) singulare

REGULAMENTO
DO
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS AGORA TELECOM

17 de outurbro de 2023

BT - 1663/5 - 1593648v1



singulare

REGULAMENTO DO
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS AGORA TELECOM

INDICE

1. (0] =] = 1o 2P0 3
2. FORMA DE CONSTITUIGAOD ..ottt sesee s sesasssss e s sss e ssssessssssssnes 3
3. PRAZO DE DURAGAO.........oouciceeecreeceeeses s sessssessssesssssssssessssesasssssssssssssssaes 3
4 PUBLICO ALVO .....ooiuiitieeeeeeeeestsssssssssessessssssssssssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssen 3
5. ADMINISTRADORA .....oeeeeeeeeeieeteeteaseeessssasssssssesssssssassssssssssssassssssssssssssassnsens 3
6. OBRIGAGOES, VEDACOES E RESPONSABILIDADES DA

ADMINISTRADORA ......ceititreeeeeetset et sessessssssssssessssssasssssssssssssssssssssssssnssnssnes 4
7. SUBSTITUIGAO E RENUNCIA DA ADMINISTRADORA ........coooeemreemrrcrrrennnns 5
8. GESTORA, CUSTODIANTE, E AGENTE DE COBRANCA.........cccooeemreemrrennnn. 6
9. REMUNERAGAO DOS PRESTADORES DE SERVIGOS.........ccccceveemrmreruenn. 10
10.  POLITICA DE INVESTIMENTO ....ceieieeeeerirsessessssesssssessesssssssssssssssssssssssssnes 11
11.  DIREITOS CREDITORIOS.....ccceeoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeessesssenssnsesssssssnsansenseassanssnes 14
12. CONDIGOES DE CESSAO E CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE.................... 15
13. ORIGINACAO, CESSAO E COBRANGA DOS DIREITOS CREDITORIOS.... 17
14.  FATORES DE RISCO .....ocoiiiueeeeeeeseseeesessssssssssssssssssssasssssssssssssssssssssssssssssssssnes 19
15.  COTAS DO FUNDO .....ceiiieeeeeeeeeeeeessesesseasssssssssssssssassasssssssassasssssssssssssnsssssnes 30
16.  VALORIZAGAO DAS COTAS ......coeicrrcrsrcnsessse s esssessssessssessssssssssssssessans 36
17. AMORTIZAGAO E RESGATE DE COTAS .....occetierrcrscss s s esssssssssssssssens 38
18. RESERVA DE CAIXA E RESERVA DE AMORTIZAGAO .......coceveeererrrennne 39
19. METODOLOGIA DE AVALIACAO DO PATRIMONIO LiQUIDO, DAS COTAS

E DOS ATIVOS DO FUNDO ......coiiueeeeeeeteeeeeseesssesssssssssesssssssssssssssssssssssssasns 39
20. DESPESAS E ENCARGOS DO FUNDO ......cooieieeeieeeeeeeeeeeseeseesensssssesnesnenns 41
21, ASSEMBLEIA GERAL ....coeiieceeeeeeeteeesessesssssssssessssssssssssesssssssssssssssssssssnsns 42
22. INFORMAGOES OBRIGATORIAS E PERIODICAS..........ccccooeemererereeereeeneanns 45
p 2 T U =TI (o Yod o =1 46
24. LIQUIDAGAO DO FUNDO, EVENTOS DE AVALIAGAO E EVENTOS DE

LIQUIDAGCAO ANTECIPADA .......ooceieiirectccrcenssss e sssssssss s s s ssssssssssnsssssssssens 47
25. ORDEM DE ALOCAGAO DOS RECURSOS.........cceovruemrrerrssessessesssssssssanns 51
p L TR =T o ] o JEN R 51
7 ] =5 (0 1 TR 52
1N 1= Co | RN 59
ANEXO Hl.ueeeeeeeeeeeeeeeeeseeesssssssssssssssssssassasessssss st sssessessssssnssssesssssssnssssessessessssnssssens 61
ANEXO V ettt eeeeeeeeeeteaesensenesaseasaassansenssaseassansansenssasaassesesnsenseansansansenssseasaannns 64

BT - 1663/5 - 1593648v1



singulare

REGULAMENTO DO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
AGORA TELECOM

O FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS AGORA TELECOM,
disciplinado pela Resolugdo do CMN n° 2.907/01, pela Instrucao CVM 356/01, sera
regido pelo presente Regulamento e pelas demais disposi¢des legais e regulamentares
que lhe forem aplicaveis, conforme o disposto abaixo.

Os termos definidos e expressdes adotadas com iniciais em letras mailusculas no

presente Regulamento terdo o significado a eles atribuidos no Anexo | a este
Regulamento, aplicavel tanto no singular quanto no plural.

1. OBJETO

1.1 O Fundo tem por objeto a captagédo de recursos para aplicagao
preponderantemente em Direitos Creditérios, nos termos da politica de investimento,
composicao e diversificagdo da carteira do Fundo descrita neste Regulamento.

2. FORMA DE CONSTITUICAO

2.1 O Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado, de modo que
suas Cotas somente serdo resgatadas conforme datas de resgate definidas nos
respectivos Suplemementos ou em virtude de liquidagdao do Fundo em conformidade
com o disposto neste Regulamento.

3. PRAZO DE DURAGAO

3.1 O funcionamento do Fundo tera inicio na primeira Data de Subscri¢ao do Fundo.
O Fundo tera prazo de duragao indeterminado, podendo ser liquidado por deliberagéao
da Assembleia Geral em conformidade com o disposto neste Regulamento.

4. PUBLICO ALVO

4.1 As Cotas do Fundo somente poderdo ser subscritas e integralizadas
exclusivamente por Investidores Qualificados.

5. ADMINISTRADORA
5.1 O Fundo é administrado por SINGULARE CORRETORA DE TiTULOS E

VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicdo financeira autorizada pela CVM para o
exercicio profissional de administragao de carteiras de valores mobiliarios, por meio do
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Ato Declaratério n® 1.498, de 28 de agosto de 1990, com sede na cidade de Sao Paulo,
Estado de Sao Paulo, Avenida Brigadeiro Faria Lima, n° 1355, 5° andar, inscrita no
CNPJ sob 0 n° 62.285.390/0001-40.

6. OBRIGAGOES, VEDAGOES E RESPONSABILIDADES DA
ADMINISTRADORA

6.1 A Administradora, observadas as limitacbes estabelecidas neste
Regulamento e nas disposi¢cdes legais e regulamentares pertinentes, tem amplos e
gerais poderes para praticar todos os atos necessarios a administracdo do Fundo, bem
como para exercer os direitos inerentes aos ativos de titularidade do Fundo, sem
prejuizo dos direitos e obrigacdes de terceiros contratados para prestacao de servigos
ao Fundo.

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

(a) observar as obrigacoes e as vedacbes estabelecidas nos artigos 34 a 36 da
Instrugao CVM 356/01;

(b) divulgar todas as informacgdes exigidas pela regulamentacao pertinente e por
este Regulamento;

(9 providenciar junto a Agéncia de Classificacdo de Risco trimestralmente, no
minimo, a atualizacdo da classificacao de risco das Cotas, quando aplicavel,

(d) informar imediatamente aos Cotistas sobre eventual rebaixamento da
classificacao de risco das Cotas, nos termos do presente Regulamento;

(e) monitorar, por si ou por terceiros, o cumprimento das fungdes atribuidas a
Gestora e ao Custodiante, nos termos dos respectivos contratos de prestacdes
de servigos firmados com os mesmos e demais prestadores de servicos;

() iniciar quaisquer procedimentos, judiciais ou extrajudiciais, necessarios a
cobranga dos Direitos Creditorios cedidos e dos Ativos Financeiros integrantes
da carteira do Fundo ou a execugdo de quaisquer garantias eventualmente
prestadas, inclusive por meio de medidas acautelatérias e de preservagao de
direitos, sem prejuizo das obriga¢des do Custodiante e do Agente de Cobranga
previstas neste Regulamento e na regulamentacgao aplicavel;

(g) celebrar ou realizar qualquer acordo, transacdo ou ato de alienagdo ou
transferéncia, no todo ou em parte, relacionado aos Direitos Creditérios cedidos
ou aos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, sempre de forma a
preservar os direitos, interesses e prerrogativas dos Cotistas;
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(h) constituir procuradores, inclusive para os fins de proceder a cobranga amigavel
ou judicial dos ativos integrantes da carteira do Fundo, sendo que todas as
procurag¢des outorgadas pela Administradora, em nome do Fundo, ndo poderao
ter prazo de validade superior a 12 (doze) meses, contados da data de sua
outorga, com excecgao: (1) as procuragdes outorgadas ao Agente de Cobranca;
e (2) as procuragdes com poderes de representagcao em juizo, que poderao ser
outorgadas por prazo indeterminado, mas com finalidade especifica;

(i) possuir regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis de
verificacdo, que lhe permitam verificar o cumprimento das obrigagdes pelos
prestadores de servicos contratados pelo Fundo conforme disposto na
regulamentacédo vigente; e

§)] executar os servigos de escrituragao que incluem, dentre outras obrigagdes, (1)
a escrituragado das Cotas, incluindo a abertura e manutengao das respectivas
contas de depédsito em nome dos Cotistas; (2) a manutencao de registros
analiticos completos de todas as movimentagdes de titularidade ocorridas nas
contas de depdsito abertas em nome dos Cotistas; e (3) o fornecimento aos
Cotistas, anualmente, de documento contendo informacdes sobre os
rendimentos auferidos no ano civil e, com base nos dados relativos ao ultimo dia
do més de dezembro, sobre o numero de Cotas, sua propriedade e respectivo
valor.

6.3 E vedado a Administradora, em nome do Fundo, além do disposto no
artigo 36 da Instrugdo CVM 356/01 e no presente Regulamento:

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

(b) emitir Cotas em desacordo com este Regulamento.

7. SUBSTITUIGAO E RENUNCIA DA ADMINISTRADORA

7.1 A Administradora pode renunciar a administragdo do Fundo, mediante
aviso publicado no Periddico utilizado para divulgagao de informagdes do Fundo ou por
meio de correio eletrdbnico ou carta com aviso de recebimento enderecada a cada
Cotista, desde que convoque, no mesmo ato, Assembleia Geral, a se realizar em no
maximo 15 (quinze) dias contados da convocagéo, para decidir sobre (a) a sua
substituicao; ou (b) a liquidagdo do Fundo nos termos deste Regulamento.

7.1.1 Na hipétese de deliberacao pela liquidagao do Fundo, a Administradora

obriga-se a permanecer no exercicio de sua fungdo até o término do processo de
liquidagao.
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7.2 No caso de decretacdo de Regime de Administracdo Especial
Temporaria (RAET), intervengao ou liquidagao extrajudicial da Administradora, também
deve automaticamente ser convocada Assembleia Geral, no prazo de 15 (quinze) dias
contados de sua decretacao, para: (a) nomeagao de representante dos Cotistas; e (b)
deliberacao acerca da: (1) substituicdo da Administradora; ou (2) liquidagdo do Fundo.

7.3 Na hipotese de deliberacdo da Assembleia Geral pela substituicdo da
Administradora, esta devera permanecer no exercicio regular de suas fungdes até que
seja efetivamente substituida, o que devera ocorrer em no maximo 30 (trinta) dias, sob
pena de liquidacéo do Fundo.

7.4 A Administradora devera, sem qualquer custo adicional para o Fundo,
(a) colocar a disposicao da instituicdo que vier a substitui-la, no prazo de até 5 (cinco)
dias contados da realizagdo da respectiva Assembleia Geral que deliberou sua
substituicdo, todos os registros, relatérios, extratos, bancos de dados e demais
informagdes sobre o Fundo, de forma que a instituicao substituta possa cumprir os
deveres e obrigagdes da Administradora; bem como (b) prestar qualquer esclarecimento
sobre a administracdo do Fundo que razoavelmente Ihe venha a ser solicitado pela
instituicdo que vier a substitui-la.

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

8. GESTORA, CUSTODIANTE, E AGENTE DE COBRANCA

8.1 A Administradora pode contratar, as expensas do Fundo, sem prejuizo
de sua responsabilidade e da de seu diretor ou administrador designado, servigos de:

(a) consultoria especializada, que objetive dar suporte e subsidiar a Gestora em
suas atividades de analise e selegéo dos Direitos Creditérios para aquisi¢ao pelo
Fundo;

(b) gestao da carteira do Fundo;
(© custddia; e

(d) agente de cobranca, para cobrar e receber, em nome do Fundo, direitos
creditorios inadimplidos, observado o disposto na regulamentagao aplicavel.

8.2 A gestdo da carteira do Fundo compete a VALORA GESTAO DE
INVESTIMENTOS RENDA FIXA LTDA, sociedade limitada, com sede na cidade de
Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n°® 1830,
torre 2, ¢j.32 , Vila Nova Conceicao, CEP 04543-900, inscrita no CNPJ sob o n°

6
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17.482.086/0001-39, devidamente autorizada a administrar carteira de titulos e valores
mobiliarios pela CVM, por meio do Ato Declaratorio n°13.164, de 15 de julho de 2013,
doravante designada “Gestora”.

8.2.1 Sem prejuizo de outras atribuigdes impostas pela regulamentacdo em
vigor, pelo presente Regulamento e pelo Contrato de Gestao, a Gestora é responsavel
pelas seguintes atividades:

(@) realizar a gestdo profissional dos Direitos Creditérios e Ativos Financeiros
integrantes da carteira do Fundo;

(b) analisar e selecionar os Direitos Creditérios € os Ativos Financeiros para
aquisicao e, conforme o caso, alienagéo pelo Fundo, em estrita observancia (1)
a politica de crédito da Cedente, e (2) a politica de investimento, composicao e
diversificagdo da carteira do Fundo;

(© validar, previamente a cada cesséo, os Direitos Creditérios em relacdo a
Condigao de Cessao e aos Critérios de Elegibilidade;

(d) controlar o enquadramento fiscal do Fundo, de modo que seja classificado como
fundo de investimento de longo prazo;

(e) monitorar a Razao de Garantia;

i) monitorar e gerir a Reserva de Caixa; e

(g) monitorar a inadimpléncia da carteira de Direitos Creditérios do Fundo.

8.2.2 E vedado a Gestora, inclusive em nome do Fundo, além do disposto nos

artigos 35 e 36 da Instrucdo CVM 356/01, conforme aplicavel e no presente

Regulamento:

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

(b) prometer rendimento predeterminado aos Cotistas; e

( terceirizar a atividade de gest&o da carteira do Fundo.

8.2.3 As disposicdes relativas a substituicdo e a renuncia da Administradora

descritas na clausula 7 deste Regulamento aplicam-se, no que couber, a substituicao

da Gestora.

8.3 As atividades de custddia, escrituracdo e controladoria dos ativos e

passivos do Fundo serdo exercidas pela SINGULARE CORRETORA DE TiTULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicdo financeira com sede na cidade de S&o Paulo,
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Estado de S&o Paulo, Avenida Brigadeiro Faria Lima, n°® 1355, 5° andar, inscrita no
CNPJ sob o n°® 62.285.390/0001-40.

8.3.1 Sem prejuizo dos demais deveres e obrigacbes definidos na legislacao
aplicavel, neste Regulamento, o Custodiante, por si ou por terceiros, é responsavel
pelas seguintes atividades:

(a) validar, no momento de cada cessao, os Direitos Creditérios em relacdo aos
Critérios de Elegibilidade estabelecidos neste Regulamento;

(b) receber e verificar os Documentos Comprobatérios que evidenciam o lastro dos
Direitos Creditorios;

(o) durante o funcionamento do Fundo, em periodicidade trimestral, verificar os
Documentos Comprobatérios que evidenciam o lastro dos Direitos Creditérios;

(d) realizar a liquidagao fisica e financeira dos Direitos Creditorios, evidenciados nos
respectivos Contratos de Cessédo e Documentos Comprobatorios;

(e) fazer a custodia e a guarda dos Documentos Comprobatorios relativos aos
Direitos Creditérios e da documentagao referente aos Ativos Financeiros
integrantes da carteira do Fundo;

i) diligenciar para que sejam mantidos, as suas expensas, atualizados e em
perfeita ordem, os Documentos Comprobatérios relativos aos Direitos
Creditérios, com metodologia preestabelecida e de livre acesso ao Auditor
Independente, a Agéncia de Classificacdo de Risco, se houver, e aos 6rgaos
reguladores; e

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

8.3.2 Tendo em vista a significativa quantidade de Direitos Creditorios que
serdo cedidos ao Fundo e a expressiva diversificacdo de Devedores, nos termos do
artigo 38, §1° da Instrucdo CVM 356/01, o Custodiante ou terceiro por ele contratado,
nos termos da regulamentacao vigente, efetuara a verificagdo do lastro dos Direitos
Creditérios cedidos ao Fundo que tratam os subitens 8.3.1(b) e 8.3.1(c) acima por
amostragem.

8.3.2.1 O Custodiante podera contratar, sem prejuizo de sua responsabilidade,
terceiro para realizar a verificacdo do lastro dos Direitos Creditérios cedidos, desde que
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o referido terceiro ndo seja o originador dos Direitos Creditérios, o Auditor Independente
do Fundo, a Cedente ou a Gestora contratados pela Administradora para atuar no
ambito do Fundo, e demais partes relacionadas ao Fundo, tal como definido pelas regras
contabeis que tratam deste assunto.

8.3.2.2 Para a verificagcao por amostragem do lastro dos Direitos Creditérios que
tratam os subitens 8.3.1(b) e 8.3.1(c) acima, o Custodiante ou o terceiro por ele
contratado, observara os critérios definidos no Anexo Il ao presente Regulamento.

8.3.23 As inconsisténcias do procedimento de verificagdo de lastro serdo
informadas a Administradora, sendo certo que as inconsisténcias encontradas na
verificagao de lastro realizada até a data de aquisicdo do respectivo Direito Creditério
impedira a aquisi¢cao do Direito Creditério pelo Fundo, até a sua completa regularizagéo.

8324 Nao obstante tal auditoria e verificagcdo dos Direitos Creditérios, o
Custodiante nao é responsavel pela veracidade dos Documentos Comprobatérios e pela
existéncia dos Direitos Creditérios, sendo, no entanto, responsavel pela pronta
informacao caso venha a ter conhecimento de eventuais inconsisténcias.

8.3.3 O Custodiante realizara a guarda fisica de todos os Documentos
Comprobatérios referentes aos Direitos Creditérios Cedidos, mantendo-os em arquivos
proprios do Custodiante ou em depositario por ele contratado.

834 O Custodiante dispde de regras e procedimentos, por escrito e passiveis
de verificacdo, que Ihe permitirao o efetivo controle da guarda, conservagdo e
movimentacdo dos Documentos Comprobatérios sob sua guarda, bem como para
diligenciar o cumprimento de suas obrigacbes nos termos deste Regulamento. Tais
regras e procedimentos permanecerao disponiveis e atualizados para consulta no
website da Administradora (www.singulare.com.br) juntamente as demais informacdes
que trata o artigo 53-A da Instru¢do CVM 356/01.

8.3.5 Nos termos do artigo 38 da Instrugcado CVM 356/01, a nomeagéo de
qualquer terceiro responsavel pela guarda dos Direitos Creditérios cedidos ao Fundo
nao exclui a responsabilidade do Custodiante.

8.3.6 O depositario a ser contratado pelo Custodiante para a guarda dos
Documentos Comprobatorios ndo podera ser a Cedente e/ou a originadora dos
respectivos Direitos Creditérios, eventual consultoria especializada contratada, ou,
ainda a Gestora, sendo certo que, em qualquer dos casos, o Custodiante mantera em
seus sistemas, arquivos eletrdnicos com os Documentos Comprobatérios dos Direitos
Creditérios, nos termos do Art. 38 da Instrugdo CVM 356/01.

8.3.7 As disposicdes relativas a substituicdo e a renuncia da Administradora

descritas na clausula 7 deste Regulamento aplicam-se, no que couber, a substituicdo
do Custodiante, observando-se o previsto neste Regulamento.
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8.4 A AGORA SOLUGOES EM TELECOMUNICAGAO LTDA., com sede na
Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Rua Fradique Coutinho, niumero 50,
andares 14° e 15° Pinheiros , CEP 05416-000, inscrita no CNPJ sob o n°
71.923.304/0001-79, foi contratada na qualidade de Agente de Cobranga, sendo
responsavel pela cobranga extraordinaria dos Direitos Creditérios que venham a ser
inadimplidos pelos respectivos Devedores.

8.4.1 O Agente de Cobranca, visando a tutela dos interesses do Fundo, devera
adotar todo e qualquer mecanismo ou procedimento de cobranga nos termos da Politica
de Cobranca definida no Anexo lll, sendo as despesas com esses incorridas pelo Fundo
salvo o disposto no Contrato de Cobranca.

9. REMUNERAGAO DOS PRESTADORES DE SERVICOS

9.1 Pela prestacdo dos servicos de administragao, custddia, escrituragao
gestao, controladoria e distribuicao das Cotas do Fundo, sera devido pelo Fundo uma
remuneragao calculada conforme descrito abaixo (Taxa de Administragao”):

TAdm=TA+ TG
Onde:
Tadm: Taxa de Administragao Total

TA: Parcela da Taxa de Administragéo a ser paga diretamente a Administradora pela prestagéo
dos servigos de administragéo, escrituracdo, custddia e controladoria e que correspondera ao
maior valor entre 0,25% (vinte e cinco décimos por cento) ao ano, incidentes sobre o Patrimonio
Liquido do Fundo e o valor minimo mensal de R$ 8.250,00 (oito mil, duzentos e cinquenta reais)
nos primeiro quatro meses, contados a partir da data de Subscricdo Inicial do Fundo e R$
16.500,00 (dezesseis mil e quinhentos reais) do quinto més em diante, inclusive.

TG: Parcela da Taxa de Administragdo a ser paga diretamente a Gestora pela prestagdo dos
servicos de gestao e que correspondera ao maior valor entre 1,20% (um inteiro e vinte décimos
por cento) ao ano, incidentes sobre o Patrimdnio Liquido do Fundo e o valor minimo mensal de
R$ 30.000,00 (trinta mil reais).

9.1.1 A Taxa de Administragéo sera paga mensalmente, até o 5° (quinto) Dia
Util do més subsequente ao més da prestacdo dos servicos, sendo calculada e
provisionada todo Dia Util.

9.12 O valor minimo mensal da Taxa de Administragcao, conforme disposto no
item 9.1. acima, sera reajustado anualmente com base no indice da variagdo positiva
do Indice Geral de Pregos do Mercado (IGP-M), divulgado pela Fundagdo Getulio
Vargas (FGV), ou outro indice que venha a substitui-lo.

10
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9.2 A Taxa de Administracao nao inclui as despesas previstas na clausula 20
do presente Regulamento, a serem debitadas do Fundo pela Administradora.

9.3 A Administradora pode estabelecer que parcelas da Taxa de
Administracdo sejam pagas diretamente pelo Fundo aos prestadores de servigos
contratados, desde que o somatoério dessas parcelas nao exceda o montante total da
Taxa de Administragao acima fixada.

9.4 Nao seréo cobradas dos Cotistas quaisquer outras taxas, tais como taxa
de performance, taxa de ingresso ou taxa de saida.

10. POLITICA DE INVESTIMENTO

10.1 O Fundo tem como objetivo proporcionar aos seus Cotistas a valorizagao
de suas Cotas, por meio da aplicacao dos recursos do Fundo na aquisicao de: (i) Direitos
Creditorios detidos pela Cedente em face dos Devedores, formalizados pelos
Documentos Comprobatérios, que atendam as Condi¢des de Cesséao e os Critérios de
Elegibilidade estabelecidos neste Regulamento; e (ii) Ativos Financeiros, observados os
indices de composi¢cao e diversificacdo da carteira do Fundo, conforme também
estabelecido neste Regulamento.

10.2 Os Direitos Creditorios serao adquiridos pelo Fundo de acordo com a
politica de investimento, composicado e diversificacdo da carteira do Fundo abaixo
estabelecida.

10.3 A cada aquisi¢ao de Direitos Creditérios, o Fundo pagara ao Cedente o
correspondente ao Preco de Aquisicao, conforme previsto no Contrato de Cesséo e no
respectivo Termo de Cesséao.

10.3.1 O Precgo de Aquisicao dos Direitos Creditérios sera apurado de acordo
com a seguinte formula:

PAquisicao = Vnominal / [(1 + i) n/30]

Onde:

PAquisicao = preco de aquisicdo do Direito Creditério no momento da cessao;
VNominal = valor de face do titulo, que devera ser pago pelo Sacado no vencimento do
titulo;

i = taxa de desconto ao més; e

n = prazo do titulo, diferenca em dias entre data de vencimento e data de aquisicio.

10.4 O Fundo devera, apés 90 (noventa) dias contados da primeira Data de
Subscrigdo do Fundo, alocar no minimo 50% (cinquenta por cento) do seu Patriménio
Liquido em Direitos Creditérios nos termos do artigo 40 da Instrucao CVM 356/01
(“Alocacao Minima”).
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10.5 O prazo médio da carteira do Fundo (i.e. a média ponderada dos prazos
de vencimento dos Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo) nao podera ser superior
a 360 (trezentos e sessenta) dias.

10.6 Os Direitos Creditérios que excederem o volume das Cotas Subordinadas
em circulacao nao poderao ter data de vencimento superior a 360 (tfrezentos e sessenta)
dias corridos contados da data de sua respectiva aquisi¢cao pelo Fundo, sendo que, a
partir do 11° (décimo primeiro) més apos o inicio das atividades do Fundo, o prazo médio
ponderado da carteira de Direitos Creditérios que excederem o volume das Cotas
Subordinadas em circulagdo ndo podera ser superior a 240 (cento e cinquenta) dias
corridos, tal condicao devera ser verificada pela Gestora.

10.7 O Fundo podera adquirir Direitos Creditérios e Ativos Financeiros de um
mesmo Devedor ou de coobrigagcdo de uma mesma pessoa ou entidade, acima do limite
de 20% (vinte por cento) de seu Patrimbnio Liquido, tendo em vista se enquadrar na
alinea “c” do Paragrafo 1° do Artigo 40-A, cumulado com o paragrafo 4 do mesmo
Artigo.

10.8 A parcela do Patriménio Liquido do Fundo que nao for aplicado 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”):

(a) titulos de emissao do Tesouro Nacional;
(b) titulos de emissdo do BACEN,;

()] operagdes compromissadas com lastro nos Ativos Financeiros mencionados nas
alineas (a) e (b) acima;

(d) certificados de depdsito bancario emitidos por instituicdes financeiras que
possua classificagdo de risco, em escala nacional, igual ou superior a
classificacao das Cotas Seniores, considerada, para tanto, as classificacoes de
risco concedidas pela Agéncia Classificadora de Risco contratada pelo Fundo
ou, ainda, por uma das seguintes agéncia de classificacao de risco (i) Standard
& Poor's; (i) Fitch Ratings; e (iii) Moody's Corporation; e

(e) 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 diaria,
cujas politicas de investimento admitam a alocagdo de recursos
preponderantemente nos ativos identificados nas alineas (a), (b) e (c) acima.

10.8.1 Nao ha limite de concentragdao para os investimentos realizados nos
Ativos Financeiros mencionados no item (a), (b) e (c) acima.
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10.9 E vedado ao Fundo realizar operacdes (a) de day trade, assim
consideradas aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia, independentemente de o
Fundo possuir estoque ou posigao anterior do mesmo Ativo Financeiro; (b) de venda de
opgao de compra a descoberto e alavancada, a qualquer titulo; (c) de renda variavel ou
cambial; (d) com warrants, e (e) operagcdes com derivativos, exceto quando destinadas
a protecao de posicdes detidas a vista, até o limite dessas.

10.10 O Fundo podera investir em cotas de fundos de investimento que sejam
administrados ou geridos pela Administradora ou pela Gestora, desde que em
operacgdes com a finalidade exclusiva de realizar a gestao de caixa e liquidez do Fundo.

10.10.1 E vedado a Administradora, a Gestora, ao Custodiante e as suas partes
relacionadas ceder ou originar, direta ou indiretamente, Direitos Creditorios ao Fundo,
nos termos da regulamentacgao aplicavel.

10.11 Os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo devem ser
custodiados, bem como registrados e/ou mantidos em conta de depésito diretamente
em nome do Fundo, em contas especificas abertas no Sistema Especial de Liquidagao
e de Custdédia — SELIC, em sistemas de registro e de liquidagcao financeira de ativos
autorizados pelo BACEN ou em instituicdes ou entidades autorizadas a prestacao
desses servigcos pelo BACEN ou pela CVM.

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

10.12.1 A politica de exercicio de direito de voto adotada pela Gestora pode ser
obtida na pagina da Gestora na rede mundial de computadores, no seguinte enderego
www.valorainvest.com.br.

10.13 Nao obstante a diligéncia da Administradora e da Gestora em colocar em
pratica a politica de investimento, composi¢ao e diversificacao da carteira do Fundo
prevista no presente Regulamento, os investimentos do Fundo est&o, por sua natureza,
sujeitos a flutuagdes tipicas de mercado, risco de crédito, risco sistémico, condigbes
adversas de liquidez e negociacdo atipica nos mercados de atuacao e, ainda que a
Administradora e/ou a Gestora mantenham sistemas de gerenciamento de riscos, nao
ha garantia de completa eliminagcao da possibilidade de perdas para o Fundo e para os
Cotistas. E recomendada ao investidor a leitura atenta dos fatores de risco a que o
investimento nas Cotas esta exposto, conforme indicados na clausula 14 deste
Regulamento.

10.13.1 As aplicagdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia da
Administradora, da Gestora, do Custodiante, da Cedente, de quaisquer terceiros, de
qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito — FGC.
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10.14 A Administradora, a Gestora e/ou o Custodiante, seus controladores,
sociedades por eles direta ou indiretamente controladas, coligadas ou outras
sociedades sob controle comum nao respondem pelo pagamento dos Direitos
Creditorios cedidos, pela solvéncia dos Devedores ou pela existéncia, autenticidade,
correta formalizagcado e liquidez dos Direitos Creditorios Cedidos, observadas as
obrigagdes e responsabilidades da Administradora, da Gestora e do Custodiante nos
termos deste Regulamento.

10.14.1 A Cedente responde pela existéncia, autenticidade, certeza, correta
formalizacao e exigibilidade dos seus respectivos Direitos Creditérios cedidos ao Fundo,
nos termos deste Regulamento e dos respectivos Documentos Comprobatérios.

10.14.2 Nao obstante o disposto no item 10.13.1 acima, os Direitos Creditérios
cedidos ao Fundo poderao contar com coobrigacao da Cedente. Neste caso, a Cedente

respondera solidariamente pela solvéncia dos Devedores dos Direitos Creditorios por
ela cedidos.

10.15 As limitagcbes da politica de investimento, diversificacdo e composicao da

carteira do Fundo prevista nesta clausula 10 serdao observadas diariamente, com base
no Patriménio Liquido do Dia Util imediatamente anterior.

11. DIREITOS CREDITORIOS

111 O Fundo podera adquirir Direitos Creditorios observados as Condigdes
de Cesséo e os Critérios de Elegibilidade representados por (a) notas fiscais, duplicatas,
notas promissorias, cédulas de crédito bancario; (b) contratos em geral.

11.2 Adicionalmente os Direitos Creditérios ndo poderao:

(a) estar vencidos e pendentes de pagamento quando de sua cessao para o Fundo;

(b) ser resultantes de agdes judiciais em curso, constituam seu objeto de litigio, ou
tenham sido judicialmente penhorados ou dados em garantia;

(9 ser constituidos ou terem validade juridica da cess&o para o Fundo considerada
como um fator preponderante de risco;

(d) ser originados de empresas em processo de recuperagao judicial ou
extrajudicial; e

(e) ser de existéncia futura.

11.3 As cessoes de Direitos Creditorios ao Fundo serao realizadas em carater
irrevogavel e irretratavel e incluirdo todas as suas garantias e demais acessorios.
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114 Os Documentos Comprobatérios compreendem todos os documentos
necessarios para protesto, cobranga ou execugdo judicial dos Direitos Creditérios
Cedidos, nos termos da regulamentacao aplicavel.

11.5 Os processos de originacao dos Direitos Creditérios Cedidos encontram-
se descritos na clausula 13 abaixo.

11.6 A Gestora é responsavel pela analise e selecédo dos Direitos Creditorios.
11.7 O Fundo adquirira Direitos Creditérios e todos e quaisquer direitos,
preferéncias, garantias, prerrogativas, acdes e acessoérios pertinentes, nos termos da

legislacao civil aplicavel, em carater definitivo, observados, em qualquer caso:

(i) a cessao de Direitos Creditérios para o Fundo podera contar com coobrigacao
da Cedente;

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

(iii) os termos, condigbes e procedimentos previstos no Contrato de Cesséo e
respectivos Termos de Cessao;

(iv) os procedimentos pertinentes a aquisicao dos Direitos Creditdrios e atendimento
aos Critérios de Elegibilidade e Condicboes de Cessao, definidos neste

Regulamento; e

(v) a Politica de Investimento definida neste Regulamento.

12. CONDIGOES DE CESSAO E CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

12.1 Todo e qualquer Direito Creditdrio a ser adquirido pelo Fundo devera
atender, as Condi¢des de Cessao e aos Critérios de Elegibilidade.

12.2 Em cada cessdo de Direitos Creditérios ao Fundo, a Gestora devera

verificar, previamente a cessao, se os Direitos Creditorios atendem a seguinte condigéo
de cessédo (“Condicoes de Cessao”):

(i) o limite maximo de concentracao de Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo
que sejam oriundos de uma mesma Devedora, considerando também as
empresas pertencentes ao seu respectivo Grupo Econémico, ndo devera ser
superior ao valor das Cotas Subordinadas Junior em circulacao;

(i) o limite do item (i) acima podera ser extrapolado até o valor das Cotas
Subordinadas em circulacao, desde que o respectivo Grupo Ecénomico possua
classificacao de risco, em escala nacional, igual ou superior a “A+”, considerada,
para tanto, as classifica¢cdes de risco concedidas pela Agéncia Classificadora de
Risco contratada pelo Fundo ou, ainda, por uma das seguintes agéncia de
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classificagao de risco (i) Standard & Poor's; (ii) Fitch Ratings; ou (iii) Moody's
Corporationy’s;

(iii) o limite maximo de concentracao de Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo
no somatorio das 4 (quatro) maiores Devedoras, consideradas em conjunto com
empresas de seus respectivos Grupos Econémicos, ndo devera ser superior ao
valor das Cotas Subordinadas em circulacao;

a. os Direitos Creditorios ndo poderao ser oriundos de operacdes realizadas
com Devedoras (ou seu respectivo Grupo Econémico) que possuam
titulos vencidos, por prazo superior a 10 (dez) dias, com o Fundo ou com
a Cedente, conforme declarado pela Cedente no Contrato de Cesséao
e/ou no respectivo Termo de Cesséo.

12.3 O Fundo somente podera adquirir Direitos Creditérios, caso sejam
atendidos, nas respectivas datas de aquisigao, individualmente e de forma cumulativa,
os seguintes critérios de elegibilidade (“Critérios de Elegibilidade”):

(i) os Direitos Creditérios deverao ser provenientes dos pagamentos devido pelas
Devedoras a Cedente nos termos dos Documentos Comprobatodrios;

(i) as Devedoras deveréao ser necessariamente pessoa juridica com sede no Brasil;

(iii) os Direitos Creditdrios deverao ser expressos em moeda corrente nacional e
possuir valor nominal de face minimo superior a R$ 1.000,00 (um mil reais);

(iv)  os Direitos Creditérios ndo poderao estar inadimplidos quando de sua aquisicao
pelo Fundo;

(v) os Direitos Creditérios ndo poderao ter prazo de vencimento inferior a 10 (dez)
dias quando de sua aquisicédo pelo Fundo;

(vi)  os Direitos Creditérios ndo poderéo ter prazo de vencimento superior a 730
(setecentos e trinta) dias quando de sua aquisigéo pelo Fundo; e

12.3.1 O Fundo adquirira apenas Direitos Creditérios que atendam
cumulativamente as Condigbes de Cessao e os Critérios de Elegibilidade, verificados
nas respectivas datas em que os Direitos Creditorios da Cedente sejam ofertadas ao
Fundo nos termos deste Regulamento.

12.3.2 O enquadramento dos Direitos Creditérios que o Fundo pretender adquirir
aos Critérios de Elegibilidade sera verificado e validado pelo Custodiante no momento
de cada cessédo, sendo certo que uma vez observados os termos e as condi¢gdes do
presente Regulamento, a verificacdo pelo Custodiante do atendimento aos Critérios de
Elegibilidade sera considerada como definitiva.
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12.4 O desenquadramento de qualquer Direito Creditério aos Critérios de
Elegibilidade e/ou Condigdes de Cesséao, por qualquer motivo, apds a sua cessao ao
Fundo, n&o obrigara a sua alienagao pelo Fundo, nem dara ao Fundo e/ou aos Cotistas
qualquer pretensao, recurso ou direito de regresso contra a Cedente, a Administradora,
a Gestora, o Custodiante, seus controladores, sociedades por eles direta ou
indiretamente controladas, coligadas ou outras sociedades sob controle comum, salvo
se comprovada ma-fé ou dolo das partes por sentenca judicial transitada em julgada
sem possibilidade de recurso.

13. ORIGINAGAO, CESSAO E COBRANGCA DOS DIREITOS
CREDITORIOS
13.1 Natureza, Originagédo e Cessao do Direitos Creditérios: Os Direitos

Creditérios consistirdo em Direitos Creditorio performados oriundos de operagdes
realizadas nos segmentos comercial e de prestagado de servigos.

13.1.1 A originagao dos Direitos Creditérios se da pelo Cedente que atua no
ramo de vendas e prestagcao de servigos relacionadas a solugdes de telecomunicagao
e de tecnologia, prestando servigos a diversos clientes e por meio da exploragao de
suas atividades é capaz de originar direitos de crédito contra seus clientes e terceiros.

13.1.2 Como regra geral, cada operacao de cessao de Direitos Creditérios ao
Fundo sera considerada formalizada e regular apés a verificacao dos procedimentos
especificos previstos no Contrato de Cessao.

13.2 Documentos Comprobatérios. O Custodiante, ou terceiro por ele
indicado, mantera sob sua custédia e sua inteira responsabilidade os Documentos
Comprobatérios referentes aos Direitos Creditérios cedidos ao Fundo, de acordo com o
disposto em instrumento especifico, durante o prazo de duragdo do Fundo, observado
o disposto na legislagéo e regulamentagéo em vigor sendo certo que conforme disposto
no caput deste item deverao ser encaminhados pela Cedente a Administradora e/ou a
Gestora os certificados das notas fiscais eletrdnicas no mesmo Dia Util da cessdo e em
até 5 (cinco) Dias Uteis da cessao a via fisica e original dos contratos que deém lastro
aos Direitos Creditérios conforme aplicavel.

13.3 Cobranca Ordinaria dos Direitos Creditérios. O Custodiante sera
responsavel pela cobranga ordinaria dos Direitos Creditorios, sendo certo que os valores
referentes aos Direitos Creditérios cedidos ao Fundo poderdo ser recebidos (i)
diretamente na conta de titularidade do Fundo por meio de emissao de boletos bancarios
as respectivas Devedoras e/ou (ii) em Conta Vinculada de titularidade da Cedente e de
movimentagao exclusiva pelo Custodiante.
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13.3.1 No que tange a Conta Vinculada o Custodiante realizara diariamente a
conciliagdo entre os valores depositados na respectiva Conta Vinculada e os valores
devidos ao Fundo.

13.3.2 Com base nas informacobes e instrugdes enviadas pelo Custodiante, o
Banco Depositario realizara a compensacao e liquidacdo dos Direitos Creditorios
adquiridos pelo Fundo por meio de crédito em conta ou outro mecanismo de
transferéncia equivalente do respectivo valor para a Conta do Fundo na data da
respectiva disponibilizacao dos recursos, referente aos Direitos Creditérios adquiridos
pelo Fundo.

13.3.3 Caso o Cedente venha a receber, por qualquer motivo, recursos relativos
aos Direitos Creditorios cedidos ao Fundo, a Cedente obriga-se a transferir referidos
montantes para a Conta do Fundo em até 2 (dois) Dias Uteis a contar da data de seu
recebimento.

13.4 Cobranca dos Direitos Creditérios cedidos ao Fundo vencidos e ndo
pagos. A Agora Telecom sera responsavel pela cobranga dos Direitos Creditorios
inadimplidos (“Agente de Cobranga”), na forma do Contrato de Cesséao e do Contrato de
Cobranga, e observados os procedimentos de cobranca dos Direitos Creditérios
inadimplidos e a Politica de Cobranca, os quais se encontram descritos resumidamente
na forma do Anexo Il ao presente Regulamento. O Agente de Cobrancga podera, a
qualquer momento, por meio de Assembleia Geral de Cotistas, ser destituida do cargo
de Agente de Cobranca dos Direitos Creditérios inadimplidos.

13.4.1 Aporte adicional para cobranca dos Direitos Creditérios cedidos ao Fundo
vencidos e n&o pagos. Todos os custos e despesas que venham a ser incorridos pelo
Fundo para salvaguarda de seus direitos e prerrogativas e/ou com a cobranga judicial
de Direitos Creditérios cedidos inadimplidos, além do valor total inicial aportado pelos
Cotistas no Fundo no ambito da integralizacao das Cotas e os recursos da Reserva de
Caixa, serao de inteira responsabilidade do Fundo ou do(s) Cotista(s), neste ultimo caso
por meio de novo aporte de recursos no Fundo (mediante a subscricao de novas Cotas)
pelos Cotistas, proporcionalmente a participagdo do(s) Cotista(s) na composi¢gao do
Patrimdnio Liquido do Fundo, conforme aprovado em Assembleia Geral, ndo estando a
Administradora, a Gestora, o Custodiante ou a Cedente, de qualquer forma, obrigados
pelo adiantamento ou pagamento ao Fundo dos valores necessarios a cobranca de tais
Direitos Creditdrios cedidos inadimplidos.

13.4.2 A Administradora, a Gestora, o Custodiante e a Cedente ndo serado
responsaveis por quaisquer custos, taxas, despesas, emolumentos, honorarios
advocaticios e periciais ou quaisquer outros encargos relacionados aos procedimentos
de cobranca.

13.4.3 Valores aportados para cobranca dos Direitos Creditérios cedidos ao
Fundo vencidos e n&o pagos. Todos os valores aportados pelo(s) Cotista(s) no Fundo
nos termos acima deverdo ser feitos em moeda corrente nacional, livres e
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desembaragados 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 contribuigdes (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 obrigagdes nas respectivas datas de pagamento, sem qualquer
desconto ou deducéo, sendo expressamente vedada qualquer forma de compensacgao.

14. FATORES DE RISCO

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

14.2 Riscos de Mercado

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

O Governo Federal intervém frequentemente nas politicas monetaria, fiscal e cambial e,
consequentemente, também na economia do pais. As medidas que podem vir a ser
adotadas pelo Governo Federal para estabilizar a economia e controlar a inflagao
compreendem, entre outros, controle de salarios e precos, desvalorizagdo cambial,
controle de capitais e limitagdes no comércio exterior. O negdcio, a condi¢ao financeira
e os resultados da Cedente, o setor econdmico especifico em que atuam, os Ativos
Financeiros integrantes da carteira do Fundo, bem como a originagdo e o pagamento
dos Direitos Creditérios poderao ser adversamente afetados por mudancas nas politicas
governamentais, bem como por (a) flutuagbes das taxas de cambio; (b) alteragcbes na
inflacao; (c) alteracdes nas taxas de juros; (d) alteragdes na politica fiscal; e (e) outros
eventos politicos, diplomaticos, sociais e econémicos que possam afetar o Brasil ou os
mercados internacionais.

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

Variaveis exogenas, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos
extraordinarios ou situacées de mercado especiais ou, ainda, eventos de natureza
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politica, econémica ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma
relevante os mercados de capitais e/ou financeiros, brasileiros e/ou internacionais,
incluindo variagcdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizagdo da moeda e
mudancas legislativas, poderao resultar em oscilagdes inesperadas no valor dos ativos
integrantes da Carteira do Fundo e/ou em perda de rendimentos das Cotas. Tais
oscilagdes também poderao ocorrer como consequéncia de eventos relacionados aos
emissores dos Ativos Financeiros e em fungao de alteracbes nas expectativas do
mercado, acarretando mudancgas nos padrdes de comportamento de precos dos ativos
independentemente da ocorréncia de mudancas no contexto macroecondmico.
Ademais, determinados ativos componentes da Carteira do Fundo, inclusive titulos
publicos, podem estar sujeitos a restricbes de negociagao por parte das bolsas de
valores, de mercadorias e futuros ou de 6rgaos reguladores. Essas restricbes podem
ser relativas ao volume das operagdes, a participagdo no volume de negdcios e as
oscilacbes maximas de precos, entre outras. Dessa forma, as oscilagdes e restricoes
acima referidas podem afetar negativamente o desempenho do Fundo e,
consequentemente, a rentabilidade das Cotas.

14.2.2 Flutuagdo de Pregos dos Ativos — Os precgos e a rentabilidade dos ativos
integrantes da carteira do Fundo poderéo flutuar em razado de diversos fatores de
mercado, tais como variagao da liquidez e alteracdes na politica de crédito, econémica
e fiscal, bem como em razao de alteragcbes na regulamentacao sobre a precificagdo de
referidos ativos. As variagdes de precos dos ativos do Fundo poderao ocorrer também
em funcao das alteragbes nas expectativas dos participantes do mercado, podendo
inclusive ocorrer mudangas nos padrboes de comportamento de precos dos ativos
financeiros sem que haja mudancas significativas nos contextos econémico e/ou politico
nacional e internacional. Essa oscilacdo dos precos podera fazer com que parte ou a
totalidade desses ativos que integram a carteira do Fundo seja avaliada por valores
inferiores ao da emissao ou da contabilizacao inicial, levando a redugao do patriménio
do Fundo e, consequentemente, a prejuizos por parte dos Cotistas.

14.2.3 Descasamento de Taxas - Os Direitos Creditorios 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 Creditorios. Nao obstante quaisquer
medidas adotadas, se essas taxas se elevarem substancialmente, os recursos do Fundo
poderao ser insuficientes para pagar parte ou a totalidade dos rendimentos aos Cotistas.
A Cedente, o Custodiante, a Gestora, o Fundo e a Administradora ndo prometem ou
asseguram rentabilidade aos Cotistas.

14.2.4 Rentabilidade dos Ativos Financeiros Inferior ao Benchmark das Cotas.
A parcela do patriménio do Fundo n&o aplicada em Direitos Creditérios pode ser
aplicada em Ativos Financeiros. No entanto, os Ativos Financeiros podem apresentar
valorizagao efetiva inferior a taxa utilizada como parametro de remuneracao das Cotas,
0 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 hipotese,
os Cotistas poderéo ter a rentabilidade de suas Cotas afetadas negativamente, sendo
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certo que o Fundo, a Cedente, o Custodiante, a Gestora e a Administradora nao
prometem ou asseguram rentabilidade aos Cotistas.

14.2.5 Riscos Externos - O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos
advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da Administradora, tais como
moratéria, inadimplemento de pagamentos (default), mudanca nas regras aplicaveis aos
Ativos Financeiros, mudangas impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira,
alteracao na politica monetaria.

14.3 Risco de Crédito

14.3.1 Risco de Crédito dos Devedores — Se, em razdo de condigdes
econbmicas ou de mercado adversas, os Devedores ndo puderem honrar com seus
compromissos perante o Fundo, podera ser necessaria a adogdo de medidas judiciais
para recuperacao dos Direitos Creditérios cedidos ao Fundo. Nao ha garantia de que
referidos procedimentos judiciais serdo bem-sucedidos, podendo haver perdas
patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

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

14.3.3 Risco de Concentragcédo junto a Cedente - A totalidade dos Direitos
Creditérios sera cedida pela Cedente. Desse modo, o risco na aplicagao do Fundo tera
intima relagao com as operacoes realizadas pela Cedente, sendo que, quanto maior for
a concentragao de referidas operagdes, maior sera a chance de o Fundo sofrer perda
patrimonial significativa que afete negativamente a rentabilidade das Cotas.

14.3.4 Risco de Concentragcdo em Ativos Financeiros — E permitido ao Fundo
manter até 50% (cinquenta por cento) de sua carteira aplicada em Ativos Financeiros.
Se os devedores ou coobrigados dos Ativos Financeiros nao honrarem com seus
compromissos, 0 Fundo podera sofrer perda patrimonial significativa, o que afetaria
negativamente a rentabilidade das Cotas.

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

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

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

14.4 Risco de Liquidez

14.4.1 Mercado Secundario. Os fundos de investimento em direitos creditorios,
tal como o Fundo, enfrentam baixa liquidez 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 séo: (i) aprovacao da liquidacdo do Fundo em Assembleia Geral, observado o
quorum 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 restricbes para negociacao
estabelecidas neste Regulamento e na regulamentagéo 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 nao haver mercado comprador ou o preco de alienacéo das Cotas podera
refletir essa falta de liquidez, causando perda de patriménio aos Cotistas.

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

14.4.2 Falta de Liquidez dos Ativos Financeiros. A parcela do patriménio do
Fundo nao aplicada em Direitos Creditérios podera ser aplicada em Ativos Financeiros.
Os Ativos Financeiros podem vir a se mostrar iliquidos (seja por auséncia de mercado
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secundario ativo, seja por eventual atraso no pagamento por parte do respectivo emissor
e/ou devedor), o que poderia, eventualmente, afetar os pagamentos de amortizagdes e
resgate das Cotas.

14.4.3 Liquidagao Antecipada. As Cotas poderao ser resgatadas de acordo com
o estabelecido neste Regulamento. Adicionalmente, ha eventos que podem ensejar a
liquidagdo antecipada do Fundo, conforme indicados na clausula 24 do presente
Regulamento. Assim, ha a possibilidade de os Cotistas terem suas Cotas resgatadas
antecipadamente, eventualmente por valores inferiores aos esperados.

14.4.4 Insuficiéncia de Recursos no Momento da Liquidagcdo do Fundo — Caso
venha a ser liquidado, o Fundo podera nao dispor de recursos para pagamento aos
Cotistas em raz&o de, por exemplo, o pagamento dos Direitos Creditérios cedidos ainda
nao ser exigivel dos Devedores. Nessa hipotese, o pagamento aos Cotistas ficaria
condicionado (a) ao vencimento dos Direitos Creditérios cedidos e ao pagamento pelos
Devedores; (b) a venda dos Direitos Creditérios cedidos a terceiros, com risco de
desagio que poderia comprometer a rentabilidade do Fundo; ou (c) amortizagdo ao
resgate das Cotas em Direitos Creditorios cedidos e em Ativos Financeiros integrantes
da carteira do Fundo. Em qualquer das trés situagdes, os Cotistas poderiam sofrer
prejuizos patrimoniais.

14.4.5 Risco de Liquidagédo das Cotas do Fundo com a dagdo em pagamento de
Direitos Creditérios - Na ocorréncia de uma das hipéteses de liquidagao do Fundo, as
Cotas Seniores poderao ser pagas mediante a dagdo em pagamento de Direitos
Creditdrios, conforme autorizado pela Assembleia Geral que deliberar pela liquidacao
do Fundo. Nessa hipétese, os Cotistas poderao encontrar dificuldades para vender os
Direitos Creditorios recebidos do Fundo ou para administrar/cobrar os valores devidos
pelos respectivos Devedores.

14.4.6 Patriménio Liquido Negativo — Os investimentos do Fundo estéo, por sua
natureza, sujeitos a flutuacdes tipicas de mercado, risco de crédito, risco sistémico,
condi¢cbes adversas de liquidez e negociagéo atipica nos mercados de atuacdo, sendo
que nao ha garantia de completa eliminagcéo da possibilidade de perdas para o Fundo e
para os Cotistas. Além disso, as estratégias de investimento adotadas pelo Fundo
poderao fazer com que o Fundo apresente Patriménio Liquido negativo, caso em que
os Cotistas poderao ser chamados a realizar aportes adicionais de recursos, de forma
a possibilitar que o Fundo satisfaga suas obrigagdes.

14.5 Risco de Descontinuidade

14.5.1 Liquidacao do Fundo — O Fundo podera ser liquidado por deliberacao da
Assembleia Geral, nos termos do presente Regulamento. Ocorrendo a liquidagdo do
Fundo, podera ndo haver recursos suficientes para pagamento aos Cotistas (por
exemplo, em razdo de o pagamento dos Direitos Creditérios cedidos ainda nao ser
exigivel dos respectivos Devedores). Neste caso, (a) os Cotistas teriam suas Cotas
resgatadas em Direitos Creditérios cedidos e em Ativos Financeiros integrantes da
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carteira do Fundo; ou (b) o pagamento do resgate das Cotas ficaria condicionado (1) ao
vencimento e pagamento pelos Devedores das parcelas relativas aos Direitos
Creditorios cedidos; ou (2) a venda dos Direitos Creditérios Cedidos a terceiros, sendo
que o preco praticado poderia causar perda aos Cotistas.

14.5.2 Risco de Redugéo da Originacdo dos Direitos Creditorios - A existéncia
do Fundo esta condicionada (a) a sua capacidade de encontrar Direitos Creditdrios que
sejam elegiveis, nos termos do Regulamento, em volume e taxa suficientes para
possibilitar a remuneracao das Cotas; e (b) a continuidade das operacées da Cedente
e a sua capacidade de originar e ceder Direitos Creditorios elegiveis ao Fundo nos
termos do Regulamento.

14.5.3 Risco de Fungibilidade - Nos termos dos Contratos de Cessdo, caso
venham a receber, por qualquer motivo, recursos relativos aos Direitos Creditérios
cedidos, a Cedente obriga-se a transferir referidos montantes para a Conta do Fundo
em até 2 (dois) Dias Uteis a contar da data de seu recebimento. Nao ha garantia de que
a Cedente ira repassar tais recursos para a Conta do Fundo na forma estabelecida em
tais contratos, situacdo em que o Fundo podera sofrer perdas, podendo inclusive
incorrer em custos para reaver tais recursos. A Administradora e o Custodiante nao
respondem por perdas decorrentes de conduta diversa da Cedente em violagdo as
disposicoes dos Contratos de Cessao.

14.5.4 Observéancia da Alocagdo Minima. O Fundo deve adquirir
preponderantemente Direitos Creditdrios. Entretanto, ndo ha garantia de que a Cedente
conseguira ou desejara originar e ceder Direitos Creditorios suficientes para fazer frente
a Alocacao Minima. A existéncia do Fundo no tempo dependera da manutencao dos
fluxos de originacao e de cessao de Direitos Creditérios; e

14.6 Riscos Operacionais

14.6.1 Risco Decorrente de Falhas Operacionais — A identificacao, a cessao e a
cobrancga dos Direitos Creditérios, dependem da atuagao conjunta e coordenada do
Custodiante, da Gestora e da Administradora. O Fundo podera sofrer perdas
patrimoniais, caso o processo operacional descrito no presente Regulamento venha a
sofrer falhas técnicas ou seja comprometido pela necessidade de substituicdo de
qualquer dos prestadores de servigos contratados.

14.6.2 Risco de Pré-Pagamento - Os Devedores poderao optar por pagar
antecipadamente os Direitos Creditérios. Tal situacdo pode acarretar o
desenquadramento da carteira do Fundo. Caso a Cedente nao consiga originar novos
Direitos Creditérios em montante suficiente e a Administradora nao consiga reinvestir
0s recursos recebidos em Ativos Financeiros com a mesma remunerac¢ao buscada pelo
Fundo, a rentabilidade inicialmente esperada para as Cotas pode ser afetada de forma
negativa, ndo sendo devida pelo Fundo, pela Administradora, pela Gestora ou pelo
Custodiante, qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo. O Fundo e os Cotistas
poderao sofrer perdas em decorréncia desse fato.
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14.6.3 Risco de Governanga - Consiste na possibilidade de ocorréncia de
perdas resultantes da hipétese de emissao e de amortizacdo de Cotas que possam
modificar a relacdo de poderes para alteracao dos termos e Condigbes do Fundo. De
forma especifica, considerando a estrutura do Fundo, inclui-se a possibilidade de, a
qualquer tempo, serem emitidas novas Cotas e, observado o disposto neste
Regulamento, serem as Cotas resgatadas, o que pode modificar a relagao de poderes
para alteracdo dos termos e condigdes deste Regulamento. Tais alteragbes poderao
afetar, dentre outras coisas, o0 modo de operagdo do Fundo e acarretar perdas
patrimoniais aos Cotistas.

14.7 Risco Decorrente da Precificacdo dos Ativos

14.7.1 Precificagdo dos Ativos — Os ativos integrantes da carteira do Fundo
serdo avaliados de acordo com os critérios e os procedimentos estabelecidos pela
regulamentacdo em vigor. Referidos parametros, tais como o de marcagao a mercado
dos Ativos Financeiros (“mark-to-market’), poderdo causar variagdes nos valores dos
ativos integrantes da carteira do Fundo, podendo resultar em reducao do valor das
Cotas.

14.8 Qutros

14.8.1 Custo de Cobrancga dos Direitos Creditérios. Os custos incorridos com os
procedimentos judiciais ou extrajudiciais necessarios a cobrangca dos Direitos
Creditorios cedidos ao Fundo inadimplidos e dos demais Ativos Financeiros integrantes
da carteira do Fundo e a salvaguarda dos direitos, interesses ou garantias dos
condéminos sao de inteira e exclusiva responsabilidade do Fundo e dos Cotistas,
devendo ser suportados até o limite total de seu Patriménio 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, a
Cedente e quaisquer de suas respectivas pessoas controladoras, as sociedades por
estes controladas, direta ou indiretamente, e coligadas ou outras sociedades sob
controle comum, n&o sdo responsaveis, em conjunto ou isoladamente, pela adogao ou
manutencao dos referidos procedimentos.

14.8.2 Insuficiéncia da Coobrigagdo em relagdo aos Direitos Creditérios
Cedidos. Os Direitos Creditérios cedidos ao Fundo podem contar com coobrigacao da
Cedente, a qual sera solidariamente responsavel pela solvéncia dos Devedores de tais
Direitos Creditorios. Em caso de inadimplemento dos Direitos Creditérios, ndo ha
garantias de que, uma vez acionada, a Cedente tenha condi¢gdes de honrar com a
coobrigacao. Caso a coobrigagao nao seja exercida, a Administradora, a Gestora ou o
Custodiante ndo serdo responsaveis, subsidiaria ou solidariamente, pelo pagamento
dos Direitos Creditorios e pela solvéncia dos Devedores.

14.8.3 Alteragbes Fora do Controle da Administradora. O Fundo também podera
estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da

25

BT - 1663/5 - 1593648v1



singulare

Administradora, tais como moratéria, inadimplemento de pagamentos, mudanga nas
regras aplicaveis aos Ativos Financeiros, mudangas impostas aos Ativos Financeiros
integrantes da carteira, alteragdo na politica monetaria, aplicacdes ou resgates
significativos, podendo gerar perdas ao Fundo e, consequentemente, ao(s) Cotista(s).

14.8.4 Possibilidade de Existéncia de Onus sobre os Direitos Creditérios. A
cessao dos Direitos Creditérios também poderia ser afetada pela existéncia de 6nus
sobre os Direitos Creditorios cedidos, que tivessem sido constituidos previamente a sua
cessao e sem conhecimento do Fundo (o que ocorreria em caso de descumprimento,
pela Cedente, da declaragéo a respeito da inexisténcia de énus ou gravames sobre 0s
Direitos Creditérios, nos termos dos Contratos de Cessao). O Fundo esta 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 recuperagao extrajudicial, regimes especiais ou
outro procedimento de natureza similar, conforme aplicavel.

14.8.5 Risco de Questionamento da Validade e da Eficacia da Cessdo dos
Direitos Creditérios — O Fundo esta sujeito ao risco de os Direitos Creditorios cedidos
serem bloqueados ou redirecionados para pagamento de outras dividas da Cedente,
inclusive em decorréncia de pedidos de recuperagao judicial, faléncia, planos de
recuperagao extrajudicial ou outro procedimento de natureza similar, conforme
aplicavel. Os principais eventos que poderao afetar a cessédo dos Direitos Creditérios
consistem em (a) possivel existéncia de garantias reais sobre os Direitos Creditérios
cedidos, que tenham sido constituidas previamente a sua cessao e sem conhecimento
do Fundo; (b) verificacao, em processo judicial, de fraude contra credores ou fraude a
execucao praticada pela Cedente; e (c) revogacao da cessao dos Direitos Creditérios
ao Fundo, na hipoétese de liquidagao do Fundo ou faléncia da Cedente ou Devedores.
Nessas hipoteses, os Direitos Creditérios cedidos poderdo ser bloqueados ou
redirecionados para pagamento de outras dividas da Cedente ou Devedores e o
Patrimdnio Liquido podera ser afetado negativamente.

14.8.6 Risco relacionado ao ndo registro dos Termos de Cessdo em Cartoério de
Registro de Titulos e Documentos — As vias originais de cada termo de cesséo dos
Direitos Creditorios cedidos ndo serao necessariamente registradas em cartério de
registro de titulos e documentos da sede do Fundo e do Cedente. O registro de
operagdes de cessao de crédito tem por objetivo tornar publica a realizagao da cessao,
de modo que caso o Cedente celebre nova operagao de cessao dos mesmos Direitos
Creditorios a terceiros, a operacao previamente registrada prevaleca. A auséncia de
registro podera representar risco ao Fundo em relagéo a Direitos Creditorios cedidos
reclamados por terceiros que tenham sido ofertados ou cedidos pelo Cedente a mais de
um cessionario. A Administradora, a Gestora e o Custodiante ndo se responsabilizam
pelos prejuizos incorridos pelo Fundo em razdo da impossibilidade de cobranca dos
Direitos Creditérios cedidos pela falta de registro dos termos de cessdo em cartério de
registro de titulos e documentos da sede do Fundo e do Cedente.
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14.8.7 Risco de irregularidades nos Documentos Comprobatérios dos Direitos
Creditérios — O Custodiante realizara a verificacdo da regularidade dos Documentos
Comprobatérios por amostragem, no ato da cessao dos Direitos Creditorios e em
verificagdes trimestrais. Dessa forma, a carteira do Fundo podera conter Direitos
Creditérios cuja documentagdo apresente irregularidades decorrentes da eventual
formalizacdo inadequada dos Documentos Comprobatérios, o que podera obstar o
pleno exercicio pelo Fundo das prerrogativas decorrentes a titularidade dos Direitos
Creditorios.

14.8.8 Guarda da Documentacdo — O Custodiante, sem prejuizo de sua
responsabilidade, podera contratar terceiro para realizar a verificacdo e a guarda dos
Documentos Comprobatérios relativos aos Direitos Creditérios cedidos. Nao obstante a
obrigagdo do eventual terceiro contratado de permitir ao Custodiante o livre acesso aos
Documentos Comprobatorios, a terceirizacdo desse servico podera dificultar a
verificagao da constituicdo e da performance dos Direitos Creditérios Cedidos. Ademais,
nos casos de eventos fortuitos fora do controle do Custodiante que causem algum dano
ou perda dos Documentos Comprobatérios também sera hipotese que gere dificuldade
para a verificagao da constituicao e performance dos Direitos Creditorios.

14.8.9 Acesso aos Documentos Comprobatoérios. As notas fiscais eletrénicas
emitidas pela Cedente e armazenadas eletronicamente em sistema proprio 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 este prazo, a consulta a tais notas fiscais
eletrbnicas sera substituida pela prestagao de informacgdes parciais que identifiquem a
respectiva nota fiscal eletrénica, sendo que tais informacdes parciais ficarao 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 Creditérios cedidos ao Fundo.

14.8.10 Riscos Decorrentes da Politica de Crédito adotada pela Cedente. O
Fundo esta sujeito aos riscos inerentes ao processo de originacdo dos Direitos
Creditorios adotada pela Cedente na analise e selecao dos respectivos Devedores, bem
como ao risco relativo aos critérios de analise de crédito utilizados pela Gestora no
momento da analise dos respectivos Devedores quando da aquisi¢do dos Direitos
Creditorios pelo Fundo, conforme descritos neste Regulamento. Nao ha garantia de que
os resultados do Fundo nao sofrerdo impactos em razdo de sua exposicao a tais riscos.

14.8.11 Interrupgdo dos Servigos pelos Prestadores Contratados pelo Fundo.
Eventual interrupcdo da prestacdo de servigos pelos prestadores de servigos
contratados pelo Fundo, inclusive no caso de sua substituicdo, por qualquer motivo,
podera afetar o regular funcionamento do Fundo. Isso podera levar a prejuizos ao Fundo
ou, até mesmo, a sua liquidacao antecipada.

14.8.12 Vicios Questionaveis — A cessao de Direitos Creditérios, bem como os
Documentos Comprobatorios, poderdao apresentar vicios questionaveis juridicamente
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ou, ainda, irregularidades de forma ou conteudo. Assim, podera ser necessaria decisao
judicial para efetivagdo do pagamento relativo aos Direitos Creditérios cedidos pelos
Devedores, havendo a possibilidade de ser proferida decisao judicial desfavoravel. Em
qualquer caso, o Fundo podera sofrer prejuizos, seja pela demora, seja pela auséncia
de recebimento de recursos.

14.8.13 Verificagdo do Lastro por Amostragem — O Custodiante, observados os
parametros e a metodologia descrita no Anexo |l a este Regulamento, podera realizar a
verificagao do lastro dos Direitos Creditorios cedidos por amostragem. Considerando
que, nessa hipétese, a analise sera realizada a partir de amostra dos Direitos Creditérios
cedidos, a carteira do Fundo podera conter Direitos Creditorios cedidos cuja
documentacao apresente irregularidades, o que podera levar a resolugcao da cessao ou
obstar o pleno exercicio pelo Fundo das prerrogativas decorrentes da titularidade dos
Direitos Creditérios Cedidos.

14.8.14 Falhas no Processo de Cobranga de Direitos Creditérios cedidos ao
Fundo vencidos e ndo pagos. Nos termos do Contrato de Cessédo e do Contrato de
Cobranga, o Agente de Cobranga sera responsavel pela cobranga dos Direitos
Creditorios inadimplidos em beneficio do Fundo, de acordo com os procedimentos de
cobrancga dos Direitos Creditdrios inadimplidos e a Politica de Cobranga. O Agente de
Cobranga podera encontrar dificuldades operacionais e temporais para cobrar os
Direitos Creditérios inadimplidos, bem como para executar as garantias relacionadas
aos Direitos Creditdrios inadimplidos que possuam garantias, situacao esta que também
podera acarretar perdas ao Fundo. Ainda que o Agente de Cobrancga realize todos os
procedimentos de cobrancga 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 Cobranca, assim, a
inviabilidade da recuperacgao de tais Direitos Creditérios cedidos ao Fundo inadimplidos,
ou sua recuperacao parcial pode influenciar negativamente a rentabilidade do Fundo, e
por consequéncia a dos Cotistas.

14.8.15 Deterioracdo dos Direitos Creditérios - Os Direitos Creditorios estdo
sujeitos aos mais variados processos de deterioragdo, por qualquer motivo, nao
havendo no ambito do Fundo qualquer obrigacdo de recomposicdo dos Direitos
Creditorios e/ou reforco das garantias relacionadas aos Direitos Creditorios, situagao
em que o Fundo e os Cotistas poderao sofrer perdas.

14.8.16 Atraso no Pagamento da Amortizagdo e/ou Resgate das Cotas. Podera
haver atraso no pagamento da amortizagédo e/ou resgate das Cotas do Fundo,
principalmente em decorréncia da performance dos Direitos Creditdrios, o que pode
gerar perdas ao Fundo e, consequentemente, ao(s) Cotista(s).

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

14.8.18 Titularidade dos Direitos Creditérios - O Fundo é uma comunhao de
recursos que tem por objeto a aquisicdo de Direitos Creditérios, e suas Cotas
representam porcoes ideais de seu patrimonio liquido. Deste modo, a titularidade das
Cotas nao confere ao Cotista propriedade ou qualquer outro direito que possa ser
exercido diretamente sobre os Direitos Creditérios ou sobre os Ativos Financeiros que
integram a carteira do Fundo. Em caso de liquidagao do Fundo, podera haver resgate
de Cotas mediante dacao em pagamento de Direitos Creditérios, nas hipoteses
previstas no presente Regulamento, e, neste caso, a propriedade dos Direitos
Creditorios sera transferida do Fundo para os Cotistas. Nao cabera ao Cotista a escolha
dos Direitos Creditérios que lhe serédo atribuidos por ocasidao do resgate de Cotas
mediante dagdo em pagamento de Direitos Creditérios.

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

As aplicagoes realizadas no Fundo ndo contam com garantia da Administradora, da
Gestora, do Custodiante, de quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou,
ainda, do Fundo Garantidor de Crédito — FGC. O Fundo, a Administradora, a Gestora e
o Custodiante n&o prometem ou asseguram aos Cotistas qualquer rentabilidade
decorrente da aplicagédo nas Cotas. Todos os eventuais rendimentos, bem como o
pagamento do principal, provirdo exclusivamente da carteira do Fundo, a qual esta
sujeita a riscos diversos, conforme disposto acima, e cujo desempenho é incerto.

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

14.10 Risco relacionado ao ndo registro dos Termos de Cesséo em cartorio de
registro de titulos e documentos - As vias originais dos Termos de Cessao n&o serdo
necessariamente registradas em Cartério de Registro de Titulos e Documentos da sede
do Fundo e do Cedente. O registro de operagdes de cessao de crédito dos Direitos
Creditorios cedidos tem por objetivo tornar publica a cessao, de modo que, caso o
Cedente celebre nova operacao de cessao a terceiros dos Direitos Creditorios cedidos,
a operagcdo de cessdo realizada ao Fundo, previamente registrada, prevaleca. A
auséncia de registro podera representar risco ao Fundo em relacdo a Direitos
Creditérios cedidos que venham a ser reclamados por terceiros. A Administradora, a
Gestora e o Custodiante ndo se responsabilizam pelos prejuizos incorridos pelo Fundo
em razao da impossibilidade de cobranca dos Direitos Creditérios cedidos por falta de
registro dos Termos de Cessdo em Cartorio de Registro de Titulos e Documentos da
sede do Fundo e do Cedente.

15. COTAS DO FUNDO
15.1 Caracteristicas Gerais
15.1.1 As Cotas correspondem a fragdes ideais do patriménio do Fundo e

somente serdo resgatadas em virtude do término dos respectivos prazos de duragdo ou
em virtude da liquidacdo do Fundo. As Cotas serao escriturais e mantidas em contas de
depdsito em nome dos respectivos Cotistas. A qualidade de Cotista caracteriza-se pela
abertura da conta de depdsito em seu nome.

15.1.1.1 Composi¢cao do Patriménio 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
Instrucdo CVM 356/01. As caracteristicas e os direitos, assim como as condigbes de
emissao, subscrigdo, integralizagdo, remuneragao, amortizagao e resgate das Cotas
seguem descritos no Capitulo 15 deste Regulamento ou, no caso das Cotas Seniores e
das Cotas Subordinadas Mezanino, nos respectivos Suplementos, elaborados na forma
do Anexo IV e seguintes ao presente Regulamento.

15.1.1.2 Todas as Cotas de uma mesma classe terdo iguais taxas, despesas e
prazos, bem como direitos de voto.
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15.2 Cotas Seniores

15.2.1 As Cotas Seniores nao se subordinam as Cotas Subordinadas para efeito
de amortizagao, resgate e distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo, nos
termos do presente Regulamento.

15.2.2 As Cotas Seniores poderao ser divididas em séries com valores e prazos
diferenciados para amortizacao, resgate e remuneracao. Cada série de Cotas Seniores
tera as mesmas caracteristicas e conferira a seus titulares iguais direitos e obrigacoes.

15.2.3 Fica a critério da Assembleia Geral de Cotistas, nos termos deste
Regulamento, a emissdo de novas séries ou classes de Cotas Subordinadas, desde
que, em consequéncia dessa nova emissao, nao sejam afetadas a Razao de Garantia.
Nao poderao ser emitidas novas séries ou emissdes de classes de Cotas Subordinadas
caso qualquer Evento de Avaliacdo ou Evento de Liquidagdo Antecipada esteja em
andamento, exceto se para enquadramento da Razao de Garantia.

15.2.3.1 O valor unitario das Cotas Seniores sera calculado todo Dia Util, para
efeito de definicdo de seu valor de integralizagdo ou resgate, observados os critérios
definidos na clausula 16 deste Regulamento.

15.2.4 As Cotas Seniores terao direito de votar em todas e quaisquer matérias
objeto de deliberacdo nas Assembleias Gerais, sendo que a cada Cota Sénior
correspondera 1 (um) voto.

15.2.5 No momento da subscricdo das Cotas Seniores, subscreverao termo de
adesdo, declarando ter pleno conhecimento dos riscos envolvidos na operagao,
inclusive da possibilidade de perda total do capital investido, e se for o caso, da auséncia
de classificagao de risco das cotas subscritas.

15.3 Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Junior

15.3.1 As Cotas Subordinadas Mezanino sdo aquelas que se subordinam as
Cotas Seniores para efeito de amortizagao, resgate e distribuicdo de rendimentos da
carteira do Fundo, mas que, para os mesmos efeitos, ndo se subordinam as Cotas
Subordinadas Junior.

15.3.1.1 As Cotas Subordinadas Mezanino poderao ser divididas em emissdes
com valores e prazos diferenciados para amortizacao, resgate e remuneragao. Cada
emissao de Cotas Subordinadas Mezanino tera as mesmas caracteristicas e conferira
a seus titulares iguais direitos e obrigagdes.

153.1.2 Fica a critério da Assembleia Geral de Cotistas, nos termos deste
Regulamento, a emissdo de novas classes de Cotas Subordinadas Mezanino. N&o
poderao ser emitidas novas classes de Cotas Subordinadas Mezanino caso qualquer
Evento de Avaliagdo ou Evento de Liquidagcdo Antecipada esteja em andamento.
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15.3.2 As Cotas Subordinadas Junior sdo aquelas que se subordinam as Cotas
Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino para efeito de amortizagéo, resgate e
distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo.

15.3.2.1 O valor unitario das Cotas Subordinadas sera calculado todo Dia Util,
para efeito de definicdo de seu valor de integralizacao ou resgate, observados os
critérios definidos na clausula 16 deste Regulamento.

153.2.2 As Cotas Subordinadas Junior nao serao objeto de distribuicao publica e
serao subscritas exclusivamente por pessoas fisicas ou juridicas, pertercentes ao Grupo
Econbémico da Cedente, sendo assim, as Cotas Subordinadas Junior poderao nao ser
objeto de classificagao de risco.

15.3.2.3 No momento da subscricido das Cotas Subordinadas, subscreverao
termo de adesédo, declarando ter pleno conhecimento dos riscos envolvidos na
operacao, inclusive da possibilidade de perda total do capital investido, e se for o caso,
da auséncia de classificagao de risco das cotas subscritas.

15.3.3 As Cotas Subordinadas terdo direito de votar em todas e quaisquer
matérias objeto de deliberagao nas Assembleias Gerais, ressalvadas as hipéteses de
conflito de interesse de seus Cotistas, sendo que a cada Cota Subordinada
correspondera 1 (um) voto.

1534 Fica a critério da Assembleia Geral de Cotistas, nos termos deste
Regulamento a emissao de Cotas Subordinadas Junior.

15.4 Razdo de Garantia

15.4.1 O Fundo tera como razao de garantia o percentual minimo de 166,67 %
(cento e sessenta e seis inteiros e sessenta e sete centésimos por cento) (a “Razao de
Garantia”). Isso significa que, no minimo, 40,00% (quarenta por cento) do Patriménio
Liquido do Fundo deve ser representado por Cotas Subordinadas em circulacao (o
“Indice de Subordinacg&o”). O Fundo tera como razao de garantia mezanino o percentual
minimo de 116,28% (cento e dezesseis inteiros e vinte e oito centésimos por cento) (a
“Razao de Garantia Mezanino”). Isso significa que, no minimo, 14% (quatorze por cento)
do Patriménio Liquido deve ser representado por Cotas Subordinadas Junior (o “indice
de Subordinacg&o Junior”).

15.4.2 A Razdo de Garantia deve ser apurada todo Dia Util pela Administradora.

1543 Excesso em Relagdo ao indice de Subordinacdo. Se o valor total das
Cotas Subordinadas for, a qualquer tempo, superior a 40,00% (quarenta por cento) do
Patriménio Liquido do Fundo, o Cotista Subordinado Junior tera o direito de solicitar a
amortizacao das Cotas Subordinadas Junior excedentes, desde que o Fundo possua
recursos suficientes para o cumprimento desta solicitacdo e nao gere nenhum
desenquadramento na carteira do Fundo, conforme as regras de concentragao previstas
neste Regulamento tampouco reduza o percentual de Cotas Subordinadas em relagao
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ao Patrimdnio Liquido do Fundo abaixo de 40,00% (quarenta por cento) ou o percentual
de Cotas Subordinadas Junior em relagdo ao Patriménio Liquido do Fundo abaixo do
indice de Subordinacdo Junior. A amortizacdo das Cotas Subordinadas Junior
excedentes devera ser aprovada pela maioria dos Cotistas Subordinados Junior. Os
Cotistas Subordinados Junior poderao, mediante notificacdo a Administradora, com até
2 (dois) Dias Uteis de antecedéncia & Data de Amortizagao, solicitar a ocorréncia da
amortizacao de suas Cotas Subordinadas Junior. Caso os Cotistas Subordinados Junior
solicitem tal amortizacdo, o montante excedente de Cotas Subordinadas Junior sera
amortizado na Data de Amortizacéo.

15.4.3.1 Amortizacdo Extraordinaria em caso de excesso em relacdo ao indice de
Subordinacéo e ao indice de Subordinagao Junior. No caso disposto no item acima, a
Administradora devera realizar a amortizagcdo das Cotas Subordinadas Junior
necessarias respeitando o indice de Subordinacéo e o indice de Subordinagao Junior.

15.4.4 Na hipotese de desenquadramento da Razdo de Garantia, os Cotistas
titulares das Cotas Subordinadas Junior serao informados pela Administradora em até
5 (cinco) Dias Utéis contados da verificagdo do desenquadramento.

15.4.5 Os Cotistas titulares das Cotas Subordinadas Junior deverao responder
a Administradora, com copia para o Custodiante, impreterivelmente até o 15° (décimo
quinto) dia subsequente a data do recebimento da comunicagéao referida no item 15.4.3
acima, informando por escrito se desejam integralizar ou nao, conforme o caso, novas
Cotas Subordinadas Junior. Caso desejem integralizar novas Cotas, deverdo se
comprometer de modo irretratavel e irrevogavel, a subscrever Cotas Subordinadas
Junior em valor equivalente a, no minimo, 0 necessario para reenquadramento da
Razao e de Garantia, em até 30 (trinta) dias do recebimento da comunicagéo referida
no item 15.4.3 acima integralizando-as em moeda corrente nacional e/ou mediante a
dacdo em pagamento de Direitos Creditérios.

15.4.5.1 Caso os titulares das Cotas Subordinadas Junior nao realizem o aporte
adicional de recursos em montante suficiente para que o Fundo seja reenquadrado na
respectiva Razdo de Garantia, tal evento devera ser considerado um Evento de
Avaliacdo e a Administradora devera adotar os procedimentos definidos na clausula 24
deste Regulamento.

15.4.6 O descumprimento de qualquer obrigagdo originaria dos Direitos
Creditorios pelas Devedoras e demais Ativos Financeiros integrantes da carteira do
Fundo, bem como as despesas do Fundo, sera atribuido as Cotas Subordinadas Junior
até o limite equivalente a somatéria do valor total destas. Uma vez excedida a referida
somatéria, a inadimpléncia dos Direitos Creditérios de titularidade do Fundo e as
despesas serao atribuidas as Cotas Subordinadas Mezanino. Uma vez excedida a
referida somatoria, a inadimpléncia dos Direitos Creditérios de titularidade do Fundo e
as despesas serao atribuidas as Cotas Seniores.
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15.4.7 Por outro lado, na hipétese de o Fundo atingir o Benchmark Sénior e o
Benchmark Mezanino de rentabilidade definido para cada série de Cotas
Seniores/classe de Cotas Subordinadas Mezanino, toda a rentabilidade a ele excedente
sera atribuida somente as Cotas Subordinadas Junior, razao pela qual estas Cotas
poderao apresentar valores diferentes das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas
Mezanino.

15.5 Emisséo e Distribuicdo das Cotas

15.5.1 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 unitario 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 circulagdo, pela quantidade total de
Cotas Subordinadas Junior em circulacao, para efeito de definicdo de seu valor de
integralizacdo, amortizacao ou resgate.

15.5.2 O valor unitéario inicial de cada emissao das Cotas Seniores e das Cotas
Subordinadas Mezanino serao estabelecidos nos respectivos Suplementos, sendo certo
que para as demais integralizagdes sera utilizado o valor unitario calculado conforme
capitulo 16 deste Regulamento.

1553 As Cotas somente poderao ser colocadas publicamente por instituicio
integrante do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios.

1554 Sera admitida a colocacéao parcial das Cotas distribuidas publicamente.
As Cotas que nao forem colocadas no prazo estabelecido para a respectiva oferta

poderao ser canceladas pela Administradora.

15.5.5 O funcionamento do Fundo nado esta condicionado a distribuicdo de
quantidade minima de Cotas.

15.5.6 Nao havera direito de preferéncia dos cotistas do Fundo na aquisigéo e
subscri¢cao de eventuais novas Cotas emitidas pelo Fundo.

15.6 Subscricdo, Integralizacdo das Cotas e Registro para Negociacdo

15.6.1 As Cotas serao subscritas e integralizadas, a vista em moeda corrente
nacional, pelo valor atualizado da Cota desde a Data de Subscricao até o dia da efetiva
disponibilidade dos recursos ao Fundo, sendo certo que as Cotas Seniores e as Cotas
Subordinadas Mezanino do Fundo deverdo ser integralizadas 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 bancarias correm por conta
do subscritor.
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15.6.1.1 Exclusivamente no caso das Cotas Subordinadas Junior, a integralizagao
também podera ser realizada mediante a entrega de Direitos Creditorios.

15.6.2 Para o calculo do numero de Cotas a que tem direito o investidor, nao
serdo deduzidas do valor entregue a Administradora quaisquer taxas ou despesas.

15.6.3 O valor minimo de aplicagao inicial no Fundo, por Cotista, sera de
R$ 1.000,00 (mil reais).

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

15.6.5 Por ocasiao da subscricao de Cotas, o Cotista devera assinar boletim de
subscricdo e devera, ainda, indicar representante responsavel pelo recebimento das
comunicagdes a serem enviadas pela Administradora, nos termos deste Regulamento,
fornecendo os competentes dados cadastrais, incluindo enderegco completo e, caso
disponivel, endereco eletronico. Cabera a cada Cotista informar a Administradora a
alteracao de seus dados cadastrais.

15.6.5.1 No momento da subscricao das Cotas os investidores subscreverao
também termo de ciéncia de risco e adesao ao presente Regulamento, declarando sua
condigdo de Investidor Qualificado e declarando ter pleno conhecimento dos riscos
envolvidos na operacao, inclusive da possibilidade de perda total do capital investido, e
se for o caso, da auséncia de classificacao de risco das cotas subscritas.

15.6.5.2 As Cotas Seniores ou as Cotas Subordinadas Mezanino ofertadas
publicamente poderao ser depositadas para distribuigdo no mercado primario por meio
do MDA — Mdodulo de Distribuicdo de Ativos, B3 S.A. — Mercados Organizados, sendo a
distribui¢ao liquidada e as Cotas custodiadas eletronicamente na B3; e para negociagao
no mercado secundario no Fundos21 — Mdédulo de Fundos administrado e
operacionalizado pela B3, a critério da Administradora.

15.6.6 A negociagdo das Cotas devera observar as limitagbes e restrigbes
previstas na regulamentac&o aplicavel.

15.6.7 Cabera a Administradora e aos eventuais intermediarios, conforme o
caso, assegurar a condi¢ao de Investidor Qualificado do adquirente das Cotas.

15.6.8 Os Cotistas serao responsaveis pelo pagamento de todos os custos,
tributos e emolumentos decorrentes da negociacado ou transferéncia de suas Cotas
Seniores ou das Cotas Subordinadas Mezanino.

15.6.9 As séries de Cotas Seniores ou emissdes de Cotas Subordinadas
Mezanino, quando emitidas para distribuicdo publica, poderao ser objeto de
classificagdo de risco a ser realizada pela Agéncia de Classificacdo de Risco ou,
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conforme o caso, poderao ser dispensadas da classificacdo de risco, nos termos do
artigo 23-A da Instrucdo CVM 356/01.

16. VALORIZAGAO DAS COTAS

16.1 As Cotas, independentemente da classe, serao valorizadas todo Dia Util,
conforme o disposto nesta clausula 16. A valorizacado das Cotas ocorrera a partir do Dia
Util seguinte & Data de Subscrigéo da respectiva classe, sendo que a Ultima valorizagdo
ocorrera na respectiva data de resgate. Para fins do disposto no presente Regulamento,
o valor da Cota sera o do fechamento do respectivo Dia Util.

16.2 A Cota Sénior de cada série tera seu valor unitario calculado todo Dia Util,
sendo que tal valor sera equivalente ao menor dos seguintes valores, observado o
disposto nos itens abaixo:

a) o valor apurado conforme descrito no Suplemento da respectiva série; ou

b) (1) na hipétese de existir apenas uma série em circulagao, o resultado da divisao
do Patriménio Liquido pelo nimero de Cotas Seniores em circulagéo; ou (2) na
hipétese de existir mais de uma série em circulagao, o valor unitario das Cotas
Seniores de cada série devera ser obtido pela (i) aplicagdo da féormula indicada
no respectivo Suplemento para cada uma das Séries, considerando-se
eventuais amortizacdes, de forma a se definir a propor¢ao do valor de cada uma
delas em relagdo a 1 (um) inteiro, na data em que se passar a utilizar essa
metodologia; (ii) multiplicacao da proporgao definida para cada uma das Séries,
nos termos do subitem “” acima, pelo valor total do Patriménio Liquido; e (iii)
divisdo do resultado da multiplicagao referida no subitem “ii” acima pelo niumero
total de Cotas Seniores da respectiva série.

16.3 Caso se venha a utilizar a forma de calculo prevista no item 16.2
“b”acima, somente voltara a se utilizar a forma de calculo indicada no item 16.2 “a” acima
se o valor do Patrimdnio Liquido passar a ser superior ao valor total das Cotas Seniores
em circulagdo, calculado, a partir da Data de Subscricdo, pelos parametros de
rentabilidade estabelecidos nos respectivos Suplementos, descontando-se eventuais

amortizagoes.

16.4 Na data em que, nos termos do item 16.3 acima, voltar a se utilizar a
forma de calculo do valor das Cotas Seniores indicada no item 16.2 “@” acima, o valor
das Cotas Seniores de cada série sera equivalente ao obtido pela aplicacdo do
parametro de rentabilidade estabelecido no respectivo Suplemento, descontando-se
eventuais amortizacoes, desde a respectiva Data de Subscricao.

16.5 Respeitada eventual preferéncia entre as diferentes classes de Cotas
Subordinadas Mezanino, nos termos dos respectivos Suplementos, a Cota Subordinada
Mezanino de cada classe tera seu valor unitario calculado todo Dia Util, sendo que tal
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valor sera equivalente ao menor dos seguintes valores, observado o disposto nos itens
16.6 e 16.7 abaixo:

a) o valor apurado conforme descrito no Suplemento da respectiva classe; ou

b) (1) o resultado da divisao do Patriménio Liquido, deduzido o valor total
correspondente as Cotas Seniores e, se houver, as Cotas Subordinadas
Mezanino de classes prioritarias em circulagdo, pelo numero de Cotas
Subordinadas Mezanino de referida classe em circulagao; ou (2) na hipétese de
existir mais de uma classe de Cotas Subordinadas Mezanino em circulagdo, sem
preferéncia entre elas, o valor unitario das Cotas Subordinadas Mezanino de
cada uma dessas classes devera ser obtido pela (i) aplicagdo da formula
indicada no respectivo Suplemento para cada uma das classes, considerando-
se eventuais amortizagdes, de forma a se definir a propor¢céo do valor de cada
uma delas em relagéo a 1 (um) inteiro, na data em que se passar a utilizar essa
metodologia; (i) multiplicagcao da proporgao definida para cada uma das classes,
nos termos do subitem “i” acima, pelo valor total do Patriménio Liquido, deduzido
o valor correspondente as Cotas Seniores e, se houver, as Cotas Subordinadas
Mezanino de classes prioritarias; e (iii) divisdo do resultado da multiplicagao
referida no subitem “i” acima pelo numero total de Cotas Subordinadas
Mezanino da respectiva classe.

16.6 Caso se venha a utilizar a forma de calculo prevista no item 16.5 “b” acima
para determinada classe de Cotas Subordinadas Mezanino, somente voltara a se utilizar
a forma de calculo indicada no item 16.5 “a” acima se o valor do Patriménio Liquido,
deduzido o valor total correspondente as Cotas Seniores e, se houver, as Cotas
Subordinadas Mezanino de classes prioritarias em circulagao, passar a ser superior ao
valor total das Cotas Subordinadas Mezanino de referida classe em circulagao,
calculado, a partir da Data de Subscricdo, pelos parametros de rentabilidade

estabelecidos no respectivo Suplemento, descontando-se eventuais amortizacoes.

16.7 Na data em que, nos termos do item 16.6 acima, voltar a se utilizar a
forma de célculo do valor das Cotas Subordinadas Mezanino indicada no item 16.5“a”
acima, o valor das Cotas Subordinadas Mezanino de cada classe sera equivalente ao
obtido pela aplicacdo do parametro de rentabilidade estabelecido no respectivo
Suplemento, descontando-se eventuais amortizacdes, desde a respectiva Data de
Subscricao.

16.8 Cada Cota Subordinada Junior tera seu valor calculado, diariamente,
sendo tal valor equivalente ao resultado da divisdo do eventual saldo remanescente do
Patriménio Liquido, apds a subtragao dos valores de todas as Cotas Seniores e as Cotas
Subordinadas Mezanino, pelo numero total de Cotas Subordinadas Junior em
circulacao.

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

17. AMORTIZAGAO E RESGATE DE COTAS

17.1 As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino serao
amortizadase resgatadas, em moeda corrente nacional, observados os prazos e os
valores definidos nos respectivos Suplementos de cada Série e de cada classe de Cotas
Subordinadas Mezanino, respeitada, ainda, a ordem de alocagao dos recursos do Fundo
estabelecida na clausula 25 do presente Regulamento.

17.2 Para o pagamento de amortizacao e resgate das Cotas Seniores e Cotas
Subordinadas do FUNDO deve ser utilizado o valor da Cota em vigor no fechamento do
dia util imediatamente anterior ao dia do pagamento da amortizagao e/ou resgate (“Cota
de Fechamento”), devendo ser pago mediante depdsito em conta corrente de
titularidade dos Cotistas realizado por meio de qualquer mecanismo de transferéncia de
recursos autorizado pelo BACEN, ou por meio da B3.

17.3 As Cotas Subordinadas Junior somente poderdo ser amortizadas apos a
amortizagcao das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino, ressalvada a
hipétese prevista a seguir.

17.3.1 Se o Patrimbnio Liquido assim permitir, as Cotas Subordinadas Junior
poderao ser amortizadas a qualquer momento, a partir da primeira Data de Amortizacao
do Fundo, desde que, considerada pro forma a amortizacao das Cotas Subordinadas
Junior, a Razao de Garantia, a Reserva de Amortizagédo e o indice de Liquidez nao
figuem desenquadrados.

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

17.4 As Cotas Subordinadas Junior poderéao ser amortizadas e resgatadas com
Direitos Creditérios. As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino ndo poderao
ser amortizadas e resgatadas com Direitos Creditorios, exceto no ambito do processo
de liquidagao do Fundo, conforme aprovado em Assembleia Geral.

17.5 O resgate de Cotas somente ocorrera no término do prazo de duragao do
Fundo ou de cada série ou classe de Cotas ou, ainda, no caso de liquidacao antecipada.
No resgate sera utilizado o valor da Cota em vigor no Dia Util imediatamente anterior a
do respectivo pagamento.
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17.6 O previsto nesta clausula ndo constitui promessa de rendimentos,
estabelecendo meramente uma previsdo de amortizagao e a preferéncia entre as
diferentes classes de Cotas. Portanto, as Cotas somente serdo amortizadas se os
resultados da carteira do Fundo assim permitirem.

18. RESERVA DE CAIXA E RESERVA DE AMORTIZAGCAO

18.1 O Fundo devera estabelecer uma reserva, cujo valor minimo sera
equivalente a, no minimo, 6 (seis) meses de despesas ordinarias do Fundo (“Reserva
de Caixa”). A Reserva de Caixa sera constituida quando da integralizagao das Cotas do
Fundo, e sera 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.

18.1.1 O montante referente a Reserva de Caixa devera ser mantido pela
Administradora devidamente segregados no patriménio do Fundo, em moeda corrente
nacional ou em Ativos Financeiros de liquidez imediata.

18.2 O Fundo devera estabelecer uma reserva em valor equivalente ao
montante necessario para a realizacao das amortizacdes da préxima parcela de Cotas
Séniores e/ou de Cotas Subordinadas Mezanino, conforme o respectivo Suplemento
(“Reserva de Amortizagdo”). A Reserva de Amortizacao devera ser constituida pela
Administradora com 15 (quinze) dias de antecedéncia da respectiva Data de
Amortizacao.

18.2.1 Na hipétese de a Reserva de Caixa deixar de atender ao limite de
enquadramento descrito no item 0 acima, a Administradora, por conta e ordem do
Fundo, devera destinar todos os recursos do Fundo, em moeda corrente nacional, para
a recomposicdo da Reserva de Caixa, observada a ordem de alocagdo de recursos
prevista na clausula 25 deste Regulamento.

19. METODOLOGIA DE AVALIAGAO DO PATRIMONIO LiQUIDO, DAS
COTAS E DOS ATIVOS DO FUNDO

19.1 O patriménio liquido do Fundo corresponde a soma algébrica do caixa
disponivel com o valor dos Direitos Creditérios e Ativos Financeiros integrantes da
carteira e os valores a receber, menos as exigibilidades e provisdes (“Patrimbnio
Liquido”). Na apuracdo do valor da carteira, serdo observadas as normas e
procedimentos Constantes da legislacdo e regulamentagdo aplicaveis, bem como o
disposto neste Regulamento, sendo que todos os rendimentos auferidos pelo Fundo
serao incorporados ao Patriménio Liquido. O somatdrio do valor das Cotas sera
necessariamente equivalente ao valor do Patriménio Liquido do Fundo.
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19.2 As Cotas terdo seu valor calculado todo Dia Util, nos termos descritos
neste Regulamento.

19.3 Os Direitos Creditérios Cedidos e os Ativos Financeiros integrantes da
carteira terao seu valor calculado, de acordo com o disposto na Instrugcao CVM n°® 489/11
e 0 manual de precificacdo adotado pela Administradora.

19.3.1 Por ndo terem mercado de negociagéo oficial, os Direitos Creditorios
integrantes da carteira do Fundo poderao ser contabilizados com base em seu custo de
aquisicdo, com apropriacdo de rendimentos (correspondentes ao desagio sobre seu
valor de face) feita em base exponencial, pelo prazo a decorrer até o seu vencimento;

19.3.2 Os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, negociados em
bolsa de valores ou mercado de balcdo organizado, serdo marcados a mercado, nos
termos da legislagdo em vigor e segundo os critérios de precificagcdo da Administradora.

19.3.3 Conforme determina a Instrugdo CVM n° 489/11, sempre que houver
evidéncia de reducgao no valor recuperavel dos ativos do Fundo, avaliados pelo custo ou
custo amortizado, devera ser registrada uma provisao para perdas. A perda por reducao
no valor de recuperagao sera mensurada e registrada pela diferenca entre o valor
contabil do ativo antes da mudancga de estimativa e o valor presente do novo fluxo de
caixa esperado, calculado apds a mudanga de estimativa, desde que a mudancga seja
relacionada a uma deterioracéo da estimativa anterior de perdas de créditos esperadas.

19.3.3.1 Os Direitos Creditorios cedidos que venham a ser inadimplidos pelos
respectivos Devedores permanecerdo registrados em conta de compensacao pelo
prazo minimo de 5 (cinco) anos e enquanto ndo esgotados os procedimentos de
cobranga.

19.3.4 E obrigatéria a divulgacdo, em notas explicativas as demonstragdes
financeiras anuais do Fundo, de informagdes que abranjam, no minimo, o montante, a
natureza e as faixas de vencimento dos ativos integrantes da carteira do Fundo e, caso
aplicavel, de mercado dos ativos, segregados por tipo de ativo, bem como os
parametros utilizados na determinagao desses valores.

19.3.5 Observada a ordem de alocag¢ao de recursos prevista na clausula 25
abaixo, o descumprimento de qualquer obrigacao originaria dos Direitos Creditdrios e
demais ativos componentes da carteira do Fundo, sera atribuido as Cotas
Subordinadas, até o limite equivalente a somatéria do valor total das mesmas.

19.3.5.1 Uma vez excedido os valores referentes as Cotas Subordinadas, a
inadimpléncia dos Direitos Creditorios de titularidade do Fundo sera atribuida as Cotas
Seniores.
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19.3.5.2

Por outro lado, na hipétese do Fundo atingir o Benchmark Sénior, toda a

rentabilidade a ele excedente sera atribuida somente as Cotas Subordinadas, razédo
pela qual estas cotas poderao apresentar valores diferentes das Cotas Seniores.

20.

20.1

DESPESAS E ENCARGOS DO FUNDO

Constituem despesas e encargos do Fundo, além da Taxa de

Administracao conforme previsto neste Regulamento, as seguintes despesas:

(a)

(b)

()

(d)

(e)

)

(g)

(h)
(1)

)

(k)

M

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

despesas com impressao, expedicdo e publicacdo de relatdrios, formularios e
informagbes periddicas, previstas neste Regulamento ou na regulamentagéo

pertinente;

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

honorarios e despesas do auditor encarregado da revisao das demonstragoes
financeiras e das contas do Fundo e da analise de sua situagao e da atuacao da
Administradora;

emolumentos e comissdes pagas sobre as operagdes do Fundo;

honorarios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos
interesses do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacéo,

caso o mesmo venha a ser vencido;

quaisquer despesas inerentes a constituicdo ou a liquidagdo do Fundo ou a
realizacao da Assembleia Geral;

taxas de custddia de ativos do Fundo;

a contribuicdo anual devida as bolsas de valores ou a entidade do mercado de
balcao organizado em que o Fundo venha a ter as Cotas admitidas a negociagao;

despesas com a contratacdo de Agéncia de Classificadora de Risco, se
aplicavel,

despesas com o profissional especialmente contratado para zelar pelos
interesses dos Cotistas, na forma do artigo 31, inciso |, da Instrugado CVM 356/01;

e

despesas com a contratagao do Agente de Cobranca.
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20.2

Quaisquer despesas nao previstas neste Regulamento como encargos

do Fundo deveréo correr por conta da Administradora.

21.

21.1

ASSEMBLEIA GERAL

Sem prejuizo das demais atribuigdes previstas neste Regulamento,

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

(a)

(b)

()

(d)
(e)

()
(8

(h)

)
(k)

M

(m)

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

alterar o presente Regulamento;

aprovar a inclusdao de novas pessoas, fisicas ou juridicas, no conceito de
“Cedentes”;

deliberar sobre a substituicdo da Administradora, da Gestora ou do Custodiante;

deliberar sobre a substituicao do Agente de Cobrancga;

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

deliberar sobre a elevacao da Taxa de Administracao, inclusive na hipotese de
restabelecimento de remuneracgéo que tenha sido objeto de reducéo;

aprovar novo aporte de recursos no Fundo para cobranca dos Direitos
Creditorios inadimplidos;

deliberar sobre a incorporacgao, fusao, cisao ou liquidagdo do Fundo;
deliberar sobre a prorrogagéo do prazo de duragao do Fundo;

resolver se, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliacao, tais Eventos
de Avaliagcao devem ensejar a liquidagdo do Fundo;

sem prejuizo do disposto neste Regulamento, alterar os critérios e
procedimentos para amortizacao parcial ou total e resgate das Cotas;

deliberar sobre os procedimentos de liquidagdo do Fundo, inclusive acerca da
entrega de Direitos Creditorios e/ou Ativos Financeiros integrantes da carteira
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como forma de pagamento de resgate de Cotas aos Cotistas, observado o
disposto no Capitulo 10 deste Regulamento;

(n) alterar os quoéruns de deliberacdo das Assembleias Gerais, conforme previsto
neste Capitulo;

(0) alterar a Politica de Investimento do Fundo descrita no Capitulo 3 deste
Regulamento; e

(p) alterar os direitos e obrigacdes atribuidos a cada classe de Cotas.

21.2 O Regulamento podera ser alterado pela Administradora,
independentemente de Assembleia Geral, sempre que tal alteracdo decorrer
exclusivamente da necessidade de atendimento as exigéncias de normas legais ou
regulamentares ou de determinacao da CVM, devendo ser providenciada, no prazo de
30 (trinta) dias, a comunicagao aos Cotistas.

21.3 A Assembleia Geral pode, a qualquer momento, nomear um ou mais
representantes para exercer as fungbes de fiscalizacdo e de controle gerencial das
aplicagdes do Fundo, em defesa dos direitos e dos interesses dos Cotistas.

21.3.1 Somente pode exercer as fungdes de representante dos Cotistas, nos
termos do item 21.3, acima, a pessoa fisica ou juridica que atenda aos seguintes
requisitos: (a) ser Cotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos
interesses dos Cotistas; (b) ndo exercer cargo ou funcdo na Administradora, em seus
controladores, em sociedades por ela direta ou indiretamente controladas, em coligadas
ou em outras sociedades sob controle comum; e (c) n&o exercer cargo na Cedente.

21.3.2 O representante dos Cotistas eventualmente nomeado pela Assembleia
Geral nao fara jus, em qualquer hipétese, ao recebimento de remuneragcao paga pelo
Fundo, pela Administradora, pela Gestora pelo Custodiante ou pelo Agente de
Cobrancga, para exercer tal funcao.

21.4 A convocacao da Assembleia Geral far-se-a mediante anuncio publicado
no Periddico utilizado para divulgacao de informagdes do Fundo ou por meio de correio
eletrbnico ou carta com aviso de recebimento enderecada a cada Cotista, dos quais
constarao, obrigatoriamente, o dia, a hora e o local em que sera realizada a Assembleia
Geral e, ainda, de forma sucinta, os assuntos a serem nela tratados.

215 A convocacdo da Assembleia Geral deve ser feita com antecedéncia
minima de 10 (dez) dias, contando-se tal prazo da data de publicagdo do primeiro
anuncio, envio de correspondéncia eletrbnica ou do envio de carta com aviso de
recebimento aos Cotistas.

21.5.1 Nao se realizando a Assembleia Geral, sera publicado anuncio de
segunda convocagéo, envio de correspondéncia eletrdbnica ou novamente providenciado
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o envio de carta com aviso de recebimento aos Cotistas, com antecedéncia minima de
5 (cinco) dias.

21.5.2 Para efeito do disposto no item 21.5.1 acima, admite-se que a segunda
convocacgao da Assembleia Geral seja providenciada juntamente com a publicacdo do
anuncio ou o envio de carta da primeira convocagao.

21.6 Salvo motivo de forga maior, a Assembleia Geral realizar-se-a no local da
sede da Administradora, sendo que, quando houver necessidade de efetuar-se em outro
lugar, os anuncios ou as cartas enderecadas aos Cotistas indicarao, com clareza, o
lugar da reunido, que, em nenhum caso, podera ser fora da localidade da sede da
Administradora.

21.7 Independentemente das formalidades previstas nesta clausula 21, sera
considerada regular a Assembleia Geral a que comparecerem todos os Cotistas.

21.8 Além da reuniao anual de prestagao de contas, a Assembleia Geral pode
reunir-se, a qualquer tempo, por convocacdo da Administradora ou de Cotistas
detentores de Cotas que representem no minimo 5% (cinco por cento) do total das Cotas
em circulagao.

21.9 As Assembleias Gerais serao instaladas com a presenca de Cotistas que
representem pelo menos uma Cota.

21.10 A cada Cota corresponde 1 (um) voto na Assembleia Geral.

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

21.10.2 Nao tém direito a voto na Assembleia Geral a Administradora e seus
empregados.
21.11 Ressalvado o disposto abaixo e observado o previsto na regulamentacao

aplicavel, as deliberacbes serao tomadas pelo critério da maioria de cada classe de
Cotas em circulagao.

21.11.1 As deliberagdes relativas as matérias previstas nos itens 21.1(c), 21.1(g)
e 21.1(h) acima, serdo tomadas em primeira convocacao pela maioria das Cotas
emitidas e, em segunda convocagao, pela maioria das Cotas dos presentes.

As deliberacdes relativas as matérias previstas nos itens 21.1(c), 21.1(g) acima,
deveréo ser aprovadas pela maioria dos titulares das Cotas Subordinadas Junior e pela
maioria dos titulares de Cotas da respectiva classe de Cotas objeto da deliberagéo.
21.11.2 Sem prejuizo do disposto acima, as matérias listadas abaixo, deverao ser
aprovadas exclusivamente pelos titulares da maioria das Cotas Subordinadas Junior
emitidas, ndo sendo matérias para deliberacdo dos demais cotistas:
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(i) cobrancga de taxas e encargos pela Administradora, de qualquer natureza, que nao
estejam expressamente previstas neste Regulamento;

(i) autorizagéo para o ingresso de novos Cotistas Subordinados Junior;

(iii) aumento das despesas e encargos ordinarios do Fundo, inclusive a contratagdo de
prestadores de servicos e assungao de despesas ndo expressamente previstas neste
Regulamento, salvo se 0 aumento decorrer de exigéncia legal ou regulamentar; e

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

21.12 As decisdes da Assembleia Geral devem ser divulgadas aos Cotistas no
prazo maximo de 30 (trinta) dias de sua realizagao. A divulgacao deve ser providenciada
mediante anuncio publicado no Periddico utilizado para a divulgagao de informagdes do
Fundo ou por meio de carta com aviso de recebimento enderecada a cada Cotista,
sendo dispensada referida divulgagcao quando comparecerem a Assembleia Geral todos
os Cotistas.

22. INFORMACOES OBRIGATORIAS E PERIODICAS

22.1 A Administradora devera prestar, na forma e dentro dos prazos
estabelecidos, todas as informagdes obrigatérias e periddicas constantes da Instrugao
CVM 356/01, sem prejuizo do disposto nas demais normas aplicaveis e neste
Regulamento, notadamente na presente clausula.

22.2 O diretor ou administrador designado da Administradora deve elaborar os
demonstrativos trimestrais, nos termos exigidos pelo artigo 8°, §3°, da Instrucdo CVM
356/01.

22.2.1.0s demonstrativos trimestrais de que trata o item acima deverdo divulgar a
exposi¢cao do Fundo a cada Cedente ou originadores, divulgando ainda o montante de
Direitos Creditérios recomprados ou indenizados em virtude da nao apresentagao pela
Cedente dos Direitos Creditérios, dos respectivos Documentos Comprobatdrios, ou
erros na documentagao que inviabilizem a cobranga do Direito Creditério.

22.3 A Administradora € obrigada a divulgar, ampla e imediatamente, qualquer
ato ou fato relevante relativo ao Fundo, de modo a garantir aos Cotistas o acesso as
informacodes que possam, direta ou indiretamente, influir em suas decisbes quanto a sua
permanéncia no Fundo.

22.3.1 Sem prejuizo de outras ocorréncias relativas ao Fundo, sdo exemplos de
fatos relevantes os seguintes: (a) a alteragdo da classificagdo de risco das Cotas, se
houver; (b) a mudanca ou a substituicao da Gestora ou do Custodiante; (c) a ocorréncia
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de eventos que afetem ou possam afetar os critérios de composig¢do 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 (d) a ocorréncia de
atrasos na distribuicao de rendimentos aos Cotistas.

22.4 As demonstragdes financeiras anuais do Fundo estardo sujeitas as
normas contabeis expedidas pela CVM e serdo auditadas por auditor independente
registrado na CVM.

22.4.1 O Fundo tera escrituragado contabil propria.

22.4.2 O exercicio social do Fundo tem duragédo de 1 (um) ano e encerra-se no
ultimo dia util de julho de cada ano.

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

23. PUBLICAGOES

23.1 Todas as publicagdes mencionadas neste Regulamento seréo feitas no
Periodico, sendo jornal de grande circulagdo, a ser informado ao Cotista quando da
subscricao de Cotas do Fundo.

23.1.1 A Administradora podera, a seu exclusivo critério, sem a necessidade de
convocacao de Assembleia Geral, alterar o Periddico utilizado para efetuar as
publicacdes relativas ao Fundo, devendo, nesse caso, informar previamente o Cotista
sobre essa alteracéo.

23.1.2 Sem prejuizo do disposto acima e nos termos da regulamentagéo vigente
considera-se o correio eletrbnico como uma forma de correspondéncia valida nas
comunicacdes entre o Administrador, os prestadores de servicos e os Cotistas do
Fundo, desde que essa se de através dos enderegos de correio eletrénico
institucionais. Ao mesmo passo, as divulgacdo das informacdes previstas neste
Regulamento podera ser feita por meio de publicagdo na pagina 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 devera ser observado o disposto neste Regulamento.
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24. LIQUIDAGAO DO FUNDO, EVENTOS DE AVALIAGAO E EVENTOS
DE LIQUIDAGAO ANTECIPADA

24.1 O Fundo podera ser liquidado por deliberagdo da Assembleia Geral,
convocada especialmente para esse fim ou, caso ndo existam Cotas em circulagao, por
deliberagao da Administradora.

24.2 Sao considerados Eventos de Avaliagdo quaisquer das seguintes
hipéteses:

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

(b) inobservancia pela Administradora de seus deveres e obrigagdes previstos neste
Regulamento, verificada pelo Cotista, pelo Custodiante ou pela Gestora, desde
que, notificada por estes para sanar ou justificar o descumprimento, a
Administradora n3o o fizer no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis, contados da data do
recebimento da referida notificacao;

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

(d) violacao pelo Agente de Cobranca de seus deveres e obrigacdes previstos no
Contrato de Cobranca, observado o prazo de cura ali previsto;

(e) aquisicao, pelo Fundo, de Direitos Creditérios em desacordo com os Critérios de
Elegibilidade, em montante superior a 5% (cinco por cento) do Patrimdnio
Liquido do Fundo;

8 a troca de controle, direto ou indireto da Cedente, exceto quando a referida troca
de controle ocorrer dentro do mesmo Grupo Econémico ou junto a Pessoa
Relacionada da respectiva Cedente;

(g) decretacao de evento de intervengéao, recuperagéo judicial, liquidagao, faléncia,
administracido especial ou outros eventos similares da Cedente, nos termos da
legislagao e regulamentacao aplicaveis;

(h) em caso de mudanga ou substituicdo da Gestora e/ou do Custodiante, com
excecdo de mudanca e/ou substituicdo para empresas do mesmo Grupo
Econdmico;
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(i) a nao subscri¢ao, por parte dos Cotistas Subordinados Junior, do montante de
Cotas Subordinadas Junior necessario para recompor o indice de Subordinacéo
e o indice de Subordinagédo Mezanino, conforme previsto neste Regulamento;

f))] na hipotese de serem realizados pagamentos de amortizagdo de Cotas
Subordinadas Junior em desacordo com o disposto neste Regulamento;

(k) caso o Indice de Recompra exceda 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido
do Fundo;

M caso o indice de Atraso exceda 7% (sete por cento) do Patriménio Liquido do
Fundo;

(m) rebaixamento da classificacdo de risco das Cotas Seniores em circulacéo
quando decorrente da reavaliagao (i) do Fundo; e/ou (ii) da condigao crediticia
da Cedente, desde que, em ambos os casos, tal rebaixamento nao seja
decorrente de alteragdo da metodologia de risco por parte da agéncia
classificadora de risco e/ou por fatores macroecondmicos; e

(n) desenquadramento da Razdo de Garantia por um periodo superior a 60
(sessenta) Dias Uteis consecutivos.

24.2.1 Na ocorréncia de qualquer Evento de Avaliacdo, a Administradora,
imediatamente, (a) suspendera o pagamento de resgate das Cotas; e (b) convocara a
Assembleia Geral para deliberar se tal Evento de Avaliacéo deve ser considerado um
Evento de Liquidacdo Antecipada.

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

2423 Caso o Evento de Avaliacao nao seja considerado um Evento de
Liquidagdo Antecipada, o Fundo reiniciara o processo de resgate das Cotas e de
aquisicao de Direitos Creditérios e de Ativos Financeiros, conforme o caso, sem prejuizo
da implementagao de eventuais ajustes aprovados pelos Cotistas na Assembleia Geral.

24.3 Sao considerados Eventos de Liquidagdo Antecipada quaisquer das
seguintes hipoteses:

(a) se o Fundo mantiver Patrimonio Liquido médio inferior a R$500.000,00
(quinhentos mil reais), pelo periodo de 3 (trés) meses consecutivos € nao for

incorporado a outro Fundo de investimento em direitos creditérios;

(b) deliberacao da Assembleia Geral de Cotistas pela liquidacdo do Fundo;
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(© caso seja deliberado em Assembleia Geral que um Evento de Avaliagao constitui
um Evento de Liquidagao Antecipada;

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

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

i) renuncia da Administradora, sem que uma nova instituicdo assuma suas fungdes
no prazo de até 60 (sessenta) dias.

24.3.1 Na hipotese de ocorréncia de qualquer Evento de Liquidacado Antecipada,
a Administradora, imediatamente, (a) suspendera o pagamento de amortizacdo e ou
resgate das Cotas; (b) interrompera a aquisicdo de Direitos Creditérios e de Ativos
Financeiros; e (c) convocara a Assembleia Geral para deliberar os procedimentos de
liquidagdo do Fundo.

24.3.2 N&o sendo instalada a Assembleia Geral em primeira convocagéao, por
falta de quérum, a Administradora devera dar inicio aos procedimentos de liquidagdo do
Fundo, de acordo com o disposto neste Regulamento.

24.3.3 Na hipotese de a Assembleia Geral deliberar pela nao liquidacdo do
Fundo, sera concedido aos Cotistas titulares das Cotas Seniores dissidentes o resgate
antecipado das respectivas Cotas desde que manifestada tal decisdao na respectiva
Assembleia Geral, observado ainda o que for definido na Assembleia Geral.

2434 Caso a Assembleia Geral confirme a liquidacédo do Fundo, as Cotas serao
resgatadas, em moeda corrente nacional, observados os seguintes procedimentos:

(@ a Administradora n&o adquirira novos Direitos Creditorios e devera resgatar ou
alienar os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, adotando as
medidas prudenciais necessarias para que o resgate ou alienacao desses Ativos
Financeiros nao afete a sua rentabilidade esperada;

(b) apo6s o pagamento ou o provisionamento das despesas e encargos do Fundo,
todas as Disponibilidades e os pagamentos referentes aos Direitos Creditorios e
aos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo deverao ser destinados
para pagamento do resgate das Cotas Seniores em circulacao, de forma pro rata
e proporcional ao valor dessas Cotas; e

(9 observada a ordem de prioridade definida neste Regulamento, as Cotas
Subordinadas somente serdo resgatadas apés o resgate integral de todas as
Cotas Seniores sendo, entdo, pago por cada Cota Subordinada o valor
correspondente a fragdo respectiva do eventual saldo remanescente do
Patrimdnio Liquido.
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24.3.4.1 Caso em até 90 (noventa) dias contados do inicio da liquidagdo do Fundo
a totalidade das Cotas ainda nao tenha sido resgatada e/ou caso existam Direitos
Creditérios pendentes de vencimento quando da liquidagao antecipada, as Cotas em
circulagdo poderao ser resgatadas mediante a dacdo em pagamento dos Direitos
Creditorios Cedidos e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo.

24.3.5 A Assembleia Geral que confirmar a liquidagao do Fundo devera deliberar
sobre os procedimentos de dagdo em pagamento dos Direitos Creditdrios e dos Ativos
Financeiros integrantes da carteira do Fundo.

24.3.6 Na hipotese de a Assembleia Geral ndo chegar a acordo referente aos
procedimentos de dagdo em pagamento dos Direitos Creditérios e dos Ativos
Financeiros para fins de pagamento de resgate das Cotas, os Direitos Creditdrios e os
Ativos Financeiros serdao dados em pagamento aos Cotistas titulares das Cotas
Seniores até o limite do valor destas, mediante a constituicdo de um condominio, cuja
fracao ideal de cada Cotista titular de Cotas Seniores sera calculada em fungao do valor
total das Cotas Seniores em circulagao, tendo-se como referéncia para definicao do
valor das Cotas Seniores a data em que foi decidida a liquidagao do Fundo.

24.3.6.1 Apos tal procedimento, se ainda existir saldo remanescente, este sera
distribuido aos Cotistas titulares de Cotas Subordinadas, mediante a constituicido de um
condominio, na proporc¢éo de sua participagdo no remanescente do Patriménio Liquido.

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

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

24.3.8.1 Caso os Cotistas ndo procedam a eleicdo do administrador dos
condominios referidos nos itens acima, essa fungcao sera exercida pelo Cotista que
detiver a maioria das Cotas da respectiva classe.

24.3.9 O Custodiante ou eventual terceiro por ele contratado fara a guarda dos
Documentos Comprobatérios e da documentacido relativa aos Ativos Financeiros
integrantes da carteira do Fundo pelo prazo de 60 (sessenta) dias a contar da
constituicdo dos condominios referidos acima, dentro do qual o administrador dos
respectivos condominios, conforme aplicavel, indicardo ao Custodiante a hora e o local
para que seja feita a entrega dos Documentos Comprobatérios e da documentacao
relativa aos Ativos Financeiros. Expirado esse prazo, o Custodiante podera promover a

50

BT - 1663/5 - 1593648v1



singulare

consignagao dos Documentos Comprobatérios e da documentagao relativa aos Ativos
Financeiros, na forma do artigo 334 do Cdédigo Civil Brasileiro.

25. ORDEM DE ALOCAGAO DOS RECURSOS

25.1 A partir da Data de Subscricao e até a liquidacdo do Fundo, a
Administradora deverd, todo Dia Util, por meio dos competentes débitos e créditos
realizados na Conta do Fundo, alocar os recursos decorrentes da integralizacao das
Cotas e do recebimento de recursos provenientes da carteira do Fundo, e aqueles
correspondentes ao valor agregado dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do
Fundo, na seguinte ordem, conforme aplicavel:

(a) pagamento de despesas e encargos de responsabilidade do Fundo, devidos nos
termos deste Regulamento e da legislagao aplicavel;

(b) constituicao e/ou recomposi¢cao da Reserva de Caixa;

(9 amortizagao e/ou resgate das Cotas Seniores, observados os termos e
condicOes deste Regulamento;

(d) amortizagao e/ou resgate das Cotas Subordinadas Mezanino, observados os
termos e condi¢des deste Regulamento;

(e) constituicao e/ou recomposicao da Reserva de Amortizacao;

i) pagamento do Prec¢o de Aquisi¢do dos Direitos Creditorios, em moeda corrente
nacional; e

(8) amortizacao e/ou resgate das Cotas Subordinadas Junior, observados os termos
e condigbes deste Regulamento.

26. FORO

26.1 Fica eleito o foro central da cidade de Sdo Paulo, Estado de S&o 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.
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ANEXO |

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

Administradora

Agéncia de Classificacao de
Risco

Agente de Cobrancga

Alocagao Minima

ANBIMA

Arquivo de Envio

Assembleia Geral

Ativos Financeiros

Auditor Independente

B3

BACEN

Banco Cobrador
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AGORA TELECOM

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

A agéncia de classificagado de risco contratada pelo
Fundo, conforme aplicavel.

E a Cedente.

Tem seu significado atribuido no item 10.3 deste
Regulamento.

E a Associagao Brasileira das Entidades do Mercado
Financeiro e de Capitais.

Tem seu significado atribuido no item 13.1. deste
Regulamento.

A assembleia geral de Cotistas, ordinaria ou
extraordinaria, realizada nos termos do capitulo 21.

Tem seu significado atribuido no item 10.5 deste
Regulamento.

Ea empresa, devidamente registrada na CVM, que
prestara os servigos de auditoria das demonstragoes
financeira e demais contas do Fundo.

E a B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao.
E o Banco Central do Brasil.

E a instituicdo financeira, responsavel pela emisso
dos boletos bancarios dos Direitos Creditorios.
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Banco Depositario:
Benchmark Mezanino
Benchmark Sénior

Cedente

CMN

CNPJ
Condicoes de Cessao

Conta do Fundo

Conta Vinculada

Contratos de Cesséo
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a instituicdo financeira contratada pelo respectivo
Cedente, com interveniéncia e anuéncia do
Custodiante, para abrir e manter Conta Vinculada;

E o parametro de rentabilidade a ser atribuido a cada
Emissdao de Cotas Subordinadas Mezanino,
conforme estabelecido no respectivo Suplmento.

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

E a AGORA SOLUGOES EM
TELECOMUNICAGAO LTDA., sociedade limitada,
com sede na Cidade Sao Paulo, Estado S&o Paulo,
na R. Fradique Coutinho, 50 - Pinheiros, 05614-000,
CEP 05614-000, inscrita no CNPJ sob o n°
71.923.304/0001-79, bem como suas respectivas
filiais.

E o Conselho Monetario Nacional.

E o Cadastro Nacional de Pessoa Juridica do
Minitério da Economia.

Tem seu significado conforme item 12.3 deste
Regulamento.

A conta corrente de titularidade do Fundo mantida
junto ao Custodiante, utilizada para movimentacao
dos recursos do Fundo, inclusive para pagamento
dos encargos do Fundo.

€(sao) a(s) conta(s) especial(is) instituida(s) pelo
Cedente junto ao Banco Depositario, sob contrato,
destinada a acolher depdsitos a serem feitos pelos
Devedores e ali mantidos em custddia, para
liberagcdo para a Conta do Fundo apds o
cumprimento de requisitos especificados e
verificados pelo Custodiante.

Significam os instrumentos de contrato de cesséo e
aquisicao de Direitos Creditérios, celebrados entre o
Fundo, representado pela Administradora, e a
Cedente, com a interveniéncia do Custodiante e da
Gestora, bem como seus respectivos aditamentos,
que tem por objeto estabelecer os termos e
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Contrato de Cobranca

Contrato de Gestéao

Cotas

Cotas Seniores

Cotas Subordinadas

Cotas Subordindas Junior

Cotas
Mezanino

Cotista

Cotista Sénior
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Subordinadas

condigbes da cessdo dos Direitos Creditérios por
parte da Cedente ao Fundo.

E o Contrato de Prestacdo de Servigos de Cobranca
de Direitos Creditérios Inadimplidos e Outras
Avencas, a ser celebrado entre o Fundo,
representado pela Administradora, e o Agente de
Cobranga com a interveniéncia do Custodiante e da
Gestora, para regular a atuagao da Cedente como
agente de cobranca dos Direitos Creditérios
inadimplidos, além de outras obrigagdes.

O contrato celebrado entre a Administradora, em
nome do Fundo, e a Gestora.

Sao as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas do
Fundo, cujas caracteristicas e direitos, bem como as
condicbes de emissdo, subscricdo, integralizacao
remuneracao e resgate estao descritos no Capitulo
15 deste Regulamento.

S&o as cotas da classe sénior de emissado do Fundo
que nao estdo subordinadas a nenhuma outra Cota
para fins de amortizacao e resgate, bem como para
a distribuicdo de rendimentos, nos termos deste
Regulamento.

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

Sao as Cotas do Fundo que sao subordinadas as
Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino
para fins de amortizacao, resgate e distribuicao dos
rendimentos, nos termos deste Regulamento.

Sao as Cotas do Fundo que se subordinam apenas
as Cotas Seniores para efeitos de amortizagao,
resgate e distribuicao dos rendimentos, nos termos
deste Regulamento, mas que, para 0s mesmos
efeitos, ndo se subordinam as Cotas Subordinadas
Junior.

E o titular de Cotas emitidas pelo Fundo.

E/Sao o(s) titular(es) de Cotas Seniores emitidas
pelo Fundo.
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Cotista Subordinado
Cotista Subordinado Junior

Cotista Subordinado
Mezanino

Critérios de Elegibilidade
Custodiante

CVM

Data de Subscrigao

Devedores

Dia Util

Direitos Creditorios

Documentos
Comprobatérios
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E/S&o o(s) titular(es) de Cotas Subordinadas
emitidas pelo Fundo.

E/S&o0 o(s) titular(es) de Cotas Subordinadas Junior
emitidas pelo Fundo.

E/Sao o(s) titular(es) de Cotas Subordinadas
Mezanino emitidas pelo Fundo.

S&o0 os critérios que todo e qualquer Direito
Creditério devera atender, cumulativamente, para
que possa ser adquirido pelo Fundo, conforme
definido no item 12.3 deste Regulamento.

A SINGULARE CORRETORA DE TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicdo
financeira com sede na cidade de Sao Paulo, Estado
de S&o Paulo, Avenida Brigadeiro Faria Lima, n°
1355, 5° andar, inscrita no CNPJ sob o n°
62.285.390/0001-40, ou seu sucessor a qualquer
titulo.

E a Comiss&o de Valores Mobiliarios.

A data da primeira subscricao e integralizagdo de
Cotas de determinada classe.

Sdo os clientes da Cedente, pessoas nhao
pertencentes ao Grupo Econdmico da Cedente, que
tenham realizado quaisquer compras de produtos da
Cedente;

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

Sao os Recebiveis existentes, validos, eficazes,
livres e desembaracados, detidos pela Cedente, em
face dos respectivos Devedores, que atendam as
Condigdes de Cesséo e os Critérios de Elegibilidade
e estejam de acordo com a Politica de Investimento
do Fundo conforme previsto neste Regulamento.

A documentacéo que evidencia o lastro dos Direitos
Creditérios, compreendendo, todos os documentos
necessarios para protesto, cobranga ou execugao
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Eventos de Avaliacéo

Eventos de
Antecipada

FGC

Fundo

Gestora

Grupo Econémico
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Liquidacao

judicial dos Direitos Creditdrios cedidos ao Fundo,
dentre eles, mais nao limitadamente, nota fiscal
eletrénica e contratos de fornecimento. A totalidade
dos Documentos Comprobatérios dos Direitos
Creditérios cedidos ao Fundo sera validada de
acordo com os Critérios de Elegibilidade e
custodiada pelo Custodiante, nos termos deste
Regulamento e do Contrato de Custdédia.

Os eventos definidos no item 24.2 deste
Regulamento, cuja ocorréncia enseja a imediata
convocagao da Assembleia Geral para deliberar se
0s mesmos deverao ser considerados Eventos de
Liquidacao Antecipada.

Os eventos que ensejam a liquidagao antecipada do
Fundo, conforme definidos no item 24.3 deste
Regulamento, com a consequente realizagdo de
Assembleia Geral para deliberar acerca dos
procedimentos que serdo adotados visando a
preservar os direitos e interesses dos Cotistas.

E o Fundo Garantidor de Créditos

O Fundo de Investimento em Direitos Creditérios
Agora Telecom, regido por este Regulamento, bem
como pela legislacédo e regulamentagao aplicavel.

A Valora Gestao De Investimentos Renda Fixa Ltda,
sociedade autorizada pela CVM para o exercicio
profissional de administracao de carteiras de valores
mobiliarios, na categoria de gestor de recursos, por
meio do Ato Declaratério CVM n° 13.164, de 15 de
julho de 2013, com sede na cidade de Sao Paulo,
Estado de Sao Paulo, a Avenida Presidente
Juscelino Kubitschek, n° 1.830, torre 2 conjunto 32,
Vila Nova Conceicdo, CEP 04543-900, inscrita no
CNPJ sob o n° 17.482.086/0001-39, ou sua
sucessora a qualquer titulo.

significa (i) as pessoas fisicas e juridicas
controladoras de determinada pessoa; (i) 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 definicao, controle
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indice de Atraso

indice de Recompra

indice de Subordinagao

indice de Subordinacdo
Junior

Instrucdo CVM 356/01
Instrucdo CVM n°® 489/11

Investidores Qualificados

Patriménio Liquido

Periddico

Politica de Cobranca

Politica de Investimentos
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tem o significado que lhe atribui o artigo 116 da Lei
n.° 6.404/76, e suas alteragdes posteriores.

significa a razéo 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 Patriménio Liquido do
Fundo. O indice de Atraso sera verificado
diariamente pelo Custodiante.

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

Significa a razédo entre (a) a soma do valor total das
Cotas Subordinadas em circulagdo e (b) o
Patriménio Liquido do Fundo.

Significa a razao entre (a) a soma do valor total das
Cotas Subordinadas Junior em circulacéo; e (b) o
Patriménio Liquido do Fundo.

A Instrucdo da CVM n° 356, de 17 de dezembro de
2001, conforme alterada.

A Instrugdo da CVM n° 489, de 14 de janeiro de
2011, conforme alterada.

Os investidores que se enquadrem no conceito de
investidor qualificado, conforme definido pelo artigo
12 da Resolugao CVM n° 30/21.

Tem seu significado atribuido no item 19.1 deste
Regulamento.

E jornal de grande circulagéo.

A politica de cobranca dos Direitos Creditérios
adotada pelo Agente de Cobranga, apenas na
cobranca dos Direitos Creditérios inadimplidos,
conforme resumidamente descrito no Anexo lll ao
presente Regulamento.

E a politica de investimentos do Fundo, conforme
definida no Capitulo 3 deste Regulamento.
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Preco de Aquisigcao

Razdo de Garantia

Razao de Garantia Mezanino

Regulamento

Reserva de Amortizacao
Reserva de Caixa
Resolugdo do CMN

2.907/01

Suplemento

Taxa de Administragao

Taxa DI

Termos de Cessao
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nO

significa o prego a ser pago pelo Fundo a respectiva
Cedente em decorréncia da aquisicao de Direitos
Creditorios, conforme estabelecido no Contrato de
Cessao e no respectivo Termo de Cesséo.

Significa a razédo entre (a) o Patrimbnio Liquido do
Fundo e (b) o valor total das Cotas Seniores do
Fundo em circulacgdo.

Significa a razao entre (a) a soma do valor total das
Cotas Subordinadas em circulagéo, e (b) o valor total
das Cotas subordinadas mezanino em circulagao (se
houver).

O presente regulamento do Fundo.

Tem seu significado atribuido no item 18.1 deste
Regulamento.

Tem seu significado atribuido no item 18.2 deste
Regulamento.

Resolucdo do Conselho Monetéario Nacional, de 29
de novembro de 2001, conforme alterada.

€ 0 Suplemento elaborado na forma do Anexo | ao
presente Regulamento, o qual descreve as
caracteristicas e os direitos, assim como as
condicbes de emissado, subscricdo, integralizacao,
remuneracao, amortizacdo e resgate das Cotas
Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino.

Tem seu significado atribuido no item 9.1 deste
Regulamento.

E a variagdo das taxas médias dos DI — Depdsitos
Interfinanceiros, calculadas e divulgadas
diariamente pela B3.

E o Termo de Cessdo de Direitos Creditdrios
celebrados entre o Fundo, representado pela
Administrado, e a respectiva Cedente com
interveniéncia da Gestora, que identifica a cessao
dos Direitos Creditdrios cedidos pela Cedente ao
Fundo, nos termos das disposi¢cdes do Contrato de
Cessao.
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ANEXO Il

CRITERIOS PARA A VERIFICAGAO DO LASTRO DOS DIREITOS CREDITORIOS

POR AMOSTRAGEM

Conforme disposto neste Regulamento, a obrigacao de verificagdo de lastro dos Direitos
Creditorios sera realizada por amostragem nos termos do § 1° do Artigo 38 da Instrugéo
CVM 356/01.

Para a verificagao do lastro dos Direitos Creditérios, o Custodiante podera contratar uma
empresa de auditoria, que ndo podera ser o Auditor Independente do Fundo, que devera
utilizar os seguintes procedimentos e parametros em relagdo a quantidade de Direitos
Creditorios cedidos.

Procedimentos realizados:

(a)

(b)

obtengdo de base de dados analitica por recebivel junto ao Custodiante, para
selecdo de uma amostra de itens para fins de verificacdo da documentacao
comprobatdria dos Direitos Creditérios.

selecdo de uma amostra aleatéria de itens a serem verificados. A selecao dos
Direitos Creditorios sera obtida de forma aleatéria: (1) dividindo-se o tamanho da
populacédo (N) pelo tamanho da amostra (n), obtendo um intervalo de retirada
(K); (2) sorteia-se o ponto de partida; e (3) a cada K elementos, sera retirada
uma amostra.

Sera selecionada uma amostra utilizando as bases de dados (1) e (2) unificadas,
obedecendo os seguintes critérios:

Tamanho da amostra:

O tamanho da amostra sera definido por meio da aplicagdo da seguinte formula
matematica e seguintes parametros estatisticos:

n= N*z2*p*(1-p)
ME?* (N-1)+2z*"p* (1-p)

Onde:

n = tamanho da amostra

N = totalidade de direitos creditérios adquiridos
z = Critical score = 1,96

p = propor¢ao a ser estimada = 50%

ME = erro médio = 5,8%
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Base de selecao e Critério de selecao

(c)

(d)

Sem prejuizo ao disposto no paragrafo abaixo, a populagéo base para a selegéo
da amostra compreendera os Direitos Creditérios em aberto (a vencer) e direitos
creditérios recomprados no trimestre de referéncia.

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

a selecao dos Direitos Creditorios sera obtida da seguinte forma: (1) Para os 5
(cinco) Cedentes mais representativos em aberto na carteira e para os 5 (cinco)
Cedentes mais representativos que tiveram titulos recomprados serao
selecionados os 3 (trés) Direitos Creditorios de maior valor; (2) adicionalmente
serdo selecionados os demais itens para completar a quantidade total de itens
da amostra.

Utilizaremos o software ACL para a extragdo da amostra.
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ANEXO Il
POLITICA DE COBRANGA

Sera observada pelo Agente de Cobranga a politica para cobranga dos Devedores
prevista neste Anexo lIll, sem prejuizo de outros procedimentos a serem descritos no
respectivo Contrato de Cobranca.

1. A cobranca ordinaria dos Direitos Creditérios Cedidos € realizada pelo
Custodiante, conforme descrito a seguir:

(i) nos caso de Direitos Creditorios representados por titulos de crédito a cessao
sera notificada ao Devedor por meio da emissao de boletos bancarios, que
indicara Conta do Fundo para pagamento do crédito; e/ou

(ii) nos casos de Direitos Creditorios representados por contratos de prestacao de
servigos a cessao sera notificada ao Devedor por meio (i) do envio de correio
eletrénico pela Cedente com coépia a Gestora informado a referida cessao e
indicando a Conta Vinculada de titularidade da Cedente e de movimentacao
exclusiva pelo Custodiante para pagamento do crédito; (ii) emissdo de boletos
bancarios, que indicara Conta do Fundo para pagamento do crédito ou (iii) do
envio de correio eletrbnico pela Cedente com copia a Gestora informado a
referida cessao e indicando a Conta do Fundo para pagamento do crédito.

2. No ambito da cobrancga ordinaria, o Custodiante podera contar com o apoio do
Agente de Cobranca para a geragao dos boletos bancarios para pagamento dos Direitos
Creditorios, nos termos a serem definidos no Contrato de Cobranga.

3. A cobranca extraordinaria dos Direitos Creditérios que venham a ser
inadimplidos pelos respectivos Devedores é realizada pelo Agente de Cobranga, que
devera observar a politica de cobranca da Cedente, ficando a mesma reponsavel por
manter a Gestora atualizada de qualquer alteracdo da mesma.

4, Nao obstante o disposto anteriormente e conforme Contrato de Cobranca devera
ser observado as seguintes condicoes:

(i) se identificado vicio de origem dentre outras condi¢des nos termos do Contrato
de Cobrancga o Direito Creditério devera ser recomprado pela Cedente;

(ii) o Fundo néo aceitara prorrogacdes e abatimentos dos Direitos Creditérios, salvo
se previamente aprovado pela Gestora;

(iii) Caso entenda necessaria a Gestora podera solicitar a Cedente, na qualidade de
agente de cobranca, a inclusdo de Devedores nos 6rgaos de protecao de crédito,
o protesto dos titulos vencidos e/ou o envio deste a cartério.
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ANEXO IV
MODELO DE SUPLEMENTO DE SERIE DE COTAS SENIORES
“SUPLEMENTO DA [COMPLETAR]? SERIE DE COTAS SENIORES

1. O presente documento constitui o suplemento n° [COMPLETAR]
(“Suplemento”), referente a [COMPLETAR]? série de cotas seniores (“Cotas Seniores da
[COMPLETAR]? Série”) de emissao do [e] Fundo de Investimento em Direitos Creditorios,
fundo de investimento em direitos creditéorios inscrito no CNPJ sob n° [COMPLETAR]
(“Fundo”), devidamente regulado nos termos de seu regulamento do qual este
Suplemento é parte integrante (“Regulamento”). O Fundo é administrado pela
SINGULARE CORRETORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., instituigdo
financeira autorizada pela CVM para o exercicio profissional de administracdo de
carteiras de valores mobiliarios, por meio do Ato Declaratério n°® 1.498, de 28 de agosto
de 1990, com sede na cidade de S&o Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Avenida
Brigadeiro Faria Lima, n° 1.355, 5° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n°
62.285.390/0001-40 (“Administradora’”).

2. Serdo emitidas, nos termos deste Suplemento e do Regulamento, no
maximo [COMPLETAR] ([COMPLETAR]) Cotas Seniores da [COMPLETAR]? Série e no
minimo [COMPLETAR] ([COMPLETAR]) Cotas Seniores da [COMPLETAR]? Série, no valor de
R$[COMPLETAR] ([COMPLETAR] reais) cada, na data da primeira subscricdo das Cotas
Seniores da [COMPLETAR]? Série (“Data de Subscrigdo”), para [oferta publica nos termos
da Instrucgdo CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003]. Contando-se a partir da Data
de Subscrigdo, o prazo das Cotas Seniores da [COMPLETAR]? Série sera de [COMPLETAR]
([COMPLETAR]) meses.

3. As Cotas Seniores da [COMPLETAR]? Série terdo o valor nominal unitario
de R$ [+] e seréo valorizadas [PERIODICIDADE], conforme a seguir: [COMPLETAR].

4. Se o patrimbnio do Fundo permitir, as Cotas Seniores da [COMPLETAR]?
Série serdo amortizadas [PERIODICIDADE], em moeda corrente nacional, observado o
disposto no Regulamento.

5. As Cotas Seniores da [COMPLETAR]? Série serdo resgatadas na ultima
data de amortizagdo, que corresponde a data do término do prazo de duragéo das Cotas
Seniores da [COMPLETAR]? Série, pelo seu respectivo valor calculado nos termos do
Regulamento.

6. [Benchmark Sénior: []].
7. [Data de Pagamento da Remuneracgéo: [*]]
8. [Datas de Amortizagdo (cronograma de amortizagbes programadas): [*]]
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9. Quando néo aqui expressamente definidos, os termos definidos utilizados
neste Suplemento terdo o mesmo significado a eles atribuido no Regulamento.

10. O presente Suplemento, uma vez assinado pela Administradora,
constituira parte integrante do Regulamento e por ele sera regido, devendo prevalecer
as disposigbes do Regulamento em caso de qualquer conflito ou controvérsia em
relacdo as disposi¢cbes deste Suplemento. As Cotas Seniores da [COMPLETAR]? Série
terdo as caracteristicas, poderes, direitos, prerrogativas, privilégios, deveres e
obrigagles atribuidas a classe de cotas seniores pelo Regulamento.

Sé&o Paulo, [DATA].

SINGULARE CORRETORA DE TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A.,
"Administradora”
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ANEXO V

“SUPLEMENTO DAS COTAS SUBORDINADAS MEZANINO DA CLASSE
[COMPLETAR]

1. O presente documento constitui o suplemento n° [COMPLETAR]
(“Suplemento”), referente as cotas subordinadas mezanino da classe [COMPLETAR]
(“Cotas Subordinadas Mezanino [COMPLETAR]”) de emissdo do [e] Fundo de
Investimento em Direitos Creditorios, fundo de investimento em direitos creditorios
inscrito no CNPJ sob n° [COMPLETAR] (“Fundo”), devidamente regulado nos termos de
seu regulamento do qual este Suplemento é parte integrante (“Regulamento”). O Fundo
é administrado pela SINGULARE CORRETORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A., instituicdo financeira autorizada pela CVM para o exercicio
profissional de administracdo de carteiras de valores mobiliarios, por meio do Ato
Declaratorio n® 1.498, de 28 de agosto de 1990, com sede na cidade de Sdo Paulo,
Estado de S&o Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n°® 1.355, 5° andar, inscrita no
CNPJ/MF sob o n° 62.285.390/0001-40 (“Administradora’”).

2. Serdo emitidas, nos termos deste Suplemento e do Regulamento, no
maximo [COMPLETAR] ([COMPLETAR]) Cotas Subordinadas Mezanino [COMPLETAR] € no
minimo [COMPLETAR] ([COMPLETAR]) Cotas Subordinadas Mezanino [COMPLETAR], no
valor de R$[COMPLETAR] ([COMPLETAR] reais) cada, na data da primeira subscricdo das
Cotas Subordinadas Mezanino [COMPLETAR] (“Data de Subscri¢do”), para [oferta publica
nos termos da Instrugdo CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003]. Contando-se a partir
da Data de Subscricdo, o prazo das Cotas Subordinadas Mezanino [COMPLETAR] sera
de [COMPLETAR] ([COMPLETAR]) meses.

3. As Cotas Subordinadas Mezanino [COMPLETAR] terdo o valor nominal
unitario de R$ [+] e serdo valorizadas [PERIODICIDADE], conforme a seguir: [COMPLETAR)].

4. Se o patriménio do Fundo permitir, as Cotas Subordinadas Mezanino
[COMPLETAR] serdo amortizadas [PERIODICIDADE], em moeda corrente nacional,
observado o disposto no Regulamento.

5. As Cotas Subordinadas Mezanino [COMPLETAR] serdo resgatadas na
ultima data de amortizagdo, que corresponde a data do término do prazo de duragdo
das Cotas Subordinadas Mezanino [COMPLETAR], pelo seu respectivo valor calculado
nos termos do Regulamento.

6. [Benchmark Sénio: [+]].
7. [Data de Pagamento da Remuneracgéo: [*]]
8. [Datas de Amortizagdo (cronograma de amortizagbes programadas): [*]]
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9. Quando néo aqui expressamente definidos, os termos definidos utilizados
neste Suplemento terdo o mesmo significado a eles atribuido no Regulamento.

10. O presente Suplemento, uma vez assinado pela Administradora,
constituira parte integrante do Regulamento e por ele sera regido, devendo prevalecer
as disposicbes do Regulamento em caso de qualquer conflito ou controvérsia em
relacdo as disposicbes deste Suplemento. As Cotas Subordinadas Mezanino
[COMPLETAR] terdo as caracteristicas, poderes, direitos, prerrogativas, privilégios,
deveres e obrigagdes atribuidas a classe de cotas subordinadas mezanino pelo
Regulamento.

Sao Paulo, [DATA].

SINGULARE CORRETORA DE TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A.
Administradora”
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