (e) e (f) acima,
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respectivamente, bem como apds o saneamento de eventuais
pendéncias relativas aos Documentos Comprobatdrios, a respectiva
Trading Company e o Fundo assinam (i) o Contrato de Cessdo, e (ii) os
instrumentos de constituicdo das garantias aprovadas pelo Comité de
Investimentos e Crédito;

(h) os instrumentos de constituicdo das garantias previstas na alinea (g)(ii)
acima sdo registradas perante os cartdrios de registro competentes,
conforme detalhamento nos respectivos instrumentos de constituicdao
das garantias; e

(i) o Fundo, cumpridas as condicdes previstas no Contrato de Cessdo,
realiza o pagamento da parcela do preco de aquisicdo dos Direitos
Creditérios ao respectivo Cedente e/ou aos respectivos Produtores,
observados os termos e condigdes previstos no Contrato de Cessao.

12.2. Os valores referentes aos Direitos Creditérios Cedidos serdo recebidos
diretamente na Conta do Fundo ou na Conta Garantida, sendo certo que neste ultimo caso
deverdo ser transferidos, nos termos do respectivo Contrato de Conta Garantida, para a
Conta do Fundo.

12.2.1. O Custodiante realizara a conciliacdo dos recursos recebidos na Conta
Garantida e na Conta do Fundo.

12.2.2. 0Os montantes relativos aos Direitos Creditérios Cedidos serdo
transferidos para a Conta do Fundo em até 1 (um) Dia Util a contar de seu recebimento na
Conta Garantida.

13. FATORES DE RISCO

13.1. O Fundo podera realizar aplicacdes que coloquem em risco parte ou a totalidade
de seu patrimoénio. A carteira do Fundo e, por consequéncia, seu patriménio estio sujeitos
a riscos diversos, dentre os quais, exemplificativamente, os analisados abaixo. O
investidor, antes de adquirir as Cotas, deve ler cuidadosamente os fatores de risco abaixo
descritos, responsabilizando-se integralmente pelo seu investimento.

13.2. Riscos de Mercado

13.2.2.  Efeitos da Politica Econémica do Governo Federal - O Fundo, seus ativos,
o Cedente e os Devedores estdo sujeitos aos efeitos da politica econémica praticada pelo
Governo Federal.
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13.2.2.1. O Governo Federal intervém frequentemente nas politicas
monetaria, fiscal e cambial e, consequentemente, também na economia do pais. As
medidas que podem vir a ser adotadas pelo Governo Federal para estabilizar a economia e
controlar a inflagdo compreendem, entre outros, controle de saldrios e precos,
desvalorizagdo cambial, controle de capitais e limitacdes no comércio exterior. O negdbcio,
a condicdo financeira e os resultados do Cedente, os setores econémicos especificos em
que atua os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, bem como a originagao e
0 pagamento dos Direitos Creditérios poderdo ser adversamente afetados por mudancas
nas politicas governamentais, bem como por (a) flutuacdes das taxas de cambio; (b)
alteracdes na inflacdo; (c) alteragdes nas taxas de juros; (d) alteraces na politica fiscal; e
(e) outros eventos politicos, diplomaticos, sociais e econdmicos que possam afetar o Brasil
ou os mercados internacionais.

13.2.2.2. Medidas do Governo Federal para manter a estabilidade
econémica, bem como a especulacdo sobre eventuais atos futuros do Governo Federal
podem gerar incertezas sobre a economia brasileira e uma maior volatilidade no mercado
de capitais nacional, afetando adversamente os negdcios, a condi¢cdo financeira e os
resultados do Cedente, bem como a liquidacdo dos Direitos Creditérios Cedidos pelos
respectivos Devedores.

13.2.3. Descasamento de Rentabilidade e Inexisténcia de Garantia de
Rentabilidade - A distribui¢do dos rendimentos da carteira do Fundo para as Cotas pode
ter parametros diferentes daqueles utilizados para o preco de aquisicdo dos Direitos
Creditorios Elegiveis. Caso os ativos do Fundo ndo constituam patriménio suficiente para a
valorizacdo das Cotas, a rentabilidade dos Cotistas podera ser afetada negativamente.
Dados de rentabilidade verificados no passado com relacio a qualquer fundo de
investimento em direitos creditérios no mercado, ou ao préprio Fundo, ndo representam
garantia de rentabilidade futura. Ndo obstante quaisquer medidas adotadas, os recursos
do Fundo poderao ser insuficientes para pagar parte ou a totalidade dos rendimentos aos
Cotistas, sendo que os Cotistas poderao, ainda, sofrer prejuizo no seu investimento, niao
conseguindo recuperar o capital investido nas Cotas e, ainda que recebam o capital
investido, poderdo ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma
remuneracgao proporcionada até entdo pelo Fundo. Os Cedentes, o Custodiante, a Gestora,
o Fundo, a Administradora e o Comité de Investimentos e Crédito ndo prometem ou
asseguram rentabilidade aos Cotistas.

13.2.4. Flutuagdo de Pregos dos Ativos — Os precos e a rentabilidade dos ativos
integrantes da carteira do Fundo poderdo flutuar em razdo de diversos fatores de
mercado, tais como variacdo da liquidez e alteracdes na politica de crédito, econémica e
fiscal, bem como em razdo de alteragdes na regulamentacao sobre a precificacdo de
referidos ativos. Essa oscilacdo dos precos podera fazer com que parte ou a totalidade
desses ativos que integram a carteira do Fundo seja avaliada por valores inferiores ao da
emissdo ou da contabilizagdo inicial, levando a reducdo do patriménio do Fundo e,
consequentemente, a prejuizos por parte dos Cotistas.
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13.2.5. Grupos de Interesse e Marco Regulatério - Refere-se a prejuizo
econémico causado ao produtor rural decorrente da inadequacdo, inexisténcia ou
dubiedade dos marcos regulatoérios relacionados ao meio ambiente, a posse da terra, entre
outros, além da competicdo entre grupos de interesse relacionados ao meio ambiente e a
posse da terra. Cita-se como exemplos: (a) restricdbes na obtencido de licencas que
tramitam por mais de uma instituicio publica; (b) restricées no fornecimento, nas
operacdes agricolas e/ou na comercializacdo em decorréncia de greves; (c) restricdes na
comercializacdo em decorréncia de indefini¢cdes entre entidades de classe; e (d) problemas
com a fiscalizacao.

13.2.6. Riscos relacionados ao Mercado de Titulos e Valores Mobilidrios
Brasileiros - A percep¢do de riscos em outros paises, especialmente nos paises de
economia emergente, podera afetar o valor de mercado de titulos e de valores mobiliarios
brasileiros, incluindo os Direitos Creditorios. Investir em titulos de mercados emergentes,
tais como o Brasil, envolve um risco maior do que investir em titulos de emissores de
paises mais desenvolvidos, e tais investimentos sdo tidos como sendo de natureza
especulativa. Os ativos brasileiros, tais como os Direitos Creditorios, estdo sujeitos a riscos
econémicos e politicos, envolvendo, dentre outros: (a) mudancas nos ambientes
regulatorio, fiscal, econdmico e politico que podem afetar a capacidade dos investidores de
receber pagamentos, no todo ou em parte, com relacdo a seus investimentos; e (b)
restricdes a investimentos estrangeiros e a repatriacdo de capital investido. Os mercados
de titulos brasileiros sdo substancialmente menores, menos liquidos, mais concentrados e
mais volateis do que os principais mercados de titulos americanos e europeus, e ndo sio
tdo regulamentados ou supervisionados como estes.

13.2.7. Riscos Relacionados ao Setor de Atuagdo dos Cedentes - O setor agricola
esta sujeito a caracteristicas especificas, inclusive, mas ndo se limitando a: (a) natureza
predominantemente sazonal, com o que as operac¢des sdo afetadas, substancialmente, pelo
ciclo das lavouras; (b) condicdes meteorolégicas adversas, inclusive secas, inundagoes,
granizo ou temperaturas extremamente altas, que sdo fatores imprevisiveis, podendo ter
impacto negativo na producdo agricola ou pecuaria; (c) incéndios e demais sinistros; (d)
pragas e doencas, que podem atingir de maneira imprevisivel as safras; (e) pregos
praticados mundialmente, que estdo sujeitos a flutuacdes significativas, dependendo (i) da
oferta e demanda globais, (ii) de altera¢des dos niveis de subsidios agricolas de certos
produtores importantes (principalmente Estados Unidos e Comunidade Europeia), (iii) de
mudangas de barreiras comerciais de certos mercados consumidores importantes e (iv) da
adocdo de outras politicas publicas que afetem as condi¢des de mercado e os pregos dos
produtos agricolas; (f) concorréncia de commodities similares e/ou substitutivas; e (g)
acesso limitado ou excessivamente oneroso a captagio de recursos, além de alteragdes em
politicas de concessdo de crédito, tanto por parte de 6rgdos governamentais como de
instituicdes privadas, para determinados participantes, inclusive os Cedentes. A
verificacdo de um ou mais desses fatores podera impactar negativamente o setor, afetando
a geracdo dos Direitos Creditdrios e a adimpléncia dos Cedentes, bem como o Patrimdnio
Liquido e a rentabilidade das Cotas.

13.2.8. Risco cambial - A moeda brasileira tem historicamente sofrido
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frequentes desvalorizacdes. No passado, o Governo Federal implementou diversos planos
econémicos e fez uso de diferentes politicas cambiais, incluindo desvalorizacées
repentinas, pequenas desvalorizacdes periddicas (durante as quais a frequéncia dos
ajustes variou de diaria a mensal), sistemas de cambio flutuante, controles cambiais e dois
mercados de cambio. As desvaloriza¢des cambiais em periodos mais recentes resultaram
em flutuacdes significativas nas taxas de cambio do real frente ao ddlar dos Estados
Unidos da América. Ndo é possivel assegurar que a taxa de cambio entre o real e o délar
dos Estados Unidos da América ird permanecer nos niveis atuais. As deprecia¢des do real
frente ao dolar dos Estados Unidos da América também podem criar pressdes
inflacionarias adicionais no Brasil que podem afetar negativamente a qualidade dos
Direitos Creditérios. Além disso, o recebimento pelo Fundo dos valores referentes ao
pagamento dos Direitos Creditorios realizados pelos Devedores podera ser atrelado ao
dolar e, portanto, ser afetado por mudancas nas taxas de cambio, as quais podem
apresentar alta volatilidade. Na ocorréncia de quaisquer das hipéteses descritas acima o
patrimonio do Fundo podera ser afetado negativamente, assim como a rentabilidade de
suas Cotas.

13.3. Risco de Crédito

13.3.2. Risco de Crédito dos Devedores - Se, em por qualquer motivo, os
Devedores ndo puderem honrar com seus compromissos perante o Fundo, podera ser
necessaria a adocdo de medidas judiciais para recuperacdo dos Direitos Creditérios
Cedidos. Nao ha garantia de que referidos procedimentos judiciais serdo bem sucedidos,
podendo haver perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

13.3.3. Faléncia ou Recuperagdo Judicial dos Devedores - Em caso de decretacao
de faléncia do Devedor, os recursos arrecadados podem ndo ser suficientes para a
liquidacdo de todas as obrigacdes do Devedor para com o Fundo. Por sua vez, o
deferimento da recuperacdo judicial do Devedor sujeitarda o Fundo a observancia de um
plano de recuperacio judicial, aprovado por assembleia de credores e homologado pelo
juizo competente. O plano de recuperacio judicial podera prever, dentre outras condicdes,
a liquidacdo dos Direitos Creditdrios em prazo dilatado ou por quantia menor que o valor
de face desses. Na ocorréncia de quaisquer das hip6teses descritas acima o patriménio do
Fundo podera ser afetado negativamente, assim como a rentabilidade de suas Cotas.

13.34. Risco de Crédito do Cedente - Nos termos dos Contratos de Cessdo,
caso o Cedente ndo cumpra as obrigacdes por ele assumidas, o Fundo podera cobrar do
Cedente o preco de aquisicdo dos respectivos Direitos Creditérios Cedidos, além de multa.
0 pagamento desses valores pelo Cedente dependera de suas condi¢oes de solvéncia. Se,
em razdo de condi¢des econdmicas ou de mercado adversas, o Cedente ndo puder honrar
seus compromissos, o Fundo devera proceder a cobranca judicial dos valores devidos, sem
garantia de que ira reavé-los. Nesse caso, o Fundo podera sofrer perdas patrimoniais.

13.3.5. Auséncia de Garantias - As aplicag¢des realizadas no Fundo nao contam
com garantia da Administradora, da Gestora, do Custodiante, do Cedente, de quaisquer
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terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito -
FGC. O Fundo, a Administradora, a Gestora, o Custodiante e o Comité de Investimentos e
Crédito ndo prometem ou asseguram aos Cotistas qualquer rentabilidade decorrente da
aplicagdo nas Cotas. Todos os eventuais rendimentos, bem como o pagamento do
principal, provirdo exclusivamente da carteira do Fundo, a qual esta sujeita a riscos
diversos e cujo desempenho é incerto.

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

13.3.7. Risco de Concentragcdo em Devedores e no Cedente - O Fundo podera
alocar mais de 20% (vinte por cento) do Patrimoénio Liquido em Direitos Creditérios e
Ativos Financeiros devidos por um mesmo Devedor, nos termos deste Regulamento.
Podera haver a exposicdo da carteira do Fundo a concentracdo em poucos Devedores ou
Cedentes. O risco da aplicacdo no Fundo tera intima relacdo com a concentra¢do de sua
carteira, sendo que, quanto maior for a concentragdo, maior serd a chance de o Fundo
sofrer perda patrimonial significativa que afete negativamente a rentabilidade das Cotas.

13.3.8. Fatores Macroeconémicos — Como o Fundo aplicard seus recursos
preponderantemente em Direitos Creditdrios, dependera da solvéncia dos respectivos
Devedores para distribuicdo de rendimentos aos Cotistas. A solvéncia dos Devedores
podera ser afetada por fatores macroeconémicos, tais como elevagido das taxas de juros,
aumento da inflagdo e baixos indices de crescimento econdmico. Assim, na hipotese de
ocorréncia de um ou mais desses eventos, podera haver o aumento da inadimpléncia dos
Direitos Creditérios Cedidos, afetando negativamente os resultados do Fundo e
provocando perdas patrimoniais aos Cotistas.

13.3.9. Cobranga Extrajudicial e Judicial - No caso de os Devedores ndo
cumprirem suas obriga¢des de pagamento dos Direitos Creditérios Cedidos, podera ser
iniciada a cobranca extrajudicial ou judicial dos valores devidos. Nada garante, contudo,
que referida cobranga atingira os resultados almejados, recuperando para o Fundo o total
dos Direitos Creditérios Cedidos inadimplidos, agravado ainda pelo fato dos Devedores
serem, em sua maioria, sociedades estrangeiras, o que podera implicar perdas
patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

13.3.9.1. De acordo com a Politica de Cobranca adotada pelo Fundo,
caso a cobranca extrajudicial de um ou mais Direitos Creditorios Cedidos ndo tenha
sucesso, a Gestora avaliara caso a caso a viabilidade econémica da cobranga judicial de tais
Direitos Creditérios, tendo-se em vista os gastos a serem incorridos com advogados e
custas judiciais e probabilidade de éxito da demanda, em face do valor individual do
Direito Creditorio a ser cobrado.
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13.3.9.2. Ainda, os custos incorridos com os procedimentos
extrajudiciais ou judiciais necessarios a cobranca dos Direitos Creditérios Cedidos e a
salvaguarda dos direitos, das garantias e das prerrogativas dos Cotistas sdo de inteira e
exclusiva responsabilidade do Fundo e, consequentemente, dos Cotistas. A
Administradora, a Gestora e o Custodiante nido serdo responsaveis, em conjunto ou
isoladamente, por qualquer dano ou prejuizo sofrido pelo Fundo ou por qualquer dos
Cotistas em decorréncia da nao propositura (ou do ndo prosseguimento), pelo Fundo ou
pelos Cotistas, de medidas judiciais ou extrajudiciais necessarias a preservacio de seus
direitos e prerrogativas.

13.3.10. Risco de Ndo Performance dos Direitos Creditdrios (a performar) - O
Fundo podera ter concentragdo de até 100% (cem por cento) do seu Patrimonio Liquido
em Direitos Creditérios oriundos de operagdes de compra e venda de Mercadorias para
entrega futura, bem como lastreados em titulos ou certificados representativos desses
contratos, sem contar com garantia de instituicao financeira ou de sociedade seguradora.
Para que referido Direito Creditdrio exista e seja exigivel, é imprescindivel que o Cedente
cumpra, em primeiro lugar, com suas respectivas obrigacdes consignadas na relacdo
juridica existente com seus clientes, incluindo entrega de determinados Documentos
Comprobatorios. Assim sendo, quaisquer fatores que possam prejudicar as atividades do
Cedente podem acarretar o risco de que a relacdo juridica que origina os Direitos
Creditorios (a performar) ndo se perfaca o que poderd afetar negativamente a
rentabilidade das Cotas e consequentemente acarretar prejuizos ao Fundo.

13.3.11. Risco de antecipagdo de valores referentes ao preco de cessdo dos
Direitos Creditorios aos Cedentes e/ou aos Produtores - Conforme previsdo constante do
Contrato de Cessdo, excepcionalmente mediante prévia aprovacdo do Comité de
Investimentos e Crédito, o Fundo podera adiantar valores referentes ao prego de cessdo
dos Direitos Creditorios aos Cedentes e/ou aos Produtores das Mercadorias previamente
ao cumprimento de certas condi¢cdes estabelecidas no Contrato de Cessao. Para tal, o valor
total de adiantamento, considerando todos os valores a serem adiantados ao Cedente e/ou
aos Produtores das Mercadorias, devera ser definido pelo Comité de Investimentos e
Crédito. Caso ocorra o adiatamento, durante um periodo de tempo os Diretos Creditérios
Cedidos poderdo ndo contar com garantias e/ou outras caracteristicas especificadas no
Contrato de Cessdo, o que podera implicar perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

13.4. Risco de Liquidez

13.4.1. Insuficiéncia de Recursos no Momento da Liquida¢do do Fundo - Caso
venha a ser liquidado, o Fundo podera nido dispor de recursos para pagamento aos
Cotistas em razdo de, por exemplo, o pagamento dos Direitos Creditérios Cedidos ainda
ndo ser exigivel dos Devedores. Nessa hipdétese, o pagamento aos Cotistas ficaria
condicionado (a) ao vencimento dos Direitos Creditérios Cedidos e ao pagamento pelos
Devedores; (b) a venda dos Direitos Creditérios Cedidos a terceiros, com risco de desagio
que poderia comprometer a rentabilidade do Fundo; ou (c) ao resgate das Cotas em
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Direitos Creditérios Cedidos e em Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo. Em
qualquer das trés situacoes, os Cotistas poderiam sofrer prejuizos patrimoniais.

13.4.2. Resgate das Cotas - Exceto em casos de amortizagdo das Cotas do Fundo,
considerando que o Fundo é um condominio fechado, o resgate das Cotas sé podera
ocorrer (i) na Data de Resgate da respectiva série e/ou classe de Cotas determinada no
respectivo Suplemento, momento em que todos os Cotistas das respectivas séries e/ou
classes deverdo obrigatoriamente resgatar suas Cotas, nos termos dos respectivos
Suplementos; ou (ii) no caso de liquidaciao antecipada do Fundo, conforme definido neste
Regulamento. A Administradora, a Gestora e o Custodiante ndo podem garantir que a
amortizacdo e/ou resgate das Cotas ocorrerd no periodo programado, nos termos dos
Suplementos, e nenhuma multa de qualquer natureza devera ser paga pelo Fundo, pela
Administradora, pela Gestora ou pelo Custodiante.

13.4.3. Resgate Condicionado das Cotas - As principais fontes de recursos do
Fundo para efetuar o resgate das Cotas decorrem do pagamento dos Direitos Creditérios
Cedidos e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo pelos respectivos
Devedores e contrapartes, conforme o caso. Ap6s o recebimento desses recursos e, se for o
caso, depois de esgotados todos os meios cabiveis para cobranga extrajudicial e judicial
dos referidos ativos, o Fundo pode nao dispor de quaisquer outros recursos para efetuar o
resgate das Cotas.

13.4.4. Patrimoénio Liquido Negativo — Os investimentos do Fundo estdo, por sua
natureza, sujeitos a flutua¢des tipicas de mercado, risco de crédito, risco sistémico,
condicdes adversas de liquidez e negociagio atipica nos mercados de atuagdo, sendo que
ndo ha garantia de completa eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os
Cotistas. Além disso, as estratégias de investimento adotadas pelo Fundo poderao fazer
com que o Fundo apresente Patrimoénio Liquido negativo, caso em que os Cotistas poderdo
ser chamados a realizar aportes adicionais de recursos, de forma a possibilitar que o
Fundo satisfaca suas obrigacoes.

13.4.5. Insuficiéncia da Reserva de Despesas e Encargos - O Fundo devera arcar
durante todo seu prazo de duragdo com os encargos e despesas previstos no Regulamento
e na legislagdo aplicavel, tendo constituido uma Reserva de Despesas e Encargos em
Disponibilidades para cobrir as despesas esperadas e ordinarias do Fundo. No entanto, as
Disponibilidades mantidas na Reserva de Despesas e Encargos poderao nao ser suficientes
para pagamento dos encargos e despesas do Fundo. Nessa hipotese, podera ser necessario
(a) aretengdo de parte do fluxo financeiro oriundo dos Direitos Creditoérios, ou até mesmo
(b) o aporte adicional de recursos pelos Cotistas, para complementacdo da Reserva de
Despesas. Nao obstante, caso a Reserva de Despesas nao seja suficiente, a rentabilidade
das Cotas esperada pelos Cotistas podera ser afetada adversamente.

13.4.6. Risco de Liquidez dos Direitos Creditorios Elegiveis e dos Ativos
Financeiros - O Fundo esta sujeito a riscos de liquidez no tocante as amortizagdes e/ou
resgates de Cotas e/ou a aplicagdo nos Direitos Creditorios Elegiveis. O Fundo pode nao
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estar apto a efetuar pagamentos relativos aos resgates de suas Cotas no caso de (a) falta de
liquidez dos mercados nos quais os Ativos Financeiros integrantes da carteira sdo
negociados; e/ou (b) condig¢des atipicas de mercado. As aplicagdes do Fundo em Direitos
Creditorios apresentam peculiaridades em relagdo as aplicagdes usuais da maioria dos
fundos de investimento brasileiros, ja que nio existe, no Brasil, mercado secundario com
liquidez para os Direitos Creditérios. Caso o Fundo precise vender os Direitos Creditérios
Cedidos, ou caso o Cotista receba tais Direitos Creditérios Cedidos como pagamento de
resgate de suas Cotas, (i) podera nao haver mercado comprador ou o pre¢o de alienacao
de tais direitos podera resultar em perda para o Fundo ou, conforme o caso, (ii) o Cotista
podera enfrentar demora na cobranga dos valores devidos pelo Devedor. Nao ha, portanto,
qualquer garantia ou certeza de que sera possivel ao Fundo e ao Cotista, conforme o caso,
liquidar posi¢cdes ou realizar os Direitos Creditorios Elegiveis, respectivamente, de sua
carteira ou propriedade pelo preco e no momento desejado.

13.4.7. Falta de Liquidez no Mercado Secunddrio para Fundos de Investimento em
Direitos Creditdrios — Os fundos de investimento em direitos creditdrios sdo um sofisticado
tipo de investimento no mercado financeiro brasileiro e, por essa razdo, possuem
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. Além disso, fundos de investimento em direitos
creditorios, como o Fundo, tem baixa liquidez no mercado secundéario brasileiro, portanto
os Cotistas podem ter dificuldade em vender suas Cotas no mercado secundario, caso tais
operacoes venham a ser permitidas, nos termos deste Regulamento.

13.4.8. Auséncia de Liquidez no Investimento no Fundo - O Fundo é constituido
na forma de condominio fechado, ou seja, sem admitir a possibilidade de resgate de suas
Cotas a qualquer momento pelo Cotista. Dessa maneira, o Cotista ndo tera liquidez em
relacdo as Cotas do Fundo e dependera da (i) negociacdo de suas Cotas no mercado
secundario, caso tais operagdes venham a ser permitidas, nos termos deste Regulamento;
ou (ii) amortizacdo ou resgate das de sua titularidade, conforme disposto no respectivo
Suplemento, conforme disposto neste Regulamento, para retorno do capital investido e
eventual obtencao de rendimentos.

13.4.9. Insuficiéncia de Recursos em Caso de Liquidagdo Antecipada do Fundo - O
Fundo podera ser liquidado antecipadamente em algumas hipoteses previstas neste
Regulamento, especificamente aquelas previstas no Artigo 17.1 abaixo. Ocorrendo a
liquidacdo antecipada, o Fundo poderd ndo dispor de recursos para pagamento aos
Cotistas. Neste caso, (a) os Cotistas poderiam ter suas Cotas resgatadas com a dag¢do de
Direitos Creditorios Cedidos; ou (b) o resgate das Cotas ficaria condicionado (i) ao
vencimento e ao pagamento, pelo Devedor, das parcelas relativas aos Direitos Creditorios
Cedidos; ou (ii) a venda dos Direitos Creditorios Cedidos a terceiros, com risco de desagio
capaz de comprometer o Patriménio Liquido. Nessas situacdes, os Cotistas podem sofrer
prejuizos patrimoniais e, caso a Assembleia Geral delibere pelo resgate das Cotas mediante
dacdo em pagamento de Direitos Creditdrios, os Cotistas poderdo encontrar dificuldades
para negociar tais Direitos Creditorios.
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13.4.10. Riscos Relacionados a Operagées com Derivativos - O Fundo podera
realizar operagcdes em mercados de derivativos, nos termos deste Regulamento,
acrescentando riscos a carteira referente a distorcdo de preco entre o derivativo e seu
ativo objeto, que pode elevar a volatilidade do Fundo, limitar as possibilidades de retornos
adicionais nas operacgdes, ndo produzir os efeitos pretendidos, e até provocar perdas ao
Fundo e aos Cotistas. Mesmo como forma de prote¢do das posi¢des a vista, o derivativo
pode ndo representar um hedge perfeito, ndo se mostrando, portanto, suficiente para
evitar perdas a carteira na medida em que o hedge nao seja perfeito ou suficiente para
evitar perdas.

13.4.11. Riscos Relacionados a Ativos Atrelados a Moedas Estrangeiras - O Fundo
podera realizar operagdes com ativos indexados a moedas estrangeiras sem prote¢do por
hedge, nos termos deste Regulamento, acrescentando riscos a carteira referente ao retorno
esperado na realizagdo ou liquidagdo de referidos ativos. Ademais, ainda que tais
operacdes estejam protegidas por hedge, este podera nido produzir os efeitos pretendidos,
podendo, portanto, resultar perdas ao Fundo e aos Cotistas.

13.5. Risco de Descontinuidade

13.5.1. Liquidagdo do Fundo - O Fundo podera ser liquidado por deliberacdo da
Assembleia Geral, nos termos do presente Regulamento. Ocorrendo a liquidagdo do Fundo,
podera nao haver recursos suficientes para pagamento aos Cotistas (por exemplo, em
razdo de o pagamento dos Direitos Creditérios Cedidos ainda ndo ser exigivel dos
respectivos Devedores). Neste caso, (a) os Cotistas teriam suas Cotas resgatadas em
Direitos Creditdrios Cedidos e em Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo; ou
(b) o pagamento do resgate das Cotas ficaria condicionado (i) ao vencimento e pagamento
pelos Devedores das parcelas relativas aos Direitos Creditérios Cedidos; ou (ii) a venda
dos Direitos Creditorios Cedidos a terceiros, sendo que o prego praticado poderia causar
perda aos Cotistas.

13.5.2. Observdncia da Alocagdo Minima - O Fundo deve adquirir
preponderantemente Direitos Creditorios. Entretanto, ndo ha garantia de que as Trading
Companies conseguirdo originar e ceder Direitos Creditorios suficientes para fazer frente a
Alocagdo Minima. A existéncia do Fundo no tempo dependera da manutengio dos fluxos
de originacdo e de transferéncia de Direitos Creditorios.

13.5.3. Interrupcdo dos Servigcos pelos Prestadores Contratados pelo Fundo -
Eventual interrupcdo da prestacdo de servicos pelos prestadores de servicos contratados
pelo Fundo, inclusive no caso de suas substituicdes, por qualquer motivo, podera afetar o
regular funcionamento do Fundo. Esse fato podera causar prejuizos ao Fundo ou, até
mesmo, a sua liquida¢do antecipada.

13.5.4. Possibilidade de Liquidagdo Antecipada do Fundo - Conforme previsto no
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Regulamento, poderd haver a liquidacdo antecipada do Fundo em situagdes
predeterminadas. Se uma dessas situacdes se verificar, ha previsdo no Regulamento de
que as Cotas poderdo ser resgatadas em Direitos Creditérios. Nessa hipotese, os Cotistas
poderdo encontrar dificuldades para vender os Direitos Creditérios recebidos do Fundo ou
para administrar/cobrar os valores devidos pelo Devedor dos Direitos Creditérios
Cedidos.

13.6. Risco de Reducdo da Originacdo dos Direitos Creditérios

13.6.1. Originagdo dos Direitos Creditorios - A existéncia do Fundo esta
condicionada (a) a sua capacidade de encontrar Direitos Creditérios por parte dos
Cedentes que sejam elegiveis nos termos deste Regulamento, em volume e taxa suficientes
para possibilitar a remuneracdo das Cotas; e (b) ao interesse dos Cedentes em ceder
Direitos Creditérios ao Fundo.

13.7. Riscos Operacionais

13.7.1. Movimentagdo dos Valores Relativos aos Direitos Creditorios Cedidos — Os
recursos decorrentes da liquidacdo dos Direitos Creditérios Cedidos poderido ser
recebidos diretamente na Conta Garantida. Os valores depositados na Conta Garantida
serdo transferidos para a Conta do Fundo em até 1 (um) Dia Util a contar de seu
recebimento. A rentabilidade das Cotas, contudo, podera ser afetada negativamente,
causando prejuizo ao Fundo e aos Cotistas, em caso de atraso ou descumprimento, por
qualquer motivo, da obrigacdo do Custodiante de transferir os recursos da Conta
Garantida para a Conta do Fundo, inclusive em razao de falhas operacionais.

13.7.2. Dependéncia do Fluxo de Pagamento dos Direitos Creditérios - Os
pagamentos da remuneracdo e das amortizacdes do principal das Cotas Seniores, em cada
Data de Amortizacdo, dependerdo exclusivamente do fluxo de pagamento dos Direitos
Creditorios Cedidos. Portanto, os Cotistas Seniores somente receberio recursos, a titulo de
remuneracdo e de amortizacdo de principal, se os resultados e o valor total da carteira do
Fundo assim permitirem.

13.7.3. Risco Decorrente de Falhas Operacionais - A identificacdo, a cessdo e a
cobranca dos Direitos Creditérios dependem da atua¢do conjunta e coordenada do
Custodiante, da Gestora e da Administradora. O Fundo podera sofrer perdas patrimoniais,
caso 0 processo operacional descrito no presente Regulamento venha a sofrer falhas
técnicas ou seja comprometido pela necessidade de substituicio de qualquer dos
prestadores de servicos contratados.

13.74. Acesso aos Documentos Comprobatorios - Dada a complexidade
operacional propria dos fundos de investimento em direitos creditérios, ndo ha garantia
de que o Custodiante e o Fundo terdo acesso irrestrito aos Documentos Comprobatoérios
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dos Direitos Creditorios Elegiveis ou que as trocas de informacdes por quaisquer meios se
dariao livres de erros. Caso qualquer desses riscos venha a se materializar, a cobranga e/ou
a realizacdo dos Direitos Creditdérios Elegiveis poderd ser adversamente afetada,
prejudicando o desempenho do Fundo;

13.7.5. Falhas no Processo de Cobranga de Direitos Creditérios Cedidos
inadimplidos — A cobranca dos Direitos Creditdérios Cedidos inadimplidos depende da
atuacdo diligente do Custodiante e de eventual empresa contratada para prestar os
servicos da referida cobranca. Cabe-lhe(s) aferir o correto recebimento dos recursos e
verificar a inadimpléncia. Assim, qualquer falha de procedimento do Custodiante e/ou de
tais prestadoras de servicos contratadas podera acarretar menor recebimento dos
recursos devidos pelo Devedor. Isto levaria a queda da rentabilidade do Fundo, ou até a
perda patrimonial.

13.7.6. Guarda dos Documentos Comprobatérios - Nos termos deste
Regulamento, o Custodiante atuara também como agente de depdsito, sendo responsavel
pela guarda dos Documentos Comprobatérios. Caso ocorra(m) (a) falha ou atraso na
disponibilizacdo de acesso aos Documentos Comprobatorios; e/ou (b) eventos fortuitos
fora do controle do Custodiante que causem dano ou perda de tais Documentos
Comprobatérios, o Custodiante poderd enfrentar dificuldades para a verificagio da
constituicdo e performance dos Direitos Creditérios Elegiveis, sejam eles vencidos ou a
vencer, podendo gerar perdas ao Fundo e, consequentemente, aos Cotistas.

13.7.7. Risco de irregularidades nos Documentos Comprobatdrios dos Direitos
Creditdrios - A carteira do Fundo podera conter Direitos Creditérios cuja documentacdo
apresente irregularidades decorrentes da eventual formalizagio inadequada dos
Documentos Comprobatoérios, o que poderd obstar o pleno exercicio pelo Fundo das
prerrogativas decorrentes a titularidade dos respectivos Direitos Creditérios. Em qualquer
dos casos acima, pode ser necessaria a ado¢do de acdo monitdria ou ordinaria, ou outra
acdo necessaria para a obtencdo de decisdo judicial para efetivagio dos pagamentos
relativos a tais Direitos Creditérios Cedidos pelo Devedor, em lugar de uma execucdo de
titulo extrajudicial (que em tese poderia ser mais célere). Dessa forma, o Fundo poderia
sofrer prejuizos, seja pela demora, seja pela auséncia de recebimento dos respectivos
recursos em virtude de uma decisdo judicial desfavoravel.

13.8. Risco Decorrente da Precificacio dos Ativos

13.8.1. Precificacdo dos Ativos — Os ativos integrantes da carteira do Fundo serao
avaliados de acordo com os critérios e os procedimentos estabelecidos pela
regulamentac¢do em vigor. Referidos parametros, tais como o de marcag¢do a mercado dos
Ativos Financeiros (mark-to-market), poderdo causar variagdes nos valores dos ativos
integrantes da carteira do Fundo, podendo resultar em reducao do valor das Cotas.

13.9. Outros
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13.9.1. Potencial Conflito de Interesses entre a Administradora e o Custodiante -
A Administradora e o Custodiante sdo a mesma pessoa juridica. Tal situacdo podera
ensejar conflitos de interesses decorrentes da inexisténcia de controles normalmente
existentes quando tais funcdes fiduciarias sdo exercidas por entidades distintas.

13.9.2. Bloqueio de Contas - Os recursos referentes aos Direitos Creditorios
Cedidos poderado ser direcionados para uma Conta Garantida. Os recursos depositados em
cada uma das Contas Garantidas serao transferidos para a Conta do Fundo em até 1 (um)
Dia Util contado de seu recebimento. Na hipétese de interven¢io ou liquidacio
extrajudicial do Custodiante e/ou das instituicdes financeiras junto as quais se encontram
as Contas Garantidas ha a possibilidade de os recursos depositados nas Contas Garantidas
e na Conta do Fundo serem bloqueados e somente serem recuperados pelo Fundo por
meio da adocdo de medidas judiciais. A rentabilidade do Fundo poderia ser afetada
negativamente em razdo disso.

13.9.3. Riscos decorrentes da Auséncia de Notificagdo da Cessdo dos Direitos
Creditorios aos Devedores - Caso o Cedente e/ou o Fundo, conforme aplicavel, por
qualquer motivo, ndo consigam efetuar a notificacdo da cessdo dos Direitos Creditorios aos
respectivos Devedores, os Direitos Creditorios relativos aos Devedores nao notificados
poderdao nado ser recebidos pelo Fundo, ou ser recebidos com atraso, o que afetara
negativamente a rentabilidade do Fundo. Ao Custodiante ndo é imputada qualquer
responsabilidade pelo ndo repasse, por parte dos Cedentes, dos valores recebidos dos
Devedores a titulo de pagamento dos Direitos Creditérios, seja em momento anterior ou
posterior a eventual notificacao.

13.9.4. Risco de Questionamento da Validade e da Eficdcia da Cessdo dos Direitos
Creditérios - O Fundo estd sujeito ao risco de os Direitos Creditérios Cedidos serem
bloqueados ou redirecionados para pagamento de outras dividas dos Cedentes ou dos
respectivos Devedores, inclusive em decorréncia de pedidos de recuperacio judicial,
faléncia, planos de recuperacao extrajudicial ou outro procedimento de natureza similar,
conforme aplicavel. Os principais eventos que poderdo afetar a cessdo dos Direitos
Creditérios consistem em (a) possivel existéncia de garantias reais sobre os Direitos
Creditorios Cedidos, que tenham sido constituidas previamente a sua cessdo e sem
conhecimento do Fundo; (b) existéncia de penhora ou outra forma de constri¢do judicial
sobre os Direitos Creditorios Cedidos, constituida antes da sua cessdo e sem o
conhecimento do Fundo; (c) verificacdo, em processo judicial, de fraude contra credores
ou fraude a execug¢do praticada pelo Cedente; e (d) revogacdo da cessdo dos Direitos
Creditorios ao Fundo, na hipdtese de liquidacdo do Fundo ou faléncia do respectivo
Cedente ou Devedor. Nessas hipoteses, os Direitos Creditorios Cedidos poderdo ser
bloqueados ou redirecionados para pagamento de outras dividas dos respectivos Cedente
ou Devedores e o Patrimo6nio Liquido podera ser afetado negativamente.

13.9.5. Vicios Questiondveis - Os Direitos Creditérios Cedidos sdo originados de
transacoes financeiras realizadas com os Cedentes. Referidas operacdes, bem como os
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Documentos Comprobatorios, poderdo apresentar vicios questionaveis juridicamente ou,
ainda, irregularidades de forma ou contetido. Assim, podera ser necessaria decisdo judicial
para efetivacdo do pagamento relativo aos Direitos Creditdrios Cedidos pelos Devedores,
havendo a possibilidade de ser proferida decisdo judicial desfavoravel. Em qualquer caso,
o Fundo podera sofrer prejuizos, seja pela demora, seja pela auséncia de recebimento de
recursos.

13.9.6. Custo de Cobranga dos Direitos Creditdrios - Os custos incorridos com
os procedimentos judiciais ou extrajudiciais necessarios a cobranca dos Direitos
Creditérios Cedidos inadimplidos e dos demais Ativos Financeiros integrantes da carteira
do Fundo e a salvaguarda dos direitos, interesses ou garantias dos condéminos sao de
inteira e exclusiva responsabilidade do Fundo, devendo ser suportados até o limite
total de seu Patrimdnio Liquido, sempre observado o que seja deliberado pelos Cotistas
em Assembleia Geral. A Administradora, a Gestora, o Custodiante, o Comité de
Investimentos e Crédito e quaisquer de suas respectivas pessoas controladoras, as
sociedades por estes direta ou indiretamente controladas e coligadas ou outras sociedades
sob controle comum, nio sio responsaveis, em conjunto ou isoladamente, pela adocdo ou
manutencio dos referidos procedimentos.

13.9.7. Inexisténcia de Responsabilidade da Administradora pela Depreciagdo dos
Ativos da Carteira - A Administradora ndo sera responsavel pela eventual depreciacdo dos
ativos da carteira ou por quaisquer perdas ou prejuizos que venham a ser suportados pelo
Fundo e pelos Cotistas que ndo decorram de dolo, fraude ou ma-fé de sua parte, em
decorréncia dos fatores dispostos nestes Fatores de Risco.

13.9.8. Risco de Limitacdo da Taxa de Juros dos Direitos Creditérios - O Fundo
ndo é uma instituicdo financeira e, portanto, ndo tem autorizacdo para conceder
empréstimos ou financiamentos cujos juros estejam acima do estabelecido pelo Decreto n®
22.626, de 7 de abril de 1933. E possivel que o preco do desagio aplicado pelo Fundo para
aquisicao de Direitos Creditérios Elegiveis seja questionado pelo fato de o Fundo ndo ser
instituicdo financeira, caso tal desagio seja superior ao maximo estabelecido pelo Decreto
n? 22.626, de 7 de abril de 1933. Caso o referido desagio seja questionado e/ou limitado
por decisdo judicial, a rentabilidade das Cotas poderia ser afetada negativamente;

13.9.9. Risco de Ndo Atingimento do Volume Minimo de Colocacdo no Ambito de
uma Oferta de Cotas — O Suplemento de uma emissdo de Cotas do Fundo podera
estabelecer um montante minimo referente as Cotas a serem colocadas para que a
respectiva emissdo/oferta de Cotas seja implementada. Caso o respectivo Suplemento
estabeleca tal montante minimo, a ndo subscricdo da totalidade das Cotas fara com que:
(a) no caso da primeira emissdo de Cotas do Fundo, a oferta/emissao seja cancelada e o
Fundo, conforme o caso, seja liquidado; e (b) no caso de emissdes subsequentes, o Fundo
detenha um patrim6nio menor do que o estimado originalmente, implicando em uma
reducdo dos planos de investimento do Fundo e, consequentemente, na expectativa de
rentabilidade do Fundo.
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13.9.10. Riscos de Intervencdo, Liquidagdo, Regime de Administragdo Tempordria,
Faléncia, Recuperagdo Judicial ou Extrajudicial ou Regime de Insolvéncia - As aplicacdes no
e do Fundo estdo sujeitas a risco de perda substancial de seu Patrimo6nio Liquido em caso
de eventos que acarretem o nido pagamento dos ativos integrantes de sua Carteira,
inclusive por forca de intervencdo, liquidacdo, regime de administracdo temporaria,
faléncia.

13.9.11. Risco Legal e Regulatdrio - Risco de que uma parte sofra uma perda
porque as leis ou regulamentag¢des ndo ddo suporte as regras do sistema de liquidacao de
valores mobiliarios, a execucdo dos arranjos de liquidacao relacionados ou aos direitos de
propriedade e outros interesses que sdo mantidos pelo sistema de liquidacao. O risco legal
também surge se a aplicacdo das leis ou regulamentacgdes é pouco clara.

13.9.12. Risco da auséncia de classificagdo das Cotas - As Cotas Subordinadas
poderdo nao ser objeto de classificacdo de risco, cabendo, com isso, aos Cotistas, antes de
subscrever, integralizar ou adquirir as Cotas Subordinadas, analisar todos os riscos
envolvidos na aquisicdo de Cotas Subordinadas, inclusive, mas ndo somente, os descritos
neste Capitulo. Em decorréncia do acima exposto, as Cotas Subordinadas estio sujeitas as
restricdes impostas pelo artigo 23-A da Instrugdo CVM n? 356/01, sendo vedada sua
negociacdo em mercado secunddrio caso ndo sejam observados os requisitos impostos
pela Instrucao CVM n2 356/01.

13.9.13. Alteragdo do Regulamento - O Regulamento do Fundo, em consequéncia
de normas legais ou regulamentares ou de determinagcdo da CVM, pode ser alterado
independentemente da realizacdo de Assembleia Geral, nos termos do artigo 26, paragrafo
unico, da Instrucdo CVM n2 356/01. Tais altera¢des poderdo afetar o modo de operagio do
Fundo e acarretar perdas patrimoniais aos Cotistas.

13.9.14. Riscos de Criacdo de Novos Tributos ou de Majoragdo de Aliquotas - A
eventual decisdo dos 6rgdos competentes para a criacdo de novos tributos incidentes
sobre eventuais rendimentos auferidos no resgate das Cotas do Fundo e/ou da majoracao
das aliquotas dos impostos atualmente vigentes podera impactar o resultado liquido
auferido pelos Cotistas do Fundo.

13.9.15. Risco de Desenquadramento - Nos termos deste Regulamento, durante
os primeiros 90 (noventa) dias de funcionamento do Fundo, contados da Data de
Subscrigdo Inicial, a Alocagdo Minima prevista no Regulamento podera nao ser observada.
A partir do 912 (nonagésimo primeiro) dia, contado da Data de Subscricdo Inicial, a
Alocagido Minima sera totalmente exigida e devera ser plenamente observada. A partir do
912 (nonagésimo primeiro) dia de funcionamento do Fundo, contado da Data de
Subscricdo Inicial, o Fundo devera ter 50% (cinquenta por cento), no minimo, de seu
Patrimonio Liquido representado por Direitos Creditérios, podendo a CVM, a seu exclusivo
critério, prorrogar esse prazo por igual periodo, desde que a Administradora apresente
motivos que justifiquem tal prorrogacao.
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14. COTAS, EMISSAO, INTEGRALIZACAO E NEGOCIACAO DAS COTAS DO FUNDO

14.1. Classes e Séries de Cotas. O Fundo possuira 2 (duas) classes de cotas: (a) classe
de cotas subordinadas (“Cotas Subordinadas”); e (b) classe de cotas seniores (“Cotas
Seniores”).

14.1.1. O Fundo buscara atingir, para as Cotas Seniores, o benchmark sénior,
estabelecido no Suplemento referente a cada série de Cotas Seniores (“Benchmark
Sénior”).

14.1.2. O Benchmark Sénior ndo representa e nem deve ser considerado uma
promessa, garantia ou sugestdo de rentabilidade aos Cotistas Seniores por parte do Fundo,
da Gestora, da Administradora, do Custodiante e/ou do Comité de Investimentos e Crédito.

14.1.3. Independentemente do valor do Patriménio Liquido do Fundo, os
Cotistas Seniores ndo fardo jus a uma rentabilidade superior ao Benchmark Sénior, o qual
representara o limite maximo de remuneracio possivel para as Cotas Seniores.

14.1.4. As Cotas Subordinadas nao terdo parametro de remunerac¢do definido,
cabendo aos Cotistas Subordinados a rentabilidade que exceder o Benchmark Sénior.

14.1.5. As condi¢cdes de emissdo, distribuicdo, subscri¢cdo, integralizacao,
remuneracdo, amortizacdo e resgate das Cotas estdo descritas no Suplemento referente a
cada emissdo/série das respectivas Cotas.

14.1.5.1. O modelo de Suplemento das emissdes de Cotas do Fundo
integra o Anexo IV ao presente Regulamento.

14.1.6. O Suplemento de cada emissdo/série estabelecerd um montante minimo
referente as Cotas a serem colocadas no ambito de cada oferta, de acordo com o ato que
deliberar cada emissdo de Cotas, sendo que, caso o montante minimo nio seja alcancado
no dmbito da respectiva oferta, a Administradora devera observar a regulamentacdo em
vigor.

14.1.7. Exceto no que diz respeito as Datas de Amortizacao, as Datas de Resgate,
ao Benchmark Sénior no caso das Cotas Seniores, as novas Cotas que venham a ser
emitidas terdo as mesmas caracteristicas, direitos e obrigacdes das Cotas ja emitidas.

14.1.8. 0 valor de emissdo e o preco de subscri¢do das Cotas que venham a ser
emitidas pelo Fundo constardo do respectivo Suplemento.

14.1.9. As Cotas do Fundo correspondem a fracdes ideais do patriménio do
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Fundo, sdo nominativas, escriturais e mantidas em contas em nome do seu titular,
observando-se que a qualidade de Cotista caracteriza-se pela abertura de conta de
depdsito em nome do respectivo Cotista, bem como pela sua indispensavel adesdo aos
termos deste Regulamento.

14.2. Caracteristicas das Cotas Seniores. Cada Cota Sénior possui como caracteristica e
confere a seu titular as seguintes vantagens, direitos e obriga¢gdes comuns:

(a) prioridade em relacdo as Cotas Subordinadas na hipdtese de
amortizacdo e/ou resgate, observado o disposto neste Regulamento;

(b) o direito de votar com referéncia a todas e quaisquer matérias objeto de
deliberacdo nas Assembleias Gerais, sendo que cada Cota Sénior
legitimara o seu titular a participar com 1 (um) voto; e

(© Os Cotistas Seniores nido terdo direito de preferéncia para subscrever e
integralizar novas Cotas.

14.2.1. As Cotas Seniores poderdo ser divididas em séries com valores e prazos
diferenciados para amortizacdo, resgate e remuneracdo, sendo que cada série terd as
mesmas caracteristicas e conferira a seus titulares iguais direitos e obrigacdes nos termos
deste Regulamento e do Suplemento referente a cada emissao/série de Cotas Seniores.

14.3. Caracteristicas das Cotas Subordinadas. Cada Cota Subordinada possui como
caracteristica e confere a seu titular as seguintes vantagens, direitos e obrigagdes comuns:

(a) subordina-se as Cotas Seniores, nessa ordem de prioridade, para efeito
de amortizacdo e resgate, observados os termos deste Regulamento;

(b) o direito de votar com referéncia a todas e quaisquer matérias objeto de
deliberacao nas Assembleias Gerais, sendo que cada Cota Subordinada
legitimard o seu titular a participar com 1 (um) voto; e

(© Os Cotistas Subordinados nao terdo direito de preferéncia na subscri¢cdo
de novas emissoes de Cotas Seniores.

14.4. Calculo do Ndmero de Cotas para cada Investidor. Para o célculo do nimero de
Cotas a que tem direito o investidor, ndo serdo deduzidas do valor entregue quaisquer
taxas ou despesas.

14.4.1. Emissdo de Cotas Subordinadas. As Cotas Subordinadas serdo
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integralmente subscritas e integralizadas pela HIDROVIAS DO BRASIL S.A., sociedade por
acoes, com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Rua Gilberto Sabino, n?
215, 72 andar, Pinheiros, CEP 05425-020, inscrita no CNP] sob o n? 12.648.327/0001-53
(“Hidrovias”), e/ou por suas respectivas sociedades controladas, coligadas e afiliadas,
conforme modelo do Suplemento que integra o Anexo V ao presente Regulamento.

14.4.2. Novas Emissdes de Cotas. As emissdes de Cotas Seniores e Cotas
Subordinadas deverdo ser deliberadas pelos Cotistas Subordinados reunidos em

Assembleia Geral, apds recomendacdo do Comité de Investimentos e Crédito, conforme
Artigo 19.1.1.

14.4.3. Valor da Cota para Novas Emissdes. Na emissdo de novas Cotas sera
utilizado o valor da Cota (a) em vigor no proprio dia da efetiva disponibilidade dos
recursos na conta corrente de titularidade do Fundo, caso a respectiva série e/ou classe de
Cotas ja tenha sido emitida; ou (b) estabelecido pela Assembleia Geral que aprovar a
respectiva emissdo, ap6s recomendac¢do pelo Comité de Investimentos e Crédito, caso
aplicavel.

14.4.4. Forma de Integralizacdo e Resgate das Cotas. A integralizacdo e o
resgate de Cotas do Fundo podem ser efetuados por débito e crédito em conta corrente,

documento de ordem de crédito, B3 ou outro mecanismo de transferéncia de recursos
autorizado pelo BACEN.

14.4.5. Subscricdo das Cotas. No ato de subscricido de Cotas, o subscritor (a)
assinara o boletim de subscricdo (que também serd assinado pela Administradora em
nome do Fundo); (b) integralizara as Cotas subscritas, respeitadas as demais condicGes
previstas neste Regulamento e no respectivo boletim de subscri¢cdo, caso aplicavel; e (c)
assinara o Termo de Adesao, na forma do Anexo VI ao presente Regulamento.

14.5. Cobranca de Taxas quando do Resgate das Cotas. O resgate de Cotas sera
efetuado sem a cobranga de qualquer taxa e/ou despesa nao prevista neste Regulamento.

14.6. Resgate das Cotas. As Cotas do Fundo somente poderdo ser resgatadas na
respectiva Data de Resgate, ou em casos de liquidacdo antecipada, nos termos dos
Suplementos e deste Regulamento, conforme aplicavel. As Cotas Subordinadas apenas
serdo resgatadas apos o resgate integral das Cotas Seniores do Fundo.

14.7. Ordem de Prioridade na Amortizacdo das Cotas. A amortizacdo das Cotas e a
distribuicdo dos rendimentos do Fundo deverdo observar a seguinte ordem de prioridade:

(a) primeiro, na medida necessaria para o pagamento das taxas e despesas
incorridas pelo Fundo, os valores recebidos na conta de titularidade do
Fundo serao retidos e pagos aos respectivos beneficidrios na(s)
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respectiva(s) data(s) de vencimento;

(b) segundo, na medida necessaria para a manutencdo da Reserva de
Despesas e Encargos, os valores recebidos na conta de titularidade do
Fundo ficardo retidos na mesma, em valor equivalente a Reserva de
Despesas e Encargos;

(© terceiro, todos os valores remanescentes na conta de titularidade do
Fundo serdo distribuidos aos Cotistas Seniores na extensdo necessaria
para cumprimento dos pagamentos constantes do cronograma de
amortizacdo disposto no respectivo Suplemento das Cotas Seniores, até
o Benchmark Sénior; e

(d) quarto, todos os valores remanescentes na conta de titularidade do
Fundo serdo pagos aos Cotistas Subordinados, conforme o caso.

14.8.  Amortizacio das Cotas Subordinadas na Hip6tese de Excesso de Subordinacdo. Os
Cotistas Subordinados poderao, mediante notificacdo prévia, até as 14h00 (catorze) horas

do Dia Util que anteceder a data da respectiva amortizacdo, solicitar 4 Administradora a
amortizacdo de suas Cotas Subordinadas na data da respectiva amortizacdo, caso haja
excesso em relacdo ao Indice de Subordinagdo, bem como o Fundo esteja cumprindo com a
Alocagao Minima, as regras de concentracio constantes da Politica de Investimento e, nos
termos do Artigo 15.4.1, o valor minimo das Disponibilidades segregadas na Reserva de
Despesas e Encargos. Caso haja solicitacdo pelos Cotistas Subordinados, o montante
excedente de Cotas Subordinadas em relagio ao Indice de Subordinagio ou parte do
montante excedente em relagio ao Indice de Subordinagdo, conforme solicitado pelos
Cotistas Subordinados, sera amortizado na data da respectiva amortizagao.

14.9. Distribuicdes aos Cotistas. A distribuicdo de principal e quaisquer ganhos e
rendimentos do Fundo aos Cotistas sera feita exclusivamente mediante amortizaciao ou
resgate de Cotas, observado o disposto neste Capitulo.

14.10. Pagamento das Amortizac6es e Resgates aos Cotistas. Os pagamentos de
amortizacoes ou de resgate das Cotas serdo efetuados, em moeda corrente nacional, pelo

valor da Cota de abertura no dia do pagamento, calculado nos termos deste Regulamento,
mediante depdsito em conta corrente de titularidade dos Cotistas realizado por meio de
qualquer mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo BACEN, ou por meio da
B3.

14.11. Resgate em Direitos Creditérios Cedidos e/ou em Ativos Financeiros. No dmbito

do processo de liquidacao do Fundo, os Cotistas poderdo receber Direitos Creditérios
Cedidos e/ou Ativos Financeiros integrantes da carteira como pagamento pelo resgate de
suas Cotas.
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14.12. Amortizacdes e Resgates em Dias que ndo sejam Dias Uteis. Na hipétese de
qualquer Data de Amortizacdo coincidir com dia que nio seja um Dia Util, a amortizacio
devera ocorrer no primeiro Dia Util subsequente a tal data, sendo que ndo havera qualquer

acréscimo aos valores a serem pagos aos Cotistas a titulo de amortizacdo devido a tal
mudancga.

14.13. Integralizacio das Cotas e Indice de Subordinacio. A totalidade das Cotas
Subordinadas sera integralizada pela Hidrovias (e/ou por suas sociedades controladas,

coligadas e afiliadas) em moeda corrente nacional, mediante transferéncia eletrénica
disponivel, valendo o comprovante de depdsito como recibo de quita¢io, equivalente(s),
no minimo, ao Indice de Subordinacéo. A verificagio do Indice de Subordinagio devera ser
desempenhada pela Administradora.

14.14. Cumprimento do Indice de Subordinacdo. Os Cotistas Subordinados deverio
subscrever e integralizar Cotas Subordinadas em um montante necessario para atingir o
Indice de Subordinacio. Se os Cotistas Subordinados nio subscreverem e integralizarem o
valor necessario para cumprir o Indice de Subordinagio até a data limite de integralizagio
que venha a ser especificada no ato que deliberar a emissdo das Cotas Subordinadas, tal
evento devera ser considerado um Evento de Avaliagdo.

14.15. Patriménio Liquido. O patrim6énio liquido do Fundo corresponde a soma
algébrica do caixa disponivel com o valor dos Direitos Creditorios Cedidos e Ativos
Financeiros integrantes da carteira e os valores a receber, menos as exigibilidades
referentes as despesas do Fundo e provisées (“Patrimonio Liquido”).

14.16. Numero de Investidores. A totalidade das Cotas emitidas serd subscrita somente
por Investidores Profissionais, observado o disposto na Instrugdo CVM n2476/09.

14.17. Negociacdo das Cotas Seniores. As Cotas Seniores serdo registradas para
distribuicdo primaria por meio do MDA - Moédulo de Distribuicio de Ativos e para
negociacdo secundaria por meio do Fundos21 - Médulo de Fundos, ambos administrados
e operacionalizados pela B3, sendo a distribuicdo e as negociacoes liquidadas e as Cotas
Seniores custodiadas eletronicamente na B3, condicionada ao cumprimento pelo Fundo
das exigéncias conforme definidos no artigo 17 da Instrugio CVM n2 476/09 e demais
disposi¢des aplicaveis da Instrucdo CVM n? 356/01. Adicionalmente, as Cotas Seniores
estardo sujeitas as restricoes de negociacdo previstas nos artigos 13 a 15 da Instrucdo
CVM n? 476/09. Uma vez efetuado o registro para negociagdo no mercado secundario e
observados as restri¢cdes e requisitos dispostos na Instrucao 476/09 e na Instrugao CVM
n? 356/01, os Cotistas Seniores poderao negociar suas Cotas Seniores livremente e serdo

responsaveis pelo pagamento de todos e quaisquer custos, tributos ou emolumentos
incorridos na negociacgdo e transferéncia de suas Cotas Seniores.

14.17.1. Caso a colocacdo das Cotas Seniores seja realizada com esforgos
restritos de colocacdo, na forma da Instrugcdo CVM n2 476/09, e caso obtida a classificacdo
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de risco das Cotas Seniores, as Cotas Seniores somente poderdo ser negociadas entre
Investidores Profissionais no mercado de balcdo organizado ou no mercado de bolsa,
depois de decorridos 90 (noventa) dias contados da respectiva data de subscricdo ou
aquisicdo, observado as exce¢des constantes da Instru¢do CVM n2 476/09.

14.18. Negociacdo das Cotas Subordinadas. As Cotas Subordinadas nao serdo objeto de
negociacdo, alienacao ou transferéncia para terceiros, excetuadas eventuais transferéncias
realizadas exclusivamente entre sociedades integrantes do mesmo grupo econémico, salvo
mediante prévia aprovacdo da Assembleia Geral, respectiva alteracdo deste Regulamento e
apresentacdo do relatdrio de classificacdo de risco a ser elaborado pela Agéncia
Classificadora de Risco devidamente registrada perante a CVM, nos termos deste
Regulamento e do artigo 23-A, inciso IlI, da Instrugdao CVM n® 356/01.

14.19. Classificacdo de Risco das Cotas. As Cotas Seniores serdao avaliadas por Agéncia
Classificadora de Risco e as Cotas Subordinadas do Fundo poderdo ser avaliadas por
Agéncia Classificadora de Risco.

14.20. Indice de Subordinacdo. A relagio minima entre o valor correspondente a
totalidade das Cotas Subordinadas em comparacdo ao Patrimonio Liquido do Fundo
devera ser equivalente a 40% (quarenta por cento) (“indice de Subordinagio”). O indice
de Subordinacdo sera verificado diariamente pela Administradora.

14.20.1. Caso o Indice de Subordinacao, disposto no Artigo 14.20 acima, nao seja
observado por 15 (quinze) dias consecutivos, a Administradora comunicarj,
imediatamente, tal ocorréncia aos Cotistas Subordinados, mediante o envio de
correspondéncia ou por meio eletrénico, em ambos os casos com aviso de recebimento. No
prazo de até 15 (quinze) dias contados do recebimento, os Cotistas Subordinados deverao
integralizar novas Cotas Subordinadas em montante suficiente para o reenquadramento
do Indice de Subordinacio, sob pena de ocorréncia de um Evento de Avaliacio.

15. VALORIZACAO DAS COTAS E DOS ATIVOS DO FUNDO E ORDEM DE
ALOCACAO DOS RECURSOS

15.1. Ordem de Alocacdo de Recursos do Fundo. As Cotas do Fundo,
independentemente da classe, serdo calculadas todo Dia Util conforme atribui¢io de
resultados da sua carteira abaixo descrita. A primeira atribuicdo de resultados ocorrera no
Dia Util seguinte a Data de Subscricéo Inicial, e a tltima na data de liquidagdo antecipada

do Fundo. Na atribuicdo de resultados da carteira do Fundo, sera adotado o seguinte
procedimento:

(a) pagamento das despesas e encargos do Fundo devidos, nos termos deste
Regulamento e da legislacdo aplicavel;
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(b) recomposicdo da Reserva de Despesas e Encargos;

(© incorporacdo as Cotas Seniores, limitado ao Benchmark Sénior, se
emitidas e em circulacio; e

(d) incorporacdo as Cotas Subordinadas de qualquer resultado
remanescente.
15.2. Calculo do Valor das Cotas Seniores. O cdlculo do valor a ser atribuido as Cotas

Seniores, desde que o patrimo6nio do Fundo o permita, buscara atingir o Benchmark Sénior
determinado no respectivo Suplemento das Cotas Seniores de cada série de Cotas
Seniores.

15.2.1. O valor unitario das Cotas Seniores sera o estabelecido no respectivo
Suplemento das Cotas Seniores.

15.3. Calculo do Valor das Cotas Subordinadas. O valor unitirio das Cotas
Subordinadas sera o resultado da divisido do eventual saldo remanescente do Patrimonio
Liquido do Fundo, apés a subtracdo do valor de todas as Cotas Seniores, pelo nimero total
de Cotas Subordinadas.

15.4. Reserva de Despesas e Encargos. A Gestora devera segregar Disponibilidades, por
conta e ordem do Fundo, em uma reserva que sera destinada exclusivamente ao
pagamento dos montantes referentes as despesas e encargos do Fundo, incluindo-se a
Taxa de Administragdo e a Taxa de Performance (“Reserva de Despesas e Encargos”).

15.4.1. O valor minimo das Disponibilidades segregadas na Reserva de
Despesas e Encargos no tltimo Dia Util de cada més devera ser equivalente a 100% (cem
por cento) do valor estimado para as despesas e encargos do Fundo referentes a 3 (trés)
meses de atividade do Fundo. Na hipotese de a Reserva de Despesas e Encargos deixar de
atender ao limite de enquadramento acima, a Administradora e a Gestora, por conta e
ordem do Fundo, deverdo interromper a aquisi¢do de novos Direitos Creditérios e Ativos
Financeiros, até a recomposicdo da Reserva de Despesas e Encargos.

15.4.2. A Reserva de Despesas e Encargos sera constituida quando da
integralizacdo das Cotas do Fundo, e sera custeada pelos recursos recebidos pelo Fundo.
Os recursos mantidos na Reserva de Despesas e Encargos serdo investidos em Ativos
Financeiros. O Fundo detera todos os direitos em relacdo aos Ativos Financeiros e a todos
os valores em dinheiro mantidos na Reserva de Despesas e Encargos, sendo que os
rendimentos dos Ativos Financeiros reverterao em beneficio dos Cotistas.

15.5. Subordinacdo das Cotas. Sem prejuizo do disposto no Suplemento referente a
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cada emissdo de Cotas, (a) as Cotas Seniores referentes a cada emissio/série de Cotas
Seniores somente serdo resgatadas apds o pagamento integral das parcelas de
amortizacdo das Cotas Seniores emitidas e em circulacdo referentes a respectiva
emissdo/série; e (b) as Cotas Subordinadas somente serdo resgatadas apés o pagamento
integral das parcelas de amortizacdo das Cotas Seniores emitidas e em circulagao.

15.6. Abrangéncia das Amortizacdes. Quaisquer pagamentos aos Cotistas Seniores a
titulo de amortizacdo de Cotas Seniores deverdo abranger, proporcionalmente e sem
direito de preferéncia ou prioridade, todas as Cotas Seniores da respectiva emissio/série,
em beneficio de todos os Cotistas Seniores titulares das Cotas Seniores objeto de
amortizacao.

15.7. Calculo do Valor dos Direitos Creditérios. Os Direitos Creditérios Cedidos
vincendos terdo seu valor apurado todo Dia Util, observado o disposto na legislacio
vigente, assim como as provisdes e as perdas com tais Direitos Creditérios Cedidos
vincendos integrantes da carteira do Fundo serdo efetuadas ou reconhecidas nos termos
da legislacdo e regulamentacdo vigentes e de acordo com o manual de precificagdo da
Administradora.

15.8. Calculo do Valor dos Ativos Financeiros. A valorizacio dos demais Ativos
Financeiros que compdem a carteira do Fundo sera efetuada com base nas regras descritas
no manual do Custodiante, bem como nas regras aplicaveis do BACEN e daCVM.

16. EVENTOS DE AVALIACAO
16.1. Eventos de Avaliacdo. Sdo eventos de avaliacdo (“Eventos de Avaliacdo”):
(a) renuncia da Administradora ou da Gestora a administracdo ou gestdo do

Fundo, respectivamente, nos termos deste Regulamento;

(b) inobservancia pela Administradora de seus deveres e obrigacdes
previstos neste Regulamento, verificada pelos Cotistas, pela Gestora
e/ou pelo Custodiante, desde que, notificada pelo Custodiante, pela
Gestora ou por Cotistas que representem mais de 5% (cinco por cento)
das Cotas emitidas pelo Fundo para sanar ou justificar o
descumprimento, a Administradora nao o fizer no prazo de 5 (cinco)
Dias Uteis, contados da data do recebimento da referida notificacado;

(© inobservancia pelo Custodiante dos deveres e das obrigacdes previstos
neste Regulamento, desde que, se notificado pela Administradora e/ou
pela Gestora para sanar ou justificar o descumprimento, o Custodiante
nio o fizer no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis, contados da data do
recebimento da referida notificacao;
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(d)

(e)

()

(8

(h)

()

)

(k)

M

inobservancia pela Gestora dos deveres e das obrigacdes previstos neste
Regulamento e no respectivo Contrato de Gestdo, desde que, se
notificada pela Administradora para sanar ou justificar o
descumprimento, a Gestora nio o fizer no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis,
contados da data do recebimento da referida notificacao;

aquisicao, pelo Fundo, de Direitos Creditérios em desacordo com as
Condicdes de Cessao, os Critérios de Elegibilidade ou com a Politica de
Investimento, salvo em razdo de erros operacionais que nio afetem
adversamente o Fundo e que sejam remediados no periodo de 2 (dois)
Dias Uteis, a contar de sua identificacio;

rebaixamento em 2 (dois) ou mais subniveis da nota da classificacao de
risco das Cotas em relacdo a nota da classificacdo de risco originalmente
atribuida;

decretacdo de evento de intervencao, administracao especial, liquidacao
e/ou qualquer procedimento similar de qualquer Cedente cujos Direitos
Creditorios Cedidos represente mais do que 10% (dez por cento) do
Patrimonio Liquido do Fundo, nos termos da legislacio e
regulamentacdo aplicaveis;

descumprimento da obrigacido dos Cotistas Subordinados de
integralizarem Cotas Subordinadas para a recomposicdo do Indice de
Subordinacao, conforme o Artigo 14.20.1 deste Regulamento;

caso haja qualquer questionamento judicial e/ou realizado por
autoridade governamental a respeito da existéncia, validade,
regularidade e/ou formalizacdo dos Direitos Creditérios Cedidos ao
Fundo, que afete adversamente o Fundo, de maneira a prejudicar a sua
continuidade;

na hipotese de declaracio da invalidade, nulidade ou ineficacia de um ou
mais Contratos de Cessdo por ordem judicial e/ou por qualquer
autoridade governamental, que afete adversamente o Fundo, de maneira
a prejudicar a sua continuidade;

impossibilidade de aquisicdo de Direitos Creditorios Elegiveis devido a
ordem judicial e/ou de autoridade governamental, que perdure por 20
(vinte) Dias Uteis consecutivos;

na hipétese de serem realizados pagamentos de amortizagdo ou resgate
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de Cotas em desacordo com o disposto neste Regulamento, desde que
nio remediados em até 5 (cinco) Dias Uteis, a contar de sua
identificacdo pela Administradora, Gestora, Custodiante e/ou Cotista do
Fundo; e

(m) caso o Comité de Investimentos e Crédito entenda que ha uma situagdo
nao prevista de risco relevante em potencial para o Fundo.

16.1.1. Na ocorréncia de qualquer Evento de Avaliacdo, a Administradora
convocara em até 1 (um) Dia Util a Assembleia Geral, nos termos do Capitulo 19, para
avaliar o grau de comprometimento das atividades do Fundo em razido do Evento de
Avaliacdo, podendo a Assembleia Geral deliberar (a) pela nio liquidacdo do Fundo; ou (b)
que o Evento de Avaliacio que deu causa a Assembleia Geral constitui um Evento de
Liquidacao, estipulando os procedimentos para a liquidagdo do Fundo independentemente
da convocacdo de nova Assembleia Geral nos termos do Capitulo 19 abaixo.

16.1.2. Na ocorréncia de qualquer Evento de Avaliacdo, o Fundo suspendera a
aquisicao de Direitos Creditérios Elegiveis até que a Assembleia Geral delibere a respeito
do respectivo Evento de Avaliagdo.

17. LIQUIDACAO DO FUNDO

17.1. Eventos de Liquidacdo. Sdo eventos que ensejam a liquidagdo antecipada do
Fundo, a ser deliberada em Assembleia Geral (“Eventos de Liquida¢ao”):

(a) excetuadas as hipéteses de caso fortuito ou for¢a maior, conforme
disposto no artigo 393 do Cédigo Civil Brasileiro, o ndo pagamento, em
até 5 (cinco) Dias Uteis das Datas de Amortizacdo e/ou Datas de
Resgate, do valor da amortizacao/resgate das Cotas Seniores devido na
respectiva Data de Amortizacdo e/ou Data de Resgate;

(b) se for deliberado pela Assembleia Geral que um Evento de Avaliacdo
constitui Evento de Liquidacao;

(© na hipotese de inexisténcia de Direitos Creditdrios na carteira do Fundo
ou na hipoétese de inexigibilidade em decorréncia de ordem judicial e/ou
de qualquer autoridade governamental, dos Direitos Creditorios Cedidos
porventura existentes, por periodo superior a 60 (sessenta) dias; e

(d) ndo substituicio do Administrador, Gestor e/ou Custodiante do Fundo,
no caso de renuncia ou destituicdo do respectivo prestador de servico,
nos termos estipulados neste Regulamento e nos respectivos contratos
de prestacao de servico.
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17.1.1. Procedimentos a serem observados pela Administradora em caso de

Evento de Liquidacdo. A Administradora deverd, caso ocorram quaisquer dos Eventos de
Liquidacao: (a) dar ciéncia de tal fato aos Cotistas; (b) suspender, de imediato, a aquisicdo
de novos Direitos Creditorios; (c) iniciar os procedimentos para a liquidagdo antecipada

do Fundo, conforme disposi¢des constantes deste Regulamento e da legislacido vigente; (d)
até o pagamento integral das Cotas Seniores, quer em dinheiro ou em Direitos Creditérios
Cedidos, nao realizar amortizagdes e/ou o resgate das Cotas Subordinadas; e (e) se
verificada a insuficiéncia de recursos para o pagamento integral das Cotas Seniores, a
Administradora podera convocar Assembleia Geral para deliberar sobre a possibilidade do
resgate dessas Cotas em Direitos Creditérios Cedidos, nos termos e condi¢cdes constantes
do Artigo 17.2 do Regulamento e da legislagdo em vigor.

17.1.2. Procedimentos para a Liquidacdo. Confirmada a liquidagdo antecipada

do Fundo, o Fundo resgatard todas as Cotas compulsoriamente, ao mesmo tempo,
observados os seguintes procedimentos:

(a) a Administradora liquidara todos os investimentos e aplicacbes do
Fundo, transferindo todos os recursos para as contas do Fundo;

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

(© observada a ordem de alocacdo dos recursos definida no Capitulo 15, a
Administradora debitard a Conta do Fundo e procedera ao resgate das
Cotas em circulacao na forma deste Regulamento.

17.2. Pagamento das Cotas em caso de Liquidacdo Antecipada. Caso o Fundo nao
detenha, na data de liquidagdo antecipada do Fundo, recursos em moeda corrente nacional
suficientes para efetuar o pagamento do resgate integral das Cotas em circulacdo ou caso
existam Direitos Creditorios Cedidos pendentes de vencimento quando da liquidacdo

antecipada, a Assembleia Geral podera determinar que a Administradora (a) resgate as
Cotas mediante a entrega de Direitos Creditérios Cedidos (e os respectivos ativos
outorgados em garantia aos Direitos Creditoérios Cedidos) e/ou Ativos Financeiros
integrantes da carteira em pagamento aos Cotistas; ou (b) aguarde os vencimentos dos
Direitos Creditérios Cedidos e o respectivo pagamento pelos Devedores para que os
valores sejam rateados entre os Cotistas.

17.2.1. Procedimentos para a Entrega de Direitos Creditérios em caso de
Liquidacdo Antecipada do Fundo. Na hipdtese do Artigo 17.2(a) acima, a Assembleia Geral
deliberara acerca dos procedimentos de entrega de Direitos Creditérios Cedidos e/ou

Ativos Financeiros integrantes da Carteira como forma de pagamento aos Cotistas pelo
resgate de suas Cotas, observado o disposto na regulamentacdo aplicavel.
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17.3. Prioridade de Recebimento das Cotas Seniores. As Cotas Seniores terdo

prioridade no pagamento de resgate sobre todas as Cotas Subordinadas, observado que as
Cotas Subordinadas somente serdo resgatadas apds o pagamento integral das Cotas
Seniores (exceto se de outra forma permitido por este Regulamento).

18. DESPESAS E ENCARGOS DO FUNDO

18.1. Constituem despesas e encargos do Fundo, além da Taxa de Administracdo e da
Taxa de Performance:

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

)

(8)

(h)

()

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

despesas com impressdo, expedicdo e publicacdo de relatorios,
formularios e informacdes periddicas, previstas neste Regulamento ou
na regulamentacao pertinente;

despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive
comunicagoes aos Cotistas;

honorarios e despesas do auditor encarregado da revisdo das
demonstragdes financeiras e das contas do Fundo e da andlise de sua
situacao e da atuacao da Administradora;

emolumentos e comissdes pagas sobre as operacdes do Fundo;

honorarios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa
dos interesses do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da
condenacao, caso o mesmo venha a ser vencido, desde que tais
honorarios, custas e despesas correlatas ndo tenham sido geradas por
dolo comprovado da Administradora;

quaisquer despesas inerentes a constituicdo ou a liquidacdo do Fundo
ou a realizacido da Assembleia Geral de Cotistas;

contribuicdo anual devida as bolsas de valores ou a entidade do
mercado de balcdo organizado em que o Fundo tenha as suas Cotas

admitidas a negociacdo e/ou seus Direitos de Crédito Cedidos e Ativos
Financeiros registrados;

taxas de custddia de ativos do Fundo;
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() despesas com a contratacdo de Agéncia Classificadora de Risco, se
aplicavel;

(k) despesas com o profissional especialmente contratado para zelar pelos
interesses dos Cotistas, na forma do artigo 31, inciso I, da Instru¢do CVM
n2356/01; e

M despesas com a contratacao de prestador(es) de servicos de consultoria
especializada e/ou de cobranca dos Direitos Creditérios Cedidos
inadimplidos.

18.2. Quaisquer despesas nao previstas no Artigo 18.1 acima como encargos do Fundo

deverao correr por conta da Administradora.

19. ASSEMBLEIA GERAL

19.1. Competéncia da Assembleia Geral. E da competéncia privativa da Assembleia

Geral:

(a)

(b)

(c)

(d)

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

alterar (i) as Datas de Amortizacdo e/ou a Data de Resgate de uma série
de Cotas Seniores, conforme dispostos no respectivo Suplemento; (ii) os
direitos e prerrogativas das Cotas Seniores e/ou a ordem de prioridade
nas amortizagoes e resgates de Cotas, dispostos no Capitulo 14 acima;
(iii) a ordem de alocagdo de recursos e a forma de calculo das Cotas,
dispostas no Capitulo 15 acima; (iv) os Eventos de Avaliacdo dispostos
no Capitulo 16 acima; (v) os Eventos de Liquidagdo dispostos no
Capitulo 17 acima; (vi) as Condi¢des de Cessdo e os Critérios de
Elegibilidade; (vii) os quéruns e matérias de deliberacdo da Assembleia
Geral estabelecidos neste Capitulo; e/ou (viii) o Indice de Subordinacio;

excetuadas as matérias dispostas na alinea (b) acima, alterar as demais
disposicdes do presente Regulamento;

deliberar acerca da substituicido da Administradora, da Gestora, do
Custodiante e/ou da Agéncia Classificadora de Risco que realizar a
classificacdo de risco periddica da série de Cotas Seniores entdo emitida
pelo Fundo, caso aplicavel;
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(e) deliberar acerca da elevacao da Taxa de Administracdo e/ou da Taxa de
Performance, inclusive na hipétese de seu restabelecimento caso tenha
sido objeto de reducao;

§i) deliberar acerca da incorporagdo, fusdo, cisdo, liquidacdo ou
prorrogacdo do Fundo;

(8) aprovar novo aporte de recursos no Fundo para cobranga dos Direitos
Creditorios Cedidos inadimplidos; e

(h) resolver, na ocorréncia de quaisquer Eventos de Avaliacdo, (i) se tais
Eventos de Avaliacdo devem ser considerados como um Evento de
Liquidacao e (ii) a respeito da continuidade da aquisi¢do de Direitos
Creditérios Elegiveis pelo Fundo.

19.1.1. E de competéncia privativa dos Cotistas Subordinados reunidos em
Assembleia Geral:

(a) aprovar novas emissodes de Cotas Seniores; e

(b) aprovar novas emissoes de Cotas Subordinadas.

19.1.2.  Possibilidade de Alteracdo do Regulamento independentemente de
Assembleia Geral. O presente Regulamento, em consequéncia de normas legais ou

regulamentares, ou de determinacdo da CVM, pode ser alterado independentemente de
realizacdo de Assembleia Geral, hipdtese em que deve ser providenciada, no prazo maximo
de 30 (trinta) dias corridos, a divulgacdo do fato aos Cotistas, por meio eletrénico ou por
meio de carta com aviso de recebimento enderecada a cada Cotista.

19.2. Possibilidade de Nomeacio de Representantes dos Cotistas. A Assembleia Geral

pode, a qualquer momento, nomear um ou mais representantes para exercerem as fungoes
de fiscalizacdo e de controle gerencial das aplicagdes do Fundo, em defesa dos direitos e
interesses dos Cotistas.

19.2.1. Somente podem exercer as funcdes de representante dos Cotistas,
pessoas naturais ou juridicas que atendam aos seguintes requisitos:

(a) ser Cotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos
interesses dos Cotistas; e
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(b) ndo exercer cargo ou func¢do, na Administradora, no Custodiante, na
Gestora, em sociedade Cedente de Direitos Creditdrios que integrem a
carteira do Fundo, em seus respectivos controladores, em sociedades
por eles direta ou indiretamente controladas, afiliadas e em coligadas ou
outras sociedades sob controle comum.

19.3. Convocacado da Assembleia Geral. Além da reunido anual de prestagdo de contas, a
Assembleia Geral pode reunir-se por convocacdo da Administradora ou de Cotistas que
representem, no minimo, 5% (cinco por cento) do total das Cotas emitidas, nos termos da
legislacdo em vigor.

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

19.5. Deliberacdes que Afetem Determinada Classe de Cotas. As deliberacdes que, por
qualquer modo, alterem os direitos de uma ou mais classe de Cotas, estdo subordinadas

também a aprovacio prévia de titulares de mais da metade das Cotas da classe afetada.

19.6. Divulgacdo das Decisdes da Assembleia Geral. As decisdes da Assembleia Geral
devem ser divulgadas aos Cotistas no prazo maximo de 30 (trinta) dias contados da sua
realizagdo, por meio eletronico ou por carta com aviso de recebimento endere¢ada a cada
Cotista.

19.7. Forma de Convocacdo da Assembleia Geral. A convocacdo da Assembleia Geral
devera ser feita mediante anuncio publicado no periddico utilizado para divulgacio de
informacdes do Fundo ou por meio de carta com aviso de recebimento enderecada a cada
Cotista ou ainda por meio eletronico, dos quais constardo o dia, hora e local em que sera
realizada a Assembleia Geral e, ainda, de forma sucinta os assuntos a serem tratados.

19.7.1. A convocacdo da Assembleia Geral devera ser feita com 10 (dez) dias de
antecedéncia, no minimo, contado o prazo da data de publicacdo do primeiro antncio ou
do envio de carta com aviso de recebimento a cada Cotista ou do envio da mensagem
eletronica, observado o disposto no presente Regulamento.

19.7.2. Nio se realizando a Assembleia Geral, devera ser publicado novo
anudncio de segunda convocagdo, ou novamente providenciado o envio de carta com aviso
de recebimento a cada Cotista, ou enviada nova mensagem eletronica, com antecedéncia
minima de 5 (cinco) dias.

19.7.3. Para os fins do disposto no Artigo 19.7.2, fica estabelecido que a
segunda convocacdo da Assembleia Geral podera ser providenciada juntamente com o
anuncio ou carta ou mensagem eletronica de primeira convocacao.
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19.7.4. Independentemente das formalidades de convocacdo previstas nos
Artigos 19.7.1 e 19.7.2 acima, considerar-se-a regular a Assembleia Geral a que
comparecerem todos os Cotistas.

19.8. Direito de Voto dos Cotistas. As Cotas conferem aos seus titulares o direito de
votar nas Assembleias Gerais com referéncia a toda e qualquer matéria objeto de
deliberacdo, sendo que cada Cota legitimara o seu titular a participar com 1 (um) voto.

19.8.1. Instalacdo da Assembleia Geral. A Assembleia Geral sera instalada,
observado os qudruns dispostos nos Artigos 19.8.2 e 19.8.3, (a) em primeira convocagao,
com a presenca de Cotistas representando a maioria simples das Cotas Seniores e Cotas
Subordinadas em circulacio, considerados separadamente por classe de Cotas; e (b) em
segunda convocacdo, com a presenca de pelo menos 1 (um) Cotista de cada classe de
Cotas.

19.8.2. Deliberacdo que Exige Quérum Geral. Exceto nos casos previstos no
Artigo 19.8.3 abaixo, as delibera¢des serdo tomadas pela maioria simples das Cotas
emitidas pelo Fundo e, no caso do Artigo 19.1.1, pela maioria simples das Cotas
Subordinadas emitidas pelo Fundo.

19.8.3. Deliberacoes que Exigem Quérum de Maioria Qualificada do Total de

Cotas Emitidas e das Cotas Seniores. As deliberacdes sobre as matérias indicadas nas
alineas (b), (e) e (f) do Artigo 19.1 deste Regulamento dependerao, em primeira e segunda
convocacgdo, da aprovacdo de Cotistas que (a) representem maioria das Cotas emitidas
pelo Fundo; e que, conjuntamente, (b) representem maioria das Cotas Seniores emitidas
pelo Fundo.

20. INFORMACOES OBRIGATORIAS E PERIODICAS

20.1. A Administradora devera prestar, na forma e dentro dos prazos estabelecidos,
todas as informacgdes obrigatorias e periddicas constantes da Instrugdo CVM n? 356/01,
sem prejuizo do disposto nas demais normas apliciveis e neste Regulamento,
notadamente no presente Capitulo 20.

20.2. O diretor ou administrador designado da Administradora deve elaborar os
demonstrativos trimestrais, nos termos exigidos pelo artigo 82, paragrafo 32, da Instrugio
CVM n2356/01.

20.3. A Administradora é obrigada a divulgar, ampla e imediatamente, qualquer ato ou
fato relevante relativo ao Fundo, de modo a garantir aos Cotistas acesso as informacgdes
que possam, direta ou indiretamente, influir em suas decisdes quanto a sua permanéncia
no Fundo.
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20.3.1. Sem prejuizo de outras ocorréncias relativas ao Fundo, sdo exemplos de
fatos relevantes os seguintes: (a) a alteracdo da classificagdo de risco das Cotas, se houver;

(b) a mudanca ou a substituicdo da Administradora, da Gestora ou do Custodiante; (c) a
ocorréncia de eventos que afetem ou possam afetar os critérios de composicao e os limites
de diversificacdo da carteira do Fundo, bem como o comportamento da carteira de
Direitos Creditérios Cedidos, no que se refere ao histérico de pagamentos; e (d) a
ocorréncia de atrasos na distribuicdo de rendimentos aos Cotistas.

20.4. A Administradora deve enviar a CVM, por meio do Sistema de Envio de
Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, em até 90
(noventa) dias ap6s o encerramento do exercicio social ao qual se refiram, as
demonstragdes financeiras anuais do Fundo.

21. PUBLICACOES

21.1. Observadas as disposicdes da Instrucdo CVM n? 356/01, a divulgacdo das
informacdes previstas neste Regulamento deve ser feita por meio de publicacdo na pagina
da Administradora do Fundo na rede mundial de computadores, de carta com aviso de
recebimento enderecada aos Cotistas, ou por meio de correio eletrdonico, e mantida
disponivel aos Cotistas na sede e agéncias da Administradora, exceto quando se tratar de
ato ou fato relevante, que devera ser observado o disposto no Artigo 21.2 deste
Regulamento. Qualquer mudanga, com relacdo a tal politica devera ser precedida de aviso
aos Cotistas.

21.2. Divulgacao de Fatos Relevantes. Observadas as disposi¢des da Instrugdo CVM n?
356/01, a Administradora é obrigada a divulgar, ampla e imediatamente, qualquer ato ou
fato relevante relativo ao Fundo, de modo a garantir aos Cotistas acesso as informacdes
que possam, direta ou indiretamente, influir em suas decisdes quanto a respectiva
permanéncia no Fundo, se for o caso.

22, DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

22.1. Escrituracdo Contabil e Demonstracdes Financeiras. O Fundo tera escrituracio
contabil propria. As demonstragdes financeiras anuais do Fundo serdo auditadas por

Auditor Independente registrado na CVM e estardo sujeitas ao disposto na legislacdo
vigente.

22.1.1. As normas aplicaveis a elaboracdo e divulgacdo das demonstracdes
financeiras e os critérios contabeis de reconhecimento, classificacio e mensuracdo dos
ativos e passivos, assim como o reconhecimento de receitas e apropriacdo de despesas do
Fundo, serdo, respectivamente, efetuadas ou reconhecidas com a observancia das regras e
procedimentos contdbeis adotados no Brasil, que compreendem aquelas incluidas na
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legislacdo brasileira, os pronunciamentos técnicos, as orientacdes e interpretacdes
técnicas emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC e aprovados pela
CVM.

22.2. Exercicio Social. O exercicio social do Fundo tem duracdo de 1 (um) ano,
encerrando-se em 31 de dezembro de cada ano.

23. FORO

23.1. Fica eleito o foro central da cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, para
dirimir quaisquer questdes oriundas do presente Regulamento.

Sao Paulo, 27 de maio de 2020.

*kk
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ANEXO I

Este Anexo é parte do Regulamento do Aruand Fundo de Investimento em Direitos

Creditorios, datado de 28 de maio de 2020

GLOSSARIO DOS PRINCIPAIS TERMOS E EXPRESSOES UTILIZADOS NO
REGULAMENTO DO ARUANA FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

Administradora

Agéncia Classificadora de
Risco

Alocagdo Minima

ANBIMA

Assembleia Geral

Ativos Financeiros

Auditor Independente

B3

BACEN

Benchmark Sénior

CBOT

Tem o significado atribuido a este termo no Artigo 4.1 do
Regulamento.

Significa a agéncia classificadora de risco contratada pelo
Fundo para a classificacdo de risco das Cotas Seniores,
conforme aplicavel.

Significa o percentual minimo de 50% (cinquenta por
cento) do Patriménio Liquido a ser mantido em Direitos
Creditdrios.

Significa a Associagdo Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiros e de Capitais.

Significa a assembleia geral de Cotistas, ordindria ou
extraordindria.

Tém o significado atribuido no Artigo 9.5 do Regulamento.

Significa a empresa que prestara os servicos de auditoria
das demonstragdes financeiras e demais contas do Fundo.

Significa a B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo.

Significa o Banco Central do Brasil.

Tem o significado atribuido no Artigo 14.1.1 do
Regulamento.

Significa a Chicago Board of Trade.
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Cedentes

CMN

Codigo Civil Brasileiro

Comité de Investimentos e
Crédito

Condigdes de Cessao

Conta Garantida

Conta do Fundo

Contrato de Gestao

Contrato de Cessao

Significam as Trading Companies que cedam Direitos
Creditorios ao Fundo.

Significa o Conselho Monetario Nacional.

Significa a Lei n® 10.406, de 10 de janeiro de 2002,
conforme alterada.

Tem o significado atribuido no Artigo 9.7 deste
Regulamento.

As condicGes de cessdo a serem verificadas pela Gestora
antes de cada operacdo de aquisiciao de Direitos de Crédito
pelo Fundo, conforme previsto no Artigo 10.1 do presente
Regulamento.

Significa a conta corrente de titularidade de um Cedente
mantida junto ao Custodiante ou outras instituicoes
financeiras de primeira linha, conforme respectivo
Contrato de Conta Garantida, na qual poderdo ser
recebidos os recursos relativos aos Direitos Creditorios
Cedidos. As movimentagdes da Conta Garantida serdo
realizadas exclusivamente pelo banco administrador da
respectiva Conta Garantida, mediante instrugdes
expressas, escritas e inequivocas do Fundo.

Significa a conta corrente de titularidade do Fundo
mantida junto ao Custodiante ou outras instituigdes
financeiras de primeira linha, utilizada para movimentagao
dos recursos do Fundo, inclusive para pagamento dos
encargos do Fundo.

Significa o contrato celebrado entre a Administradora, em
nome do Fundo, e a Gestora, bem como seus respectivos
aditamentos.

Significa cada um dos contratos celebrados entre o Fundo,
representado pela Administradora, e um Cedente, por meio
dos quais o Cedente cede Direitos Creditérios ao Fundo e
no qual sdo estabelecidos os termos e as condi¢des gerais
da referida cessao.
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Contrato de Conta Garantida

Cotas

Cotas Seniores

Cotas Subordinadas

Cotistas ou Cotista

Cotistas Seniores

Cotistas Subordinados

CPR

CPR Financeira

Critério de Elegibilidade

Custodiante

Significa cada um dos contratos celebrados pelos Cedentes
com o Custodiante ou com instituicGes financeiras de
primeira linha que disciplinara a abertura, a manutengao e
as movimentacdes de cada uma das Contas Garantidas,
respectivamente.

Significam, em conjunto ou isoladamente, as Cotas Seniores
e as Cotas Subordinadas emitidas pelo Fundo.

Significam as Cotas que nao se subordinam as demais para
efeito de amortizacdo, resgate e distribuicdo dos
rendimentos da carteira do Fundo, nos termos do
Regulamento.

Significam as Cotas que se subordinam as Cotas Seniores
para efeitos de amortizacdo, resgate e distribuicdo dos
rendimentos da carteira do Fundo, nos termos do
Regulamento.

Significam os Cotistas Seniores e os Cotistas Subordinados,
em conjunto ou, ainda, indistintamente.

Significam os titulares de Cotas Seniores.

Significam os titulares de Cotas Subordinadas.

Significa Cédula de Produto Rural, seja na modalidade
fisica ou financeira.

Significa Cédula de Produto Rural, na modalidade
financeira, vinculada a mercadorias referentes ao
agronegacio.

Significa o critério estabelecido no Artigo 11.1 deste
Regulamento, a ser verificado pelo Custodiante
previamente a cada cessdo de Direitos Creditérios ao
Fundo.

Tem o significado atribuido a este termo no Artigo 7.3 do
Regulamento.
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CNPJ

CVM

Data de Amortizacao

Data de Aquisicao e
Pagamento

Data de Resgate

Data de Subscricao Inicial

Devedores

Dia Util

Direitos Creditorios

Direitos Creditérios Cedidos

Direitos Creditérios
Elegiveis

Disponibilidades

Significa o Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do
Ministério da Economia.

Significa a Comissao de Valores Mobiliarios.

Significa a respectiva data de amortizagdo das Cotas
Seniores, que devera ocorrer conforme cronograma de
amortizacdo disposto em seu respectivo Suplemento.

Significa cada data do pagamento ao Cedente do preco de
aquisicao dos Direitos Creditérios Cedidos, nos termos dos
Contratos de Cessao.

Significa a respectiva data de resgate das Cotas, conforme
disposto em seu respectivo Suplemento.

Significa a data da primeira subscricdo e integraliza¢do de
Cotas.

Significam os Offtakers.

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

Significam os direitos creditorios de titularidade dos
Produtores, devidos pelos Offtakers em decorréncia dos
contratos de compra e venda de Mercadorias, e CPR
Financeiras, conforme aplicavel, ou representados por
Documentos Representativos de Crédito.

Significam os Direitos Creditérios cedidos ao Fundo pelos
Cedentes.

Tem o significado atribuido no Artigo 11.1 do presente
Regulamento.

Significam os recursos em caixa ou Ativos Financeiros de
liquidez diaria.
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Documentos
Comprobatoérios

Documentos
Representativos de Crédito

Eventos de Avaliacao

Eventos de Liquidagao

Fundo

Gestora

Hidrovias

Indice de Subordinagio

Investidores Profissionais

Tem o significado atribuido no Artigo 7.3.3 do
Regulamento.

Significam todos os certificados e titulos representativos
dos Direitos Creditdrios integrantes da carteira do Fundo,
juntamente com todos os seus anexos, seguros, garantias e
outros documentos a eles relacionados ou vinculados,
incluindo, sem limitacdo, notas de crédito de exportacao,
cédulas de crédito de exportacao, debéntures, cédulas de
debéntures, notas promissérias privadas e publicas,
cédulas de crédito bancario, certificados de cédulas de
crédito bancario, contratos de crédito direto ao
consumidor, contratos de mutuo, contratos de confissdo de
divida, cédulas de crédito imobiliario, cédulas de produto
rural, letras de crédito do agronegocio, certificados de
recebiveis do agronegdcio, letras de cambio, duplicatas
mercantis e de prestacio de servicos, certificados de
recebiveis imobiliarios, letras de crédito imobiliario, letra
hipotecaria, contratos de fornecimento de produtos,
contratos de prestacdo de servicos, notas fiscais/faturas de
produtos e/ou servicos.

Tém o significado atribuido no Artigo 16.1 do
Regulamento.

Tém o significado atribuido no Artigo 17.1 do Regulamento
cuja ocorréncia enseja convocacdo da Assembleia Geral
para deliberar sobre liquidacao do Fundo.

Significa o ARUANA FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS.

Tem o significado atribuido a este termo no Artigo 7.2 do
Regulamento.

Tem o significado atribuido a este termo no Artigo 14.4.1
do Regulamento.

Tem o significado atribuido no Artigo 14.20 do
Regulamento.

Significam investidores profissionais, conforme definidos
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Instrugdo CVM n2 356/01

Instruciao CVM n? 555/14

Instrucdo CVM n2 476/09

Instrugdo CVM n2 489/11

IPCA/IBGE

Mercadorias

Offtaker

Patrimonio Liquido

Politica de Crédito

Politica de Cobranca

Politica de Investimento

em regulamentacdo aplicavel, em especial a Instrugdo da
CVM n? 539, de 13 de novembro de 2013, conforme
alterada.

Significa a Instrugdo da CVM n? 356, de 17 de dezembro de
2001, conforme alterada.

Significa a Instrucdo da CVM n? 555, de 17 de dezembro de
2014, conforme alterada.

Significa a Instru¢do da CVM n? 476, de 16 de janeiro de
2009, conforme alterada.

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

Significa o Indice de Precos ao Consumidor medido e
divulgado periodicamente pelo Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica.

Significam as mercadorias oriundas do agronegocio,
incluindo, sem limitacdo, graos de soja, milho e café, dentre
outros.

Significa 0 adquirente de Mercadorias e,
consequentemente, o Devedor dos Direitos Creditorios

cedidos ao Fundo.

Tem o significado atribuido no Artigo 14.15 do
Regulamento.

Significa a politica de concessdo de crédito adotada pela
Gestora, para andlise e selecdo dos Direitos Creditorios e
seus respectivos Cedentes, conforme descrita no Anexo II
ao presente Regulamento.

Significa a politica de cobranc¢a dos Direitos Creditorios,
para a cobranca dos Direitos Creditorios inadimplidos,
conforme descrita no Anexo III ao presente Regulamento.

Tem o significado atribuido no Artigo 9.2 do presente
Regulamento.
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Produtores

Regulamento

Reserva de Despesas e

Encargos

Suplemento

Taxa de Administracao

Taxa DI

Taxa SELIC

Termo de Adesdo

Trading Companies

Significam os produtores das Mercadorias.

Significa o presente regulamento do Fundo, bem como os
seus respectivos aditamentos.

Significa a reserva para pagamento de despesas e encargos
do Fundo, nos termos do Artigo 15.4 do Regulamento.

Significa cada um dos suplementos referentes a cada
emissdo e/ou série das Cotas do Fundo que conterdo as
condigdbes de emissdo, distribuicdo, subscricao,
integralizacdo, remuneragdo, amortizacdo e resgate das
respectivas Cotas.

Tem o significado atribuido no Artigo 8.1 do Regulamento.

Significa a variagdo acumulada da Taxa DI Over (extra-
grupo), calculada e divulgada pela B3.

Significa a taxa média ajustada dos financiamentos diarios
apurados no Sistema Especial de Liquidagio e de Custddia
(Selic) para titulos federais.

Significa o Termo de Adesdo e Ciéncia de Risco que devera
ser firmado pelos novos Cotistas do Fundo, no ato de
subscri¢ado das Cotas.

Significam as empresas que autem na aquisicdo de
Mercadorias dos Produtores e na alienacdo de tais
Mercadorias aos Offtakers, em operagoes de exportacao.
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ANEXO II

Este Anexo é parte do Regulamento do Aruand Fundo de Investimento em Direitos
Creditdrios datado de 28de maio de 2020

POLITICA DE CREDITO

Para que os Direitos Creditorios possam ser cedidos ao Fundo, os Cedentes deverio
observar, no minimo, a seguinte politica para a constituicdo dos Direitos Creditdrios:

1. No momento da constituicdo do Direito Creditério, o seu Devedor ndo podera
estar inscrito em qualquer 6rgdo de restricao ao crédito.

2. No momento da constituicdo do Direito Creditério, o seu Devedor ndo podera
estar inadimplente com outros Direitos Creditérios devidos ao mesmo Cedente ou ao
Fundo.

3. As eventuais garantias que tiverem sido outorgadas para os Direitos Creditérios
deverdo estar devidamente constituidas, formalizadas e registradas, e ndo poderdo estar
sendo pleiteadas por outros credores.

4. Os Direitos Creditérios deverdo ser devidos por Devedores que tenham
preenchido cadastro de analise de crédito junto aos Cedentes.

5. Os Cedentes deverdo ser analisados individualmente em critérios estruturais,
técnicos e financeiros.

Os termos iniciados em maiuscula utilizados nesta Politica de Crédito e que ndo estiverem
aqui definidos tém o mesmo significado que lhes foi atribuido no Regulamento.
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ANEXO III

Este Anexo é parte do Regulamento do Aruand Fundo de Investimento em Direitos
Creditdrios datado de 27 de maio de 2020

POLITICA DE COBRANCA

Sera observada pelos prestadores de servicos de cobranca dos Direitos Creditérios
Cedidos inadimplidos que a Administradora vier a contratar (“Agentes de Cobranc¢a”) a
seguinte politica para cobranc¢a dos Devedores, sem prejuizo de outros procedimentos a
serem descritos nos respectivos contratos de prestacdo de servigos que venham a ser
firmados pela Administradora com cada um dos Agentes de Cobranca (“Contratos de
Servicos de Cobranga”):

1 Os Agentes de Cobranga deverdo seguir uma politica especifica de cobranga
definida pela Gestora e prevista nos respectivos Contratos de Servicos de Cobranca, na
qual deverdo constar as politicas de desconto, parcelamento, dentre outros fatores os
quais obrigatoriamente deverao ser utilizadas pelos Agentes de Cobranca para realizar a
cobranca das respectivas carteiras de Direitos Creditérios Cedidos, bem como os
honorarios que serdo pagos aos Agentes de Cobranca em razio dos servigos prestados.

2. Cada um dos Agentes de Cobranga, conforme aplicavel, devera enviar
semanalmente um relatério no qual deverdo constar informagdes atualizadas sobre o
status de cobranca de cada um dos Direitos Creditérios Cedidos para os quais foi
contratado para realizar a cobranga, sendo que, com base no referido relatério, a Gestora
realizara o monitoramento, descredenciamento ou bonificagdo dos Agentes de Cobranga,
tendo em vista o resultado apresentado por estes, respectivamente.

3. Os Agentes de Cobrancga nao terdo a faculdade de receber quaisquer montantes
relativos a cobranca dos Direitos Creditérios Cedidos, sendo que todos e quaisquer
recebimentos deverdo ser realizados mediante o pagamento, pelos Devedores, de boletos
bancarios impressos pelo sistema de cobranga disponibilizado pelo Fundo.

4. Cada um dos Agentes de Cobranga serd remunerado mediante uma comissdo a
ser previamente estabelecida pelo Fundo, a qual sera paga mensalmente tendo em vista os
Direitos Creditérios cujos montantes cobrados foram efetivamente recebidos pelo Fundo.

5. As carteiras de cobranca dos Direitos Creditérios ficardo a disposicao do
respectivo Agente de Cobranca por um periodo de 120 (cento e vinte) dias, sendo que apos
este periodo as carteiras dos Direitos Creditorios poderao ser redirecionadas para outros
Agentes de Cobranga ou, ainda, poderdo ser objeto de tentativa de cessdo onerosa a
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terceiros, no regime de melhores esforcos, conforme os termos que venham a ser
previamente aprovados pelo Comité de Investimentos e Crédito.
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6. A cobranca judicial dos Direitos Creditérios, quando necessaria, devera ser
previamente aprovada pela Gestora, o qual verificard a viabilidade econdmica da
propositura da respectiva acdo, tendo em vista os gastos com advogados e custas judiciais
e probabilidade de éxito da demanda, em face do valor individual do Direito Creditdrio a
ser cobrado.

7. Cada um dos Contratos de Servicos de Cobranca podera ser rescindido mediante
notificacdo com antecedéncia prévia de 30 (trinta) dias, sendo que apds a rescisdo, o
respectivo Agente de Cobranca terd mais 90 (noventa) dias para confirmar a liquidacao
das parcelas vincendas negociadas, nos quais o percentual de comissionamento sera
mantido.

Os termos iniciados em mailuscula utilizados nesta Politica de Cobrangca e que ndo
estiverem aqui definidos tém o mesmo significado que lhes foi atribuido no Regulamento.
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ANEXO IV - MODELO DE SUPLEMENTO

SUPLEMENTO REFERENTE A [+]2 ([+]) SERIE DE COTAS SENIORES DO
ARUANA FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

CNPJ n? 36.643.598/0001-84

A [*]2 ([+]) série (“[*]2 Série”) de Cotas Seniores do ARUANA FUNDO DE INVESTIMENTO
EM DIREITOS CREDITORIOS (“Fundo”), emitida nos termos do Regulamento do Fundo
(“Regulamento”), tera as seguintes caracteristicas:

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

(0

(8

(h)

()

(k)

0

Montante total da [¢]2 Série de Cotas Seniores: R$[¢] ([*]);

Quantidade de Cotas Seniores da [#]2 Série: [¢] ([*]);

Montante minimo para colocacdo: [¢] ([*]);

Valor nominal unitario de emissio: R$[e] ([¢]);

Preco de subscricdo: [¢]. Caso as Cotas Seniores da [¢]2 Série sejam subscritas e
integralizadas apés a data da primeira integralizagcdo de Cotas Seniores da [¢]2 Série,
tal valor sera acrescido do respectivo Benchmark Alvo (conforme definido abaixo),
proporcionalmente ao tempo decorrido desde a primeira integralizacdo das Cotas
Seniores da [¢]2 Série;

Data de emissdo: [¢] de [¢] de [];

Data de Resgate: [¢] de [¢] de [¢];

Benchmark alvo: [¢];

[Forma de calculo: [¢];]

Datas de Amortizacdo (cronograma de amortizagdes programadas): [];

Regime de distribuicao: [¢]; e

Publico alvo: [e].
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Os termos iniciados em maitscula utilizados neste Suplemento e que nio estiverem aqui
definidos tém o mesmo significado que lhes foi atribuido no Regulamento.

71



ANEXO V - MODELO DE SUPLEMENTO DE EMISSAO DE COTAS SUBORDINADAS

SUPLEMENTO REFERENTE A [¢] EMISSAO DE COTAS SUBORDINADAS DO ARUANA
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

CNP] n? 36.643.598/0001-84

A [¢] emissio (“[*] Emissdo”) de Cotas Subordinadas do ARUANA FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS (“Fundo”), emitida nos termos do
Regulamento do Fundo (“Regulamento”), tera as seguintes caracteristicas:

(a) Montante total da [¢] Emissdo de Cotas Subordinadas: R$[e] ([*]);

(b) Quantidade de Cotas Subordinadas da [¢] Emissdo: [¢] ([*]);

(c) Montante minimo para colocagdo: R$[e] ([]);

(d) Volume minimo por investidor: R$[«] ([]);

(e) Valor nominal unitario de emissao: R$[e] ([¢]);

(f) Prego de subscri¢do: R$[e] ([*]) por Cota Subordinada da [¢] Emissdo. As Cotas
Subordinadas da [¢] Emissdo deverado ser subscritas e integralizadas em Uinica data;

(g) Datade emissdo: até dia [¢] de [¢] de 2020;

(h) Data de Resgate: até dia [¢] de [¢] de 20][e];

(i) Classificagdo de risco: [ndo havera classificacdo de risco paras as Cotas Subordinadas
da [¢] Emissao];

(j) Amortizacdo: as Cotas Subordinadas da [¢] Emissdo serdo amortizadas, nos termos
do Artigo 14.8 do Regulamento, caso haja excesso em relagdo ao Indice de
Subordinag¢do, bem como o Fundo esteja cumprindo com a Alocacdo Minima, as
regras de concentracido constantes da Politica de Investimento e, nos termos do
Artigo 15.4.1, o valor minimo das Disponibilidades segregadas na Reserva de
Despesas e Encargos;

(k) Regime de distribuicdo: oferta publica com esforgos restritos de distribuicido, nos
termos da Instrugcdo CVM n® 476/09; e
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()  Publico alvo: as Cotas Subordinadas da [¢] Emissdo serdo subscritas e integralizadas
pela Hidrovias do Brasil S.A. e/ou por suas sociedades controladas, coligadas e
afiliadas.

Os termos iniciados em maitscula utilizados neste Suplemento e que ndo estiverem aqui
definidos tém o mesmo significado que lhes foi atribuido no Regulamento.
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ANEXO VI - TERMO DE ADESAO E CIENCIA DE RISCO

Este Anexo é parte do Regulamento do Aruand Fundo de Investimento em Direitos
Creditorios, datado de 27 de maio de 2020

AO
ARUANA FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

Pelo presente termo de adesdo e ciéncia de risco (“Termo de Adesido”) e para todos os
fins de direito, o investidor abaixo assinado, em atendimento ao disposto no artigo 23,
paragrafo primeiro, da Instrucdo n® 356, de 17 de dezembro de 2001, conforme alterada
("Instrugcdo CVM n? 356/01"), expedida pela Comissao de Valores Mobilidrios (“CVM”), e
demais disposi¢des legais e regulamentares aplicadveis a espécie, adere, expressamente,
aos termos do regulamento ("Regulamento”) do Aruand Fundo de Investimento em
Direitos Creditérios ("Fundo"), cujo contetido declara conhecer e aceitar integralmente.

Exceto se definido de outra forma no presente Termo de Adesdo, os termos e expressoes
neste empregados tém os mesmos sentidos respectivamente designados a eles no
Regulamento.

Pelo presente termo, o investidor abaixo assinado declara:

@ ser investidor profissional, nos termos da Instru¢ido CVM n? 539, de 13 de
novembro de 2013 e suas posteriores alteracdes, ser capaz de entender, ponderar e
assumir os riscos financeiros relacionados a aplicagdo de seus recursos em um fundo de
investimento destinado a Investidores Profissionais e possuir conhecimento sobre o
mercado financeiro e o de capitais suficiente para que ndo lhe sejam aplicaveis um
conjunto de protegdes legais e regulamentares conferidas aos investidores ndo-
profissionais;

) ter recebido cdpia do Regulamento do Fundo, bem como conhecer e reconhecer
como validas e obrigatérias as suas normas, aderindo formalmente, neste ato, as suas
disposicdes;

9 ter total ciéncia da Politica de Investimento do Fundo e do grau de risco desse
tipo de aplicacdo financeira em fung¢do das caracteristicas de seus ativos, tal como disposto
no Capitulo 9 do Regulamento, e que podera ocorrer perda total do capital investido no
Fundo;

d ter total ciéncia de que, ndo obstante a manutengao, por parte da Administradora,
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de sistema de gerenciamento de riscos, ndo é possivel eliminar o risco de perdas para o
Fundo e para os Cotistas, ndo podendo a Administradora, a Gestora, os coordenadores, o
Custodiante, o Comité de Investimentos e Crédito, ou qualquer de suas respectivas partes
relacionadas serem responsabilizados por qualquer depreciacdo ou perda no valor dos
ativos integrantes da carteira do Fundo, pela baixa liquidez dos Direitos Creditdrios
subjacentes ou dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, por eventuais
prejuizos incorridos pelos Cotistas quando do resgate de suas Cotas ou da eventual
liquidacdo do Fundo, entre outros eventos exemplificativamente descritos na secdo
"Fatores de Risco", Capitulo 13, do Regulamento do Fundo, os quais foram lidos e
perfeitamente compreendidos;

(e) ter ciéncia da Taxa de Administracio e da Taxa de Performance do Fundo que se
encontram descritas no Regulamento do Fundo, o qual foi lido detalhadamente e
perfeitamente compreendido;

] ter [(i) pleno conhecimento dos riscos envolvidos na operacao; e (ii) ciéncia da
possibilidade de perda total do capital investido;] OU [(i) ciéncia de que as Cotas ndo tém
classificacdo de risco por Agéncia Classificadora de Risco; (ii) pleno conhecimento dos
riscos envolvidos na operacdo; (iii) ciéncia da possibilidade de perda total do capital
investido; e (iv) que as Cotas ndo poderdo ser negociadas ou transferidas no mercado
secundario];

(2 ter ciéncia de que o objetivo do Fundo ndo representa garantia de rentabilidade;

() ter ciéncia de que as operagdes do Fundo ndo contam com garantia: (i) da
Administradora; (ii) dos Cedentes; (iii) da Gestora; (iv) do Custodiante; (v) de qualquer
mecanismo de seguro; ou (vi) do Fundo Garantidor de Créditos - FGC;

(i)] ter ciéncia de que, no exercicio de suas atividades, a Administradora e a Gestora
tém poderes para praticar todos os atos necessarios a administracdo e gestdo da carteira
de ativos do Fundo, observando o disposto no Regulamento, na legislacdo vigente,
podendo definir como atuar dentro das possibilidades e de mercado;

i)} que tomou ciéncia da possibilidade de alteracdo do Regulamento em decorréncia
de normas legais ou regulamentares, ou de determinacao da CVM, independentemente de
realizagcdo de Assembleia Geral, nos termos do artigo 26, paragrafo unico, da Instrucdo
CVMn2356/01;

k) ter ciéncia da possibilidade de perdas decorrentes das caracteristicas dos direitos
creditorios que integram o patriménio do Fundo, em decorréncia do risco intrinseco aos
ativos que compdem a carteira do Fundo, tal como descrito em seu Regulamento que
declaro ter recebido;
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M aceitar e receber informacdes por meio do seguinte endereco dos correios
eletronicos [ ], conforme disposto no artigo 60 da Instrugdo CVM n? 356/01, o
qual admite a utilizacdo de meio eletronico como forma de correspondéncia valida nas
comunicacdes entre a Administradora e os Cotistas do Fundo, desde que os
correspondentes sistemas estejam devidamente avaliados e certificados mediante
auditoria promovida por entidade de reconhecida capacidade técnica.

[Cidade/UF], [¢] de [+] de [o]

CNPJ: [o]
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