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REGULAMENTO DO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

ZB MULTI-RECEBIVEIS

1. CAPITULO UM - DEFINICOES Os termos e expressdes iniciados em letra maiuscula
utilizados neste Regulamento, estejam no singular ou no plural, quando n3o definidos em outras

secOes deste Regulamento, terdo os respectivos significados a eles atribuidos, conforme o

estabelecido a seguir:

Administradora

Agente de Cobrancga

Agente de Cobrancga
Ordinaria

Alocag¢dao Minima

ANBIMA

Arquivo de Envio

Assembleia Geral

Ativos Financeiros

Auditor Independente

B3

é a FINAXIS CORRETORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS
S.A., instituicdo financeira devidamente autorizada pela CVM para
o exercicio profissional de administracdo de carteiras de valores
mobilidrios, por meio do Ato Declaratério n.2 6.547, expedido em
18 de outubro de 2001, com sede na Cidade de S3o Paulo, Estado
de S3o Paulo, na Av. Paulista, n.2 1842, Torre Norte, 12 andar,
conjunto 17, inscrita no CNPJ sob o0 n.2°03.317.692/0001-94.

tem o significado que |he é atribuido no Artigo 5.3 deste
Regulamento.

é o Custodiante, por meio do Banco Cobrador, responsdvel pela
cobranca dos Direitos Creditérios cedidos ao Fundo e que ndo
sejam Direitos Creditérios inadimplidos.

tem seu significado atribuido no Artigo 3.2 deste Regulamento.

é a Associacdo Brasileira das Entidades do Mercado Financeiro e de
Capitais.

tem o significado atribuido no Artigo 5.1.1, inciso (i) deste
Regulamento.

é a Assembleia Geral, realizada nos termos do Capitulo Quinze
deste Regulamento.

tem seu significado atribuido no Artigo 3.4 deste Regulamento.
é a empresa, devidamente registrada na CVM, que prestard os
servicos de auditoria das demonstragdes financeiras e demais

contas do Fundo.

é a B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao.

FINAXIS - SP
Av. Paulista, 1842, Torre Norte 12 andar cj.17
01310-923 Sdo Paulo SP

FINAXIS - PR
R. Pasteur, 463, 112 andar
82250-104 Curitiba PR

Ouvidoria
0800 601 1313
www.finaxis.com.br



BACEN

Banco Cobrador

Benchmark Mezanino

Benchmark Sénior

Cedentes

CMN

CNPJ

Coligadas

Conta de Cobranga
Bancdria

Conta de Livre
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€ o Banco Central do Brasil.

é o BANCO BRADESCO S.A., instituicdo financeira com sede na
Cidade de Osasco, Estado de Sdo Paulo, no nucleo administrativo
denominado “Cidade de Deus”, s/n, Vila Yara, CEP 06029-900,
inscrito no CNPJ sob o n.2 60.746.948/0001-42, que atuard na
emissdo dos boletos de cobranca para pagamento dos Direitos
Creditérios pelas Devedoras.

é o parametro de rentabilidade a ser atribuido a cada Emissao de
Cotas Subordinadas Mezanino, conforme estabelecido no
respectivo Suplemento.

é o parametro de rentabilidade a ser atribuido a cada série de Cotas
Seniores, conforme estabelecido no respectivo Suplemento.

s30 a Zamboni e a MIX CERTO DISTRIBUIDORA DE COSMETICOS,
ALIMENTOS E LIMPEZA LTDA., sociedade empresaria de
responsabilidade limitada, com sede no Municipio de Duque de
Caxias, Estado do Rio de Janeiro, na Rua Dezesseis, 200, Area D1 B
Modulo H C Odim, Xerem, CEP 25.250-614, inscrita no CNPJ sob o
n.2°14.741.172/0001-20, bem como suas respectivas filiais.

€ o Conselho Monetario Nacional.
€ o Cadastro Nacional da Pessoa Juridica, do Ministério da Fazenda.

significa, em relacdo a uma Pessoa especifica, qualquer outra
Pessoa que controle, seja controlada ou esteja sob controle
comum com tal Pessoa especifica. Para os fins desta definicdo, o
termo “controle”, quando utilizado em relacgdo a uma Pessoa
especifica, significa o poder de geréncia e dire¢do das politicas de
tal Pessoa, direta ou indiretamente, seja por meio da detencdo de
valores mobilidrios com direito a voto ou por forga de contrato. Os
termos “controlada” e “controladora” terdo significados correlatos
ao definido acima.

é a conta corrente de titularidade do Fundo mantida junto ao
Banco Cobrador, na qual serdo depositados diretamente os
recursos provenientes de todos os Recebiveis.

é a conta corrente de livre movimentacao, de titularidade de cada
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Movimentagao

Conta do Fundo

Contrato de Cobrancga

Contrato de Cessdo ou
Contratos de Cessao

Contrato de Custddia

Controlador de Ativos e
Passivos

Convénio de Cobranga
Bancdria
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uma das Cedentes, conforme indicada no Contrato de Cessao.

€ a conta corrente de titularidade do Fundo, aberta e mantida no
Custodiante.

é o Contrato de Prestagdo de Servicos de Cobranca de Direitos
Creditérios Inadimplidos e Outras Avengas, a ser celebrado entre o
Fundo e a Zamboni, abaixo qualificada, com a interveniéncia do
Custodiante e da Gestora, para regular a atuacao da Zamboni como
agente de cobranca dos Direitos Creditérios inadimplidos, além de
outras obrigacdes.

significam os instrumentos de contrato de cessdo e aquisicdo de
Direitos Creditérios, celebrados entre o Fundo, representado pela
Administradora, com interveniéncia do Custodiante e da Gestora,
e as Cedentes, bem como seus respectivos aditamentos, a serem
registrados nos competentes Cartérios de Registro de Titulos e
Documentos, que tém por objeto estabelecer os termos e
condi¢cbes da cessdo dos Direitos Creditdrios por parte das
Cedentes ao Fundo.

é o Instrumento Particular de Contrato de Prestacdo de Servicos de
Custddia Qualificada e Controladoria de Fundos de Investimento
em Direitos Creditdrios, a ser celebrado entre o Administrador, por
conta e ordem do Fundo, e o Custodiante. O Contrato de Custddia
estabelecerd, dentre outras, as obrigacdes do Custodiante como
custodiante dos Direitos Creditérios cedidos ao Fundo e dos Ativos
Financeiros integrantes da carteira do Fundo, para fins de
cumprimento do disposto no Artigo 38 da Instrucdo CVM 356/01.

é o BANCO FINAXIS S.A., instituicdo financeira devidamente
autorizada pela CVM para o exercicio profissional de administracao
de carteiras de valores mobilidrios, por meio do Ato Declaratdrio
n.2 11.821, expedido em 18 de julho de 2011, com sede na Cidade
de Curitiba, Estado do Parand, na Rua Pasteur, n.2 463, 119 andar,
inscrita no CNPJ sob o n.2°11.758.741/0001-52, prestador dos
servicos de controladoria de ativos e passivos do Fundo.

é o convénio de prestacdo de servicos de cobranca bancaria,
firmado pelo Administrador em nome do Fundo, com o Banco
Cobrador, e o Custodiante como interveniente anuente.
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Cotas

Cotas Seniores

Cotas Subordinadas

Cotas Subordinadas Junior

Cotas Subordinadas
Mezanino

Cotista

Cotista Sénior ou Cotistas
Seniores

Cotista Subordinado ou
Cotistas Subordinados

Cotista Subordinado
Junior ou Cotistas
Subordinados Junior

Cotista Subordinado
Mezanino ou Cotistas

Subordinados Mezanino

Critérios de Elegibilidade

Custodiante
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sdo as Cotas Seniores e Subordinadas do Fundo, cujas
caracteristicas e direitos, bem como as condi¢cbes de emissao,
subscricdo, integralizacdo, remuneracgao e resgate estao descritos
no Capitulo Dez deste Regulamento.

sdo as Cotas do Fundo que ndo estdo subordinadas a nenhuma
outra Cota para fins de amortizacdo e resgate, bem como para a
distribuicdo de rendimentos.

sdo as Cotas Subordinadas Junior e as Cotas Subordinadas
Mezanino, quando referidas em conjunto e indistintamente.

sao as Cotas do Fundo que sao subordinadas as Cotas Seniores e as
Cotas Subordinadas Mezanino para fins de amortizagdo, resgate e
distribuicdo de rendimentos.

sao as Cotas do Fundo que se subordinam apenas as Cotas Seniores
para efeitos de amortizacdo, resgate e distribuicdo dos
rendimentos, mas que, para os mesmos efeitos, ndo se subordinam

as Cotas Subordinadas Junior.

é o titular de Cotas emitidas pelo Fundo.

é/sdo o(s) titular(es) de Cotas Seniores emitidas pelo Fundo.
¢é/sd0 o(s) titular(es) de Cotas Subordinadas emitidas pelo Fundo.

é/sdo o(s) titular(es) de Cotas Subordinadas Junior emitidas pelo
Fundo.

é/sdo of(s) titular(es) de Cotas Subordinadas Mezanino emitidas
pelo Fundo.

sdo os critérios que todo e qualquer Direito Creditdério devera
atender, cumulativamente, para que possa ser adquirido pelo
Fundo, conforme definidos no Artigo 4.1 deste Regulamento.

é o BANCO FINAXIS S.A., instituicdo financeira devidamente
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Data de Emissao

Data de Amortizacao

Data de Resgate de Cotas
Seniores

Data de Resgate de Cotas
Subordinadas Mezanino

Devedoras

Dia Util ou Dias Uteis

Direitos Creditdrios

Documentos
Comprobatdrios
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autorizada pela CVM para o exercicio profissional de administracao
de carteiras de valores mobilidrios, por meio do Ato Declaratdrio
n.2 11.821, expedido em 18 de julho de 2011, com sede na Cidade
de Curitiba, Estado do Parand, na Rua Pasteur, n.2 463, 112 andar,
inscrita no CNPJ sob 0 n.2°11.758.741/0001-52.

€ a Comissao de Valores Mobiliarios.

¢ a data na qual os recursos, em moeda corrente nacional e/ou pela
cessdo de Direitos Creditdrios, decorrentes da integralizacao das
Cotas Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas
Subordinadas Junior, conforme aplicavel, sdo colocados pelos
investidores a disposicdo do Fundo, que devera ser,
necessariamente, em Dia Util.

é a respectiva data de amortizacdo programada para a respectiva
série e/ou classe de Cotas, conforme cronograma definido no seu
respectivo Suplemento, e na forma deste Regulamento.

sdo as respectivas datas de resgate de cada série de Cotas Seniores,
conforme determinado em seu respectivo Suplemento.

sdo as respectivas datas de resgate de cada Emissdo de Cotas
Subordinadas Mezanino, conforme determinado em seu
respectivo Suplemento, observada a subordinacdo as Cotas
Seniores.

sao os clientes das Cedentes, Pessoas nao pertencentes ao Grupo
Econ6mico das Cedentes, que tenham realizado quaisquer
compras de produtos das Cedentes.

significa segunda a sexta-feira, exceto feriado nacional.

sdo os Recebiveis existentes, validos, eficazes, livres e
desembaracados, detidos por cada uma das Cedentes, em face das
respectivas Devedoras, que atendam aos Critérios de Elegibilidade
e estejam de acordo com a Politica de Investimento do Fundo
previstos neste Regulamento.

sdo os arquivos XML certificados das notas fiscais eletrénicas
representativas dos Direitos Creditdrios cedidos ao Fundo, que se
encontram armazenadas eletronicamente em sistema proéprio da
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Eventos de Avaliacao

Eventos de Liquidagao

FGC

Fundo

Gestora

Grupo Econémico

indice de Atraso
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Secretaria da Fazenda Estadual aplicavel, nos termos da legislacdo
vigente. A totalidade dos Documentos Comprobatdrios de Direitos
Creditorios cedidos ao Fundo serad validada de acordo com os
Critérios de Elegibilidade e custodiada pelo Custodiante, nos
termos deste Regulamento e do Contrato de Custddia.

sdo os eventos definidos e listados no Artigo 12.1 deste
Regulamento, que geram a necessidade de consulta aos Cotistas,
por meio de Assembleia Geral, a respeito da continuidade ou nao
do Fundo.

sdo os eventos que ensejam a liquidacao antecipada do Fundo,
conforme definidos e dispostos no Artigo 13.1 deste Regulamento,
com a consequente realizacdo de Assembleia Geral para deliberar
acerca dos procedimentos que serao adotados visando a preservar
os direitos e interesses dos Cotistas.

€ o Fundo Garantidor de Créditos.

é o Fundo de Investimento em Direitos Creditérios ZB Multi-
Recebiveis, regido por este Regulamento, bem como pela
legislacdo e regulamentacgdo aplicavel.

é a VALORA GESTAO DE INVESTIMENTOS LTDA., sociedade
empresdria limitada devidamente autorizada pela CVM para o
exercicio profissional de gestdo de recursos por meio do Ato
Declaratério n.2 9620, de 28 de novembro de 2007, com sede na
Cidade de Sdo Paulo, Estado de S3do Paulo, na Rua lguatemi,
n.2 448, cj. 1301, Itaim Bibi, CEP 01451-010, inscrita no CNPJ sob o
n.2°07.559.989/0001-17.

significa (i) as pessoas fisicas e juridicas controladoras de
determinada pessoa; (ii) as sociedades direta ou indiretamente
controladas por tal pessoa; (iii) as sociedades coligadas com tal
pessoa; e/ou (iv) sociedades sob controle comum com tal pessoa.
Para os fins desta definicdao, controle tem o significado que lhe
atribui o artigo 116 da Lei n.2 6.404/76, e suas alteracdes
posteriores.

significa a razdo entre (a)a soma do valor total de Direitos
Creditérios inadimplidos a mais de 30 (trinta) dias corridos e a
menos de 181 (cento e oitenta e um) dias corridos, e (b)o

FINAXIS - PR Ouvidoria
R. Pasteur, 463, 112 andar 0800 601 1313
82250-104 Curitiba PR www.finaxis.com.br



indice de Recompra

indice de Subordinagdo
Sénior

indice de Subordinagdo
Mezanino

Instrugdo CVM 356/01

Instrugdo CVM 539/13

Instrugdo CVM 555/14

Investidores Qualificados

OFS

Patrimoénio Liquido do
Fundo
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Patriménio Liquido do Fundo. O indice de Atraso serd verificado
diariamente pelo Custodiante.

significa a razdo entre (a)a soma do valor total dos Direitos
Creditorios recomprados pela Cedente dentro de cada més e (b) o
Patrimonio Liquido do Fundo no ultimo Dia Util do mesmo més. O
indice de Recompra serd verificado mensalmente pelo
Custodiante.

€ a razdo entre (a) a soma do valor total das Cotas Subordinadas e
(b) o Patrimdnio Liquido do Fundo. Como regra geral, até o resgate
integral das Cotas Seniores do Fundo, o indice de Subordinacio
devera ser equivalente a, no minimo, 30% (trinta por cento) do
Patriménio Liquido do Fundo.

€ a razdo entre (a) a soma do valor total das Cotas Subordinadas
Junior e (b) o Patriménio Liquido do Fundo. Como regra geral, até
o resgate integral das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas
Mezanino do Fundo, respectivamente, o indice de Subordinac¢io
Mezanino devera ser equivalente a, no minimo, 25% (vinte e cinco
por cento) do Patriménio Liquido do Fundo.

é a Instrugao CVM n.2°356, de 17 de dezembro de 2001, conforme
alterada, ou qualquer outra norma que venha a substitui-la.

é a Instrugdo CVM n.2 539, de 13 de novembro de 2013, conforme
alterada, ou qualquer outra norma que venha a substitui-la.

é a Instrugdo CVM n.2 555, de 17 de dezembro de 2014, conforme
alterada, ou qualquer outra norma que venha a substitui-la.

sdao os investidores qualificados, conforme regulamentacdo
aplicavel, em especial a Instrugdo CVM 539/13.

OFS RJ LTDA., pessoa juridica de direito privado com sede na Rua
Bernardo Ferraz, 230, Aterrado, CEP: 27-213-020, na cidade de
Volta Redonda, no estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ sob o
n2 04.779.685/0001-77.

tem o significado atribuido no Artigo 10.29 deste Regulamento.
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Pessoa

Pessoa Relacionada

Politica de Cobranga

Politica de Investimento

Preco de Aquisicao

Recebiveis

Regulamento

Reserva de Amortizagao

Reserva de Caixa

Suplemento

Taxa de Administragao
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é qualquer pessoa fisica ou juridica, sociedade, associagao, joint
venture, sociedades anonimas, fundos de investimento,
organizacbes ou entidades sem personalidade juridica ou
autoridade governamental.

sdo quaisquer socios, diretores e funcionarios da Cedente, bem
como seus conjuges, ascendentes, descendentes e parentes até 22
grau.

é a politica de cobranga observada pela Zamboni, aplicada apenas
aos Direitos Creditdrios inadimplidos, conforme resumidamente
descrita no Anexo lll ao presente Regulamento.

é a politica de investimento do Fundo, conforme definida no
Capitulo Trés deste Regulamento.

significa o preco a ser pago pelo Fundo a respectiva Cedente em
decorréncia da aquisicdo de Direitos Creditdrios, conforme
estabelecido no Contrato de Cessdo e no respectivo Termo de
Cessao.

sdo todos os recursos oriundos de todo e qualquer pagamento
realizado pelas Devedoras em decorréncia da aquisicio de
produtos das Cedentes, sejam Direitos Creditdrios ou ndo.

significa o presente regulamento, bem como suas respectivas
alteragodes.

tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 11.3 deste
Regulamento.

tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 11.2 deste
Regulamento.

é o Suplemento elaborado na forma do Anexo | ao presente
Regulamento, o qual descreve as caracteristicas e os direitos, assim
como as condicdes de emissdo, subscricdo, integralizagao,
remuneragdo, amortizacdo e resgate das Cotas Seniores e das
Cotas Subordinadas Mezanino.

tem o significado que |he é atribuido no Artigo 7.3 deste
Regulamento.
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Taxa de Performance tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 7.3.5 deste
Regulamento.

Taxa DI é a varia¢do das taxas médias dos DI — Depdsitos Interfinanceiros,
calculadas e divulgadas diariamente pela B3.

Taxa Minima de Desconto significa a taxa de desconto minima para aquisicdo dos Direitos
Creditorios que serd equivalente a 300% (trezentos por cento) da
Taxa DI para o prazo da cessao.

Termo de Adesao é o documento por meio do qual o Cotista adere a este
Regulamento e que deve ser firmado quando de seu ingresso no
Fundo, nos termos do Anexo Il ao presente Regulamento.

Termo de Cessao é o Termo de Cessdao de Direitos Creditdrios, elaborado pela
Administradora e celebrado entre o Fundo, representado pela
Administradora, e a respectiva Cedente, com a interveniéncia da
Gestora, que identifica a cessdo dos Direitos Creditdrios cedidos
pela respectiva Cedente ao Fundo, nos termos das disposi¢des do
Contrato de Cessao.

Zamboni é a ZAMBONI COMERCIAL LTDA., sociedade empresaria de
responsabilidade limitada, com sede na Cidade do Rio de Janeiro,
Estado do Rio de Janeiro, na Avenida Franklin Roosevelt, n.2 115,
102 andar, salas 1001 a 1006, Centro, CEP 20021-120, inscrita no
CNPJ sob 0 n.2°05.103.939/0001-03.

1.2, Os cabecalhos e titulos deste Regulamento servem apenas para conveniéncia e
referéncia, e ndo limitardo ou afetardo, de qualquer modo, a interpretacdo dos respectivos

Capitulos, artigos, subclausulas ou itens.

2. CAPITULO DOIS - DENOMINAGAO, FORMA DE CONSTITUICAO, PRAZO DE DURAGAO,
COMPOSICAO DO PATRIMONIO E PUBLICO ALVO DO FUNDO

2.1. Denominacdo, Forma de Constituicdo e Prazo de Duracdo. O Fundo, constituido sob a

forma de condominio fechado, com prazo de duracdo indeterminado, disciplinado pela
Resolugdo n.2°2.907, de 29 de novembro de 2001, do CMN, conforme alterada, pela Instrucdo
CVM 356/01, e demais disposicdes legais e regulamentares aplicaveis a espécie, serd regido pelo
presente Regulamento, conforme o disposto abaixo. O Fundo pode ser liquidado a qualquer
tempo por deliberagdo da Assembleia Geral de Cotistas.
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2.1.1. O Fundo é classificado como um FIDC Multicarteira Outros, de acordo com a
Classificacdo ANBIMA de Fundos em vigor desde 17 de dezembro de 2015.

2.2. Objeto. O Fundo é uma comunhdo de recursos destinados, preponderantemente, a
aquisicdo de Direitos Creditérios e demais Ativos Financeiros, durante seu prazo de vigéncia, de
acordo com a Politica de Investimento descrita no Capitulo Trés deste Regulamento, e conforme
previsto na Instrucdo CVM 356/01, conforme aplicavel.

2.3. Composicao do Patrimdnio do Fundo. O patriménio do Fundo sera formado por 3 (trés)

classes de Cotas, quais sejam, as Cotas Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas
Subordinadas Junior, na forma do artigo 12 da Instru¢do CVM 356/01. As caracteristicas e os
direitos, assim como as condi¢cbes de emissdo, subscricdo, integralizacdo, remuneracao,
amortizacdo e resgate das Cotas seguem descritos no Capitulo Dez deste Regulamento ou, no
caso das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino, nos respectivos Suplementos,
elaborados na forma do Anexo | ao presente Regulamento.

2.4. Publico Alvo. As Cotas do Fundo somente poderdo ser subscritas e integralizadas
exclusivamente por Investidores Qualificados.

3. CAPITULO TRES — POLITICA DE INVESTIMENTO E COMPOSIGAO DA CARTEIRA

3.1. Objetivo do Fundo. O objetivo do Fundo é proporcionar aos seus Cotistas a valorizacdo

de suas Cotas por meio da aplicacdo de seu Patriménio Liquido na aquisicdo de: (i) Direitos
Creditdrios detidos pela Cedente em face das Devedoras, formalizados pelos Documentos
Comprobatdrios, que atendam aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos no Capitulo Quatro
deste Regulamento; e (ii) Ativos Financeiros, observados os indices de composicdo e
diversificacdao da carteira do Fundo, conforme estabelecidos neste Regulamento.

3.1.1. Pagamento do Preco de Aquisicdo. A cada aquisi¢cdao de Direitos Creditérios, o Fundo

pagara a respectiva Cedente o correspondente Preco de Aquisicdo, conforme previsto no
Contrato de Cessdo e no respectivo Termo de Cessao.

3.1.2. O Prego de Aquisi¢do dos Direitos Creditérios serd apurado de acordo com a seguinte
formula:

n
PAquisi¢do = Vnominal/ [(1 + L')ﬁ]

Onde:

Paquisicio = Preco de Aquisigcao do Direito Creditério no momento da cessao;

Vnominal = Valor de face do titulo, que devera ser pago pela respectiva Devedora no vencimento
do titulo;

i =taxa de desconto ao més, que ndo podera ser inferior a Taxa Minima de Desconto; e
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n = prazo do titulo, diferenga em dias entre data de vencimento e data de aquisi¢do.

3.1.3. Registro dos Ativos Financeiros. Os Ativos Financeiros devem ser registrados,

custodiados ou mantidos em conta de depdsito diretamente em nome do Fundo, conforme o
caso, em contas especificas abertas no Sistema Especial de Liquida¢do e Custddia - SELIC, no
sistema de registro e liquidacao financeira administrado pela B3 ou em instituicdes ou entidades
autorizadas a prestacdo desse servico pelo BACEN ou pela CVM.

3.1.4. Inexisténcia de Direito _de Regresso e Coobrigacdo. O Fundo adquirird Direitos

Creditérios e todos e quaisquer direitos, preferéncias, garantias, prerrogativas, acdes e
acessorios pertinentes, nos termos da legislacdo civil aplicavel, em carater definitivo e sem
coobrigacao das Cedentes, observados, em qualquer caso:

(i) os demais termos e condi¢des deste Regulamento;

(ii) os termos, condi¢cdes e procedimentos previstos no Contrato de Cessao e respectivos
Termos de Cessdo;

(iii) os procedimentos pertinentes a aquisicdo dos Direitos Creditdrios e atendimento aos
Critérios de Elegibilidade definidos neste Regulamento; e

(iv) a Politica de Investimento definida neste Capitulo.

3.1.5. Responsabilidade das Cedentes em Relacdo aos Direitos Creditérios. Sem prejuizo do

disposto neste Capitulo, as Cedentes responderdo tdo somente pela existéncia, autenticidade,
certeza, correta formalizacdo e exigibilidade dos seus respectivos Direitos Creditdrios cedidos
ao Fundo, nos termos deste Regulamento e dos respectivos Documentos Comprobatérios.

3.2. Alocacdo Minima. Decorridos 90 (noventa) dias do inicio das atividades do Fundo, este

devera ter alocado, no minimo, 50% (cinquenta por cento) do seu Patrimoénio Liquido em
Direitos Creditdrios (“Alocagdo Minima”), nos termos do artigo 40 da Instrugdo CVM 356/01.

3.3. Prazo Médio da Carteira. O prazo médio da carteira do Fundo (i.e. a média ponderada

dos prazos de vencimento dos Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo) ndo podera ser
superior a 90 (noventa) dias.

3.4. Ativos Financeiros. A parcela do Patrimonio Liquido do Fundo que nao estiver alocada

em Direitos Creditérios podera ser (a) mantida em caixa, apenas caso seja necessario fazer
frente a pagamento de quaisquer despesas e/ou encargos devidos pelo Fundo; ou (b) aplicada
nos ativos financeiros abaixo relacionados (“Ativos Financeiros”):

(i) titulos de emissdo do Tesouro Nacional;
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(i) titulos de emissdo do Banco Central do Brasil;
(iii) operagdes compromissadas lastreadas em titulos listados nos incisos (i) e (ii) acima;
(iv) 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

(v) cotas de fundos de investimento de renda fixa ou de fundo de investimento
referenciado a Taxa DI, que sejam abertos e de longo prazo, com liquidez didria, cujas politicas
de investimento admitam a alocag¢do de recursos preponderantemente nos ativos identificados
nos incisos (i), (ii) e (iii) acima.

3.5. O Fundo ndo podera realizar operagbes nas quais o Custodiante, a Administradora, a
Gestora, seus controladores, sociedades por elas direta ou indiretamente controladas, coligadas
ou outras sociedades sob controle comum atuem na condi¢do de contraparte. O Fundo podera
investir em cotas de fundos de investimento que sejam administrados ou geridos pela
Administradora ou pela Gestora, desde que em operagdes com a finalidade exclusiva de realizar
a gestdo de caixa e liquidez do Fundo.

3.6. Proibicdo de Realizacdo de Operacdes com Derivativos. O Fundo nao podera realizar

operacbes em mercados de derivativos, exceto quando destinadas a protecdo de posicoes
detidas a vista, até o limite dessas.

3.7. Percentuais de Composicdo e Diversificacao da Carteira. Os percentuais de composi¢do

e diversificagdo da carteira do Fundo indicados neste Capitulo serdo observados pela
Administradora, diariamente, com base no Patriménio Liquido do Fundo do Dia Util
imediatamente anterior.

3.7.1. Sem prejuizo do disposto neste Regulamento, o Gestor quando da alocagdo dos recursos
do Fundo, devera observar os limites de concentracdo descritos nos itens 4.1(i) e (ii) abaixo.

3.8. Inexisténcia de Percentuais Adicionais de Composicdo da Carteira. A composi¢cdo da

carteira do Fundo ndo apresentara requisitos de diversificacdo além dos previstos neste
Capitulo.

3.9. Auséncia_de Garantias. As aplicagdes no Fundo ndo contam com garantia: (i) da

Administradora; (ii)da Gestora; (iii) das Cedentes; (iv)do Custodiante; (v) de qualquer
mecanismo de seguro; ou (vi) do FGC.
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3.10. Politica de Voto. A Gestora deste Fundo adota politica de exercicio de direito de voto

em assembleias, que disciplina os principios gerais, o processo decisdrio e 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 mobilidrios que confiram aos seus titulares o
direito de voto. Este item refere-se exclusivamente ao voto a ser exercido pela Gestora, quando
o Fundo estiver na qualidade de investidor.

3.10.1. Aintegra da politica relativa ao exercicio do direito de voto da Gestora esta disponivel
em seu website (www.valorainvest.com.br).

4. CAPITULO QUATRO - CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

4.1. Critérios de Elegibilidade. O Fundo somente podera adquirir Direitos Creditérios, caso

sejam atendidos, nas respectivas datas de aquisi¢do, individualmente e de forma cumulativa, os
seguintes critérios de elegibilidade (“Critérios de Elegibilidade”):

(i) o limite maximo de concentragdo de Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo no
somatoério das 20 (vinte) maiores Devedoras, consideradas em conjunto com empresas de seus
respectivos grupos econdmicos, ndo devera ser superior ao valor das Cotas Subordinadas Junior
em circulagao;

(ii) o limite maximo de concentracdo de Direitos Creditdrios adquiridos pelo Fundo que
sejam oriundos de uma mesma Devedora, considerando também as empresas pertencentes ao
seu respectivo Grupo Econémico, ndo deverd ser superior a R$1.000.000,00 (um milh3o de reais)
ou 2% (dois por cento) do Patriménio Liquido do Fundo, dos dois o maior;

(iii) em que pese o limite apresentado no item (ii), acima, o limite maximo de concentracgao
de Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo que sejam oriundos de Devedoras integrante do
grupo econdmico da OFS, podera ser superior a R$1.000.000,00 (um milhdo de reais) ou 2% (dois

por cento) do Patriménio Liquido do Fundo, dos dois o maior, desde que observado o limite de
4% (quatro por cento) do Patrimonio Liquido do Fundo.

(iv) os Direitos Creditérios deverdao ser provenientes dos pagamentos devido pelas
Devedoras as Cedentes nos termos dos Documentos Comprobatérios;

(v) as Devedoras deverdo ser necessariamente pessoa juridica com sede no Brasil;

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

(vii) os Direitos Creditérios ndo poderdo estar inadimplidos quando de sua aquisicdo pelo

Fundo;
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(viii)  os Direitos Creditérios ndo poderdo ter prazo de vencimento inferior a 5 (cinco) dias
guando de sua aquisi¢ao pelo Fundo;

(ix) os Direitos Creditérios ndo poderdo ter prazo de vencimento superior a 120 (cento e
vinte) dias quando de sua aquisi¢do pelo Fundo; e

(x) os Direitos Creditérios ndo poderdao ser oriundos de operagdes realizadas com
Devedoras (ou seu respectivo Grupo Econdmico) que possuam titulos vencidos, por prazo
superior a 10 (dez) dias, com o Fundo ou com quaisquer das Cedentes, conforme declarado pela
Cedente no Contrato de Cess&o e/ou no respectivo Termo de Cess&o.

4.1.1. Sem prejuizo do disposto no item 4.1., (iii), o limite aplicado a OFS sé podera ser exercido
desde que haja excesso em relagdo ao Indice de Subordinac3o e ao indice de Subordinagdo
Mezanino em montante suficiente para cobrir o volume de exposicao que extrapolar os limites
no item 6.1., (ii), acima, a ser verificado pela Gestora.

4.1.2. O Fundo adquirird apenas Direitos Creditdrios que atendam cumulativamente aos
Critérios de Elegibilidade, verificados nas respectivas Datas da Oferta de Direitos Creditdrios,

nos termos deste Regulamento.

4.1.3. Inobservancia dos Critérios de Elegibilidade. Na hipdtese de os Direitos Creditérios

deixarem de ser enquadrados em qualquer dos Critérios de Elegibilidade acima descritos apds a
sua respectiva aquisicdo pelo Fundo, ndo havera, por parte dos Cotistas, direito de regresso
contra a Administradora, a Gestora, o Custodiante e/ou as Cedentes, salvo na existéncia de
comprovada ma-fé ou dolo das partes e observado o disposto no Contrato de Cessdo e
respectivo Termo de Cessao.

4.2. Verificacdo dos Critérios de Elegibilidade. O Custodiante sera a instituicdo responsavel

por verificar e validar o atendimento dos Direitos Creditérios aos Critérios de Elegibilidade nas
operacgdes de aquisicdo de Direitos Creditdrios pelo Fundo.

4.2.1. Metodologia de Verificacdo do Lastro dos Direitos Creditdrios. O Custodiante, ou

empresa por ele contratada na forma do paragrafo 62 do artigo 38 da Instru¢cdo CVM 356/01,
efetuard a verificagao do lastro dos Diretos Creditdrios de acordo com a metodologia descrita
no Anexo |V deste Regulamento.

4.2.2. Verificacdo do Lastro dos Direitos Creditérios por Terceiros. O Custodiante podera

contratar, sem prejuizo de sua responsabilidade, terceiro para realizar a verificacdo do lastro
dos Direitos Creditérios cedidos, desde que o referido terceiro ndo seja o originador dos Direitos
Creditérios, as Cedentes, a Gestora ou eventual consultor especializado contratado pela
Administradora para atuar no ambito do Fundo, e demais partes relacionadas ao Fundo, tal
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como definido pelas regras contabeis que tratam deste assunto. As irregularidades apontadas
nesta auditoria serdo informadas a Administradora, a Gestora, ao Auditor Independente e ao(s)
Cotista(s).

4.2.3. \Verificacdo dos Direitos Creditérios Inadimplidos. Os Direitos Creditorios cedidos

inadimplidos num dado trimestre serdo, para qualquer dado trimestre, objeto de verificacao
individualizada e integral pelo Custodiante ou terceiro por ele contratado.

5. CAPITULO CINCO - CESSAO, PAGAMENTO E COBRANGA DOS DIREITOS CREDITORIOS

5.1. Cessao dos Direitos Creditérios. Como regra geral, cada operagdo de cessdo de Direitos

Creditdrios ao Fundo serd considerada formalizada e regular apds a verificagdo cumulativa dos
eventos descritos no Artigo 5.1.1 abaixo, sem prejuizo de eventuais outros procedimentos
especificos previstos no Contrato de Cessao.

5.1.1. Observado o disposto no Contrato de Cessdo, para a formalizacdo de cada operacgdo de
cessao e aquisicao de Direitos Creditdrios, serdo observados os seguintes procedimentos:

(i) a respectiva Cedente enviard a Gestora, até as 12h30 (doze horas e trinta minutos) do
Dia Util pretendido para a ocorréncia da cess3o (“Data da Cessdo”), através de arquivo eletrénico
em formato pré-acordado com a Gestora, indicando os Direitos Creditdrios ofertados ao Fundo,
contendo os certificados das notas fiscais eletronicas, gerados a partir de software da secretaria
da fazenda estadual competente, que representam os Documentos Comprobatdrios dos
Direitos Creditdrios a serem cedidos ao Fundo. O envio deste arquivo eletrénico caracterizard a
oferta de cessao irrevogavel e irretratavel dos Direitos Creditdrios constantes desse arquivo ao
Fundo;

(ii) a Gestora, ap0ds verificagdo e enquadramento a sua politica de crédito, realizara uma
pré-selecdao dos Direitos Creditérios ofertados e encaminhard ao Custodiante um arquivo
eletrénico contendo os Direitos Creditdrios a serem cedidos ao Fundo (“Arquivo de Envio”);

(iii) ap6s o recebimento pelo Custodiante do Arquivo de Envio, o Custodiante devera:
(1) verificar e validar o atendimento dos Direitos Creditdrios constantes do Arquivo de Envio aos
Critérios de Elegibilidade; e (2) selecionar os Direitos Creditérios ofertados ao Fundo que
atendam aos Critérios de Elegibilidade e que estejam de acordo com as disponibilidades
financeiras de aquisicao do Fundo em tal data, podendo a referida sele¢do ser parcial em relagao
a um mesmo Arquivo de Envio;

(iv) (1) caso o Custodiante identifique que qualquer dos Direitos Creditérios no Arquivo de
Envio ndo esteja em cumprimento aos Critérios de Elegibilidade, este informara a Gestora, que
devolvera arquivo eletronico a respectiva Cedente, em formato pré-acordado com as Cedentes,
com cOpia para a Administradora, identificando os Direitos Creditdrios que ndo tenham
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atendido aos Critérios de Elegibilidade; ou (2) caso o Custodiante tenha identificado que os
Critérios de Elegibilidade foram plenamente atendidos para determinados Direitos Creditdrios
ofertados, procederd a liquidacdo do pagamento do Pre¢o de Aquisicdo, conforme
procedimento abaixo, observada a disponibilidade de caixa do Fundo, ficando certo que o Prego
de Aquisicdo sera negociado e acordado entre o Fundo e a respectiva Cedente com relagdo a
cada cessdo realizada nos termos do Contrato de Cessdo e constard no Termo de Cessdo
respectivo;

(v) imediatamente apods a identificagdo feita pelo Custodiante dos Critérios de Elegibilidade,
nos termos do Artigo 5.1.1, inciso (iv), subitem (2) acima e a verificacdo de disponibilidade de
caixa pelo Fundo, a Administradora deverd imediatamente liberar o Termo de Cessdo para
assinatura eletronica pela respectiva Cedente e pela Gestora, nos termos do Contrato de Cesséo;

(vi) uma vez firmado o Termo de Cessdo pela Cedente, pela Gestora e pelo Fundo, a
Administradora enviara instrucdo ao Custodiante para que este proceda ao pagamento do Preco
de Aquisi¢cdao, em nome do Fundo, na Conta de Livre Movimentagdo da respectiva Cedente, com
a efetivacdo da transferéncia da titularidade dos Direitos Creditérios ao Fundo;

(vii) o pagamento do Preco de Aquisi¢do sera realizado até as 16h30 (dezesseis horas e trinta
minutos) da Data da Cessdo, caso todos os procedimentos dispostos nos subitens acima tenham
sido finalizados até as 16h15 (dezesseis horas e quinze minutos) da Data da Cessdo. Caso os
procedimentos ndo sejam realizados dentro do horario ora estabelecido, devera ser reiniciado
no Dia Util subsequente;

(viii)  a Administradora mantera sob sua custddia todos os Termos de Cessdo; e

(ix) o Custodiante, ou terceiro por ele indicado, mantera sob sua custddia e sua inteira
responsabilidade os Documentos Comprobatdrios referentes aos Direitos Creditdrios cedidos
ao Fundo, de acordo com o disposto em instrumento especifico, durante o prazo de dura¢do do

Fundo, observado o disposto na legislacdo e regulamentacao em vigor.

5.2. Cobranca Ordinaria dos Recebiveis. O Custodiante sera responsavel, por meio do Banco

Cobrador, pela cobranca dos Recebiveis, por meio do registro em seu sistema de cobranca
bancdria dos boletos bancdrios emitidos as respectivas Devedoras para pagamento dos
respectivos Recebiveis, observados quaisquer dos seguintes procedimentos:

(1) Cobranga por meio de Conta de Cobranga Bancdria:

(i) os boletos bancarios serdo emitidos pelo Banco Cobrador, nos termos do Convénio de
Cobranga Bancaria, contendo o cédigo de barra referente a Conta de Cobranga Bancaria, e serdo
enviados pela respectiva Cedente as respectivas Devedoras juntamente com o produto
adquirido, de tal maneira que todos os Recebiveis sejam direcionados a Conta de Cobranca
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Bancaria;

(ii) mediante o recebimento dos recursos de liquidagdo dos Recebiveis na Conta de
Cobranga Bancaria, o Custodiante procedera a segregacao dos Recebiveis de forma a transferir
a Conta do Fundo apenas os recursos oriundos da liquida¢do dos Direitos Creditdrios cedidos ao
Fundo; e

(iii) o saldo dos Recebiveis, apds a transferéncia pelo Banco Cobrador dos Direitos
Creditdrios cedidos ao Fundo mencionada no item (ii) acima, devera ser transferido diariamente
para a Conta de Livre Movimentacgao da respectiva Cedente.

(2) Cobrancga por meio de procedimento “De/Para”:

(i) alternativamente ao procedimento (1) acima, o Fundo poderd adquirir Direitos
Creditdrios cujos boletos bancarios ja tenham sido previamente emitidos com o cédigo de barra
referente a uma conta de cobrancga bancaria de titularidade de uma das Cedentes;

(ii) nestes casos, o Custodiante submeterd a referida conta de cobranca da respectiva
Cedente um arquivo eletronico, de formato a ser previamente acordado com o Banco Cobrador,
contendo todos os Direitos Creditérios que foram cedidos ao Fundo, de forma que no momento
da liquidacdo destes Direitos Creditdrios, o crédito dos Recebiveis seja automaticamente
direcionado pelo Banco Cobrador a Conta de Cobranga Bancdria de titularidade do Fundo. Os
recursos oriundos da liquidacdo dos Recebiveis cujos Direitos Creditérios ndo integraram o
arquivo eletrébnico mencionado neste item (ii), permanecerdo na conta de cobranca da
respectiva Cedente.

5.2.1. AsCedentes ndo poderao receber diretamente, em conta corrente de suas titularidades,
quaisquer pagamentos relativos aos Recebiveis que tenham sido cedidos ao Fundo. Na hipétese
de as Cedentes receberem diretamente quaisquer pagamentos relativos aos Recebiveis de
titularidade do Fundo, deverdo transferir tais valores para a Conta do Fundo em até 2 (dois) Dias
Uteis contado do recebimento de tais valores, conforme previsto no Contrato de Cess3o.

5.3. Cobranca dos Direitos Creditdrios cedidos ao Fundo vencidos e ndo pagos. A Zamboni

sera responsavel pela cobranga dos Direitos Creditdrios inadimplidos (“Agente de Cobranga”),
na forma do Contrato de Cessao e do Contrato de Cobranca, e observados os procedimentos de
cobranca dos Direitos Creditérios inadimplidos e a Politica de Cobranga, os quais se encontram
descritos resumidamente na forma do Anexo Illl ao presente Regulamento. O Agente de
Cobranga podera, a qualquer momento, por meio de Assembleia Geral de Cotistas, ser
destituida do cargo de Agente de Cobranca dos Direitos Creditérios inadimplidos.

5.3.1. Aporte adicional para cobranca dos Direitos Creditérios cedidos ao Fundo vencidos e

ndo pagos. Todos os custos e despesas que venham a ser incorridos pelo Fundo para salvaguarda
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de seus direitos e prerrogativas e/ou com a cobranca judicial de Direitos Creditdrios cedidos
inadimplidos, além do valor total inicial aportado pelos Cotistas no Fundo no ambito da
integralizacdo das Cotas e os recursos da Reserva de Caixa, serdo de inteira responsabilidade do
Fundo ou do(s) Cotista(s), neste uUltimo caso por meio de novo aporte de recursos no Fundo
(mediante a subscricdo de novas Cotas) pelos Cotistas, proporcionalmente a participacdo do(s)
Cotista(s) na composicdo do Patrimonio Liquido do Fundo, conforme aprovado em Assembleia
Geral nos termos do Capitulo Quinze abaixo, ndo estando a Administradora, a Gestora, o
Custodiante ou as Cedentes, de qualquer forma, obrigados pelo adiantamento ou pagamento
ao Fundo dos valores necessarios a cobranca de tais Direitos Creditérios cedidos inadimplidos.
A Administradora, a Gestora, o Custodiante e as Cedentes n3do serao responsaveis por quaisquer
custos, taxas, despesas, emolumentos, honorarios advocaticios e periciais ou quaisquer outros
encargos relacionados aos procedimentos de cobranca.

5.3.2. Valores aportados para cobranca dos Direitos Creditérios cedidos ao Fundo vencidos e

ndo pagos. Todos os valores aportados pelo(s) Cotista(s) no Fundo nos termos do Artigo 5.3.1
acima deverao ser feitos em moeda corrente nacional, livres e desembaracados de quaisquer
taxas, impostos, contribuicdes e/ou encargos, presentes ou futuros, que incidam ou venham a
incidir sobre tais valores, incluindo as despesas decorrentes de tributos ou contribuicdes
(inclusive sobre movimentagdes financeiras) incidentes sobre os pagamentos intermediarios,
independentemente de quem seja o contribuinte e da forma que o Fundo receba as referidas
verbas pelos seus valores integrais e originais, acrescidos dos valores necessarios para que o
Fundo possa honrar integralmente suas obrigacGes nas respectivas datas de pagamento, sem
qualquer desconto ou dedugdo, sendo expressamente vedada qualquer forma de compensagao.

6. CAPITULO SEIS — FATORES DE RISCO
6.1. A carteira do Fundo e, por consequéncia, seu patriménio, estdo sujeitos a diversos
riscos, dentre os quais destacamos os abaixo relacionados. O Investidor Qualificado, antes de

adquirir Cotas, deve ler cuidadosamente este Capitulo.

6.1.1. Riscos de Mercado:

(i) Descasamento de Taxas. Os Direitos Creditdrios a serem adquiridos pelo Fundo sdo

contratados a taxas prefixadas. No entanto, a distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo
para as Cotas pode ter, como parametro, taxas diferentes daquelas utilizadas para os Direitos
Creditérios. Ndo obstante quaisquer medidas adotadas, se essas taxas se elevarem
substancialmente, os recursos do Fundo poderdo ser insuficientes para pagar parte ou a
totalidade dos rendimentos aos Cotistas. As Cedentes, o Custodiante, a Gestora, o Fundo e a
Administradora ndo prometem ou asseguram rentabilidade aos Cotistas.

(i) Rentabilidade dos Ativos Financeiros Inferior ao Benchmark das Cotas. A parcela do

patrimonio do Fundo ndo aplicada em Direitos Creditorios pode ser aplicada em Ativos
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Financeiros. No entanto, os Ativos Financeiros podem apresentar valorizacdao efetiva inferior a
taxa utilizada como parametro de remuneracgao das Cotas, o que pode fazer com que os recursos
do Fundo se tornem insuficientes para pagar parte ou a totalidade da meta de rentabilidade
prevista para as Cotas. Nessa hipdtese, os Cotistas poderdo ter a rentabilidade de suas Cotas
afetadas negativamente, sendo certo que o Fundo, as Cedentes, o Custodiante, a Gestora e a
Administradora ndo prometem ou asseguram rentabilidade aos Cotistas.

(iii) Flutuacdo dos Ativos Financeiros. O valor dos Ativos Financeiros que integram a carteira

do Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo com as flutua¢des de precos e cotacdes de
mercado. Em caso de queda do valor dos Ativos Financeiros, o patrimonio do Fundo pode ser
afetado. A queda nos precgos dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo pode ser
temporaria, ndo existindo, no entanto, garantia de que ndo se estenda por periodos longos e/ou
indeterminados; e

(iv) Efeitos da Politica Econ6mica do Governo Federal. Consistem no risco de fatores

macroecondmicos, como os efeitos da politica econémica praticada pelo governo brasileiro e
demais varidveis exdgenas, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos
extraordinarios ou de situacdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica,
econdmica, financeira ou regulatdria que influenciem de forma relevante o mercado financeiro
brasileiro. Medidas do governo brasileiro para controlar a inflagdo e implementar as politicas
econOmica e monetdria envolveram, no passado recente, alteragGes nas taxas de juros,
desvalorizacdo da moeda, controle de cambio, controle de tarifas, controles do setor, mudancas
legislativas, entre outras. Essas politicas, bem como outras condi¢Ges, tém impactado
significativamente a economia, o mercado financeiro e o de capitais nacional. A adogao de
medidas que possam resultar na flutuacdo da moeda, indexagdo da economia, instabilidade de
precos, elevacdo de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal vigente poderdo impactar nas
operacbes do Fundo. Ndo serda devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo a
Administradora, qualquer multa ou penalidade de qualquer natureza, caso o(s) Cotista(s)
sofra(m) qualquer dano ou prejuizo resultante de tal evento.

6.1.2. Riscos de Crédito:

(i) Fatores Macroecondmicos. Como o Fundo aplicard seus recursos preponderantemente

em Direitos Creditérios, dependera da originacdo de Direitos Creditérios, bem como da
solvéncia das Devedoras para distribuicdao de rendimentos aos Cotistas. A origina¢do de Direitos
Creditérios bem como a solvéncia das Devedoras podem ser afetadas por fatores
macroecondmicos relacionados a economia brasileira, tais como elevacdo das taxas de juros,
aumento dainflagdo, baixos indices de crescimento econdmico e/ou impactos em sua originacdo
etc. Assim, na hipdtese de ocorréncia de um ou mais desses eventos, podera haver o aumento
da inadimpléncia dos Direitos Creditérios e/ou impactos em sua originacdo, afetando
negativamente os rendimentos do Fundo e/ou provocando perdas patrimoniais ao Fundo e ao(s)
Cotista(s); e
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(ii) Cobranca Judicial e Extrajudicial. No caso de qualquer Devedora inadimplir as

respectivas obrigacdes de pagamentos dos Direitos Creditdrios cedidos ao Fundo, podera haver
cobranca judicial e/ou extrajudicial dos valores devidos. Nada garante, contudo, que as referidas
cobrangas atingirdo os rendimentos almejados, recuperando para o Fundo o total dos valores
inadimplidos e acréscimos aplicaveis, o que poderd implicar perdas patrimoniais ao Fundo.

6.1.3. Risco de Liquidez:

(i) Os fundos de investimento em direitos creditorios, tal como o Fundo, enfrentam baixa
liguidez no mercado secundario brasileiro. Por conta dessa caracteristica e do fato do Fundo ter
sido constituido na forma de condominio fechado, ou seja, sem admitir a possibilidade de
resgate de suas Cotas a qualquer momento, as Unicas formas que os Cotistas tém para se retirar
antecipadamente do Fundo sdo: (i) aprovacdo da liquidagdo do Fundo em Assembleia Geral,
observado o quérum de deliberacdo estabelecido no Capitulo Quinze deste Regulamento e/ou
(ii) venda de suas Cotas no mercado secundario. Os Cotistas podem ter dificuldade em vender
suas Cotas no mercado secundario, haja vista as restricdes para negociacdo estabelecidas neste
Regulamento e na regulamentacdo aplicavel e o fato de que os fundos de investimento em
direitos creditérios, tal como o Fundo, enfrentam baixa liquidez no mercado secundario
brasileiro. Caso os Cotistas precisem vender suas Cotas, podera ndo haver mercado comprador
ou o preco de alienacdo das Cotas podera refletir essa falta de liquidez, causando perda de
patrimonio aos Cotistas.

(ii) O investimento do Fundo em Direitos Creditérios apresenta peculiaridades em relagdo
as aplica¢des usuais da maioria dos fundos de investimento brasileiros, haja vista que ndo existe,
no Brasil, mercado secundario com liquidez para tais Direitos Creditdrios. Caso o Fundo precise
vender os Direitos Creditérios, podera ndo haver mercado comprador ou o preco de alienagdo
de tais Direitos Creditdrios podera refletir essa falta de liquidez, causando perda de patrimonio
do Fundo.

(iii) Falta de Liquidez dos Ativos Financeiros. A parcela do patrimonio do Fundo ndo aplicada

em Direitos Creditdrios podera ser aplicada em Ativos Financeiros. Os Ativos Financeiros podem
vir a se mostrar iliquidos (seja por auséncia de mercado secunddrio ativo, seja por eventual
atraso no pagamento por parte do respectivo emissor e/ou devedor), o que poderia,
eventualmente, afetar os pagamentos de amortizacdo e/ou de resgate das Cotas.

6.1.4. Riscos Operacionais:

(i) Acesso aos Documentos Comprobatérios. As notas fiscais eletronicas emitidas pelas

Cedentes e armazenadas eletronicamente em sistema proéprio da secretaria da fazenda estadual
competente permanecem disponiveis para consulta no website da secretaria da fazenda
estadual competente pelo prazo minimo de 180 (cento e oitenta) dias. Depois de transcorrido
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este prazo, a consulta a tais notas fiscais eletronicas sera substituida pela prestacdo de
informacgdes parciais que identifiguem a respectiva nota fiscal eletronica, sendo que tais
informacdes parciais ficardo disponiveis por prazo determinado estabelecido pela secretaria da
fazenda estadual competente. Assim, podera haver dificuldades no exercicio pleno pelo Fundo
das prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos Creditdrios cedidos ao Fundo;

(ii) Conciliacdo _dos Pagamentos dos Direitos Creditérios. Nas hipdteses presentes no

Contrato de Cessao, nas quais a transferéncia de recursos a titulo de pagamento dos Direitos
Creditdrios ao Fundo ndo possa ser identificada pelo Custodiante, a respectiva Cedente auxiliara
o Custodiante na conciliagdo dos pagamentos dos Direitos Creditérios cedidos ao Fundo,
confirmando o respectivo Direito Creditério e/ou respectiva parcela do Direito Creditério
associada a transferéncia realizada a Conta do Fundo. Neste sentido, o Fundo e o Custodiante
nao garantem aos Cotistas do Fundo que tal confirmacgao pela respectiva Cedente serd realizada
de forma correta, podendo, assim, existir erros operacionais na realiza¢cdo destas conciliagdes
extraordinarias;

(iii) Banco Cobrador. Nos termos deste Regulamento e do Convénio de Cobranga Bancaria,

o Banco Cobrador atuard como agente de cobranca ordinaria dos Recebiveis. Ndo ha como
assegurar que o Banco Cobrador atuard de acordo com o disposto neste Regulamento e no
Convénio de Cobranca Bancaria, o que poderd acarretar em perdas para o Fundo e para os
Cotistas.

(iv) Falhas no Processo de Cobranca de Direitos Creditdrios cedidos ao Fundo vencidos e

ndo pagos. Nos termos do Contrato de Cessdo e do Contrato de Cobrancga, o Agente de Cobranca
serda responsavel pela cobranga dos Direitos Creditdrios inadimplidos em beneficio do Fundo, de
acordo com os procedimentos de cobranga dos Direitos Creditérios inadimplidos e a Politica de
Cobranca. O Agente de Cobranca podera encontrar dificuldades operacionais e temporais para
cobrar os Direitos Creditérios inadimplidos, bem como para executar as garantias relacionadas
aos Direitos Creditérios inadimplidos que possuam garantias, situacdo esta que também podera
acarretar perdas ao Fundo. Ainda que o Agente de Cobranca realize todos os procedimentos de
cobranga dos Direitos Creditérios cedidos ao Fundo inadimplidos em estrita observancia a
Politica de Cobranca, seja utilizando-se do meio judicial ou extrajudicial para tanto, ndo ha
garantia de que o Direito Creditério cedido ao Fundo inadimplido seja completamente
recuperado pelo Agente de Cobrancga, assim, a inviabilidade da recuperacdo de tais Direitos
Creditérios cedidos ao Fundo inadimplidos, ou sua recuperagao parcial pode influenciar
negativamente a rentabilidade do Fundo, e por consequéncia a dos Cotistas;

(v) Guarda dos Documentos Comprobatérios. Nos termos deste Regulamento, o

Custodiante atuara também como agente de depdsito, sendo responsavel pela guarda dos
Documentos Comprobatdrios. Ndo obstante o acima, os Documentos Comprobatdérios serdo
mantidos pelo Custodiante em formato eletrénico, conforme gerados e compartilhados pela
Cedente com o Custodiante. Caso ocorra(m) (a) falha ou atraso na disponibilizacdo de acesso
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aos Documentos Comprobatdrios; e/ou (b) eventos fortuitos fora do controle do Custodiante
que causem dano ou perda de tais Documentos Comprobatdrios, o Custodiante podera
enfrentar dificuldades para a verificacdo da constituicdo e performance dos Direitos Creditorios,
sejam eles vencidos ou a vencer, podendo gerar perdas ao Fundo e, consequentemente, ao(s)
Cotista(s); e

(vi) Verificacdo do Lastro dos Direitos Creditdrios. Ndo obstante a verificacdo integral do

lastro dos Direitos Creditérios cedidos no momento da cessdo dos Direitos Creditérios pelas
Cedentes ao Fundo, a carteira do Fundo podera conter Direitos Creditérios cuja documentacdo
apresente irregularidades, o que podera obstar o pleno exercicio pelo Fundo das prerrogativas
decorrentes da titularidade dos Direitos Creditdrios. Por isso, pode ser necessaria a¢ao judicial
para efetivacdo dos pagamentos relativos a tais Direitos Creditérios, o que demandaria tempo,
observado que, ainda, pode ser proferida decisdo judicial desfavoravel. Dessa forma, o Fundo
poderia sofrer prejuizos, seja pela demora, seja pela auséncia de recebimento dos respectivos

recursos.
6.1.5. Riscos de Descontinuidade:
(i) Liguidacdo Antecipada. O Fundo podera ser liquidado antecipadamente por diversas

razdes, conforme contempladas no Artigo 13.1 deste Regulamento. Mesmo que o Fundo
disponha de recursos para pagamento ao(s) Cotista(s) (0o que ndo é garantido pela
Administradora, pela Gestora, pelo Custodiante, pelas Cedentes ou por quaisquer terceiros), é
possivel que ndo haja, disponiveis no mercado, aplicagdes com mesmas caracteristicas de prazo,
risco e rentabilidade, o que frustraria a expectativa que o Investidor Qualificado possuia no
momento em que adquiriu as Cotas;

(ii) Observancia da Alocacdo Minima. O Fundo deve adquirir preponderantemente Direitos

Creditérios. Entretanto, ndo ha garantia de que as Cedentes conseguirdo ou desejarao originar
e ceder Direitos Creditdrios suficientes para fazer frente a Alocagdo Minima. A existéncia do
Fundo no tempo dependera da manutencdo dos fluxos de originacdo e de cessdo de Direitos
Creditorios; e

(iii) Interrupcdo dos Servicos pelos Prestadores Contratados pelo Fundo. Eventual

interrupcdo da prestacdao de servigos pelos prestadores de servicos contratados pelo Fundo,
inclusive no caso de suas substituicGes, por qualquer motivo, podera afetar o regular
funcionamento do Fundo. Esse fato podera causar prejuizos ao Fundo ou, até mesmo, a sua
liqguidagdo antecipada.

6.1.6. Outros Riscos:

(i) Custo de Cobranca dos Direitos Creditérios. Os custos incorridos com os procedimentos

judiciais ou extrajudiciais necessarios a cobranga dos Direitos Creditdrios cedidos ao Fundo
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inadimplidos e dos demais Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo e a salvaguarda
dos direitos, interesses ou garantias dos condéminos sdo de inteira e exclusiva responsabilidade
do Fundo e dos Cotistas, devendo ser suportados até o limite total de seu Patrimonio Liquido do
Fundo e/ou com aportes adicionais de recursos pelos Cotistas, sempre observado o que for
deliberado pelo(s) Cotista(s) em Assembleia Geral. A Administradora, a Gestora, o Custodiante,
as Cedentes e quaisquer de suas respectivas pessoas controladoras, as sociedades por estes
controladas, direta ou indiretamente, e coligadas ou outras sociedades sob controle comum,
nao sdo responsaveis, em conjunto ou isoladamente, pela ado¢do ou manutengao dos referidos
procedimentos;

(ii) Riscos do Fundo. A realiza¢cdo de investimentos no Fundo exp&e o investidor aos riscos

a que o Fundo esta sujeito, os quais poderdo acarretar perdas ao(s) Cotista(s). Embora a
Administradora e a Gestora mantenham sistema de gerenciamento de riscos das aplicagdes do
Fundo, ndo ha qualquer garantia de completa eliminagdo da possibilidade de perdas ao Fundo
e aos Cotistas. Em condicdes adversas de mercado, esse sistema de gerenciamento de riscos
podera ter sua eficiéncia reduzida;

(iii) Auséncia de Responsabilidade das Cedentes pela Inadimpléncia dos Direitos Creditdrios.

As Cedentes sdo responsaveis somente pela existéncia, certeza, exigibilidade e boa formalizacdo
dos respectivos Direitos Creditdrios, ndo assumindo, no Contrato de Cessdo, quaisquer
responsabilidades pelo seu pagamento ou pela solvéncia das Devedoras perante o Fundo nos
termos deste Regulamento. Dessa forma, na hipdtese de inadimpléncia, total ou parcial, por
parte das Devedoras no pagamento dos Direitos Creditérios cedidos ao Fundo inadimplidos,
podera resultar em impacto decorrente do ndo pagamento dos valores correspondentes aos
referidos Direitos Creditérios, acarretando em prejuizos ao Fundo e, consequentemente, ao(s)
Cotista(s);

(iv) Alteracdes Fora do Controle da Administradora. O Fundo também podera estar sujeito

a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da Administradora, tais
como moratdria, inadimplemento de pagamentos, mudanga nas regras aplicaveis aos Ativos
Financeiros, mudangas impostas aos Ativos Financeiros integrantes da carteira, altera¢do na
politica monetaria, aplicagdes ou resgates significativos, podendo gerar perdas ao Fundo e,
consequentemente, ao(s) Cotista(s);

(v) Risco de Irregularidades na Formalizacdo da Cessdo de Direitos Creditérios. Os Termos

de Cessdo nao serdao formalizados fisicamente e, portanto, ndo serdao submetidos a registro nos
competentes Cartérios de Registro de Titulos e Documentos, nos termos da legislagdo em vigor,
o que pode afetar a cobranca dos Direitos Creditdrios cedidos ao Fundo, incluindo a cobranga e
o recebimento do pagamento dos Direitos Creditérios cedidos ao Fundo inadimplidos. Na
eventualidade de as Cedentes terem alienado a terceiros os mesmos créditos cedidos ao Fundo,
a propriedade dos titulos cedidos em duplicidade e a eficacia de sua transmissao poderdo ser
objeto de disputa em virtude da auséncia de registro em Cartorio de Registro de Titulos e
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Documentos, podendo ocasionar atraso no pagamento ou ndo-pagamento dos respectivos
Direitos Creditérios cedidos ao Fundo que, por sua vez, podera impactar a rentabilidade das
Cotas;

(vi) Irregularidades dos Documentos Comprobatérios. Os Documentos Comprobatdrios

podem eventualmente conter irregularidades (inclusive de forma ou conteldo), como falhas na
sua elaboracgao e erros materiais. Por este motivo, eventual cobranga em juizo de uma Devedora
podera ser menos célere do que o usual, podendo ser necessaria a adogado de agdo monitdria ou
ordinaria em vez de execucdo de titulo extrajudicial (que em tese poderia ser mais célere).
Assim, o Fundo podera permanecer longo tempo sem receber, ou até mesmo nao receber, os
recursos oriundos dos Direitos Creditdrios cedidos ao Fundo inadimplidos discutidos
judicialmente, o que pode lhe causar prejuizo patrimonial;

(vii) Atraso no Pagamento da Amortizacdo e/ou Resgate das Cotas. Poderd haver atraso no

pagamento da amortizacdo e/ou resgate das Cotas do Fundo, principalmente em decorréncia
da performance dos Direitos Creditérios, o que pode gerar perdas ao Fundo e,
consequentemente, ao(s) Cotista(s);

(viii)  Invalidade ou Ineficdcia da Cessdo de Direitos Creditdrios. A cessao de crédito pode ser

invalidada ou tornar-se ineficaz por decisdo judicial e/ou administrativa. Assim, o Fundo podera
incorrer no risco de os Direitos Creditdrios serem alcancados por obrigacGes assumidas pelas
Cedentes e/ou por uma Devedora, os recursos decorrentes de seus pagamentos serem
bloqueados e/ou redirecionados para pagamentos de outras dividas por obrigacbes das
Cedentes e/ou de uma Devedora, inclusive em decorréncia de pedidos de intervencéo,
recuperagao judicial, recuperacdo extrajudicial, faléncia, liquidacdo extrajudicial ou regimes
especiais, conforme o caso, das Cedentes e/ou de uma Devedora, ou em outro procedimento
de natureza similar, conforme aplicavel. A Administradora, o Custodiante e a Gestora ndo sdo
responsaveis pela verificacdo prévia ou posterior de determinadas causas de invalidade ou
ineficdcia da cessdao dos Direitos Creditdrios cedidos ao Fundo. Com relagdo as Cedentes, a
cessdao de Direitos Creditérios poderia ser invalidada ou declarada ineficaz, impactando
negativamente o patrimoénio do Fundo, caso fosse realizada em:

(a) fraude contra credores, inclusive a massa falida, se, no momento da cessdo, a
respectiva Cedente estivesse insolvente ou se, com ela, passasse ao estado de

insolvéncia;

(b) fraude a execucdo, caso (1) quando da cessdo, a respectiva Cedente fosse
sujeito passivo de demanda judicial capaz de reduzi-la a insolvéncia; ou (2) sobre os
Direitos Creditdrios pendesse demanda judicial fundada em direito real; e

(c) fraude a execucdo fiscal, se a respectiva Cedente, quando da cessdo de Direitos
Creditdrios, sendo sujeito passivo por débito para com a Fazenda Publica, por crédito
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tributario regularmente inscrito como divida ativa, ndo dispusesse de bens para total
pagamento da divida fiscal.

(ix) Possibilidade de Existéncia de Onus sobre os Direitos Creditdrios. A cessdo dos Direitos

Creditérios também poderia ser afetada pela existéncia de 6nus sobre os Direitos Creditdrios
Cedidos, que tivessem sido constituidos previamente a sua cessdo e sem conhecimento do
Fundo (o que ocorreria em caso de descumprimento, pela Cedente, da declaragao a respeito da
inexisténcia de 6nus ou gravames sobre os Direitos Creditérios, nos termos dos Contratos de
Cessdo). O Fundo estad sujeito ao risco de os Direitos Creditérios serem bloqueados ou
redirecionados para pagamento de outras dividas da Cedente ou da Devedora, inclusive em
decorréncia de pedidos de recuperacao judicial, faléncia, planos de recuperacgdo extrajudicial,
regimes especiais ou outro procedimento de natureza similar, conforme aplicavel;

(x) Restricdes de Natureza Legal ou Regulatéria. Eventuais restricdes de natureza legal ou

regulatdria podem afetar adversamente a validade e/ou a eficacia da constituicdo e da cessdo
dos Direitos Creditdrios ao Fundo, o comportamento dos Direitos Creditdrios e os respectivos
fluxos de caixa a serem gerados;

(xi) Risco de Fungibilidade — Intervencdo, Liguidacdo, Faléncia ou Aplicacdo de Regimes

Similares ao Custodiante. Na hipdtese de intervencdo no Custodiante, o repasse dos recursos

provenientes dos Direitos Creditérios poderia ser interrompido e permaneceria inexigivel
enquanto perdurasse a intervengdo. Em caso de liquidagdo, de faléncia ou de aplicagao de
regimes similares ao Custodiante (conforme o caso), ha a possibilidade de os recursos ali
depositados serem bloqueados e somente serem recuperados por meio de pedido de
restituicdo. Em ambos os casos, o patrimoénio do Fundo poderia sofrer perdas e a rentabilidade
das Cotas poderia ser afetada negativamente;

(xii) Os sistemas das Cedentes ou os sistemas de terceiros podem falhar devido a fatores gue

estdo além do controle das Cedentes e da Administradora. As Cedentes dependem da operagao

eficiente e ininterrupta de seus sistemas de tecnologia da informacao, softwares, centros de
armazenamento de informacgGes e redes de telecomunica¢bes, bem como de sistemas de
terceiros. Os sistemas das Cedentes ou os de terceiros podem estar expostos a danos ou
interrupcdo por diversos fatores que estdo além do controle das Cedentes e da Administradora,
tais como incéndio, desastres naturais, falta de energia, falha nos sistemas de telecomunicacao,
virus ou violacdo dos sistemas de tecnologia da informacgdo. Defeitos, virus ou violagao dos
sistemas das Cedentes e de terceiros, erros ou atrasos no processamento das transacdes de
pagamento e falhas no sistema de telecomunica¢des podem afetar a originacdo de Direitos
Creditorios e sua cessao ao Fundo.

(xiii)  Custo de Registro. As cotas Subordinadas Junior do Fundo deverdo suportar todas as

despesas cobradas pelo Banco Cobrador, relacionadas aos registros em sua carteira. Estas
despesas, se significantes, afetardo a proporcdo minima que o FIDC deverd manter de cotas
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Subordinadas Junior em relagdo as demais cotas emitidas no mercado, ocasionando eventual
desenquadramento do Fundo.

6.1.7. |Inexisténcia de Responsabilidade da Administradora pela Depreciacdo dos Ativos da

Carteira. A Administradora ndo serd responsavel pela eventual depreciacdo dos ativos da
carteira ou por quaisquer perdas ou prejuizos que venham a ser suportados pelo Fundo e pelo(s)
Cotista(s) que ndo decorram de dolo, fraude ou ma-fé de sua parte, em decorréncia dos fatores
dispostos neste artigo.

6.1.8. Risco de Limitacdo da Taxa de Desagio aplicada aos Direitos Creditdrios quando da

Agquisicdo pelo Fundo. O Fundo ndo é uma instituicdo financeira e, portanto, ndo tem autorizagao

para conceder empréstimos ou financiamentos cujos juros estejam acima do estabelecido pelo
Decreto n2 22.626, de 7 de abril de 1933. E possivel que o preco do desdgio aplicado pelo Fundo
para aquisi¢ao de Direitos Creditérios seja questionado pelo fato de o Fundo nao ser instituicao
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 decis&o judicial, a
rentabilidade das Cotas poderia ser afetada negativamente.

7. CAPITULO SETE - ADMINISTRAGAO DO FUNDO

7.1. Administracdo do Fundo. O Fundo sera administrado pela Administradora, que declara

que é instituicdo financeira participante aderente ao Foreign Account Tax Compliance Act
(“EATCA”) com Global Intermediary Identification Number (“GIIN”) P2W26G.00001.ME.076.

7.2. Poderes da Administradora. A Administradora, observadas as limita¢cdes estabelecidas

neste Regulamento e nas demais disposi¢cGes legais e regulamentares vigentes, tem amplos e
gerais poderes para praticar todos os atos necessarios a administracdo do Fundo e para exercer
os direitos inerentes aos Direitos Creditérios e aos Ativos Financeiros que integrem a carteira do
Fundo.

7.2.1. AtribuicGes e Vedacbes da Administradora. As atribuicbes da Administradora sao

aquelas dispostas no artigo 34, incisos | ao X, da Instru¢do CVM 356/01 e suas posteriores
alteracGes, e as vedacdes sdo aquelas dispostas nos artigos 35 e 36, da Instrugcdo CVM 356/01.

7.2.2. Originacdo e Cess3o de Direitos Creditérios. E vedado a Administradora, a Gestora, ao

Custodiante ou partes relacionadas, tal como definidas pelas regras contabeis que tratam desse
assunto, ceder ou originar, direta ou indiretamente, Direitos Creditérios ao Fundo.

7.2.3. Verificacdo do Cumprimento de Obrigacées por Prestadores de Servico. A

Administradora possui regras e procedimentos, conforme estabelecidos nos respectivos
contratos de prestacdo de servigos de terceiros contratados para prestacao de servigcos ao
Fundo, que Ihe permitem verificar o cumprimento das obrigacdes pelos prestadores de servigos
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contratados, os quais serdo divulgados e mantidos atualizados no website da Administradora
(www.finaxis.com.br), juntamente as demais informa¢Ges de que trata o artigo 53-A da
Instrucdo CVM 356/01.

7.3. Remuneracdo dos Prestadores de Servicos. Pela prestagdo dos servigos de

administracdo, custddia, gestdo, controladoria e escrituragdo das cotas do Fundo, sera cobrada
do Fundo uma taxa de administragao incidente sobre o Patriménio Liquido do Fundo (“Taxa de
Administracdo”), calculada conforme a seguinte férmula, e provisionada diariamente na
carteira do Fundo:

TA=TG+TAdm

onde:

TA: Taxa de Administracdo;

TG: Parcela da Taxa de Administracdo a ser paga diretamente a Gestora e que
correspondera ao maior valor entre (i) o resultado da férmula abaixo e (ii) o valor
mensal de R$30.000,00 (trinta mil reais), reajustado anualmente de acordo com a
varia¢do do IGP-M/FGV no periodo:

V)
TG = K 1;5;0) X PatriménioLz’quidO(D - 1)} ;

* Adicionalmente, a Gestora receberd o valor de até RS 1.000,00 (mil reais)
de acordo com o volume de transag¢des do Fundo no respectivo més.

TAdm: Parcela da Taxa de Administragdo a ser paga diretamente a Administradora,
gue corresponderd ao maior valor entre (i) o resultado da férmula abaixo, a qual sera
calculada de acordo com os percentuais descritos na tabela abaixo, sendo o valor total
apurado correspondente a somatdria dos valores proporcionais apurados para cada
faixa de patriménio liquido e (ii) o valor mensal de (a) R$15.000,00 (quinze mil reais) ,
sendo tais valores atualizados anualmente pela variagdo positiva do IGP-M/FGV, a
partir de abril de 2021;

TAdm = K%) X PatriménioLl'quido(D - 1)} , sendo tx as taxas definidas
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conforme tabela abaixo:

Patrimonio Liquido (D-1) Percentual para apuragao dataxa (%) a.a.
Até R$50.000.000,00 0,35
De R$50.000.000,01 até 0,30
R$100.000.000,00
Acima de R$100.000.000,00 0,25

Patriménio Liquido (D-1): Patriménio Liquido no Dia Util imediatamente anterior a
data de pagamento.

7.3.1. Pagamento da Taxa de Administracdo. A remuneragao de que trata o Artigo 7.3 acima

serd calculada e provisionada diariamente, e paga pelo Fundo mensalmente, no 52 (quinto) Dia
Util do més subsequente ao més da presta¢do dos servigos, a partir do més em que ocorrer a
primeira integralizacdo de Cotas.

7.3.2. O Fundo pagara integral e diretamente a Gestora a parcela da Taxa de Administragdo
que lhe cabe, nos termos dos Artigos 7.3 e 7.3.1 acima.

7.3.3. Pagamento de Parcela da Taxa de Administracdo aos Prestadores de Servico do Fundo.

A Administradora poderd estabelecer que parcelas da Taxa de Administracdo sejam pagas
diretamente pelo Fundo aos prestadores de servicos contratados desde que o somatdrio dessas
parcelas ndo exceda o montante total da Taxa de Administragao.

7.3.4. Adicionalmente, sera devido a Administradora pelo servigo de distribui¢gdo das Cotas do
Fundo o valor fixo de R$5.800,00 (cinco mil e oitocentos reais), que devera ser pago uma Unica

vez quando do pagamento da primeira Taxa de Administragao.

7.3.5. Taxa de Performance. Adicionalmente a Taxa de Administracdo, o Fundo remunerard a

Gestora, com base na rentabilidade das Cotas Subordinadas Junior, correspondendo a 9,5%
(nove virgula cinco por cento) do valor da rentabilidade das Cotas Subordinadas Junior que
exceder o Benchmark Sénior da série de Cotas Seniores com vencimento mais longo, mesmo
gue sejam emitidas outras Cotas Seniores e, portanto mais novas, em cada periodo de apuragao,
ja deduzidas todas as demais despesas do Fundo, inclusive a Taxa de Administra¢do (“Taxa de
Performance”).

7.3.5.1. Para fins do disposto no item 7.3.5 acima, caso existam séries de Cotas Seniores com o
mesmo prazo de vencimento serd considerado o menor Benchmark Sénior para fins de célculo

da Taxa de Performance.

7.3.6. Pagamento da Taxa de Performance. A Taxa de Performance sera calculada e

provisionada diariamente e paga pelo Fundo semestralmente, no 52 (quinto) Dia Util do més
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posterior ao periodo de apuragdo. E vedada a cobranca de Taxa de Performance quando o valor
da Cota Subordinada Junior for inferior ao seu valor na data da primeira integralizacdo de Cotas
Subordinadas Junior ou por ocasido da ultima cobranca efetuada.

7.3.7. |Inexisténcia de Taxas Adicionais. Nao serdo cobradas taxas de ingresso ou de saida pela

Administradora.
8. CAPITULO OITO - CONTRATAGCAO DE PRESTADORES DE SERVICO

8.1. Gestdo do Fundo. Os servicos de gestdo da carteira do Fundo serdo realizados pela

Gestora.

8.2. Custddia do Fundo. Os servigos de custédia qualificada dos Direitos Creditdrios e demais

Ativos Financeiros do Fundo e de escrituracdo das Cotas do Fundo serdo exercidos pelo
Custodiante.

8.2.1. Servicos de Controladoria. Os servigos de controladoria de ativos e passivos do Fundo

serdo prestados pelo Custodiante.

8.3. Atribuicdes do Custodiante. Sem prejuizo dos demais deveres e obrigaces definidos na

Instrucdo CVM 356/01, o Custodiante, diretamente ou por meio de seus representantes, sera
responsavel pelas seguintes atividades:

(i) validar os Direitos Creditdrios em relagdo aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos no
presente Regulamento;

(ii) receber e verificar integralmente a documentacdo que evidencia o lastro dos Direitos
Creditérios representados por operagdes financeiras, comerciais e de servigos;

(iii) realizar, direta ou indiretamente, por meio de camara de liquidagdo e compensacao
devidamente autorizada pelo BACEN, a liquidagdo fisica e financeira dos Direitos Creditdrios,
evidenciados pelos Contratos de Cessdao e Documentos Comprobatdérios das operagoes;

(iv) realizar, direta ou indiretamente, a custédia, cobranca ordindria e guarda de
documentacao relativos aos Direitos Creditérios e aos Ativos Financeiros integrantes da carteira
do Fundo;

(v) diligenciar para que sejam mantidos, as suas expensas, atualizados e em perfeita ordem,
os Documentos Comprobatdrios dos Direitos Creditérios, com metodologia pré-estabelecida e
de livre acesso para auditoria independente contratada pelo Fundo e érgdos reguladores; e

(vi) cobrar e receber, por conta e ordem do(s) Cotista(s), pagamentos, resgate de titulos ou
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qualquer outra renda relativa aos titulos custodiados, depositando os valores recebidos
diretamente na conta de titularidade do Fundo e/ou conta vinculada (escrow account).

8.4. Guarda dos Documentos Comprobatorios. O Custodiante tera acesso aos Documentos

Comprobatdrios que lastreiam os Direitos Creditdrios. O Custodiante podera, ainda, conforme
entenda necessario para o exercicio de suas atividades e/ou conforme seja exigido pela
legislacdo e/ou regulamentacdo aplicaveis em vigor, fazer cdpias fisicas e/ou eletrdnicas dos
referidos Documentos Comprobatérios, sendo certo que, neste caso, o Custodiante atuara
também como agente de depdsito para a guarda da totalidade das cdpias dos Documentos
Comprobatdrios por ele geradas, nos termos da legislacdo e regulamentacdo em vigor e
observadas as demais disposi¢cdes deste Regulamento. Nos casos em que os Direitos Creditdrios
sejam objeto de acdo judicial de cobranca e, por consequéncia, estejam lastreados em
Documentos Comprobatérios que obrigatoriamente devam permanecer nos autos do processo
de cobranga judicial, o Custodiante nao realizara a guarda de tais Documentos Comprobatodrios,
em linha com a regulamentacado em vigor.

8.4.1. Procedimentos de Controle Adotados pelo Custodiante referentes a Guarda dos

Documentos Comprobatdrios. O Custodiante dispde de regras e procedimentos, por escrito e

passiveis de verificacdo, que lhe permitirdo o efetivo controle da guarda, conservacdo e
movimentag¢do dos Documentos Comprobatdrios sob sua guarda, bem como para diligenciar o
cumprimento de suas obrigacdes nos termos deste Regulamento. Tais regras e procedimentos
permanecerdao disponiveis e atualizados para consulta no website da Administradora
(www.finaxis.com.br) juntamente as demais informagdes que trata o artigo 53-A da Instrugao
CVM 356/01.

8.4.2. Manutencdo da Responsabilidade do Custodiante pela Guarda dos Documentos

Comprobatérios. Nos termos do artigo 38 da Instru¢do CVM 356/01, a nomeacdo de qualquer

terceiro responsavel pela guarda dos Direitos Creditdrios cedidos ao Fundo ndo exclui a
responsabilidade do Custodiante.

8.4.3. Recebimento dos Recursos Oriundos dos Esforcos de Cobranca. As cobrancas relativas

aos Direitos Creditérios e/ou aos Direitos Creditérios inadimplidos resultantes dos
procedimentos de cobranca, serdo recebidas na Conta do Fundo, observados os demais
procedimentos do Contrato de Cessao.

8.5. Verificacdo dos Documentos Comprobatdrios pelo Custodiante. A verificagdo dos

Documentos Comprobatdrios sera realizada por amostragem pelo Custodiante nos termos do
Anexo IV deste Regulamento, sendo que, em caso de contratacdo de terceiro para verificar os
Documentos Comprobatdrios, o Custodiante permanecera responsavel pela verificacdo do
cumprimento das obrigacdes pelo contratado, mediante procedimentos previstos no respectivo
contrato de prestacdo de servigos, observado o pardgrafo 62 do artigo 38 da Instrucdao CVM
356/01. O Custodiante n3do é responsavel pela autenticidade dos Documentos Comprobatdrios,
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tampouco pela existéncia dos Direitos Creditdrios, sendo, no entanto, responsavel pela pronta
informacgdo caso venha a ter conhecimento de eventuais irregularidades.

8.5.1. O Custodiante, ou terceiro por ele contratado, procederd a andlise dos Direitos
Creditérios inadimplidos e substituidos (se aplicavel) no respectivo trimestre, na forma do artigo
38, paragrafo 13, inciso Il, da Instru¢do CVM 356/01.

8.5.2. O Custodiante podera contratar, sem prejuizo de sua responsabilidade, terceiro para
realizar a verificagcdo do lastro dos Direitos de Crédito, desde que o referido terceiro ndo seja o
originador dos Direitos Creditdrios, as Cedentes, a Gestora e/ou eventual consultor
especializado contratado pela Administradora para atuar no ambito do Fundo, e demais partes
relacionadas ao Fundo, tal como definido pelas regras contabeis que tratam deste assunto. As
irregularidades apontadas nesta auditoria serdo informadas a Administradora, a Gestora, ao
Auditor Independente e ao(s) Cotista(s).

8.6. Inexisténcia de Conflito de Interesses da Administradora. A Administradora declara que

ndo se encontra em conflito de interesses com a Gestora e o Custodiante no exercicio de suas
fungdes, bem como manifesta sua independéncia nas atividades descritas neste Regulamento e
na eventual cessdo de Direitos Creditdrios ao Fundo.

9. CAPITULO NOVE — SUBSTITUIGAO E RENUNCIA DA ADMINISTRADORA

9.1. Renuncia da Administradora. A Administradora, mediante aviso divulgado na pagina da
Administradora na rede mundial de computadores, utilizada para a divulgacdo de informacdes
do Fundo, por meio eletrénico ou de carta com aviso de recebimento enderecada ao(s)
Cotista(s), podera renunciar a administracdo do Fundo, desde que convoque, no mesmo ato,
Assembleia Geral para decidir sobre sua substituicao ou sobre a liquidacdo antecipada desse,
nos termos da legislagdo em vigor e do disposto no Capitulo Treze, abaixo.

9.2. Permanéncia no exercicio das funcdes em caso de renuncia da Administradora. No caso

de renuncia, a Administradora devera permanecer no exercicio de suas fungdes até sua efetiva
substituicdo. Se, no prazo maximo de 60 (sessenta) dias, contado a partir da rendncia, a
Assembleia Geral ndo indicar um substituto, a Administradora devera promover a liquidacédo do
Fundo.

9.3. Responsabilidade em caso de Substituicdo da Administradora. Nas hipdteses de

substituicdo da Administradora e de liquidagdo antecipada do Fundo aplicam-se, no que
couberem, as normas em vigor que dispdem sobre responsabilidade civil ou criminal de
administradores, diretores e gerentes de institui¢cdes financeiras, independentemente das que
regem a responsabilidade civil da prépria Administradora.

10. CAPITULO DEZ — CLASSES, EMISSAO, INTEGRALIZACAO E NEGOCIACAO DAS COTAS DO
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FUNDO
Secao l.Classes e Investimento nas Cotas

10.1. Cotas do Fundo. As Cotas do Fundo correspondem a fra¢des ideais de seu patrimdnio e
sdo divididas em classes.

10.2. Forma. As Cotas serdo escriturais e nominativas e mantidas em conta de depdsitos em
nome de seus respectivos Cotistas.

10.3. Aplicacdo em Cotas Seniores e/ou em Cotas Subordinadas Mezanino do Fundo. O

investimento em Cotas Seniores e/ou em Cotas Subordinadas Mezanino do Fundo devera ser
realizado em moeda corrente nacional por meio da B3 ou mediante débito em conta corrente
ou conta de investimento, transferéncia eletronica disponivel ou outro mecanismo de
transferéncia de recursos autorizados pelo BACEN, a critério da Administradora. Os custos
relativos as tarifas bancdrias correm por conta do subscritor.

10.4. Aplicacdo em Cotas Subordinadas Junior do Fundo. O investimento em Cotas

Subordinadas Junior pode ser realizado por meio (i) da entrega dos Direitos Creditdrios cedidos
ao Fundo; e/ou (ii) de transferéncia em moeda corrente nacional por meio da B3 ou mediante
débito em conta corrente ou conta de investimento, transferéncia eletronica disponivel ou outro
mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo BACEN, a critério da Administradora,
ficando ressalvado que, neste caso, os custos relativos as tarifas bancdrias serdo pagos pelo
subscritor.

10.5. Conclusdo do Investimento em Cotas. Os investimentos nas Cotas serdo considerados

como tendo sido concluidos somente apds os recursos estarem disponiveis na Conta do Fundo.

10.6. Integralizacdo das Cotas. A integralizacdo das Cotas sera a vista, no ato da subscri¢do.

10.7. Classes de Cotas. O Fundo poderd emitir Cotas Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino

e Cotas Subordinadas Junior.

10.7.1. As Cotas Subordinadas Junior terdo valor unitario de emissdo de R$1.000,00 (mil reais),
sendo que as Cotas Subordinadas Junior distribuidas posteriormente terdo seu valor unitdrio
calculado no fechamento de todo Dia Util, com base na divisdo do Patriménio Liquido do Fundo,
descontado do valor das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino em circulagao, pela
quantidade total de Cotas Subordinadas Junior em circulagdo, para efeito de definicdo de seu
valor de integralizacdo, amortizacao ou resgate.

10.7.2. Suplemento das Cotas Seniores. O Fundo poderd emitir multiplas séries de Cotas

Seniores, ficando ressalvado, no entanto, que cada nova série de Cotas Seniores a ser emitida
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pelo Fundo estard sujeita a um Suplemento especifico, que devera estabelecer, conforme
aplicavel, as seguintes caracteristicas: (i) as séries das Cotas Seniores sujeitas a respectiva
emissdo; (ii) o valor minimo e maximo das Cotas Seniores a serem emitidas nos termos da
respectiva série; (iii) o preco de emissdo das Cotas Seniores; (iv) a data de emissdo; (v) os
cronogramas de amortizagdo; (vi) o Benchmark Sénior; (vii) a data de resgate; (viii) as datas de
pagamento da Remuneracao; e (ix) regime de distribuicdo.

10.7.3. O valor nominal unitario inicial de cada Série de Cotas Seniores sera estabelecido no
respectivo Suplemento. Para as demais integralizacdes de Cotas Seniores serd utilizado o valor
unitario conforme definido no item 10.7.4 abaixo.

10.7.4. Para o calculo do valor unitario das Cotas Seniores serd utilizado o menor dos seguintes
valores:

a) o resultado da divisdo do Patrimbnio Liquido pelo nimero de Cotas Seniores em
circulagao, proporcional a participacdao de cada Série em relagdo ao Patrimonio Liquido
do Dia Util anterior; ou

b) o valor das Cotas Seniores da respectiva Série na primeira data de integraliza¢cdo das
Cotas Seniores, atualizado pela meta de rentabilidade das Cotas Seniores da respectiva
Série pro rata no periodo, deduzido dos valores de amortizagdo e acrescido dos valores
integralizados desde a data da primeira integralizacdo de Cotas Seniores, atualizados
pela meta de rentabilidade das Cotas Seniores da Série desde a respectiva data de
amortizacdo ou integralizacdo, conforme o caso. O valor de referéncia das Cotas
Seniores ora descrito estd limitado ao valor do Patrimonio Liquido do Fundo e
demonstrado seu formato de célculo em seu respectivo Suplemento.

10.7.5. Suplemento das Cotas Subordinadas Mezanino. O Fundo podera efetuar mdltiplas

emissdes de Cotas Subordinadas Mezanino, ficando ressalvado, no entanto, que cada nova
emissdo de Cotas Subordinadas Mezanino a ser emitida pelo Fundo estard sujeita a um
Suplemento especifico, que deverd estabelecer, conforme aplicavel, as seguintes caracteristicas:
(i) as das Cotas Subordinadas Mezanino sujeitas a respectiva emissdo; (ii) o valor minimo e
maximo das Cotas Subordinadas Mezanino a serem emitidas nos termos da respectiva emissao;
(iii) o preco de emissdo das Cotas Subordinadas Mezanino; (iv) a data de emissdo; (v) os
cronogramas de amortizagdo; (vi) o Benchmark Mezanino; (vii) a data de resgate; (viii) as datas
de pagamento da Remuneracdo; e (ix) regime de distribuicado.

10.7.6. O valor nominal unitario inicial de cada emissdo de Cotas Subordinadas Mezanino sera
estabelecido no respectivo Suplemento. Para as demais integralizacdes de Cotas Subordinadas
Mezanino sera utilizado o valor unitario conforme definido no item 10.7.7 abaixo.

10.7.7. Parao calculo do valor unitario das Cotas Subordinadas Mezanino sera utilizado o menor
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dos seguintes valores:

¢) o resultado da divisdo do Patriménio Liquido, descontado do valor das Cotas Seniores
em circulagdo, pelo numero de Cotas Subordinadas Mezanino em circulagdo,
proporcional & participagdo de cada Série em relacdo ao Patriménio Liquido do Dia Util
anterior; ou

d) o valor das Cotas Subordinadas Mezanino da respectiva emissdo na primeira data de
integralizacdao das Cotas Subordinadas Mezanino, atualizado pela meta de rentabilidade
das Cotas Subordinadas Mezanino da respectiva emissao pro rata no periodo, deduzido
dos valores de amortizacdo e acrescido dos valores integralizados desde a data da
primeira integralizacdo de Cotas Subordinadas Mezanino, atualizados pela meta de
rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino da emissdo desde a respectiva data de
amortizacdo ou integralizagdo, conforme o caso. O valor de referéncia das Cotas
Subordinadas Mezanino ora descrito esta limitado ao valor do Patriménio Liquido do
Fundo, descontado do valor das Cotas Seniores em circulagdo, e demonstrado seu
formato de cdlculo em seu respectivo Suplemento.

10.8. As Cotas Seniores poderao ser divididas em séries com valores e prazos diferenciados
para amortizacdo, resgate e remuneracdo. Cada série de Cotas Seniores tera as mesmas
caracteristicas e conferira a seus titulares iguais direitos e obrigacdes.

10.9. As Cotas Subordinadas Mezanino poderdo ser divididas em emissGes com valores e
prazos diferenciados para amortizacdo, resgate e remuneracdo. Cada emissdo de Cotas
Subordinadas Mezanino tera as mesmas caracteristicas e conferira a seus titulares iguais direitos
e obrigacoes.

10.10. Registro e Negociacdo das Cotas. As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino

(i) serdo registradas para distribuicdo primaria por meio do MDA — Mdédulo de Distribuicao de
Ativos, B3 S.A. — Mercados Organizados, sendo a distribuicdo liquidada e as Cotas Seniores
custodiadas eletronicamente na B3; e (ii) serdo registradas para negociacdo no mercado
secunddrio no SF — Mddulo de Fundos administrado e operacionalizado pela B3. A negociacdo
das Cotas devera observar as limitagGes e restricdes previstas na regulamentacdo aplicavel.

10.11. E vedada a afetacdio ou a vinculagdo, a qualquer titulo, de parcela do patrimdnio do
Fundo a qualquer classe ou série de Cotas.

10.12. Ocorrendo feriado de ambito estadual ou municipal na sede do Custodiante, a aplicagao,
efetivacdo de amortizacdo ou de resgate sera realizada no primeiro Dia Util subsequente com
base no valor da cota deste dia para aplicagdo e no valor da cota no dia util imediatamente
anterior para amortizacdo e resgate. Da mesma forma, considerar-se-a feito o pedido de
aplicacdo, amortizagdo ou resgate no primeiro dia util subsequente.
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10.13. No ato da subscri¢do das Cotas, o subscritor assinara boletim de subscri¢do, que serd
autenticado pela Administradora. Do boletim de subscrigdo constardo as seguintes informacdes:

| - nome e qualificacdo do subscritor;

Il - nimero e classe de Cotas subscritas; e

Il - preco e condi¢Oes para sua integralizagado.
10.14. A critério da Administradora, novas Cotas do Fundo, de qualquer classe e
independentemente de aprovacao dos cotistas, poderao ser emitidas, desde que observados os

procedimentos exigidos pela regulamentacao da CVM e as normas deste Regulamento.

10.14.1. N3o haverd direito de preferéncia dos cotistas do Fundo na aquisicdo e
subscricao das eventuais novas Cotas mencionadas no caput.

10.14.2. Cada novo Cotista Subordinado Junior devera ser previamente autorizado pela
maioria dos Cotistas Subordinados Junior ja existentes.

10.15. As Cotas deverdo ser subscritas no prazo maximo de 180 (cento e oitenta) dias a contar
da data da publicacdo do anuncio de inicio de distribui¢cdo, quando a oferta for objeto de registro
na CVM.

10.15.1. O saldo ndo colocado de cada série ou classe de Cotas do Fundo sera cancelado
pela Administradora.

10.16. O Fundo podera realizar distribuicdo concomitante de classes e séries distintas de Cotas,
em quantidades e condi¢des previamente estabelecidas no anuncio de inicio de distribuicdo de
Cotas.

10.17. O prego de subscricdo das Cotas podera contemplar agio ou desagio sobre o valor
previsto para amortizacdao desde que uniformemente aplicado para todos os subscritores e

apurado através de procedimento de descoberta de preco em mercado organizado.

10.18. Para o calculo do niumero de Cotas a que tem direito o investidor, ndo serdo deduzidas
do valor entregue a Administradora quaisquer taxas ou despesas.

Segao Il. Subordinagao

10.19. Prioridade das Cotas Seniores. As Cotas Seniores sdao as Cotas que nao sao

subordinadas a nenhuma outra Cota para fins de amortizacdo, resgate e distribuicao de
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rendimentos.

10.20. Cotas Subordinadas Junior. As Cotas Subordinadas Junior sdo as Cotas que sdo

subordinadas as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino para fins de amortizacao,
resgate e distribuicdo de rendimentos, observado o Indice de Subordinacio e o indice de
Subordinacdo Mezanino. Portanto, o resgate das Cotas Subordinadas Junior somente podera
ocorrer ap6s o resgate total das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino,
respectivamente.

10.20.1. Excesso em Relacdo ao indice de Subordinacdo. Se o valor total das Cotas

Subordinadas for, a qualquer tempo, superior 40% (quarenta por cento) do Patriménio Liquido
do Fundo, o Cotista Subordinado Junior terd o direito de solicitar a amortizacdo das Cotas
Subordinadas Junior excedentes, desde que o Fundo possua recursos suficientes para o
cumprimento desta solicitacdo e ndo gere nenhum desenquadramento na carteira do Fundo,
conforme as regras de concentragdo previstas neste Regulamento tampouco reduza o
percentual de Cotas Subordinadas em relagdo ao Patrimonio Liquido do Fundo abaixo de 40%
(quarenta por cento) ou o percentual de Cotas Subordinadas Junior em relagdo ao Patriménio
Liquido do Fundo abaixo do indice de Subordinacdo Mezanino. A amortizacdo das Cotas
Subordinadas Junior excedentes deverd ser aprovada pela maioria dos Cotistas Subordinados
Junior. Os Cotistas Subordinados Junior poderao, mediante notificagdo a Administradora, com
até 2 (dois) Dias Uteis de antecedéncia & Data de Amortizacdo, solicitar a ocorréncia da
amortizacdo de suas Cotas Subordinadas Junior. Caso os Cotistas Subordinados Junior solicitem
tal amortizagdo, o montante excedente de Cotas Subordinadas Junior serd amortizado na Data
de Amortizacao.

10.20.2. Amortizacdo Extraordindria_em caso de excesso em relacdo ao indice de

Subordinacdo e ao indice de Subordinacdo Mezanino. No caso disposto no Artigo 10.20.1 acima,

a Administradora deverd realizar a amortizacdo das Cotas Subordinadas JuUnior necessarias
respeitando o indice de Subordinac3o e o indice de Subordinacio Mezanino.

10.20.3. No minimo 60% (sessenta por cento) das Cotas Subordinadas Junior deverao ser
subscritas pelas Cedentes, considerando o conjunto do seu Grupo Econémico e Pessoa Relacionada.

10.21. Cumprimento do Indice de Subordinacdo ou do indice de Subordinacdo

Mezanino. Na hipétese de verificagdo de desenquadramento do indice de Subordinagdo e/ou
do Indice de Subordinagdo Mezanino, a Administradora comunicara os Cotistas Subordinados
Junior em até 1 (um) Dia Util contado da verificacdo, que deverdo subscrever e integralizar novas
Cotas Subordinadas Junior em um montante necessario para atingir o indice de Subordinacg3o e
o Indice de Subordinagdo Mezanino em até 10 (dez) Dias Uteis contados do recebimento da
referida notificacdo da Administradora nesse sentido. Se os Cotistas Subordinados Junior ndo
subscreverem o valor necessdrio para cumprir o Indice de Subordinacdo e o Indice de
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Subordinagao Mezanino, tal evento devera ser considerado um Evento de Avaliag3do.

10.22. O descumprimento de qualquer obrigagdo originaria dos Direitos Creditérios pelas
Devedoras e demais Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, bem como as despesas
do Fundo, serdo atribuido as Cotas Subordinadas Junior até o limite equivalente a somatéria do
valor total destas. Uma vez excedida a referida somatdria, a inadimpléncia dos Direitos
Creditérios de titularidade do Fundo e as despesas serdo atribuidas as Cotas Subordinadas
Mezanino. Uma vez excedida a referida somatdria, a inadimpléncia dos Direitos Creditdrios de
titularidade do Fundo e as despesas serdo atribuidas as Cotas Seniores.

10.22.1. Por outro lado, na hipdétese de o Fundo atingir o Benchmark Sénior e o
Benchmark Mezanino de rentabilidade definido para cada série de Cotas Seniores, toda a
rentabilidade a ele excedente serd atribuida somente as Cotas Subordinadas Junior, razdo pela
qual estas Cotas poderdo apresentar valores diferentes das Cotas Seniores e das Cotas
Subordinadas Mezanino.

Secao lll. Amortizacao e Resgate das Cotas

10.23. Amortizacdo das Cotas. As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino do

Fundo deverdo ser amortizadas em cada Data de Amortizacdo em conformidade com o
respectivo Suplemento, sendo pagas aos Cotistas na mesma data, observado que nas Datas de
Amortizacdo das Cotas Subordinadas Mezanino ndo podera haver pendéncias quanto a
amortizacdo das Cotas Seniores referentes a Datas de AmortizagGes anteriores.

10.24. Distribuicdes aos Cotistas. A distribuicdo de principal e quaisquer ganhos e

rendimentos do Fundo aos Cotistas sera feita exclusivamente mediante amortizagdo ou resgate
de Cotas, observado o disposto neste Capitulo.

10.25. Pagamento das AmortizacGes e Resgates aos Cotistas. Os pagamentos de

amortizacdes ou de resgate das Cotas serao efetuados, em moeda corrente nacional, pelo valor
da Cota de fechamento do dia anterior ao pagamento, calculado nos termos deste Regulamento,
mediante depdsito em conta corrente de titularidade dos Cotistas realizado por meio de
qualguer mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo BACEN, ou por meio da B3.

10.26. Resgate em Direitos Creditérios e/ou em Ativos Financeiros. As Cotas

Subordinadas Junior poderdo ser amortizadas e resgatadas com Direitos Creditérios. As Cotas
Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino ndo poderdao ser amortizadas e resgatadas com
Direitos Creditdrios, exceto no ambito do processo de liquidagdo do Fundo, conforme aprovado
em Assembleia Geral.

10.27. O resgate de Cotas somente ocorrera no término do prazo de duragdo do Fundo ou de
cada série ou classe de Cotas ou, ainda, no caso de liquidagdo antecipada.
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10.27.1. O resgate sera feito na praca em que a Administradora estd sediada.

10.28. No resgate sera utilizado o valor da Cota em vigor no Dia Util imediatamente anterior
ao do respectivo pagamento.

Segao IV. Patrimoénio Liquido

N

10.29. PatrimdOnio Liguido. O patrimoénio liquido do Fundo corresponde a soma

algébrica do caixa disponivel com o valor dos Direitos Creditdrios e Ativos Financeiros
integrantes da carteira e os valores a receber, menos as exigibilidades e provisoes (“Patrimonio
Liquido”). Na apuragdo do valor da carteira, serdo observadas as normas e procedimentos
constantes da legislagao e regulamentacdo aplicaveis, bem como o disposto neste Regulamento,
sendo que todos os rendimentos auferidos pelo Fundo serdo incorporados ao Patrimdnio
Liqguido. O somatério do valor das Cotas serd necessariamente equivalente ao valor do
Patrimonio Liquido do Fundo.

Secao V. Classificagao de Risco

10.30. Classificacdo de Risco das Cotas. Observado o previsto no Artigo 10.31 abaixo,

as Cotas serdo objeto de classificacdo de risco por agéncia classificadora de risco.

10.30.1. Caso ocorra o rebaixamento da classificagao de risco de uma classe de Cotas do
Fundo, serdo adotados os seguintes procedimentos:

(i) comunicacdo a cada Cotista das razoes do rebaixamento, no prazo maximo de 3 (trés)
Dias Uteis, através de publicacdo no periddico utilizado para a divulgacdo de informagdes do
Fundo ou através de correio eletronico; e

(ii) envio a cada Cotista de correspondéncia ou correio eletrénico contendo coépia do
relatério da empresa de classificacdo de risco que deliberou pelo rebaixamento.

10.31. A primeira emissdo de Cotas do Fundo sera subscrita por um Unico Cotista Sénior e por
um ou mais Cotistas Subordinados, sendo estes necessariamente pertencentes ao mesmo
Grupo Econémico e vinculados por interesse Unico e indissocidvel. Assim, a primeira emissao de
Cotas do Fundo ndo contara com classificacdo das Cotas por agéncia classificadora de risco, nos
termos do artigo 23 — A da Instru¢do CVM 356/01. O Fundo podera admitir novos Cotistas
quando suas Cotas passarem a contar com classificagao das Cotas por agéncia classificadora de

risco.

10.31.1. No ato de subscricdo das Cotas da primeira emissdao de Cotas do Fundo, os
Cotistas assinarao termo de adesao declarando ter pleno conhecimento dos riscos envolvidos
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na operacdo, inclusive da possibilidade de perda total do capital investido e,enquanto ndo
houver classificacdo das Cotas por agéncia classificadora de risco, da auséncia de classificacdo
de risco das Cotas subscritas.

10.31.2. Observado o disposto no item 10.31 acima, as Cotas subscritas na primeira
emissdo de Cotas do Fundo ndo poderdo ser transferidas ou negociadas no mercado secundario.
Tal possibilidade somente sera admitida quando da apresentacdo, pelo Fundo, de relatério de
classificacdo de risco das Cotas do Fundo.

11. CAPITULO ONZE - VALORIZACAO DAS COTAS E DOS ATIVOS DO FUNDO E ORDEM DE
ALOCAGAO DOS RECURSOS

11.1. Ordem de Alocacdo de Recursos do Fundo. A partir da data de subscri¢ao inicial e até a

liguidagdo do Fundo, sempre preservada a manutengdo de sua boa ordem legal, administrativa
e operacional, a Administradora obriga-se, por meio dos competentes débitos e créditos
realizados nas contas correntes de titularidade do Fundo, a alocar os recursos decorrentes da
integralizacdo das Cotas e do recebimento de recursos provenientes da carteira do Fundo, na
seguinte ordem:

(i) para o pagamento de despesas e encargos de responsabilidade do Fundo, devidos nos
termos de Regulamento e da legislacdo aplicavel;

(ii)  constituicdo ou recomposicdo da Reserva de Caixa;

(ili) amortizacdo e/ou resgate das Cotas Seniores, observados os termos e condi¢cbes deste
Regulamento;

(iv) amortizacdo e/ou resgate das Cotas Subordinadas Mezanino, observados os termos e
condigdes deste Regulamento;

(v)  constituicdo ou recomposi¢do da Reserva de Amortizac¢do;

(vi) pagamento do Preco de Aquisicdo dos Direitos Creditorios, em moeda corrente nacional;

(vii) amortizacdo e/ou resgate das Cotas Subordinadas Junior, observados os termos e
condicdes deste Regulamento; e

(viii) pagamento da Taxa de Performance, quando for o caso.

11.2. Reserva de Caixa. O Fundo devera estabelecer uma reserva, cujo valor minimo sera

equivalente a, no minimo, 6 (seis) meses de despesas ordindrias do Fundo (“Reserva de Caixa”).
A Reserva de Caixa serd constituida quando da integralizacdo das Cotas do Fundo, e serd
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custeada pelos recursos recebidos pelo Fundo. Os recursos mantidos na Reserva de Caixa 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 Caixa, sendo que os
rendimentos dos Ativos Financeiros reverterdo em beneficio do Cotista.

11.3. Reserva de Amortizacdo. O Fundo deverd estabelecer uma reserva em valor equivalente

ao montante necessario para a realizacdo das amortizacdes da préxima parcela de Cotas
Séniores e/ou de Cotas Subordinadas Mezanino, conforme o respectivo Suplemento (“Reserva
de Amortizacdo”). A Reserva de Amortizagdo deverd ser constituida pela Administradora com
15 (quinze) dias de antecedéncia da respectiva Data de Amortizagao.

11.4. Para efeito da determinacdo do valor da carteira do Fundo, devem ser observadas as
normas e os procedimentos previstos abaixo e na legislagdao em vigor.

11.5. As Cotas do Fundo terdo seu valor calculado todo Dia Util mediante a utilizagdo de
metodologia de apurac¢do do valor dos Direitos Creditérios e dos demais Ativos Financeiros
integrantes da carteira do Fundo, de acordo com critérios consistentes e passiveis de verificagao,
amparados por informacdes externas e internas que levem em consideracdo aspectos
relacionados as Devedoras, aos seus garantidores e as caracteristicas da correspondente
operacgao, adotando-se, sempre quando houver, o valor de mercado, observando-se a seguinte
metodologia:

I os ativos adquiridos com a intencdo de serem mantidos até o respectivo
vencimento deverdo ser classificados como “titulos mantidos até o vencimento”. Os
demais ativos deverdo ser classificados na categoria “titulos para negociagdo”;

1. os ativos classificados como “titulos para negociacdo” serdo marcados a
mercado, diariamente, nos termos da legislagao em vigor, observado que:

a. averificacdo do valor de mercado dos ativos do Fundo tera como referéncia os
precos praticados em operac¢dGes realizadas com ativos e mercados semelhantes
aos dos ativos do Fundo, levando em consideragao volume, coobrigacdo e
prazo; devendo ser utilizado como pardmetro o preco médio de negociacdo do
ativo no dia da apuragdao em seus respectivos mercados, independentemente
dos precgos praticados pela Administradora em suas mesas de operagdo; e

b. na precificacdo dos ativos devera ser computada a valorizacdo ou
desvalorizacdo em contrapartida a adequada conta de receita ou despesa no
resultado do periodo.

Il os ativos do Fundo classificados na categoria “titulos mantidos até o
vencimento” serdo avaliados da seguinte forma:
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a. pelos respectivos custos de aquisicdo, acrescidos dos rendimentos auferidos,
computando-se a valorizacdo em contrapartida a adequada conta de receita ou
despesa, no resultado do periodo;

b. a apropriacdo dos rendimentos deve ser efetuada considerados os Dias Uteis
entre a data da aquisi¢cao do Direito Creditdrio até a data do seu vencimento,
excluido o dia da aquisicdo e incluido o dia do vencimento; e

c. rendimento do Direito Creditério é a diferenga entre o valor de aquisicdo e o
valor do Direito Creditdrio apurado na data de seu vencimento.

11.5.1. Todos os Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo serdo classificados na categoria
“titulos mantidos até o vencimento” para efeito de avaliagdo, e serdo avaliados conforme a
metodologia exposta no inciso Il deste Artigo.

11.5.2. Todos os demais ativos adquiridos pelo Fundo, ou seja, a parte do Patrimdnio Liquido
gue ndo estiver alocada em Direitos Creditdrios, serdo classificados na categoria “titulos para
negocia¢do”, e serdo avaliados conforme a metodologia exposta no inciso Il deste Artigo.

11.6. Para a provisdo dos valores referentes aos Direitos Creditérios vencidos e ndo pagos
sera observada a seguinte regra:

l. Até o0 152 (décimo quinto) dia de atraso, inclusive, o valor contabilizado do titulo
em atraso no ativo corresponderd ao valor de face do respectivo titulo descontado o
percentual de provisao definido pelo rating do cedente avaliado pelo administrador do
Fundo; e

. A partir do 162 (décimo sexto) dia de atraso, inclusive, sera provisionado o valor
correspondente a 1/30 (um trinta avos) do valor de face do titulo descontado o
percentual ja provisionado anteriormente de tal forma que no 452 (quadragésimo
quinto) dia de atraso, 100% (cem por cento) do valor de face do titulo em atraso tera
sido provisionado.

11.6.1. Os titulos a vencer de Devedoras em atraso serao informados a agéncia classificadora
de risco.

11.7. As Cotas devem ser registradas pelo valor respectivo para resgate, respeitadas as
caracteristicas de cada classe.

12, CAPITULO DOZE - EVENTOS DE AVALIAGCAO
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12.1. Eventos de Avaliacdo. Sdo eventos de avaliagao (“Eventos de Avaliacdo”):

(i) renuncia da Administradora, Gestora ou Custodiante, nos termos deste Regulamento,
ou resilicdo do Contrato de Cobranga;

(ii) inobservancia pela Administradora de seus deveres e obrigacGes previstos neste
Regulamento, verificada pelo Cotista, pelo Custodiante ou pela Gestora, desde que, notificada
por estes para sanar ou justificar o descumprimento, a Administradora ndo o fizer no prazo de
5 (cinco) Dias Uteis, contados da data do recebimento da referida notificacdo;

(iii) inobservancia pelo Custodiante dos deveres e obriga¢des previstos neste Regulamento
e no respectivo contrato de custddia desde que, se notificado pela Administradora para sanar
ou justificar o descumprimento, o Custodiante n3o o fizer no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis,
contados da data do recebimento da referida notificagao;

(iv) violacdo pelo Agente de Cobranga de seus deveres e obriga¢des previstos no Contrato
de Cobranca, observado o prazo de cura ali previsto;

(v) aquisicdo, pelo Fundo, de Direitos Creditérios em desacordo com os Critérios de
Elegibilidade, em montante superior a 5% do Patrimonio Liquido do Fundo;

(vi) a troca de controle, direto ou indireto, de quaisquer das Cedentes, exceto quando a
referida troca de controle ocorrer dentro do mesmo Grupo Econémico ou junto a Pessoa
Relacionada da respectiva Cedente;

(vii) decretacdo de evento de intervengdo, recuperacao judicial, liquidacdo, faléncia,
administracdo especial ou outros eventos similares das Cedentes, nos termos da legislacdo e
regulamentacdo aplicaveis;

(viii)  em caso de mudanca ou substituicdo da Gestora e/ou do Custodiante, com excegdo de
mudanca e/ou substituicdo para empresas do mesmo Grupo Econémico;

(ix) a ndo subscricdo, por parte dos Cotistas Subordinados Junior, do montante de Cotas
Subordinadas Junior necessario para recompor o indice de Subordinacdo e o indice de
Subordinagao Mezanino, conforme previsto neste Regulamento;

(x) na hipétese de serem realizados pagamentos de amortizacdo de Cotas Subordinadas
Junior em desacordo com o disposto neste Regulamento;

(xi) caso o indice de Recompra exceda 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido do Fundo;
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(xii) caso o Indice de Atraso exceda 7% (sete por cento) do Patriménio Liquido do Fundo; e

(xiii)  na hipdtese de serem realizados pagamentos de Recebiveis em outras contas que ndo a
Conta de Cobranga Bancaria em montante superior a 5% (cinco por cento) do Patrimonio Liquido
no periodo de 30 (trinta) dias.

12.1.1. Na ocorréncia de qualquer Evento de Avalia¢do sera convocada Assembleia Geral, nos
termos do Capitulo Quinze, para avaliar o grau de comprometimento das atividades do Fundo
em razdo do Evento de Avaliacdo, podendo a Assembleia Geral deliberar (i) pela ndo liquidacdo
do Fundo; ou (ii) que o Evento de Avaliacdo que deu causa a Assembleia Geral constitui um
Evento de Liquidacdo, estipulando os procedimentos para a liquidacgdo do Fundo
independentemente da convocag¢do de nova Assembleia Geral nos termos do Capitulo Quinze
abaixo.

12.1.2. Fica ainda estabelecido que, na hipdtese da ocorréncia de qualquer dos Eventos de
Avaliagdo descritos acima, a Administradora convocara em até 5 (cinco) Dias Uteis contados do
Evento de Avaliagdo, Assembleia Geral, a qual devera deliberar acerca do assunto.

13. CAPITULO TREZE - LIQUIDAGAO DO FUNDO

13.1. Eventos de Liguidacdo. Sdo eventos que ensejam a liquidagdo antecipada do Fundo, a

ser deliberada em Assembleia Geral (“Eventos de Liquidagao”):

(i) se o Fundo mantiver Patriménio Liquido médio inferior a R$500.000,00 (quinhentos mil
reais), pelo periodo de 3 (trés) meses consecutivos e ndo for incorporado a outro Fundo de
investimento em direitos creditérios;

(ii) se for deliberado que um Evento de Avaliacdo constitui Evento de Liquidacao;

(iii) em caso de impossibilidade do Fundo adquirir Direitos Creditdrios admitidos por sua
Politica de Investimento;

(iv) se o Patrimonio Liquido do Fundo se tornar igual ou inferior a soma do valor de todas as
Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino em circulagao; e

(v) nao substituicdo da Administradora, nos termos deste Regulamento.
13.1.1. Sem prejuizo do disposto no Artigo 13.1 deste Regulamento, os Cotistas poderao,
reunidos em Assembleia Geral especificamente convocada para tal fim, decidir pela liquidacao

antecipada do Fundo.

13.1.2. Procedimentos a serem observados pela Administradora em caso de Evento de
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Liguidacdo. A Administradora deverd, caso ocorram quaisquer dos Eventos de Liquidacdo: (i) dar
ciéncia de tal fato aos Cotistas; (ii) suspender, de imediato, a aquisicio de novos Direitos
Creditdrios, se assim dispuser a Assembleia Geral; (iii) iniciar os procedimentos para a liquidacdo
antecipada do Fundo, conforme disposicOes constantes deste Regulamento e da legislacdo
vigente; e (iv) se verificada a insuficiéncia de recursos para o pagamento integral das Cotas, a
Administradora devera convocar Assembleia Geral para deliberar acerca da possibilidade do
resgate dessas Cotas em Direitos Creditdrios, nos termos e condi¢des constantes da legislacdo
em vigor.

13.1.3. Procedimentos para a Liquidacdo. Confirmada a liquidagdo antecipada do Fundo, o

Fundo resgatard todas as Cotas compulsoriamente, observados os seguintes procedimentos:

(i) a Administradora liquidara todos os investimentos e aplicagdes do Fundo, transferindo
todos os recursos para a Conta do Fundo;

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

(iii) a Administradora debitard a Conta do Fundo e procederd ao resgate das Cotas em
circulagao na forma deste Regulamento, observada a seguinte ordem de alocagdo de recursos:
(a) pagamento de despesas e encargos de responsabilidade do Fundo, devidos nos termos de
Regulamento e da legislacdo aplicdvel; (b) resgate das Cotas Seniores, observados os termos e
condicdes deste Regulamento; (c) resgate das Cotas Subordinadas Mezanino, observados os
termos e condi¢Ges deste Regulamento; (d) resgate das Cotas Subordinadas Junior, observados
os termos e condi¢des deste Regulamento.

13.2. Existéncia de Direitos Creditdrios Cedidos Pendentes de Vencimento em caso de

Liguidacdo Antecipada. Na hipdtese de existéncia de Direitos Creditdrios Cedidos pendentes de

vencimento, a Assembleia Geral podera determinar que a Administradora adote os seguintes
procedimentos:

(i) aguardar os vencimentos dos Direitos Creditérios e o respectivo pagamento pela
Devedora para que os valores sejam rateados entre os Cotistas; ou

(ii)  entregar os Direitos Creditérios Cedidos ao(s) Cotista(s) para o pagamento dos seus
haveres, mediante instrumento de dacdo em pagamento.

13.3. Pagamento das Cotas em caso de Liquidacdo Antecipada. Caso o Fundo ndo detenha, na

data de liquidagao antecipada do Fundo, recursos em moeda corrente nacional suficientes para
efetuar o pagamento do resgate integral das Cotas em circulacdo ou caso existam Direitos
Creditérios pendentes de vencimento quando da Liquida¢do Antecipada (conforme Artigo 13.2
acima), as Cotas em circulacdo poderdo ser resgatadas mediante a entrega de Direitos
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Creditdrios (e os respectivos ativos outorgados em garantia aos Direitos Creditdrios) e/ou Ativos
Financeiros integrantes da carteira em pagamento ao Cotista, conforme aprovado em
Assembleia Geral.

13.3.1. Procedimentos para a Entrega de Direitos Creditérios em caso de Liquidacdo Antecipada

do Fundo. Na hipétese do Artigo 13.3 acima, a Administradora convocara Assembleia Geral para
deliberar acerca dos procedimentos de entrega de Direitos Creditérios e/ou Ativos Financeiros
integrantes da carteira como forma de pagamento ao(s) Cotista(s) pelo resgate de suas Cotas,
observado o disposto na regulamentacdo aplicavel.

14, CAPITULO QUATORZE - DESPESAS E ENCARGOS DO FUNDO

14.1. Despesas e Encargos do Fundo. Constituem encargos do Fundo, além da Taxa de

Administracdo prevista no Artigo 7.3 e da Taxa de Performance prevista no Artigo 7.3.5, as
seguintes despesas:

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

(ii)  despesas comimpressdo, expedicao e publicacdo de relatérios, formularios e informacdes
periddicas, previstas no presente Regulamento ou na legislacdo pertinente;

(iii) despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive comunicacGes ao
Cotista;

(iv) honordrios e despesas do auditor encarregado da revisdo das demonstra¢des financeiras
e das contas do Fundo, da andlise de sua situagdo e da atuacdo da Administradora;

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

(vi) honordrios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos interesses do
Fundo, em juizo, inclusive o valor da condenacgdo, caso o mesmo venha a ser vencido;

(vii) quaisquer despesas inerentes a constituicdo ou a liquidacdo do Fundo ou a realizagdo de
Assembleia Geral;

(viii) taxa de custoddia de ativos do Fundo;

(ix) despesas com a contratacdo de agéncia classificadora de risco, conforme aplicavel;

(x) despesas com profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos
Cotistas, na forma do inciso |, do artigo 31, da Instru¢do CVM 356/01; e
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(xi) despesas com a cobranca dos Direitos Creditérios inadimplidos.

14.1.1. As despesas ndo previstas neste Regulamento como encargos do Fundo devem correr
por conta da Administradora.

15. CAPITULO QUINZE — ASSEMBLEIA GERAL

15.1. Competéncia da Assembleia Geral. Sem prejuizo das demais atribuigdes previstas neste

Regulamento, compete privativamente a Assembleia Geral, observados os respectivos quéruns
de deliberagao:

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

(ii) aprovar qualquer alteracdo do presente Regulamento;
(iii) aprovar a inclusao de novas pessoas, fisicas ou juridicas, no conceito de “Cedentes”;
(iv) deliberar acerca da substituicdo da Administradora, da Gestora, do Agente de Cobranca

e/ou do Custodiante;

(v) eleger e destituir eventual(is) representante(s) dos Cotistas;

(vi) deliberar acerca da elevacdo da Taxa de Administracdo e/ou da Taxa de Performance,
inclusive na hipdtese de restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de reducgéo;

(vii) aprovar novo aporte de recursos no Fundo para cobranca dos Direitos Creditérios
inadimplidos;

(viii)  deliberar acerca da incorporacao, fusdo, cisdo, ou prorrogac¢do do Fundo;

(ix) deliberar sobre a liquidacdo do Fundo, em outras circunstancias que ndo aquelas
descritas no inciso (x) abaixo;

(x) resolver se, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliacdo, tais Eventos de
Avaliagdao devem ensejar a liquidagdo do Fundo;

(xi) sem prejuizo do disposto neste Regulamento, alterar os critérios e procedimentos para
amortizacdo parcial ou total e resgate das Cotas;
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(xii) deliberar sobre os procedimentos de liquida¢do do Fundo, inclusive acerca da entrega
de Direitos Creditdrios e/ou Ativos Financeiros integrantes da carteira como forma de
pagamento de resgate de Cotas aos Cotistas, observado o disposto no Capitulo Dez deste
Regulamento;

(xiii)  alterar os qudruns de deliberacdo das Assembleias Gerais, conforme previsto neste
Capitulo;

(xiv)  alterar a Politica de Investimento do Fundo descrita no Capitulo Trés deste
Regulamento; e

(xv) alterar os direitos e obrigacOes atribuidos a cada classe de Cotas.

15.1.1. Possibilidade de Alteracdo do Regulamento independentemente de Assembleia Geral.

O presente Regulamento, em consequéncia de normas legais ou regulamentares, ou de
determinagdao da CVM, pode ser alterado independentemente de realizacdo de Assembleia
Geral, hipétese em que deve ser providenciada, no prazo maximo de 30 (trinta) dias corridos, a
divulgacdo do fato ao Cotista, por meio eletrénico ou por meio de carta com aviso de
recebimento enderecada a cada Cotista.

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

15.2. Possibilidade de Nomeacdo de Representantes dos Cotistas. A Assembleia Geral pode,

a qualquer momento, nomear um ou mais representantes para exercerem as fungbes de
fiscalizagdo e de controle gerencial das aplicacdes do Fundo, em defesa dos direitos e interesses
do Cotista.

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

(i) ser cotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos
Cotistas;

(ii)  ndo exercer cargo ou fun¢do na Administradora, em seu controlador, em sociedades por
ele direta ou indiretamente controladas e em coligadas ou outras sociedades sob controle

comum; e

(iii)  ndo exercer qualquer cargo nas Cedentes.
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15.2.2. Convocacdo da Assembleia Geral. Além da reunido anual de prestacdo de contas, a

Assembleia Geral pode reunir-se por convocagdo da Administradora ou de Cotistas que
representem, isoladamente ou em conjunto, no minimo, 5% (cinco por cento) do total das Cotas
emitidas, nos termos da legislacdo em vigor.

15.2.3. Representantes Autorizados na Assembleia Geral. Somente podem votar na Assembleia

Geral os Cotistas, seus representantes legais ou procuradores legalmente constituidos hd menos
de um ano.

15.3. Forma de Convocacdo da Assembleia Geral. A convocagdo da Assembleia Geral far-se-3,

pela Administradora, por correio eletronico preferencialmente, ou por carta com aviso de
recebimento enderecada a cada cotista ou mediante anuncio publicado no periddico utilizado
para a divulgacdo de informagdes do Fundo, do qual constarao, obrigatoriamente, o dia, a hora
e o local em que sera realizada a Assembleia e ainda, de forma sucinta, os assuntos a serem
tratados.

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

15.3.2. A Assembleia Geral instalar-se-a em primeira convocagao com a presenga de Cotistas
representantes da maioria das Cotas em circulacdo. Nao se realizando a Assembleia Geral,
devera ser publicado novo anuncio de segunda convocacdo 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.

15.3.3. Para os fins do disposto no Artigo 15.3.2 deste Regulamento, fica estabelecido que a
segunda convocac¢ao da Assembleia Geral podera ser providenciada juntamente com o anuncio
ou carta ou mensagem eletronica de primeira convocagao.

15.3.4. Independentemente das formalidades previstas nos Artigos 15.3.1 e 15.3.2 deste
Regulamento, considerar-se-a regular a Assembleia Geral a que comparecerem todos os

Cotistas.

15.4. 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 deliberagdo, sendo que
cada Cota legitimard o seu titular a participar com 1 (um) voto.

15.4.1. Deliberacdes que Exigem Qudérum de Maioria Simples. Ressalvado o disposto no Artigo

15.4.2 deste Regulamento e observado o previsto na regulamentacgao aplicavel, toda e qualquer
matéria submetida a deliberagdo dos Cotistas devera ser aprovada pelos titulares da maioria das

FINAXIS - SP FINAXIS - PR Ouvidoria
Av. Paulista, 1842, Torre Norte 12 andar cj.17 R. Pasteur, 463, 112 andar 0800 601 1313
01310-923 Sdo Paulo SP 82250-104 Curitiba PR www.finaxis.com.br



Bl FINAXIS

Cotas presentes a Assembleia Geral.

15.4.2. Deliberacdes que Exigem Quérum de Maioria Qualificada. As deliberagdes relativas as

matérias previstas nos incisos (iv), (vi), e (viii) do Artigo 15.1 deverdo ser aprovadas, em primeira
convocagao, pelos titulares da maioria das Cotas emitidas e, em segunda convocacdo, pelos
titulares da maioria das Cotas presentes a Assembleia Geral. Adicionalmente, a deliberagdo
relativa as matérias previstas no inciso (vi) do Artigo 15.1 devera ser aprovada pela maioria das
Cotas Subordinadas Junior em circulagao.

15.4.3. Deliberacdes que Exigem Aprovacdo Exclusiva dos Cotistas Subordinados Junior. As

matérias listadas abaixo, deverdo ser aprovadas exclusivamente pelos titulares da maioria das
Cotas Subordinadas Junior emitidas, ndo sendo matérias para deliberagdo dos demais cotistas:

(i) cobranga de taxas e encargos pela Administradora, de qualquer natureza, que nao
estejam expressamente previstas neste Regulamento;

(ii) autorizagdo para o ingresso de novos Cotistas Subordinados Junior;

(iii) aumento das despesas e encargos ordinarios do Fundo, inclusive a contratacdo de
prestadores de servicos e assuncdo de despesas ndo expressamente previstas neste
Regulamento, salvo se o aumento decorrer de exigéncia legal ou regulamentar; e

(iv) novas emissdes de Cotas Seniores e/ou de Cotas Subordinadas Mezanino.

15.5. Local de Realizacdo das Assembleias Gerais. Salvo motivo de forga maior, a Assembleia

Geral realizar-se-d no local onde a Administradora mantiver sua sede; quando houver
necessidade de efetuar-se em outro lugar, os anuncios cartas ou correios eletronicos
enderecados aos cotistas indicardo, com clareza, o lugar da reunido, que, em nenhum caso,
podera ser fora da localidade da sede da Administradora.

15.6. 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 realiza¢ado, por
meio eletrénico ou por carta com aviso de recebimento enderecada a cada Cotista.

16. CAPITULO DEZESSEIS — PUBLICIDADE E REMESSA DE DOCUMENTOS

16.1. Divulgacdo de Fatos Relevantes. 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 informacGes que possam, direta ou indiretamente, influir em suas decisdes
quanto a respectiva permanéncia no Fundo, se for o caso.

16.1.1. Sem prejuizo de outras ocorréncias relativas ao Fundo, sdo exemplos de fatos relevantes
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0s seguintes:

(i) a ocorréncia de eventos subsequentes que tenham afetado ou possam afetar os
critérios de composicdo e os limites de diversificagdo da carteira do Fundo, bem como o
comportamento da carteira de Direitos Creditérios Cedidos, no que se refere ao histérico de
pagamentos; e

(i) a ocorréncia de atrasos na distribuicdo de rendimentos aos Cotistas do Fundo.

16.1.2. A divulgacdo das informagles previstas neste artigo deve ser feita por meio de
publicacdo na pagina da Administradora na rede mundial de computadores, por meio eletronico
ou de carta com aviso de recebimento enderecada aos Cotistas e mantida disponivel aos Cotistas
na sede e agéncias da Administradora.

16.1.3. A Administradora deve fazer as publicagdes previstas neste Regulamento sempre na
pagina da Administradora na rede mundial de computadores e qualquer mudanca deve ser
precedida de aviso aos Cotistas, devendo todos os documentos e informagdes correspondentes
ser remetidos a CVM na mesma data de sua divulgacdo. Tal divulgacdo sera feita sempre no
mesmo periddico utilizado para a divulgacdo de informagdes do Fundo e qualquer alteragdo
devera ser precedida de aviso aos Cotistas.

16.2. Sistema de Envio de Documentos. A Administradora deve enviar informe mensal a CVM,

por meio do Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina da CVM, na rede mundial de
computadores, conforme modelo e conteldo disponiveis em tal pagina, observado o prazo de
15 (quinze) dias apds o encerramento de cada més do calendario civil, com base no ultimo Dia
Util daquele més, nos termos do artigo 45 da Instrugdo CVM 356/01.

16.3. A Administradora deve enviar a CVM, por meio do Sistema de Envio de Documentos
disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, em até 90 (noventa) dias apds
o encerramento do exercicio social ao qual se refiram, as demonstracdes financeiras anuais do
Fundo, nos termos do artigo 48 da Instru¢do CVM 356/01.

16.4. A Administradora, por meio de seu diretor ou administrador indicado, sem prejuizo do
atendimento das determinagdes estabelecidas na regulamentacdo em vigor, deve elaborar
demonstrativos trimestrais, nos termos do paragrafo 32 do Artigo 82 da Instru¢do CVM
356/2001, bem como envia-los e disponibiliza-los, nos termos do paragrafo 42, do referido
Artigo.

16.4.1. Divulgacao de Informacdes. A divulgagao das informagdes previstas neste Regulamento

deve ser feita por meio de publicagdo na pdagina da Administradora na rede mundial de
computadores, de carta com aviso de recebimento enderecada ao Cotista, ou por meio de
correio eletrénico, exceto quando se tratar de ato ou fato relevante, que deverd ser observado
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o disposto no artigo 18.1 deste Regulamento. Qualquer mudanc¢a com relagdo a tal politica
devera ser precedida de aviso ao Cotista.

17. CAPITULO DEZESSETE — DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

17.1. Escrituracdo Contdbil e Demonstracdes Financeiras. O Fundo terd escrituragcdo contabil

propria. As demonstracées financeiras anuais do Fundo serdo auditadas por Auditor
Independente registrado na CVM e estardo sujeitas ao disposto na legislagao vigente.

17.2. Observadas as disposicOes legais aplicaveis, deverao necessariamente constar de cada
relatdrio os seguintes itens:

(i) opinido do auditor se as demonstragbes financeiras examinadas refletem
adequadamente a posicao financeira do Fundo, de acordo com as regras aplicaveis;

(ii) demonstragdes financeiras do Fundo, contendo o balango analitico e a evolugdo de seu
Patrimdnio Liquido, elaborados de acordo com a legislagdo em vigor; e

(iii) notas explicativas contendo informagdes julgadas, pelo Administrador, como
indispensaveis para a interpreta¢do das demonstragdes financeiras.

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

17.4. As normas aplicaveis a elaboracdo e divulgacdo das demonstragdes financeiras e os
critérios contabeis de reconhecimento, classificagdo 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
definidos pela CVM.

18. CAPITULO DEZOITO - DISPOSICOES FINAIS

18.1. Registro do Regulamento. O presente Regulamento e suas alteragdes serdo levados a

registro em Cartério de Registro de Titulos e Documentos, localizado na sede da Administradora.

18.2. Foro. Fica eleito o foro da Comarca de S3ao Paulo, Estado de S3ao Paulo, para dirimir
quaisquer questdes oriundas do presente Regulamento e que envolvam o Fundo, com expressa
renuncia a qualquer outro, por mais privilegiado que seja.

S&o Paulo, 20 de abril de 2021.
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ANEXO | - MODELO DE SUPLEMENTO DO REGULAMENTO DO FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS ZB MULTI-RECEBIVEIS

SUPLEMENTO REFERENTE A [=]2 ([=]) [SERIE/CLASSE/EMISSAO] DE COTAS
[SENIORES/SUBORDINADAS MEZANINO] DO

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS ZB MULTI-RECEBIVEIS

CNPJ n.2 []

A [=]2 ([=]) [Série/Classe/Emissdo] de Cotas [Seniores/Subordinadas Mezanino] do FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS ZB MULTI-RECEBIVEIS (“Fundo”), emitida nos
termos do Regulamento do Fundo, registrado em [=] de [=] de 2017 no [=]2 Cartdrio de Registro
de Titulos e Documentos da Cidade de S3do Paulo, Estado de Sdo Paulo, sob o n.2 [=] (o

“Regulamento”), terd as seguintes caracteristicas:

a) Montante minimo da [*]2 [Série/Classe/Emissdo] de Cotas [Seniores/Subordinadas
Mezanino]: RS [=] ([=]);

b) Montante maximo da [¢]2 [Série/Classe/Emissdo] de Cotas [Seniores/Subordinadas
Mezanino]: RS [=] ([=]);

c) Quantidade de Cotas [Seniores/Subordinadas Mezanino] da [=]2 [Série/Classe/Emissdo]:

[=1([=]);

d) Valor Nominal Unitario: RS[=] ([=]);

e) Data de Emissdo: [=] de [=] de [=];

f) Data de Resgate: [=] de [=] de [=];

g) [Benchmark Sénior/Mezanino: [=] ([=]) ao ano;]

h) [Datas de Pagamento de Remuneracao: [=];]

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

i) Regime de Distribuicdo: [=].
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Os termos utilizados neste Suplemento e que ndo estiverem aqui definidos tém o mesmo
significado que |hes foi atribuido no Regulamento.

Sao Paulo, [=] de [=] de [=].

FINAXIS CORRETORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

INSTITUICAO ADMINISTRADORA

FINAXIS - SP FINAXIS - PR Ouvidoria
Av. Paulista, 1842, Torre Norte 12 andar cj.17 R. Pasteur, 463, 112 andar 0800 601 1313
01310-923 Sdo Paulo SP 82250-104 Curitiba PR www.finaxis.com.br

55



Bl FINAXIS

ANEXO Il - TERMO DE ADESAO E CIENCIA DE RISCO AO FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS ZB MULTI-RECEBIVEIS

Pelo presente termo de adesao e para todos os fins de direito, o investidor abaixo assinado, em
atendimento ao disposto no artigo 23, paragrafo primeiro, da Instrugdo n.2 356, de 17 de
dezembro de 2001, conforme alterada ("Instru¢do CVM 356/01"), expedida pela Comissdo de
Valores Mobiliarios (“CVM”), e demais disposicdes legais e regulamentares aplicaveis a espécie,
adere, expressamente, aos termos do regulamento ("Regulamento") do FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS ZB MULTI-RECEBIVEIS ("Fundo"), cujo contetdo
declara conhecer e aceitar integralmente.

Exceto se definido de outra forma no presente termo de adesao, os termos e expressdes neste
empregados tém os mesmos sentidos respectivamente designados a eles no Regulamento.

Pelo presente termo, o investidor abaixo assinado declara:

(a) ser investidor qualificado, nos termos da Instru¢do CVM n.2 539/13 e suas posteriores
alteracoes;

(b) ter recebido cépia do Regulamento do Fundo, bem como conhecer e reconhecer como
validas e obrigatodrias as suas normas, aderindo formalmente, neste ato, as suas disposicdes;

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

(d) ter ciéncia dos fatores de risco, conforme listados no Capitulo Seis do Regulamento;
(e) ter ciéncia de que o objetivo do Fundo ndo representa garantia de rentabilidade;
(f) ter ciéncia de que as operac¢bes do Fundo ndo contam com garantia: (i) da

Administradora; (ii) da Cedente; (iii) da Gestora; (iv) do Custodiante; (v) de qualquer mecanismo
de seguro; ou (vi) do Fundo Garantidor de Créditos - FGC;

(g) 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;

(h) que tomou ciéncia da possibilidade de alteracdo do Regulamento em decorréncia de
normas legais ou regulamentares, ou de determinagcdo da CVM, independentemente de
realizagdo de Assembleia Geral, nos termos do artigo 26, paragrafo Unico, da Instrugdo CVM

FINAXIS - SP FINAXIS - PR Ouvidoria
Av. Paulista, 1842, Torre Norte 12 andar cj.17 R. Pasteur, 463, 112 andar 0800 601 1313
01310-923 Sdo Paulo SP 82250-104 Curitiba PR www.finaxis.com.br



Bl FINAXIS

356/01;

(i) ter ciéncia da possibilidade de perdas decorrentes das caracteristicas dos direitos
creditérios que integram o patrimonio do Fundo; e

(i aceitar e receber informacgGes por meio do seguinte endereco dos correios eletrdnicos
[=], conforme disposto no artigo 60 da Instrugdo CVM 356/01, o qual admite a utilizagdo de meio
eletronico como forma de correspondéncia valida nas comunica¢des 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.

(=], [] de [=] de [=]

[Nome/Denominagéo do investidor]
[CPF/ CNPJ): []
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ANEXO Il — POLITICA DE COBRANCA

O Fundo adotara as mesmas politicas de cobranca contidas no “Manual de Politica do Setor de

Cobranga” da Zamboni, ficando a mesma responsavel por manter o Gestor atualizado sobre

todas as alteragdes e informando também sobre bloqueios das Devedoras. A mesma politica

deve considerar as demais regras abaixo:

1.

FINAXIS - SP

Se identificado vicio de origem, a recompra do titulo deve ser efetuada em até 1 (um)
Dia Util pela Cedente, considerando o preco minimo equivalente ao valor contébil do
titulo na data da realiza¢cdo da recompra.

Em caso de Direitos Creditdrios vencidos, serdo aplicados juros remuneratdrios e multa
conforme definido no “Manual de Politica do Setor de Cobranga” da Cedente. Nos casos
em que o manual prevé o uso de algadas, as mesmas deverdo ser também aprovadas
pelo Gestor.

O Fundo ndo aceitard prorrogacdes e abatimentos dos Direitos Creditérios, salvo se
previamente aprovado pelo Gestor e desde que com envio prévio ao Fundo dos recursos
referentes aos juros da prorrogacao ou aos valores de abatimento, conforme o caso.

O Fundo podera receber TED’s para liquidagdo de Direitos Creditérios vencidos. Ficando
o gestor responsavel pela baixa do mesmo.

Caso julgue necessadrio, o Gestor podera solicitar a Cedente, na qualidade de agente de
cobranga, a inclusdo das Devedoras nos érgdos de protecdo ao crédito, o protesto dos
titulos vencidos e/ou o envio destes a cartdrio, em prazo inferior ao previsto no “Manual
de Politica do Setor de Cobranc¢a” da Cedente.
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ANEXO IV - METODOLOGIA ADOTADA PARA VERIFICAGAO DO LASTRO DOS DIREITOS
CREDITORIOS POR AMOSTRAGEM

1. O Custodiante analisara em até 10 (dez) dias corridos depois da cessdo dos Direitos
Creditdrios e trimestralmente a documentacdo que evidencia o lastro dos Direitos Creditérios
integrantes da carteira do Fundo.

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

3. O escopo da analise da documentacdo que evidencia o lastro dos Direitos Creditérios
contempla a verificacdo da existéncia dos respectivos Documentos Comprobatdrios, conforme
abaixo discriminado:

(a) obtencdo de base de dados analitica por Direitos Creditorios integrante da carteira do
Fundo;
(b) selecdo de uma amostra de acordo com a férmula abaixo:
1 Nx
l’lo = — A= 170
S N+n,

é:() + Erro Estimado
A : Tamanho da Amostra

N: Populagdo Total

no . Fator Amostral
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(c) verificacdo fisica dos contratos/documentos devidamente formalizados;

(d) verificacdo da documentagdo acessoria representativa dos Direitos Creditérios, caso
aplicavel;

(e) evidenciacdo do atendimento as politicas de cobranga administrativa para recebiveis

vencidos e nao liquidados;

() verificacdo das condicOes de guarda fisica dos Documentos Comprobatdrios junto ao
terceiro contratado, caso aplicavel; e

(g) A verificacdo trimestral deve contemplar:

| — os Direitos Creditdrios integrantes da carteira do Fundo; e

Il — os Direitos Creditérios inadimplidos e os substituidos no referido trimestre, para a qual
nao se aplica o disposto nos §§ 12 e 32 do Artigo 38 da Instrugcao CVM 356.

A critério do Custodiante, a verificagcdo do lastro inicial, ou seja, aquela verificada logo apds a
cessdo dos Direitos Creditérios, podera ser de 100% (cem por cento) dos Documentos
Comprobatorios.
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