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

Definicdes. Os termos e expressdes utilizados neste Regulamento, quando iniciados por
letra mailscula, tém o significado a eles atribuidos no Glossario abaixo. Além disso, (i)
sempre que exigido pelo contexto, as definicbes contidas neste Regulamento aplicar-
se-ao tanto no singular quanto no plural e o género masculino incluird o feminino e vice-
versa, (ii) referéncias a qualquer documento ou outros instrumentos incluem todas as
suas alteracoes, substituicdes, consolidagdes e respectivas complementacdes, salvo se
expressamente disposto de forma diferente; (iii) referéncias a disposi¢des legais serdo
interpretadas como referéncias as respectivas disposicfes conforme alteradas,
estendidas, consolidadas ou reformuladas; (iv) salvo se de outra forma expressamente
estabelecido neste Regulamento, referéncias a clausulas ou anexos aplicam-se a
clausulas e anexos deste Regulamento; e (v) todas as referéncias a quaisquer partes
incluem seus sucessores, representantes e cessionarios autorizados.

“‘Administradora” A SINGULARE CORRETORA DE TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A, instituicdo
financeira autorizada pela CVM para o exercicio
profissional de administragcdo de carteiras de valores
mobiliarios, por meio do Ato Declaratorio n° 1.498,
de 28 de agosto de 1990, com sede na cidade de
Séo 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
gualquer titulo.

“Agéncia de Classificacdo de  Agéncia de classificacdo de risco que pode ser

Risco” contratada pela Gestora, em nome do Fundo, para
realizar a avaliacdo de risco das Cotas, nos termos
dispostos neste Regulamento.

“Agente de Cobranca” Instituicdo que sera contratada pela Gestora, em
nome do Fundo, para cobranca extraordinaria dos
Direitos Creditérios cedidos que venham a ser
inadimplidos, nos termos dispostos neste
Regulamento.

“Anexo da Classe Unica” E o Anexo da respectiva Classe deste Regulamento,
dos quais constam as regras especificas aplicaveis
a classe Unica e respectivas Subclasses.
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“Anexo da Politica de O anexo da Classe, do qual consta a Politica de
Cobranca” Cobranca aplicavel a respectiva Classe.

“Anexo da Verificacdo do O anexo da Classe deste Regulamento, do qual
Lastro” consta a metodologia a ser adotada pela Gestora

para verificacao do lastro dos Direitos Creditorios por
amostragem da respectiva Classe, nos termos
dispostos neste Regulamento.

“Anexos” Todos 0s anexos, conjuntamente.

“Assembleia de Cotistas” Assembleia Geral de Cotistas ou Assembleia
Especial de Cotistas, sem distingéo.

“Assembleia Especial de Assembleia de Cotistas para a qual sdo convocados
Cotistas” somente os Cotistas de determinada Classe ou
Subclasse de Cotas, se houver.

“Assembleia Geral de Assembleia para a qual sdo convocados todos o0s
Cotistas” Cotistas do Fundo.
“Ativos” Direitos Creditérios, Ativos Financeiros, garantias,

juros e disponibilidade de titularidade da Classe e/ou
do Fundo, considerados em conjunto.

“Ativos Financeiros” Ativos indicados no respectivo Anexo da Classe, 0s
quais poderdo compor o Patrimbnio Liquido da
Classe e/ou do Fundo.

“Auditor Independente” Instituico que devera ser contratada pela
Administradora, em nome do Fundo, para prestar
servigos de auditoria independente dos documentos
contabeis do Fundo e da Classe, conforme aplicavel.

“BACEN” O Banco Central do Brasil.

“CCB” Cédulas de crédito bancario, nos termos da Lei n°®
10.931, de 2 de agosto de 2004, que serdo emitidas
e assinadas por meio eletrdnico.
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“Classe”

“‘CNPJ”

‘Coligadas”

“Conta da Classe”

“Conta de Cobranca’

“Conta do Fundo”

“Contrato de Cobranca’”

“Contrato de Endosso”
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Classe unica de Cotas, constituida sob a forma de
condominio fechado, conforme regras especificas
dispostas no respectivo Anexo da Classe Unica.

Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do Ministério
da Fazenda.

Significa, em relacdo a uma Pessoa especifica,
gualquer outra Pessoa que controle, seja controlada
ou esteja sob controle comum com tal Pessoa
especifica. Para os fins desta definicdo, o termo
“controle”, quando utilizado em relagcdo a uma
Pessoa especifica, significa o poder de geréncia e
direcdo das politicas de tal Pessoa, direta ou
indiretamente, seja por meio da detengéo de valores
mobiliarios com direito a voto ou por forca de
contrato. Os termos “controlada” e “controladora”
terdo significados correlatos ao definido acima.

Conta corrente de titularidade da Classe mantida
junto a Administradora, utilizada para movimentagéo
dos recursos da Classe, inclusive para pagamento
dos encargos da Classe.

Conta de cobranca ordinaria aberta pela
Administradora em nome da Classe e/ou do Fundo
em uma das Instituicdes Bancéarias Autorizadas.

Conta corrente de titularidade do Fundo mantida
junto a Administradora, utilizada para movimentacao
dos recursos do Fundo, inclusive para pagamento
dos encargos do Fundo.

Contrato celebrado entre a Gestora, em nome da
Classe e/ou do Fundo, e o Agente de Cobranca, com
a Interveniéncia da Administradora.

Contratos celebrado entre o Fundo e/ou a Classe e
o Endossante, com interveniéncia da Gestora e da
Administradora, por meio dos quais sdao
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estabelecidos os termos e as condi¢cdes gerais da
transferéncia de Direitos Creditérios ao Fundo e/ou
a Classe, quando aplicavel.

“Cotas” Cotas de emisséo da Classe, sem distin¢éo.

“Cotas Seniores” Cota de emisséo de Subclasse que néo se subordina
a qualquer outra Subclasse para fins de amortizacéo
e resgate.

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

“Cotas Subordinadas Junior’ Cotas de emissao de Subclasse que se subordina a
todas as demais Subclasses para fins de

amortizacéo e resgate.

“Cotas Subordinadas Em conjunto ou isoladamente, as Cotas

Mezanino” Subordinadas Mezanino A e as Cotas Subordinadas
Mezanino B.

“Cotas Subordinadas sao as cotas que se subordinam as Cotas Seniores

Mezanino A” e as Cotas Subordinadas Mezanino B e tém

preferéncia sobre as Cotas Subordinadas Juanior
para efeito de pagamento de amortizagdo e
rendimentos.

“Cotas Subordinadas sdo as cotas que se subordinam as Cotas Seniores
Mezanino B” e tém preferéncia sobre as Cotas Subordinadas
Mezanino A e as Cotas Subordinadas Junior para
efeito de pagamento de amortizac&o e rendimentos.

“Cotista” O titular de Cotas, sem distin¢ao.

“Critérios de Eleqibilidade” Critérios previsto no Capitulo 7 do Regulamento e
detalhado no Anexo da Classe Unica, a serem
verificados pela Gestora no momento de cada
transferéncia de Direitos Creditérios ao Fundo e/ou
a Classe.

“CVM” A Comissao de Valores Mobiliarios.
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“Data de Aquisicdo e
Pagamento”

“Data de Subscricao Inicial”

Debéntures:

“Devedores”

“Dia Util”

“Direitos Creditérios”

“Documentos
Comprobatdrios”

“Endossante” ou “Cedente”
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Data em que ocorrer a assinatura de cada Contrato
de Endosso ou Termo de Endosso, conforme
aplicavel, e o pagamento do preco de aquisi¢cdo do
respectivo Direito Creditério pela Administradora, em
nome do Fundo, conforme procedimentos de
originacdo e verificagdo de lastro dispostos no
Capitulo 7 deste Regulamento.

A data da primeira subscricdo e integralizacdo de
Cotas.

Significam as debéntures emitidas nos termos da Lei
n° 6.404, de 15 de dezembro de 1.976, conforme
alterada, de titularidade do Cedente.

Devedores (sacados) dos Direitos Creditorios.

Qualquer dia que néo 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 Séo
Paulo, Estado de Sao Paulo.

Direitos creditérios passiveis de aquisicao pelo
Fundo e/ou pela Classe, conforme definidos no
respectivo Anexo da Classe Unica.

Significam: | - as CCB, documento de identificacdo
pessoal do Devedores, relatério de realizagdo de
procedimento antifraude, prova de vida do Devedor,
e (e) relatorio de verificagdo de crédito do Devedor
em bureaus especializados. Os documentos
indicados nos itens (c) a (e) deverdo ser
apresentados em até 30 (trinta) dias contados da
aquisicdo dos Direitos Creditérios pelo Fundo; e Il —
a(s) escritura(s) de emisséo das Debéntures.

A ZIPPI SOLUCOES DE CREDITO LTDA., inscrita
no CNPJ sob n°® 29.934.678/0001-23, com sede Rua
Pais Leme, 215 - Pinheiros, Sao Paulo - SP, CEP
05424-150.
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“Entidade Reqistradora”

“Eventos de Avaliacdo”

“Eventos de Liguidacdo
Antecipada”

“Fundo”

“EIDC”

“Gestora”

“Grupo Econémico”
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Entidades criadas pela Resolucdo n° 264 do
BACEN, de 25 de novembro de 2022, junto as quais
os Direitos Creditérios poderdo ser registrados,
conforme disposto no Regulamento.

Eventos previstos na Clausula 17 do Regulamento e
detalhado no Anexo da Classe Unica, cuja
ocorréncia enseja a imediata convocagdo da
Assembleia Geral para deliberar se deverdo ser
considerados Eventos de Liquidacdo Antecipada.

Eventos definidos na Clausula 17 do Regulamento e
detalhado no Anexo da Classe Unica, cuja
ocorréncia enseja a observancia dos procedimentos
de liquidacdo da Classe e do Fundo, conforme
dispostos no Regulamento.

O Zippi Fundo de Investimento em Direitos
Creditérios, incluindo todas as suas Classes para
todos os fins.

Fundo de investimento em direitos creditérios
constituidos na forma prevista na RCVM 175.

A VALORA GESTAO DE INVESTIMENTOS
RENDA FIXA LTDA., sociedade autorizada pela
CVM para o exercicio profissional de administracédo
de carteiras de valores mobilidrios, na categoria de
gestor de recursos, por meio do Ato Declaratorio
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 Concei¢do, 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
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“indice de Atraso”

“Indice de Recompra”

“Indice de Referéncia”

“Indice de Subordinacdo”

“Indice de Subordinacio

“Indice de Subordinacéo
Mezanino A”

VALORA

INVESTIMENTOS

tal pessoa; (iii) as sociedades coligadas com tal
pessoa; e/ou (iv) sociedades sob controle comum
com tal pessoa. Para os fins desta definicdo, controle
tem o significado que lhe atribui o artigo 116 da Lei
n.° 6.404/76, e suas alteracdes posteriores.

indice Geral de Precos do Mercado, divulgado pela
Fundacdo Getulio Vargas, ou outro indice que venha
a substitui-lo.

significa a raz&o entre (a) a soma do valor total de
Direitos Creditérios inadimplidos a mais de 30 (trinta)
dias corridos e a menos de 60 (sessenta) dias
corridos, e (b) o Patriménio Liquido. O indice de
Atraso serda verificado mensalmente pela Gestora.

significa a razdo entre (a) a soma do valor total dos
Direitos Creditérios recomprados pelo Endossante
dentro de cada més e (b) o Patrimdnio Liquido no
dltimo Dia Util do mesmo més. O indice de
Recompra serd verificado mensalmente pela
Gestora.

Meta de valorizagdo de cada Subclasse conforme
definida no respectivo Suplemento.

Em conjunto ou isoladamente, o indice de
Subordinag&o Junior, o indice de Subordinacio
Mezanino A, o Indice de Subordinagéo
Mezanino B e o indice de Subordinacdo Sénior,
conforme aplicavel.

Relacdo minima que deve ser observada entre
o valor das Subclasses de Cotas Subordinadas
Junior e o Patrimbnio Liquido da Classe,
conforme prevista no Capitulo 11 do
Regulamento e detalhada Anexo da Classe
Unica.

Relacdo minima que deve ser observada entre
o valor das Subclasses de Cotas Subordinadas
Mezanino A e o Patrimbnio Liquido da Classe,
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“Indice de Subordinacéo
Mezanino B”

“Indice de Subordinacéo
Sénior”

“Instituicées Financeiras
Autorizadas”

“Instrucdo CVM n° 489/11”

“Investidores Qualificados”

“Patrimonio Liguido”

“Patrimobnio Liquido Negativo”

“Pessoa’
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conforme prevista no Capitulo 11 Regulamento
e detalhada no Anexo da Classe Unica.

Relagdo minima que deve ser observada entre
o valor das Subclasses de Cotas Subordinadas
Mezanino B e o Patrimdnio Liquido da Classe,
conforme prevista no Capitulo 11 Regulamento
e detalhada no Anexo da Classe Unica.

Relagdo minima que deve ser observada entre
o valor das Subclasses de Cotas Subordinadas
e o0 Patrimbénio Liquido da Classe, conforme
prevista no Capitulo 11 do Regulamento e
detalhada no Anexo da Classe Unica.

Instituicbes financeiras que possuam classificacdo
de risco, em escala local, atribuida pela agéncia
classificadora de risco igual ou superior “AA” pela
Fitch Ratings Brasil Ltda., Moody’s Local BR Agéncia
de Classificagéo de Risco Ltda. ou Standard & Poor's
Ratings do Brasil Ltda.

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

Investidores que se enquadrem no conceito de
investidor qualificado, conforme definido na
Resolucdo da CVM n° 30, de 11 de maio de 2021,
conforme alterada.

Valor dos recursos em caixa acrescido do valor dos
Direitos Creditérios cedidos e dos Ativos Financeiros
integrantes da carteira da Classe e/ou do Fundo,
deduzidas as exigibilidades.

Patrimbnio Liquido negativo, que ocorrerad sempre
gue os valores das obrigacBes da Classe e/ou do
Fundo (passivos) superarem a soma de todos os
seus ativos.

E qualquer pessoa fisica ou juridica, sociedade,
associacdo, joint venture, sociedades andnimas,
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“Pessoa Relacionada”

“Politica de Cobranca”

“Politica de Investimento”

“Prospecto”

“Prestadores de Servicos
Essenciais”

“‘Requlamento”

‘RCVM 175”

“Reserva de Caixa”
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fundos de investimento, organiza¢gfes ou entidades
sem personalidade juridica ou autoridade
governamental.

S&o quaisquer socios e/ou diretores de determinada
pessoa juridica, bem como o0s conjuges,
ascendentes, descendentes e parentes até 1° grau
de determinada pessoa fisica.

Politica de cobranca dos Direitos Creditérios
adotada pelo Agente de Cobranca para a cobranca
extraordinaria dos Direitos Creditorios cedidos,
conforme descrita no Anexo da Politica de Cobranca
da respectiva Classe.

Politica de investimento prevista no Capitulo 6 do
Regulamento e detalhada no Anexo da Classe Unica
a ser observada pela Gestora na gestao profissional
dos Ativos.

significa o prospecto definitivo de distribuicao publica
de Cotas de emissao do Fundo;

A Administradora e a Gestora, quando referidas em
conjunto.

Regulamento do Fundo, compreendendo 0os Anexos
e 0s Suplementos para todos os fins.

Resolucdo da CVM n° 175, de 23 de dezembro de
2022, conforme alterada, que dispbde sobre a
constituicdo, o funcionamento e a divulgacdo de
informagdes dos fundos de investimento, bem como
sobre a prestacdo de servicos para os fundos,
incluindo todos o0s seus anexos, apéndices e
similares para todos os fins.

Reserva para pagamento de despesas e encargos
da Classe e/ou do Fundo, prevista ho Capitulo 13 do
Regulamento e detalhada no Anexo da Classe
Unica.

10
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“Reserva de Pagamento de

Amortizacdo ou Resgate”

“Risco de Capital”

“SRCH

“Subclasses”

“Suplemento”

“Taxa de Administracao”

“Taxa de Gestao”

“Taxa de Retorno”

“Taxa DI”
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Reserva para pagamento de amortizacdes e/ou
resgates de Cotas, prevista no Capitulo 15 do
Regulamento e detalhada no Anexo da Classe
Unica.

Exposi¢cdo da Classe ao risco de seu Patrimonio
Liquido ficar negativo em decorréncia de aplicacbes
de sua carteira de Ativos.

Sistema de Informacdes de Créditos do BACEN

Cotas Seniores e/ou as Cotas Subordinadas, se
houver, na qualidade de subclasses de Cotas que
integram a Classe.

Apéndice descritivo do qual constardo as
particularidades de cada Subclasse, se houver, o
gual integra o Regulamento para todos os fins.

Remuneragdo devida pela Classe e/ou Fundo a
Administradora prevista no Capitulo 3 do
Regulamento e detalhada no Anexo da Classe Unica
ou do Suplemento da respectiva Subclasse,
conforme aplicavel.

Remuneracgéo devida pelo Fundo & Gestora prevista
no Capitulo 3 do Regulamento e detalhada no Anexo
da Classe Unica ou do Suplemento da respectiva
Subclasse, conforme aplicavel.

Taxa minima de remuneracdo esperada para 0S
Direitos Creditérios a serem adquiridos pela Classe
e/ou pelo Fundo.

Significa a taxa diaria do DI - Depésito Interfinanceiro
de 1 (um) dia, “over extra-grupo”, expressa na forma
percentual ao ano base 252 (duzentos e cinquenta e
dois) Dias Uteis, calculada e divulgada diariamente
pela B3.

11
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“Taxa Maxima de
Distribuicao”

“Taxa Minima de Desconto”:

VALORA

INVESTIMENTOS

Remuneragdo maxima devida pelo Fundo aos
distribuidores de Cotas contratados, nos termos do
Anexo da Classe Unica.

Significa o menor valor da taxa de desconto que, ao
ser aplicada na aquisicdo dos Direitos Creditérios,
nao leve a Taxa Média da Carteira para um patamar
inferior a rentabilidade alvo das Cotas Seniores e
das Cotas Subordinadas Mezanino em circulagéo,
conforme  descritas em seus respectivos
suplementos, acrescida do spread de 4% a.a.
(quatro por cento ao ano) na data da respectiva
aquisicdo do Direito Creditério em questdo, sendo
gue a Taxa Minima de Desconto ndo podera ser
inferior a 100% (cem por cento) da Taxa DI, na data
da respectiva aquisicao.

12
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CONDIGOES GERAIS APLICAVEIS AO ZIPPI FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS

REGULAMENTO DO
ZIPPI FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

CONDICOES GERAIS APLICAVEIS AO FUNDO

O ZIPPI FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS (“Fundo”), € uma
comunhdo de recursos, constituido sob a forma de condominio de natureza especial,
disciplinado pela Resolugdo do n° 175 e Anexo Normativo I, e regido por este
Regulamento, seus Anexos, seus respectivos Suplementos, se houver, e pelas demais
disposicbes legais e regulamentares que lhe forem aplicaveis, conforme o disposto
abaixo.

Os termos definidos e expressdes adotadas com iniciais em letras mailsculas no
presente Regulamento, em seus Anexos e respectivos Suplementos, se houver, terdo
o significado a eles atribuido no Glossario a este Regulamento, aplicavel tanto no
singular quanto no plural.

O Fundo é constituido por deliberacdo conjunta dos Prestadores de Servigos
Essenciais, 0os quais foram o0s responsaveis pela aprova¢do, no mesmo ato, do
Regulamento.

1. DOS PRESTADORES DE SERVICOS ESSENCIAIS, OBRIGACOES E
RESPONSABILIDADES

1.1. DA ADMINISTRADORA

1.1.1. A Administradora, observadas as limitacdes estabelecidas neste Regulamento e
nas disposicdes legais e regulamentares pertinentes, tem amplos e gerais poderes para
praticar todos os atos necessérios & administracao fiducidria do Fundo, a custédia dos
valores mobilidrios e dos ativos financeiros integrantes da carteira do Fundo, a
controladoria e a escrituracdo das Cotas, sem prejuizo dos direitos e obrigacbes da
Gestora e de terceiros contratados para prestacdo de servicos ao Fundo.

1.1.2. Incluem-se entre as obrigacdes da Administradora, além das demais previstas
na RCVM 175:

(a) controladoria do ativo e do passivo do Fundo;

13
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(b) diligenciar para que sejam mantidos, as suas expensas, atualizados e em
perfeita ordem: (i) o registro de Cotistas; (ii) o livro de Atas das Assembleias de
Cotistas; (iii) o livro ou lista de presenca de Cotistas; (iv) os pareceres do auditor
independente; e (v) 0s registros contabeis referentes as operacdes e ao
patrimdnio do Fundo;

(c) solicitar, se for o caso, a admissdo a negociagdo das Cotas no mercado
organizado;

(d) pagar a multa cominatoria as suas expensas, nos termos da legislagéo vigente,
por cada dia de atraso no cumprimento dos prazos previstos na regulamentagéo
aplicavel;

(e) elaborar e divulgar as informagfes periodicas e eventuais da Classe;

Q) manter atualizada, junto & CVM, a lista de todos os prestadores de servigos
contratados pelo Fundo, sejam os definidos como essenciais ou ndo, inclusive
0s contratados pela Gestora, bem como as demais informacdes cadastrais do
Fundo e da Classe;

(9) manter servico de atendimento aos Cotistas, sendo responsavel pelo
esclarecimento de duvidas e pelo recebimento de reclamagdes, conforme
definido neste Regulamento;

(h) monitorar os Eventos de Liquidacéo Antecipada;

(i) cumprir as deliberagdes das Assembleia Cotistas;

) calcular e divulgar diariamente os indices de Subordinagdo para a Gestora; e

(k) contratar o Auditor Independente, nos termos das disposicfes regulatérias
aplicaveis.

1.1.3. No que diz respeito aos Direitos Creditorios, cabe ainda a Administradora:
(a) Contratar Entidade Registradora autorizada a funcionar pelo BACEN, para que

a Gestora registre os Direitos Creditorios, salvo se tais Direitos Creditorios
estiverem registrados em mercado organizado de balc&do autorizado a funcionar

14
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pela CVM ou depositado em depositario central autorizado a funcionar pela CVM
ou pelo BACEN;

(b) custodia de Ativos Financeiros e dos Direitos Creditérios que nao sejam
passiveis de registro em Entidade Registradora e que nao estejam registrados
em mercado organizado de balcdo autorizado a funcionar pela CVM ou
depositado em depositario central autorizado a funcionar pela CVM ou pelo
BACEN;

(c) realizar a liquidagéo fisica ou eletrdnica e financeira dos Direitos Creditorios;

(d) cobrar e receber, em nome da Classe, pagamentos, resgate de titulos ou
gualquer outro rendimento relativo aos Ativos da carteira, depositando os valores
recebidos diretamente na Conta da Classe e, se for o caso, em conta-vinculada;
e

(e) realizar a guarda dos Documentos Comprobatérios.

1.1.4. Considerando a totalidade do lastro, passivel ou ndo de registro, trimestralmente
ou em periodicidade compativel com o prazo médio ponderado dos Direitos Creditdrios
da carteira, o que for maior, a Administradora verificara a existéncia, integridade e
titularidade do lastro dos Direitos Creditdrios que ingressaram na carteira no periodo a
titulo de substituicdo, assim como o lastro dos Direitos Creditérios vencidos e ndo pagos
no mesmo periodo.

1.1.5. No caso dos Direitos Creditérios registrados na Entidade Registradora, a
Administradora pode utilizar informagBes oriundas da entidade desde que tais
informagfes sejam consistentes e adequadas a verifica¢ao.

1.1.6. Os prestadores de servico eventualmente subcontratados pela Administradora
ndo podem ser, em relacdo a Classe, originador, Endossante, Gestora, ou respectivas
partes relacionadas.

1.1.7. Em acréscimo as obrigacdes previstas na parte geral da RCVM 175 e neste
Regulamento, a Administradora é responsavel pelas seguintes atividades:

(a) sem prejuizo da observancia dos procedimentos relativos as demonstragées

contébeis, manter, separadamente, registros com informag¢des completas sobre
toda e qualquer modalidade de negociacéo realizada entre a Administradora, a

15



) singulare VALORA

INVESTIMENTOS

CONDICOES GERAIS APLICAVEIS AO ZIPPI FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS
Gestora, a Entidade Registradora e respectivas partes relacionadas, de um lado;
e a Classe, de outro;

(b) encaminhar ao SRC documento composto pelos dados individualizados de risco
de crédito referentes a cada operacéao de crédito, conforme modelos disponiveis
na pagina do BACEN na rede mundial de computadores;

(c) obter autorizacdo especifica do devedor, passivel de comprovacao, para fins de
consulta as informacdes constantes do SRC.

1.1.8. O documento referido na alinea “b” deve ser encaminhado mensalmente, em até
10 (dez) Dias Uteis apds o encerramento do més a que se referirem.

1.2. DA GESTORA

1.2.1. A Gestora, observadas as limitagdes estabelecidas neste Regulamento e nas
disposicfes legais e regulamentares pertinentes, tem amplos e gerais poderes para
praticar todos os atos necessarios a gestdo profissional dos Ativos integrantes da
carteira do Fundo, sem prejuizo dos direitos e obrigagbes da Administradora e de
terceiros contratados para prestacao de servi¢cos ao Fundo.

1.2.2. Incluem-se entre as obrigacdes da Gestora, além das demais previstas na RCVM
175:

(a) analisar e selecionar os Direitos Creditérios, Valores Mobiliarios e os Ativos para
aquisicao e, conforme o caso, alienagéo pelo Fundo e/ou pela Classe, em estrita
observancia (1) as politicas de crédito do Endossante e (2) a Politica de
Investimento, bem como & composi¢éo e a diversificacdo da carteira do Fundo;

(b) efetuar a devida formalizacdo dos Contratos de Endosso;

(c) validar, previamente a cada alienacao/transferéncia, a aderéncia dos Direitos
Creditérios aos Critérios de Elegibilidade;

(d) verificar previamente o enquadramento dos Direitos Creditérios a Politica de
Investimento, compreendendo, no minimo, a validacdo dos Direitos Creditérios
guanto aos Critérios de Elegibilidade e a observancia aos requisitos de
composicao e diversificagdo, de forma individualizada ou por amostragem,
utilizando modelo estatistico consistente e passivel de verificacao;
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(e) avaliar a aderéncia do risco de performance dos Direitos Creditérios, se houver,
a Politica de Investimento;

) registrar os Direitos Creditérios na Entidade Registradora ou entrega-los a
Administradora, conforme o caso;

(9) na hipotese de substituicdo de Direitos Creditérios, diligenciar para que a relagéo
entre risco e retorno da carteira de Direitos Creditérios ndo seja alterada, nos
termos da Politica de Investimentos;

(h) controlar e cumprir o enquadramento dos limites de composi¢do e concentracao
de carteira, fiscal, de exposicao a Risco de Capital e de concentragdo em fatores
de risco, com base no Patriménio Liquido da Classe, cabendo, quando for o
caso, diligenciar pelo seu reenquadramento no melhor interesse dos Cotistas; e

0] estruturar o Fundo e a Classe, considerando, no minimo, o conjunto das
seguintes atividades:

(i) definir a Politica de Investimento;

(ii) estimar a inadimpléncia da carteira de Direitos Creditorios e, se for o caso,
estabelecer os respectivos indices de Subordinacao;

(iii) estimar o prazo médio ponderado da carteira de Direitos Creditorios;

(iv) estabelecer como se dardo os fluxos financeiros derivados dos Direitos
Creditorios; e

(v) em conjunto com a Administradora, estabelecer os Eventos de Liquidagéo
Antecipada que devem constar do Regulamento para monitoramento pela
Administradora.

1.2.3. Sem prejuizo de outros parametros eventualmente definidos neste
Regulamento, cabe a Gestora monitorar:

(i) os indices de Subordinagéo calculados pela Administradora;
(i) a adimpléncia da carteira de Direitos Creditorios e, em relacdo aos Direitos
Creditérios vencidos e ndo pagos, diligenciar para que sejam adotados 0s

procedimentos de cobranga, observado que essa Ultima obrigagdo inexiste no
caso de hipoteses de dispensa previstas neste Regulamento; e
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(iii) a Taxa de Retorno, considerando, no minimo, pagamentos, pré-pagamentos e
inadimpléncia.

1.2.4. Inclui-se entre as obrigacGes da Gestora contratar, em nome do Fundo, com
terceiros devidamente habilitados e autorizados, 0s seguintes servigos:

(a) intermediagéo de operacdes para a carteira de ativos;

(b) distribuicdo de Cotas;

(c) consultoria de investimentos;

(d) classificagéo de risco por Agéncia da Classificagdo de Risco;

(e) formador de mercado da Classe; e

) cogestao da carteira de Ativos.

1.2.5. A Gestora ou a Administradora podem prestar os servigcos de que tratam as
alineas “(a)” e “(b)” da Clausula 1.2.4 acima, observada a regulamentagéo aplicavel as

referidas atividades.

1.2.6. Os servigos de que tratam a alinea “(f)” da Clausula 1.2.4 acima somente séo de
contratacdo obrigatdria pela Gestora caso aprovada pela Assembleia Geral de Cotistas.

1.2.7. Nos casos de contratagdo de cogestor, a Gestora deve definir no respectivo
contrato, claramente, as atribuicbes de cada cogestor, o que inclui, no minimo, o
mercado especifico de atuacao de cada gestor.

1.2.8. A Gestora pode contratar outros servicos em beneficio da Classe, que nao
estejam listados na Clausula 1.2.4 acima, observado que, nesse caso:

(a) a contratacdo nao ocorre em nome do Fundo ou da Classe, salvo se aprovado
pela Assembleia Geral de Cotistas; e

(b) caso o prestador de servico contratado ndo seja um participante de mercado

regulado pela CVM ou o servigo prestado ao Fundo ou a Classe n&o se encontre
dentro da esfera de atuacdo da CVM, a Gestora deve fiscalizar as atividades do
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terceiro contratado relacionadas ao Fundo ou a Classe, respondendo pelos
prejuizos que esse terceiro causar.

1.2.9. Compete a Gestora negociar os Ativos, bem como firmar, quando for o caso,
todo e qualquer contrato ou documento relativo a negociacado de Ativos, qualquer que
seja a sua natureza, representando o Fundo ou a Classe para essa finalidade.

1.2.10.A Gestora deve encaminhar & Administradora, nos 5 (cinco) Dias Uteis
subsequentes a sua assinatura, uma copia de cada documento que firmar em nome do
Fundo ou da Classe.

1.2.11. As ordens de compra e venda de Ativos devem sempre ser expedidas pela
Gestora com a identificacdo precisa do Fundo e, se for o caso, da Classe em nome da
qual devem ser executadas.

2. RESPONSABILIDADE DOS PRESTADORES DE SERVICO

2.1. Os Prestadores de Servigcos Essenciais e demais prestadores de servi¢cos do
Fundo e/ou da Classe respondem perante a CVM, nas suas respectivas esferas de
atuacao, por seus proprios atos e omissdes contrarios a lei, ao Regulamento do Fundo
ou a regulamentacdo vigente, sem prejuizo do exercicio do dever de fiscalizar, nas
hip6teses expressamente previstas na RCVM 175, bem como naquelas eventualmente
previstas neste Regulamento.

2.2. A afericdo de responsabilidades dos prestadores de servigos tem como
parametros as obrigagdes previstas na RCVM 175 e em regulamentagfes especificas,
assim como aquelas previstas neste Regulamento e no respectivo contrato de prestacao
de servigos.

2.3. Sem prejuizo as obrigacdes dispostas na regulamentacao e na autorregulacao
compete ao responsavel pela distribuicdo de Cotas verificar com a méxima diligéncia na
sua selecdo; (i) o perfil adequado do investidor; (ii) atendimento as determinacdes
quanto a prevencdo e combate ao crime de lavagem de dinheiro; (iii) adequado
esclarecimento quanto a Classe especifica que o investidor aportara, detalhando entre
outros, riscos, taxas e responsabilidade pelo patriménio negativo.

2.4. Arelacdo contendo a identificacdo dos demais prestadores de servigcos do Fundo

encontra-se descrita no respectivo Anexo da Classe Unica, no website dos Prestadores
de Servicos Essenciais e no website da Comissao de Valores Mobiliarios.
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3. DA REMUNERACAO DOS PRESTADORES DE SERVICOS ESSENCIAIS
(TAXA DE ADMINISTRACAO E TAXA DE GESTAO)

3.1. O Fundo pagara a Administradora e a Gestora, pela prestacdo dos servicos
descritos neste Regulamento, respectivamente, a Taxa de Administracdo e a Taxa de
Gestao, as quais serdo calculadas na forma descrita no Anexo da Classe Unica ou nos
respectivos Suplementos, conforme o caso.

3.2.  ATaxade Administracdo e a Taxa de Gestédo ndo incluem as despesas previstas
na Clausula 12.1 do presente Regulamento, a serem debitadas do Fundo pela
Administradora ou pela Gestora, conforme o caso.

3.3.  Osvalores devidos aos demais prestadores de servigo do Fundo e/ou da Classe,
a titulo de remuneracdo, correrao: (i) por conta do Fundo, caso estejam previstos no rol
de encargos constante da Clausula 13 do presente Regulamento; ou (ii) por conta do
Prestador de Servico Essencial que for responsavel pela contratacdo, caso ndo estejam
previstos no rol de encargos constante da Clausula 13 do presente Regulamento.

3.4. A Taxa de Administracio e a Taxa de Gestdo incluem os valores
correspondentes as taxas, remuneracdo dos prestadores de servicos e demais
encargos incidentes sobre os fundos investidos, salvo aqueles que (i) tenham suas cotas
admitidas & negociacdo em mercado organizado e (ii) sejam geridos por partes ndo
relacionadas a Gestora, 0s quais também podem cobrar taxa de ingresso, saida e/ou
performance, conforme seus respectivos regulamentos.

3.5. A Administradora e a Gestora podem estabelecer que parcelas da Taxa de
Administracdo e/ou da Taxa de Gestdo sejam pagas diretamente pelo Fundo aos
respectivos prestadores de servi¢o contratados, desde que o somatorio dessas parcelas
ndo exceda o montante total da Taxa de Administracdo e/ou da Taxa de Gestao,
conforme o caso.

3.6. Na hipétese de existir acordo de remuneracdo com base na taxa de
administracdo, performance ou gestdo, que deve ser paga diretamente pela classe
investida a classes investidoras, nos termos da alinea “q” da Clausula 12.1 do presente
Regulamento, o valor das correspondentes parcelas das taxas de administracdo ou
gestdo deve ser subtraido e limitado aos valores destinados pela classe investida ao

provisionamento ou pagamento das despesas com as referidas taxas.
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3.7. E vedado que o acordo de remuneracgdo direta ou indiretamente resulte em
desconto, abatimento ou reducdo de taxa de administracdo, performance, gestdo ou
gualquer outra taxa devida pela classe investidora a investida.

3.8. A Taxa Méaxima de Distribuicdo deverd ser expressa, obrigatoriamente, em
percentual anual do Patriménio Liquido da Classe (base 252 dias).

4, DA FORMA DE CONSTITUICAO DO FUNDO, SUA CLASSE E SUBCLASSES

4.1. O Fundo é constituido na categoria “Fundo de Investimento em Direitos
Creditérios (FIDC)”, sob a forma de condominio de natureza especial fechado, em
classe unica (a Classe), cujas caracteristicas, tais como, mas ndo limitadamente
publico-alvo, responsabilidades dos Cotistas e regime da Classe, estéo definidas neste
Regulamento e nos Anexos.

4.2. A Classe podera ser dividida em Subclasses de Cotas Seniores, Cotas
Subordinadas Mezanino A, Cotas Subordinadas Mezanino B e/ou Cotas Subordinadas
Junior, conforme disposto no Anexo da Classe Unica e nos respectivos Suplementos,
se for o caso.

4.3. Caso haja divisdo em Subclasses, as Cotas Seniores e Cotas Subordinadas
Junior somente poderdo ser emitidas em uma Unica subclasse para cada tipo, sem
prejuizo da possibilidade de emissao de diferentes subclasses Subordinadas Mezanino.

4.4. Cotas Subordinadas Junior suportardo as despesas de constituicdo do Fundo.

4.5. As Cotas Seniores e Subordinadas Mezanino poderdo ser emitidas em séries
com Indices de Referéncia diferentes e prazos diferenciados para amortizagéo,
permanecendo inalterados os demais direitos e obrigagoes.

4.6. As Cotas correspondem a fragdes ideais do patriménio do Fundo e/ou da Classe
e somente serdo resgatadas em virtude do término dos respectivos prazos de duracao
do Fundo e/ou da Classe ou em virtude da liquidacdo do Fundo e/ou da Classe,
conforme o caso.

4.7. As Cotas serdo escriturais e mantidas em contas de depésito em nome dos

respectivos Cotistas. A qualidade de Cotista caracteriza-se pela abertura da conta de
depdsito em seu nome.
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5. DO PRAZO DE DURACAO

5.1. O funcionamento do Fundo tera inicio na primeira Data de Subscri¢do Inicial. O
Fundo tera prazo de duracgdo indeterminado, podendo ser liquidado por deliberacdo da
Assembleia de Cotistas em conformidade com o disposto neste Regulamento.

5.2. O prazo de duracdo da Classe deve ser compativel com o prazo de duracdo do
Fundo.

6. DA POLITICA DE INVESTIMENTO, ENQUADRAMENTO E CONCENTRACAO

6.1. A Classe do Fundo ter4 como objetivo proporcionar aos Cotistas a valoriza¢ao
de suas Cotas, por meio da aplicacdo dos recursos da Classe do Fundo
preponderantemente na aquisicdo de Direitos Creditorios.

6.2. A descricdo dos Direitos Creditorios passiveis de aquisicdo pela Classe, bem
como as regras de enquadramento e concentragcdo encontram-se descritos no
respectivo Anexo da Classe Unica.

7. DA ORIGINACAO DOS DIREITOS CREDITORIOS E VERIFICACAO DO
LASTRO

7.1. Aoriginacdo e a transferéncia dos Direitos Creditorios da Classe observardo, no
minimo, os procedimentos descritos a seguir:

0] o Endossante/Cedente encaminhara para a Gestora as informagdes a respeito
dos Direitos Creditérios que pretende endossar/ceder e a Gestora, com base nas
informagBes que o Endossante encaminhou, realizard a verificagdo da
integridade e titularidade do lastro, na forma da Clausula 7.4 abaixo, bem como
0 enquadramento a Politica de Investimento, a verificacdo dos limites de
concentracdo e o atendimento dos Critérios de Elegibilidade, conforme regras
dispostas no Anexo da Classe Unica:

(i) A Gestora aprovara a aquisicdo dos Direitos Creditérios, desde que o Fundo
possua recursos disponiveis e referidos Direitos Creditorios estejam
enquadrados a Politica de Investimento, aderentes aos limites de concentragao
e em conformidade com os Critérios de Elegibilidade aplicaveis; e
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(iii)  cumpridas e aprovadas as etapas anteriores, sera realizada a assinatura dos
respectivos Instrumentos de Aquisicdo, conforme aplicavel, e o pagamento do
preco de aquisicdo pela Administradora, em nome do Fundo.

7.2. Os valores referentes aos Direitos Creditérios cedidos serdo recebidos
diretamente na conta de titularidade da Classe, que pode ser a Conta de Cobranca ou
uma Conta da Classe, na forma disposta na Politica de Cobranca.

7.3. Caso venham a receber, por qualquer motivo, recursos relativos aos Direitos
Creditérios cedidos, o Endossante obriga-se a transferir referidos montantes para a
Conta do Fundo em até 2 (dois) Dias Uteis a contar da data de seu recebimento,
devendo os Contratos de Endosso e os Termos de Endosso preverem expressamente
tal obrigacgéo.

7.4. A Gestora fara a verificacdo da integridade e titularidade do lastro dos Direitos
Creditorios por amostragem, com base em modelo estatistico consistente e passivel de
verificacdo, na forma do Anexo Il referente aos Critérios para Verificagdo do Lastro,
bem como o enquadramento relativo a diversificacdo de devedores, quantidade e valor
médio dos créditos a serem observados para esse fim.

7.5. Asregras e procedimentos aplicaveis a verificacdo de lastro por amostragem a
que se refere a Clausula 7.4 acima devem ser disponibilizados e mantidos atualizados
pela Administradora na mesma pagina eletrbnica onde estejam disponibilizadas as
informacdes periddicas e eventuais da Classe.

7.6. A Gestora ndo contratara terceiros para efetuar a verificagdo do lastro de que
trata este Capitulo.

8. CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

8.1. Os Direitos Creditorios que poderdo ser adquiridos pela Classe do Fundo, na
respectiva Data de Aquisicdo e Pagamento, deverdo atender, cumulativamente, aos
Critérios de Elegibilidade que se encontram descritos no respectivo Anexo da Classe
Unica.

9. DAS VEDACOES

9.1. Em complemento as vedagdes descritas na RCVM 175, a Administradora e a

Gestora devem observar as vedacoes descritas nas Clausulas a seguir.

23



) singulare VALORA

INVESTIMENTOS

CONDIGOES GERAIS APLICAVEIS AO ZIPPI FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS

9.2. Evedado a qualquer prestador de servicos, essencial ou no, receber ou orientar
o recebimento de depdsito em conta corrente que ndo seja a Conta da Classe ou a
Conta de Cobranca, nos termos dispostos neste Regulamento.

9.3. Evedado a Administradora, & Gestora e as suas respectivas partes relacionadas
ceder ou originar, direta ou indiretamente, Direitos Creditérios ao Fundo e/ou a Classe,
salvo se (i) a Entidade Registradora e a Administradora ndo forem partes relacionadas
do originador ou do Endossante e, caso a Classe ndo seja destinada exclusivamente a
Investidores Qualificados, (ii) a Gestora, a Entidade Registradora e a Administradora
ndo forem partes relacionadas entre si, nos termos da regulamentacéo aplicavel.

9.4. E vedado a Administradora e a Gestora, em suas respectivas esferas de
atuacao, aceitar que as garantias prestadas em favor da Classe sejam formalizadas em
nome de terceiros, ressalvada a possibilidade de formalizacdo de garantias em favor da
Administradora, da Gestora ou de agentes de garantias que representem o Fundo e/ou
a Classe como titular da garantia, os quais devem diligenciar para segrega-las
adequadamente dos seus préprios patriménios, respondendo, inclusive, caso ndo o
fagcam pelos danos que causarem ao Fundo e/ou a Classe.

9.5. E vedada a aplicacéo de recursos na aquisicdo de Direitos Creditrios e Ativos
Financeiros de liquidez no exterior.

10. DAS CLASSES DE COTAS, EMISSAO, SUBSCRICAO, INTEGRALIZACAO,
DISTRIBUICAO DE RESULTADOS, AMORTIZACAO, RESGATE E
TRANSFERENCIA DAS COTAS

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

10.2. As demais caracteristicas das Classes de Cotas, quais sejam; (a) emissao;

(b) subscricéo; (c) integralizacdo; (d) distribuicdo de resultados; (e) amortizagdo; (f)
resgate; e (g) transferéncia das Cotas encontra-se descritas no Anexo da Classe Unica.
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10.3. As Cotas ofertadas publicamente serdo depositadas para distribuicdo no
mercado primario e para negocia¢cao no mercado secundario em ambiente de bolsa de
valores ou entidade de mercado de balcéo organizado.

11. DO INDICE DE SUBORDINACAO E PROCEDIMENTOS APLICAVEIS NA
HIPOTESE DE INOBSERVANCIA DESSE iNDICE

11.1. A subclasse de Cotas Subordinadas terd& um indice de subordinagéo
correspondente a relacdo minima a ser observada entre o valor das Subclasses de
Cotas Subordinadas e o Patrimbénio Liquido da Classe a qual pertence, que sera
diariamente calculado pela Administradora e acompanhado pela Gestora. As regras de
célculo e os procedimentos aplicaveis na hipétese de desenquadramento do indice de
Subordinag&o Sénior encontram-se descritos no respectivo Anexo da Classe Unica.

11.2. A subclasse de Cotas Subordinadas Mezanino B ter4 um indice de subordinagéo
correspondente a relagdo minima a ser observada entre o valor das Subclasses de
Cotas Subordinadas Mezanino B e o Patrim6nio Liquido da Classe a qual pertence, que
sera diariamente calculado pela Administradora e acompanhado pela Gestora. As
regras de calculo e os procedimentos aplicaveis na hipétese de desenquadramento do
indice de Subordinacdo Mezanino B encontram-se descritos no respectivo Anexo da
Classe Unica.

11.3. A subclasse de Cotas Subordinadas Mezanino A terd um indice de subordinacéo
correspondente a relagdo minima a ser observada entre o valor das Subclasses de
Cotas Subordinadas Mezanino A e o Patrim6nio Liquido da Classe a qual pertence, que
sera diariamente calculado pela Administradora e acompanhado pela Gestora. As
regras de calculo e os procedimentos aplicaveis na hipétese de desenquadramento do
indice de Subordinacio Mezanino A encontram-se descritos no respectivo Anexo da
Classe Unica.

11.4. A subclasse de Cotas Subordinadas Junior da Classe terd um indice de
subordinacdo correspondente a relagdo minima a ser observada entre o valor das
Subclasses de Cotas Subordinadas Janior e o Patriménio Liquido da Classe a qual
pertence, que serd diariamente calculado pela Administradora e acompanhado pela
Gestora. As regras de célculo e os procedimentos aplicaveis na hipdtese de
desenquadramento do Indice de Subordinacdo Janior encontram-se descritos no
respectivo Anexo da Classe Unica.

25



) singulare VALORA

INVESTIMENTOS

CONDIGOES GERAIS APLICAVEIS AO ZIPPI FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS

12. METODOLOGIA DE AVALIACAO DO PATRIMONIO LIQUIDO, DAS COTAS E
DOS ATIVOS

12.1. O Patrimbénio Liquido da Classe equivale ao valor dos recursos em caixa
acrescido do valor dos Direitos Creditorios cedidos e dos Ativos Financeiros integrantes
da carteira da Classe do Fundo, deduzidas as exigibilidades.

12.2. As Cotas terdo seu valor calculado todo Dia Util, nos termos descritos neste
Regulamento.

12.3. A constatacdo de Patrimbnio Liquido Negativo de Classe fechada sera
considerada Evento de Avaliacdo, devendo a Administradora, se for o caso, divulgar tal
constatacdo aos Cotistas da respectiva Classe imediatamente, na forma do Anexo da
Classe Unica.

12.4. Os Direitos Creditérios cedidos e os Ativos Financeiros integrantes da carteira
terdo seu valor calculado de acordo com o disposto na Instru¢do CVM n° 489/11 e no
manual de precificacdo adotado pela Administradora.

12.5. Por ndo terem mercado de negociacao oficial, os Direitos Creditérios integrantes
da carteira da Classe poderéo ser contabilizados com base em seu custo de aquisi¢ao,
com apropriacéo de rendimentos (correspondentes ao desagio sobre seu valor de face)
feita em base exponencial, pelo prazo a decorrer até o seu vencimento.

12.6. Os Ativos Financeiros integrantes da carteira da Classe que sejam negociados
em bolsa de valores ou mercado de balcdo organizado serdo marcados a mercado, nos
termos da legislacao em vigor e segundo os critérios de precificagdo da Administradora.

12.7. Conforme determina a Instrugcdo CVM n° 489/11, sempre que houver evidéncia
de reducédo no valor recuperavel dos Ativos da Classe, avaliados pelo custo ou custo
amortizado, devera ser registrada uma provisao para perdas. A perda por redugdo no
valor de recuperacdo sera mensurada e registrada pela diferenca entre o valor contabil
do ativo antes da mudanca de estimativa e o valor presente do novo fluxo de caixa
esperado, calculado apés a mudanca de estimativa, desde que a mudanca seja
relacionada a uma deterioracado da estimativa anterior de perdas de créditos esperadas.
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12.8. Os Direitos Creditérios cedidos que venham a ser inadimplidos pelos respectivos
Devedores permanecerao registrados em conta de compensacéao pelo prazo minimo de
01 (um) ano e enquanto ndo esgotados os procedimentos de cobranca.

12.9. E obrigatoria a divulgacdo, em notas explicativas as demonstracdes contabeis
anuais do Fundo e/ou da Classe, de informagbes que abranjam, no minimo, (i) o
montante, a natureza e as faixas de vencimento dos Ativos integrantes da carteira da
Classe, caso aplicavel, (ii) o mercado dos Ativos, segregados por tipo de Ativo, e (iii) os
parametros utilizados na determinacao desses valores.

13. DAS DESPESAS E ENCARGOS DO FUNDO

13.1. Constituem despesas e encargos do Fundo, além da Taxa de Administracdo de
Taxa de Gestao:

(a) taxas, impostos ou contribui¢cdes federais, estaduais, municipais ou autarquicas,
gue recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obriga¢des do Fundo
e/ou da Classe;

(b) despesas com o registro de documentos, impresséo, expedi¢édo e publicacéo de
relatérios e informacgdes periddicas previstas neste Regulamento e na RCVM
175;

(c) despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive comunicacdes
aos Cotistas, ressalvadas as correspondéncias por meio fisico quando

permitidas por este Regulamento e solicitadas pelo préprio Cotista,

(d) honoréarios e despesas relativas a contratagdo do Auditor Independente e da
Agéncia de Classificacdo de Risco;

(e) emolumentos e comissfes pagas sobre as operagdes da carteira de Ativos;

Q) despesas com a manutencdo de Ativos cuja propriedade decorra de execucao
de garantia ou de acordo com Devedor;

(9) honorarios de advogado, custas e despesas processuais correlatas, incorridas

em razao de defesa dos interesses do Fundo e/ou da Classe, em juizo ou fora
dele, inclusive o valor da condenacéo imputada, se for o caso;

27



) singulare VALORA

INVESTIMENTOS

CONDIGOES GERAIS APLICAVEIS AO ZIPPI FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS
(h) gastos derivados da celebracdo de contratos de seguro sobre os Ativos da
carteira, assim como a parcela de prejuizos da carteira ndo coberta por apélices
de seguro, salvo se decorrente diretamente de culpa ou dolo dos prestadores
dos servicos no exercicio de suas respectivas funcoes;

) despesas relacionadas ao exercicio de direito de voto decorrente de Ativos da
carteira;

) despesas com a realizagdo de Assembleias de Cotistas;

(k) despesas inerentes a constitui¢cdo, fuséo, incorporagéo, cisédo, transformacgéo ou
liquidagéo da classe;

)] despesas com liquidagéo, registro e custodia de operagcdes com Ativos da
carteira;

(m) despesas com fechamento de caAmbio, vinculadas as operacdes da carteira de
Ativos;

(n) distribuicdo primaria das Cotas;

(0) admisséao das Cotas a negociacao em mercado organizado;

(p) royalties devidos pelo licenciamento de indices de referéncia, desde que
cobrados de acordo com contrato estabelecido entre a Administradora e a
instituicdo que detém os direitos sobre o respectivo indice;

(@) montantes devidos a fundos investidores na hipétese de acordo de remuneracao
com base na Taxa de Administracdo, Taxa de Gestdo ou taxa de performance,
observado o disposto no art. 99 da RCVM 175;

(r) taxa maxima de distribuicdo das Cotas;

(s) despesas relacionadas ao servi¢co de formacéo de mercado das Cotas;

) despesas decorrentes de empréstimos contraidos em nome da Classe, desde
gue acordo com as disposicdes regulatérias aplicaveis;

(u) taxa de performance;
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(v) taxa maxima de custddia;

(w)  despesas com o registro de direitos creditorios, incluindo as relativas a
contratacdo da Entidade Registradora;

(x) tendo em vista a Classe ser destinada a Investidores Qualificados, despesas
relacionadas a formalizacdo e cobranca dos Direitos Creditorios, sejam eles
vincendos ou inadimplidos;

y) tendo em vista a Classe ser destinada a Investidores Qualificados, despesas
relacionadas a contratacao do Agente de Cobranca.

13.2. Quaisquer despesas nao previstas como encargos do Fundo correm por conta
do Prestador de Servigo Essencial que a tiver contratado, sem prejuizo do disposto na
Clausula 3.5 deste Regulamento.

14. ORDEM DE ALOCACAO DOS RECURSOS

14.1. A partir da Data de Subscri¢ao Inicial da subclasse do Fundo e até a liquidacao
da Classe e/ou do Fundo, a Administradora devera, todo Dia Util, por meio dos
competentes débitos e créditos realizados na Conta da Classe do Fundo, alocar os
recursos decorrentes da integralizacdo das Cotas e do recebimento de recursos
provenientes da Carteira da Classe do Fundo, e aqueles correspondentes ao valor
agregado dos Ativos Financeiros integrantes da Carteira da Classe do Fundo. As regras
quanto a ordem de alocac&o das seguem descritas no Anexo da Classe Unica.

15. RESERVA DE PAGAMENTO DE AMORTIZACAO E RESERVA DE CAIXA

15.1. Observada a ordem de alocacdo de recursos prevista na Clausula 13 deste
Regulamento, a Administradora devera constituir a Reserva de Pagamento de
Amortizacdo, e a Reserva de Caixa. As regras quanto a ordem de alocacdo da Reservas
de Pagamento de Amortizagédo e da Reserva de Caixa seguem descritas no Anexo da
Classe Unica.

16. ALTERACAO DE REGULAMENTO, ASSEMBLEIA DE COTISTAS,
CONVOCACAO, INSTALACAO E DELIBERACOES
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16.1. As alteracbes do Regulamento dependem da prévia aprovacdo da Assembleia
de Cotistas, salvo nas hipéteses previstas na Clausula 16.3 deste Regulamento.

16.1.1. Salvo se aprovadas pela unanimidade dos Cotistas reunidos em Assembleia
Geral de Cotistas, as alteracbes do Regulamento sédo eficazes, com relacdo a
incorporacéo, cisdo, fusdo ou transformacédo do Fundo, apenas a partir do decurso do
prazo para pagamento do reembolso aos Cotistas, nos termos do §2° do art. 119 da
RCVM 175.

16.2. A Administradora deve encaminhar exemplar do novo Regulamento,
consolidando as alteragdes efetuadas, por meio de sistema eletrénico disponibilizado
pela CVM na rede mundial de computadores, na data do inicio da vigéncia das
alteracdes deliberadas em Assembleia Geral de Cotistas. Caso a alteragéo tenha sido
deliberada em Assembleia Especial de Cotistas, pode ser encaminhado somente o
Suplemento da Subclasse impactada.

16.3. O Regulamento pode ser alterado, independentemente da realizagdo de
Assembleia de Cotistas, sempre que tal alteracao:

(a) decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a normas legais ou
regulamentares, exigéncias expressas da CVM, de entidade administradora de
mercados organizados em que as Cotas sejam admitidas a negociagdo ou de
entidade autorreguladora, nos termos da legislagéo aplicavel e de convénio com
a CVM,;

(b) for necesséaria em virtude da atualizagdo dos dados cadastrais de prestadores
de servigos do Fundo e/ou da Classe, tais como alteracdo na razdo social,
endereco, pagina na rede mundial de computadores e telefone; ou

(c) envolver reducao de taxa devida a prestador de servigos.

16.3.1. As alteragdes referidas nas alineas “(a)” e “(b)” da Clausula 16.3 acima devem

ser comunicadas aos Cotistas no prazo de até 30 (trinta) dias contado da data em que

tiverem sido implementadas.

16.3.2. A alteracdo referida na alinea “(c)” da Clausula 16.3 acima deve ser
imediatamente comunicada aos Cotistas.
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16.3.3. A Administradora tem o prazo de até 30 (trinta) dias, salvo determinacdo da CVM
em contrario, para proceder as alteracbes determinadas pela CVM, contado do
recebimento das referidas exigéncias.

16.4. Em acréscimo aos documentos previstos na Clausula 16.2 acima, na data do
inicio da vigéncia das alteracdes deliberadas em assembleia, a Administradora deve
encaminhar a lamina atualizada, se aplicavel, por meio de sistema eletrdnico na rede
mundial de computadores.

16.5. E da competéncia privativa da Assembleia Geral de Cotistas deliberar sobre:

(a) as demonstra¢fes contdbeis na forma da Clausula 18 deste Regulamento;

(b) a substituicdo de quaisquer dos Prestadores de Servigo Essenciais;

(c) a emissao de novas Cotas, hipétese na qual deve os Cotistas devem definir se
possuirdo direito de preferéncia na subscricdo das novas Cotas, salvo se 0
Anexo da Classe Unica conferir poderes a Gestora para deliberar sobre a

emisséo de novas Cotas, nos termos da regulagéo aplicavel;

(d) fusdo, incorporacéo, ciséo (total ou parcial), transformacdo ou a liquidagdo do
Fundo e/ou da Classe, na forma do Capitulo 13 do Anexo da Classe Unica;

(e) a alteracdo do Regulamento, ressalvado o disposto na Clausula 16.3 acima e no
art. 52 da Parte Geral da RCVM 175;

(f) o plano de resolucdo de Patriménio Liquido Negativo e/ou o respectivo pedido
de declaracdo judicial de insolvéncia da Classe, em caso de Classe com
limitacdo de responsabilidade dos Cotistas, nos termos da Clausula 12 do Anexo
da Classe Unica; e

(9) a prorrogacéo do prazo de duracdo do Fundo ou da Classe.
16.6. Anualmente, a Assembleia Geral de Cotistas deve deliberar sobre as

demonstragBes contabeis do Fundo e/ou da Classe no prazo de até 90 (noventa dias)
contados do encerramento do exercicio social.
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16.6.1. A Assembleia Geral de Cotistas somente pode ser realizada no minimo 15
(quinze) dias apoOs estarem disponiveis aos Cotistas as demonstracfes contabeis
relativas ao exercicio encerrado, contendo parecer do auditor independente.

16.6.2. A Assembleia Geral de Cotistas a que comparecerem todos os Cotistas pode
dispensar o prazo estabelecido na Clausula 16.6.1 acima.

16.6.3. As demonstragBes contdbeis cujo relatorio de auditoria ndo contiver opinido
modificada podem ser consideradas automaticamente aprovadas caso a Assembleia
Geral de Cotistas ndo seja instalada em virtude de ndo comparecimento dos Cotistas.

16.6.4. A convocacao da Assembleia Geral de Cotistas deve ser encaminhada a cada
Cotista e disponibilizada nas paginas da Administradora, da Gestora e, se alguma
distribuicdo de Cotas estiver em andamento, nas paginas dos respectivos distribuidores
na rede mundial de computadores.

16.7. A convocacado da Assembleia de Cotistas enumerara, expressamente, na ordem
do dia, todas as matérias a serem deliberadas, nao se admitindo que sob a rubrica de
assuntos gerais haja matérias que dependam de deliberacdo da respectiva Assembleia
de Cotistas.

16.8. No caso de participagdo do Cotista por meio de sistema eletrbnico, a
Administradora enviara todas as informacg6es detalhando as regras e os procedimentos
para viabilizar a participagdo e votagdo a distancia, incluindo as informagdes
necessarias e suficientes para acesso e utilizacdo do sistema, assim como se a
Assembleia de Cotistas sera realizada parcial ou exclusivamente de modo eletrbnico.

16.9. As informaces requeridas na convocacgéo, conforme descritas na Clausula 16.7
acima, podem ser divulgadas de forma resumida, com indicacdo dos enderecos na rede
mundial de computadores em que a informacédo completa deve estar disponivel a todos
os investidores.

16.10. A convocacao da Assembleia de Cotistas deve ser feita, no minimo, com 10 (dez)
dias de antecedéncia da data de sua realizagdo, ou com, no minimo, 15 (quinze) dias
de antecedéncia da data de sua realizacdo nos casos em que houver contratacdo de
distribuidor e investimento no Fundo e/ou na Classe por conta e ordem, nos termos
previstos nas disposi¢Oes regulatdrias aplicaveis, sem prejuizo de regras especificas
gue sejam apliciveis ao Fundo em funcéo de sua categoria.

32



) singulare VALORA

INVESTIMENTOS

CONDIGOES GERAIS APLICAVEIS AO ZIPPI FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS
16.11. Da convocacdo devem constar, obrigatoriamente, dia, hora e local em que sera
realizada a Assembleia de Cotistas, sem prejuizo da possibilidade de a Assembleia de
Cotistas ser realizada parcial ou exclusivamente eletronica.

16.12. O aviso de convocacao deve indicar a pagina na rede mundial de computadores
em que o Cotista pode acessar os documentos pertinentes a proposta a ser submetida
a apreciacdo da Assembleia de Cotistas.

16.13. A presenca da totalidade dos respectivos Cotistas supre a falta de convocacéo.

16.14. Os Prestadores de Servicos Essenciais, o Cotista ou grupo de Cotistas que
detenha, no minimo, 5% (cinco por cento) do total de Cotas emitidas podem convocar,
a qualquer tempo, Assembleia de Cotistas para deliberar sobre ordem do dia de
interesse do Fundo, da Classe ou da comunh&o de Cotistas.

16.15. O pedido de convocacédo pela Gestora ou por Cotistas deve ser dirigida a
Administradora, que deve, no prazo maximo de 15 (quinze) dias contado do
recebimento, convocar a respectiva Assembleia de Cotistas.

16.16. A convocacéo e a realizacdo da Assembleia de Cotistas devem ser custeadas
pelos requerentes, salvo se a Assembleia de Cotistas assim convocada deliberar em

contrario.

16.17. A Assembleia de Cotistas se instala com a presenca de qualquer niamero de
Cotistas.

16.18. A Assembleia de Cotistas pode ser realizada:

(a) de modo exclusivamente eletrénico, caso os Cotistas somente possam participar
e votar por meio de comunicagao escrita ou sistema eletrénico; ou

(b) de modo parcialmente eletrénico, caso os cotistas possam participar e votar tanto
presencialmente quanto a distancia por meio de comunicagao escrita ou sistema

eletrénico.

16.19. A Assembleia de Cotistas realizada exclusivamente de modo eletrénico é
considerada como ocorrida na sede da Administradora.
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16.20. Os Cotistas podem votar por meio de comunicac¢ao escrita ou eletrénica, desde
que recebida pela Administradora pelo menos 2 (duas) horas antes do inicio da
Assembleia de Cotistas, observado o disposto neste Regulamento.

16.21. Sera admitida que as deliberacBes da Assembleia de Cotistas sejam adotadas
mediante processo de consulta formal, sem necessidade de reunido dos Cotistas.

16.22. Na hip6tese de consulta formal, deve ser concedido aos Cotistas 0 prazo minimo
de 10 (dez) dias para manifestacdo, contado da consulta que for realizada por meio
eletrdnico, ou de 15 (quinze) dias, contado da consulta por for realizada meio fisico.

16.23. Para o calculo do cdmputo do quérum e manifestacdes de voto na Assembleia
de Cotistas, a Administradora considera a quantidade de votos representativa da
participacdo do respectivo Cotista em relagdo ao Fundo e/ou a Classe ou a Subclasse
em questéo, conforme o caso.

16.24. Ressalvado o disposto no Capitulo “Assembleias Especiais de Cotistas" do
Anexo da Classe Unica, as deliberacdes serdo tomadas pela maioria do percentual de
votos dos presentes a Assembleia de Cotistas, considerando individualmente cada
Subclasse de Cotas, incluindo, sem limitacdo, as deliberacdes relativas as matérias
previstas na Clausula 16.5 acima.

16.25. Somente podem votar na Assembleia Geral ou Especial o0s cotistas inscritos no
registro de cotistas na data da convocacdo da assembleia, seus representantes legais
ou procuradores legalmente constituidos.

16.26. As deliberagfes da Assembleia Especial de Cotistas devem se ater as matérias
de interesse exclusivo da respectiva Classe de Cotas ou subclasse de Cotas, conforme
0 caso, cujos procedimentos estdo descritos no Capitulo “Assembleias Especiais de
Cotistas" respectivo Anexo da Classe Unica.

16.27. O Cotista que se utilizar de procurador deve outorgar mandato com poderes
especificos para a sua representacdo em Assembleia de Cotistas, devendo o procurador

entregar um exemplar do instrumento do mandato a mesa, para sua conferéncia,
utilizacéo e arquivamento pela Administradora.

16.28. N&o podem votar nas Assembleias de Cotistas:
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(a) A Administradora, a Gestora ou 0os demais prestadores de servicos do Fundo
e/ou da Classe;

(b) partes relacionadas ao prestador de servico, seus socios, diretores e
empregados;

(c) o Cotista que tenha interesse conflitante com o Fundo, Classe ou Subclasse no
gue se refere a matéria em votacao; e

(d) Quando aplicavel, o Cotista, na hipétese de deliberacdo relativa a laudos de
avaliacdo de bens de sua propriedade.

16.28.1. N&o se aplicam as vedacgdes previstas na Clausula 16.28 acima quando:

(1) 0s unicos Cotistas forem, no momento de seu ingresso no Fundo, na
Classe ou Subclasse, conforme 0 caso, as pessoas mencionadas nas
alineas “(a)” a “(d)” da Clausula 16.28 acima; ou

(i) houver aquiescéncia expressa da maioria dos demais Cotistas do Fundo,
da Classe ou da mesma Subclasse, conforme o caso, que pode ser
manifestada na prépria Assembleia de Cotistas ou constar de permissao
previamente concedida pelo Cotista, seja especifica ou genérica, e
arquivada pela Administradora.

16.28.2. Previamente ao inicio das deliberagdes, cabe ao Cotista de que trata a
alinea “c” da Clausula 16.28 acima declarar & mesa seu impedimento para o exercicio
do direito de voto.

16.29. Somente poderdo votar na Assembleia de Cotistas os Cotistas inscritos no
registro de Cotistas na data da convocacédo da respectiva Assembleia de Cotistas, seus
representantes legais ou procuradores legalmente constituidos.

16.30. O resumo das decisbes da Assembleia de Cotistas deve ser disponibilizado aos
respectivos Cotistas no prazo de até 30 (trinta) dias ap0s a data de realizacdo da
Assembleia de Cotistas.

16.31. As deliberacdes da Assembleia Especial de Cotistas devem se ater as matérias

de interesse exclusivo da respectiva Subclasse, conforme descritas no Anexo da Classe
Unica, se houver.
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17. LIQUIDACAO DA CLASSE, EVENTOS DE AVALIACAO E EVENTOS DE
LIQUIDACAO ANTECIPADA E PROCEDIMENTOS A SEREM OBSERVADOS NA
LIQUIDACAO DA CLASSE E DO PATRIMONIO NEGATIVO

17.1. A Classe podera ser liquidada por deliberacdo da Assembleia de Cotistas,
convocada especialmente para esse fim ou, caso de ndo existam Cotas em circulagéo,
por deliberacdo da Administradora. Os demais procedimentos quanto a liquidacado da
Classe, Eventos de Avaliagdo, Eventos de Liquidacdo Antecipada seguem descritos
pormenorizados no Anexo da Classe Unica.

18. DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS E DO EXERCICIO SOCIAL DO
FUNDO

18.1. O Fundo e a Classe devem ter escrituracdo contabil Unica, mas que deveréo ser
segregadas das demonstracdes contdbeis da Administradora e da Gestora.

18.2. O exercicio social do Fundo e da Classe deve ser encerrado a cada 12 (doze)
meses, quando devem ser levantadas as demonstragdes contdbeis do Fundo e de sua
Classe, relativas ao mesmo periodo findo.

18.3. Aelaboracgéo e a divulgacédo das demonstragfes contabeis do Fundo e da Classe
serdo elaboradas na forma da Instrucdo CVM n° 489/11 e demais regras especificas
gue vierem a ser editadas pela CVM.

18.4. As demonstracdes contdbeis do Fundo e de sua Classe serdo conduzidas
anualmente por Auditor Independente registrado na CVM, observadas as normas que

disciplinam o exercicio dessa atividade.

18.5. A auditoria das demonstracdes contabeis ndo é obrigatéria para Fundos e a
Classe em atividade ha menos de 90 (noventa) dias.

18.6. O exercicio social do Fundo e da Classe tem duracédo de 1 (um) ano e encerra-
se em 30 de novembro de cada ano.

19. DAS INFORMACOES OBRIGATORIAS E PERIODICAS

19.1. A Administradora e a Gestora deverdo prestar, na forma e dentro dos prazos
estabelecidos, todas as informacdes obrigatérias e periddicas constantes da RCVM 175,
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sem prejuizo do disposto nas demais disposicoes legais e regulatérias aplicaveis e neste
Regulamento, notadamente na presente Clausula.

19.2. O diretor ou administrador designado da Administradora deve elaborar os
demonstrativos trimestrais, nos termos exigidos pelo inciso “V” do artigo 27 do Anexo
Normativo Il da RCVM 175.

19.3. A Gestora deve elaborar e encaminhar a Administradora, em até 40 (quarenta)
dias ap6s o encerramento do trimestre civil a que se referir, relatério contendo as
informagdes dispostas no § 3° do artigo 27 do Anexo Normativo Il da RCVM 175.

20. DOS FATOS RELEVANTES

20.1. A Administradora é obrigada a divulgar qualquer fato relevante ocorrido ou
relacionado ao funcionamento do Fundo ou da Classe ou aos Direitos Creditorios e
demais Ativos integrantes da carteira, assim que dele tiver conhecimento, observado
gue é responsabilidade dos demais prestadores de servigos, em especial a Gestora,
informar imediatamente a Administradora sobre os fatos relevantes de que venham a
ter conhecimento, respondendo pelos prejuizos que causar na hipétese de omissao.

20.2. Considera-se relevante qualquer fato que possa influir de modo ponderavel no
valor das Cotas ou na decisdo dos investidores de adquirir, resgatar, alienar ou manter

Cotas.

20.3. Qualquer fato relevante ocorrido ou relacionado ao funcionamento do Fundo, da
Classe ou dos Direitos Creditérios e demais Ativos da carteira deve ser:

(a) comunicado a todos os Cotistas;

(b) informado as entidades administradoras de mercados organizados em que as
Cotas estejam admitidas a negociacao, se for o caso;

(c) divulgado por meio da pagina da CVM na rede mundial de computadores; e
(d) mantido nas paginas da Administradora e da Gestora e, a0 menos enquanto uma
distribuicdo de Cotas estiver em curso, se for em caso, do distribuidor de Cotas na rede

mundial de computadores.

20.4. Considera-se exemplos de fatos potencialmente relevantes:
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0] alteracdo no tratamento tributario conferido ao Fundo, a Classe ou aos Cotistas;
(i) contratacdo de formador de mercado e o término da prestacdo desse servico;

(i)  contratagdo de Agéncia de Classificacdo de Risco, caso n&o estabelecida no
Regulamento;

(iv)  mudancga na classificacé@o de risco atribuida a Classe ou a qualquer Subclasse;
(v) alteracdo da Administradora ou da Gestora do Fundo;

(vi) fus@o, incorporagéo, cisdo ou transformacédo da Classe;

(vii) alteracdo do mercado organizado em que seja admitida a negociacéo de Cotas;
(viii) cancelamento da admissdo das Cotas a negociagdo em mercado organizado; e
(ix) emissao de Cotas.

21. DAS COMUNICACOES

21.1. As informac¢des ou os documentos para 0s quais esse Regulamento exija
“encaminhamento”, “comunicag¢ao”, “acesso”, “envio”, “divulgacao” ou “disponibilizagao”
pela Administradora serédo disponibilizados aos Cotistas e demais destinatarios

especificados neste Regulamento por meio eletrdnico, nos termos da RCVM 175.

21.2. A obrigacéo prevista na Clausula 21.1 acima seré considerada cumprida pela
Administradora na data em que a informac¢do ou documento se tornar acessivel para os
Cotistas.

21.3. O envio de correspondéncias por meio fisico aos Cotistas que fizerem tal
solicitacdo a Administradora estardo sujeitos a cobranca para pagamento de custos
relacionados ao envio.

21.4. Nas hipéteses em que este Regulamento exija “atestado”, “ciéncia”,
“‘manifestacdo” ou “concordancia” dos Cotistas, admite-se que a manifestacdo em
questdo seja realizada por meio eletrdnico, observada as disposi¢cdes do art. 12 da
RCVM 175.
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21.5. Caso nao seja comunicada a Administradora a atualiza¢éo do endereco fisico ou
eletrdnico do Cotista, a Administradora fica exonerada do dever de envio das
informacfes e comunicacfes previstas neste Regulamento e na RCVM 175 a partir da
primeira correspondéncia que houver sido devolvida por incorre¢cdo do seu endereco
declarado.

21.6. A Administradora preservard a correspondéncia devolvida ou seu registro
eletrénico enquanto o Cotista ndo efetuar o resgate ou amortizagéo total das Cotas de
sua titularidade, sem prejuizo do disposto no art. 130 da RCVM 175.

22. DOS FATORES DE RISCO DO FUNDO

22.1. O Fundo esta sujeito a riscos diversos, dentre os quais, exemplificativamente, 0os
analisados abaixo, além daqueles descritos no Anexo da Classe Unica. Adicionalmente,
a Gestora podera realizar aplicagbes que cologuem em risco parte ou a totalidade do
patrimdnio dos Cotistas, uma vez que a carteira da Classe e, por consequéncia, seu
patrimdnio estao sujeitos a riscos diversos.

22.2. Antes de adquirir as Cotas, todo investidor deve ler cuidadosamente os fatores
de risco abaixo descritos, o Regulamento, Prospecto (se aplicavel), os Anexos e
respectivos Suplementos, se houver, sanar todas as ddvidas com a Gestora e com
Administradora e analisar todos os fatores de risco da Classe dispostos no respectivo
Anexo, responsabilizando-se integralmente pelo seu investimento.

22.3. Riscos de Mercado

22.3.1. Efeitos da Politica Econdmica do Governo Federal — O Fundo, suas Classes,
seus ativos, o Endossante e os Devedores estdo sujeitos aos efeitos da politica
econbmica 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 inflagcdo
compreendem, entre outros, controle de salarios e precgos, desvalorizagdo cambial,
controle de capitais e limitagbes no comércio exterior. O negdcio, a condi¢éo financeira
e os resultados do Endossante, o setor econdmico especifico em que atuam, os Ativos
Financeiros integrantes da carteira de cada uma das Classes, bem como a originagéo
e 0 pagamento dos Direitos Creditérios poderdo ser adversamente afetados por
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mudancas nas politicas governamentais, bem como por (a) flutuacbes das taxas de
cambio, (b) alteracbes na inflacdo, (c) alteracdes nas taxas de juros, (d) alteracdes na
politica fiscal e (e) outros eventos politicos, diplométicos, sociais e econdmicos que
possam afetar o Brasil ou os mercados internacionais.

Medidas do Governo Federal para manter a estabilidade econémica, bem como a
especulagdo 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 condicdo financeira e os resultados do
Endossante, bem como a liquidacdo dos Direitos Creditorios cedidos pelos respectivos
Devedores.

Varidveis exdgenas, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos
extraordinarios ou situagcbes de mercado especiais ou, ainda, eventos de natureza
politica, econdmica ou financeira que modifiguem a ordem atual e influenciem de forma
relevante os mercados de capitais e/ou financeiros, brasileiros e/ou internacionais,
incluindo variagbes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacdo da moeda e
mudancas legislativas, poderao resultar em oscilacdes inesperadas no valor dos ativos
integrantes das carteiras das Classes e/ou em perda de rendimentos das Cotas. Tais
oscilagbes também poderdo ocorrer como consequéncia de eventos relacionados aos
emissores dos Ativos Financeiros e em funcdo de alteragcBes nas expectativas do
mercado, acarretando mudancas nos padrées de comportamento de pregos dos ativos
independentemente da ocorréncia de mudancas no contexto macroeconémico.
Ademais, determinados ativos componentes das carteiras das Classes, inclusive titulos
publicos, podem estar sujeitos a restricbes de negociagdo por parte das bolsas de
valores, de mercadorias e futuros ou de 6rgdos reguladores. Essas restricdes podem
ser relativas ao volume das operacgfes, a participacdo no volume de negocios e as
oscilagbes maximas de precgos, entre outras. Dessa forma, as oscilagfes e restricdes
acima referidas podem afetar negativamente o desempenho das Classes e do Fundo e,
consequentemente, a rentabilidade das Cotas.

22.3.2. Flutuacdo de Precos dos Ativos — Os precos e a rentabilidade dos ativos
integrantes da carteira das Classes poderao flutuar em razéo de diversos fatores de
mercado, tais como varia¢do da liquidez e alteracdes na politica de crédito, econémica
e fiscal, bem como em raz&o de alteracdes na regulamentacédo sobre a precificacdo de
referidos ativos. As variacbes de precos dos ativos das Classes poderdo ocorrer
também em funcdo das alteracBes nas expectativas dos participantes do mercado,
podendo, inclusive, ocorrer mudancas nos padrbes de comportamento de precos dos
ativos financeiros sem que haja mudancas significativas nos contextos econdmico e/ou
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politico nacional e internacional. Essa oscilacao dos precos podera fazer com que parte
ou a totalidade desses ativos que integram a carteira das Classes seja avaliada por
valores inferiores ao da emiss@o ou da contabilizacao inicial, levando a reducao do
Patrimbénio Liquido das Classes e, consequentemente, a prejuizos por parte dos
Cotistas.

22.3.3. Riscos Externos — As Classes também poderdo estar sujeita a outros
riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da Administradora e da
Gestora, tais como moratoria, inadimplemento de pagamentos (default), mudanca nas
regras aplicaveis aos Ativos Financeiros, mudancas impostas aos Ativos Financeiros
integrantes da carteira ou alteragéo na politica monetéria.

22.4. Risco de Crédito

22.4.1. Auséncia de Garantias de Rentabilidade — As aplicagbes realizadas nas
Classes e no Fundo ndo contam com garantia da Administradora, da Gestora, de
quaisquer terceiros, de gualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor
de Crédito — FGC. O Fundo, a Administradora e a Gestora ndo prometem ou asseguram
aos Cotistas qualquer rentabilidade decorrente da aplicacdo nas Cotas. Todos 0s
eventuais rendimentos, bem como o pagamento do principal provirdo exclusivamente
da carteira das Classes, a qual esta sujeita a riscos diversos e cujo desempenho é
incerto.

22.4.2. Fatores Macroecondbmicos — Como aplicara seus recursos
preponderantemente em Direitos Creditérios, a Classe dependera da solvéncia dos
respectivos Devedores para distribuicdo de rendimentos aos Cotistas. A solvéncia dos
Devedores podera ser afetada por fatores macroeconémicos, tais como elevacao das
taxas de juros, aumento da inflag&o e baixos indices de crescimento econdémico. Assim,
na hipdtese de ocorréncia de um ou mais desses eventos, podera haver aumento da
inadimpléncia dos Direitos Creditorios cedidos, afetando negativamente os resultados
das Classes e do Fundo e provocando perdas patrimoniais aos Cotistas.

22.5. Risco de Liquidez
22.5.1.Risco de titularidade indireta: A titularidade das Cotas ndo confere aos Cotistas
o dominio direto sobre os Direitos Creditérios e/ou Ativos Financeiros ou sobre fracdo

ideal especifica desses ou outros ativos integrantes das carteiras das Classes, sendo
exercidos os direitos dos Cotistas sobre todos os ativos integrantes das carteiras das
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Classes de modo néo individualizado, por intermédio da Administradora e/ou da
Gestora.

22.6. Risco Decorrente da Precificacdo dos Ativos

22.6.1. Precificagdo dos Ativos — Os ativos integrantes das carteiras das Classes serao
avaliados de acordo com os critérios e o0s procedimentos estabelecidos pela
regulamentacdo em vigor. Referidos parametros, tais como o de marcacéo a mercado
dos Ativos Financeiros (“mark-to-market”), poderao causar variagées nos valores dos
ativos integrantes das carteiras das Classes, podendo resultar em reducgé&o do valor das
Cotas.

22.7. Outros

22.7.1.Risco Legal — A RCVM 175 é um novo marco para industria de fundos de
investimento no Brasil, uma vez que promoveu importantes mudangas estruturas dos
fundos de investimento com a cria¢do das classes e subclasses de cotas, por exemplo.
Toda essa nova dinamica regulatoria dependera de novo entendimento, ndo s6 pelo
mercado financeiro, mas sobretudo pelos operadores do Direito, advogados, juizes,
entre outros. Isso significa que decisbes e manifestacées equivocadas a respeito do
Fundo e das Classes podem vir a serem pronunciadas, causando prejuizo as Classes
e as Cotas. Além disso, mudancas nas leis, regulamentacdes ou entendimentos
jurisprudéncias séo, por varias vezes, modificados, e sendo assim tais mudancas podem
vir a afetar negativamente as Classes e consequentemente os Cotistas.

22.7.2. Interrupcao dos Servicos 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 das Classes e do Fundo. Isso poderd levar a prejuizos as
Classes e ao Fundo ou, até mesmo, a sua liquidacdo antecipada.

22.7.3.0utros Riscos — As Classes e o Fundo também poder&o estar sujeitos a outros
riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da Administradora ou da
Gestora, tais como moratoria, inadimplemento de pagamentos, mudanga nas regras
aplicaveis aos Direitos Creditérios cedidos e aos Ativos Financeiros, alteragdo na
politica monetaria, inclusive, mas nao limitada a, criacdo de novas restricdes legais ou
regulatorias que possam afetar adversamente a validade da constituicdo dos Direitos
Creditorios adquiridos e da alienacdo desses, e alteracdo da politica fiscal aplicavel as
Classes e ao Fundo, os quais poderao causar prejuizos as Classes e aos Cotistas.
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23. DAS DISPOSICOES GERAIS E DO FORO

23.1. Sao partes integrantes e indissociaveis ao presente Regulamento os Anexos e
respectivos Suplementos, se houver.

23.1.1.Em caso de conflito entre o Regulamento e os Anexos ou Suplementos,
prevalecera o Regulamento.

23.1.2.Em caso de conflito entre qualquer Suplemento e os Anexos, prevalecerdo os
Anexos.

23.2. Os prestadores de Servicos Essenciais e demais prestadores de servigos do
Fundo respondem perante a CVM, nas suas respectivas esferas de atuagéo, por seus
proprios atos e omissbes contrarios a lei, ao Regulamento do Fundo ou a
regulamentacao vigente, sem prejuizo do exercicio do dever de fiscalizar, nas hipoteses
expressamente previstas na RCVM 175, bem como nhaquelas eventualmente previstas
neste Regulamento.

23.3. A afericdo de responsabilidades dos prestadores de servigos tem como
pardmetros as obrigagfes previstas na RCVM 175 e em regulamentacgdes especificas,
assim como aquelas previstas neste Regulamento e no respectivo contrato de prestagéo
de servigos.

23.4. Ressalvada as hipéteses de dolo ou ma-fé, devidamente comprovadas, fica
acordado que a transferéncia de administracéo de quaisquer Fundos, somente ocorrera
apés o pagamento de todos os custos do Fundo ou da classe, inclusive aqueles
advindos de bloqueios judiciais de valores na conta da Administradora quando esta,
indevidamente fora inserida no polo de acdo contra o Fundo e/ou da classe.

23.5. Fica eleito o foro central da cidade de Séo Paulo, Estado de S&o Paulo, para
dirimir quaisquer questdes oriundas do presente Regulamento.
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ANEXO DA CLASSE
DESCRITIVO DA CLASSE UNICA FECHADA DO
ZIPPI FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

1. DO REGIME DA CLASSE

1.1. A Classe é constituida sob o regime fechado, de modo que as Cotas somente
serdo resgatadas conforme datas de resgate definidas para cada Subclasse, de acordo
com o0s respectivos Suplementos, ou em virtude de liquidagdo da Classe, em
conformidade com o disposto no Regulamento.

2. DO PUBLICO-ALVO
2.1. A Classe é exclusivamente destinada a Investidores Qualificados.
3. DO PRAZO DE DURAQAO DA CLASSE

3.1. A Classe tera prazo de duracdo indeterminado, podendo ser liquidada por
deliberacdo da Assembleia Geral em conformidade com o disposto no Regulamento e
neste Anexo da Classe Unica.

4, DAS SUBCLASSES, EMISSAO, SUBSCRICAO, INTEGRALIZACAO,
DISTRIBUICAO DE RESULTADOS, AMORTIZACAO, RESGATE E
TRANSFERENCIA DAS COTAS

4.1. A Classe se divide nas seguintes em Subclasses: (i) Cotas Seniores; (ii) Cotas
Subordinadas Mezanino A; (iii) Cotas Subordinadas Mezanino B e (iv) Cotas
Subordinadas Junior.

4.1.1. As Cotas Seniores sdo aquelas que ndo se subordinam as Cotas Subordinadas
para efeito de amortizacdo, resgate e distribuicdo dos rendimentos da carteira da
Classe, nos termos do presente Regulamento e conforme particularidades descritas nos
Suplementos.

4.1.2. As Cotas Subordinadas Mezanino B sdo aquelas que se subordinam as Cotas

Seniores para efeito de amortizagéo, resgate e distribuicdo de rendimentos da carteira
do Fundo, mas que, para os mesmos efeitos, ndo se subordinam as Cotas Subordinadas
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Mezanino A e as Cotas Subordinadas Junior, nos termos do presente Regulamento e
conforme particularidades descritas nos Suplementos.

4.1.3. As Cotas Subordinadas Mezanino A sédo aquelas que se subordinam as Cotas
Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino B para efeito de amortizacdo, resgate e
distribuicdo de rendimentos da carteira do Fundo, mas que, para os mesmos efeitos,
ndo se subordinam as Cotas Subordinadas Junior, nos termos do presente
Regulamento e conforme particularidades descritas nos Suplementos.

4.1.4. As Cotas Subordinadas Junior, emitidas em Subclasse e série Unicas, séo
aguelas que se subordinam as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino para
efeito de amortizacao, resgate e distribuigcdo dos rendimentos da carteira do Fundo, nos
termos do presente Regulamento e conforme particularidades descritas nos
Suplementos.

4.1.5. As Cotas poderéo ser objeto de classificacdo de risco por Agéncia Classificadora
de Risco.

4.2. Fica a critério da Assembleia de Cotistas, nos termos da Clausula 11.1 abaixo,
a emissao de novas séries de Cotas Seniores, desde que, em consequéncia dessa nova
emissé&o, ndo sejam afetados os indices de Subordinagao.

4.3. Fica a critério da Assembleia de Cotistas, nos termos da Clausula 11.1 abaixo,
a emissdo de novas Subclasses ou séries de Cotas Subordinadas Mezanino, desde
que, em consequéncia dessa nova emissdo, ndo sejam afetados: (a) o indice de
Subordinagéo; e (b) a classificacdo de risco das Cotas Seniores em circulacdo, se
houver, conforme manifestacdo por escrito da Agéncia Classificadora de Risco.

4.4. O valor unitario das Cotas Seniores sera calculado todo Dia Util, para efeito de
definicdo de seu valor de integralizacdo ou resgate, e correspondera ao menor dos
seguintes valores: (a) o Patriménio Liquido dividido pelo nimero de Cotas Seniores em
circulacdo; ou (b) o valor unitario da Cota Sénior no Dia Util imediatamente anterior,
acrescido dos rendimentos no periodo com base na Remuneracao das Cotas Seniores
estabelecida no respectivo Suplemento, deduzido de quaisquer valores pagos aos
Cotistas titulares de Cotas Seniores a titulo de amortizagcdo ou resgate.

4.5. O valor unitario das Cotas Subordinadas Mezanino B seré calculado todo Dia Util
para efeito de definicdo de seu valor de integralizacdo ou resgate, e correspondera ao
menor dos seguintes valores: (a) a divisao do Patrimonio Liquido do Fundo apds a deducao
do valor das Cotas Seniores, pelo nimero de Cotas Subordinadas Mezanino B em circulacao;
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ou (b) o valor unitario da Cota Subordinada Mezanino B no Dia Util imediatamente anterior,
acrescido dos rendimentos no periodo com base na Remuneracao das Cotas Subordinadas
Mezanino B estabelecida no respectivo Suplemento, deduzido de quaisquer valores pagos
aos Cotistas titulares de Cotas Subordinadas Mezanino B a titulo de amortizagdo ou
resgate.

4.6. O valor unitario das Cotas Subordinadas Mezanino A sera calculado todo Dia Util
para efeito de definicdo de seu valor de integralizagdo ou resgate, e correspondera ao
menor dos seguintes valores: (a) a divisao do Patrimonio Liquido do Fundo apds a deducao
do valor das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino B, pelo nimero de Cotas
Subordinadas Mezanino A em circulacdo; ou (b) o valor unitario da Cota Subordinada
Mezanino A no Dia Util imediatamente anterior, acrescido dos rendimentos no periodo com
base na Remuneragao das Cotas Subordinadas Mezanino A estabelecida no respectivo
Suplemento, deduzido de quaisquer valores pagos aos Cotistas titulares de Cotas
Subordinadas Mezanino A a titulo de amortizacdo ou resgate.

4.7. O valor unitario das Cotas Subordinadas Junior sera calculado todo Dia Util para
efeito de definicdo de seu valor de integralizac&o ou resgate e sera equivalente a divisao
do Patrimonio Liquido do Fundo apds a dedugao do valor das Cotas Seniores e das Cotas
Subordinadas Mezanino, pelo nimero de Cotas Subordinadas Junior em circulagdo. O
valor unitario das Cotas Subordinadas Junior sera calculado no fechamento de cada Dia
Util pela Administradora.

4.7.1. As Cotas Subordinadas Juanior poderdo ser integralizadas com Direitos
Creditorios.

4.8. Somente os Investidores Qualificados poderdo adquirir as Cotas Seniores, as
Cotas Subordinadas Mezaninos e/ou as Cotas Subordinadas Junior.

4.8.1. No minimo 70% (setenta por cento) das Cotas Subordinadas Junior em
circulagéo deverdo ser subscritas pelo Endossante, considerando o conjunto do seu
Grupo Econdmico e Pessoa Relacionada. Adicionalmente, fica estabelecida a
possibilidade de subscricdo de até 30% (trinta por cento) das referidas Cotas
Subordinadas Junior por fundos geridos pela Gestora, a critério exclusivo desta ultima.

4.9. Parafins de integralizagéo de Cotas Seniores, de Cotas Subordinadas Mezanino
e de Cotas Subordinadas Junior, devera ser utilizado o valor da Cota em vigor no
fechamento do mesmo Dia Util da efetiva disponibilidade dos recursos depositados pelo
investidor diretamente na Conta do Fundo/Conta da Classe. Para fins de amortizacao e
resgate das Cotas Seniores e Cotas Subordinadas, devera ser utilizado o valor da Cota
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em vigor no fechamento do Dia Util imediatamente anterior ao dia do pagamento da
amortizacdo e/ou resgate.

4.10. As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino serdo amortizadas e
resgatadas, em moeda corrente nacional, observados os prazos e os valores definidos
nos respectivos Suplementos de cada série ou Subclasse, respeitada, ainda, a ordem
de alocacédo dos recursos do Fundo estabelecida na Clausula 9 abaixo.

4.11. Sem prejuizo do disposto na Clausula 4.10 acima, as Cotas Seniores e
Subordinadas Mezanino poderdo ser amortizadas compulsoriamente para
enquadramento do respectivo indice de Subordinacdo, caso ndo reenquadrado na
forma do Capitulo 5 deste Anexo da Classe Unica.

4.12. As Cotas Subordinadas Junior somente poderdo ser resgatadas apos a
amortizacdo ou o resgate integral das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas
Mezanino.

4.12.1. Se o valor total das Cotas Subordinadas Junior for, a qualquer tempo, superior
ao Indice de Subordinag&o Junior, o Cotista Subordinado Janior tera o direito de solicitar
a amortizacdo das Cotas Subordinadas Junior excedentes, desde que o Fundo possua
recursos suficientes para o cumprimento desta solicitacdo e ndo gere nenhum
desenquadramento na carteira do Fundo, conforme as regras de concentragao previstas
neste Regulamento tampouco reduza o percentual de Cotas Subordinadas Junior em
relacdo ao Patrimonio Liquido abaixo do indice de Subordinag&o Junior. A amortizac&o
das Cotas Subordinadas Junior excedentes deverdo ser aprovada pela maioria dos
Cotistas Subordinados Junior. Os Cotistas Subordinados Junior poderdo, mediante
notificacdo a Administradora e Gestora, com até 2 (dois) Dias Uteis de antecedéncia,
solicitar a amortizacdo de suas Cotas Subordinadas Junior. Caso os Cotistas
Subordinados Juanior solicitem tal amortizacdo, o montante excedente de Cotas
Subordinadas Junior serd amortizado na Data de Amortizagéao.

4.13. Nao sera realizada a amortizacao das Cotas Subordinadas Junior, em nenhuma
hipotese, inclusive aquelas indicadas na Clausula 4.12.1 acima, caso: (a) tenha sido
identificado qualquer Evento de Avaliacdo ou Evento de Liquidagdo Antecipada, em
relagdo ao qual a Assembleia Geral de Cotistas ainda ndo tenha se manifestado de
forma definitiva; e/ou (b) esteja em curso a liquidacdo do Fundo e/ou da Classe.

4.14. Os encargos e despesas da Classe serao integralmente arcados pelas Cotas da
Classe Unica.
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4.15. Fica a critério da Assembleia de Cotistas, nos termos da Clausula 11.1 abaixo a
emissdo de Cotas Subordinadas Junior, , sendo assegurado direito de preferéncia para
0s respectivos Cotistas.

4.16. Na hipétese de as Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino do
Fundo atingirem os seus respectivos indices de Referéncia, toda a rentabilidade a eles
excedentes sera atribuida somente as Cotas Subordinadas Junior, razdo pela qual tais
Cotas poderdo apresentar valores diferentes das Cotas Seniores e das Cotas
Subordinadas Mezanino.

4.17. O previsto nesta Clausula ndo constitui promessa de rendimentos e corresponde
meramente a uma previsdo de amortizacdo e a preferéncia entre as diferentes classes
de Cotas, de modo que as Cotas somente serdo amortizadas se os resultados da
carteira do Fundo assim permitirem, nos termos dispostos neste Regulamento.

4.18. No momento da subscri¢éo das Cotas, o Cotista atestara, por meio de assinatura
de termo de adesdo, que: (i) possui pleno conhecimento dos riscos envolvidos no
investimento no Fundo e na Classe, inclusive da possibilidade de perda total do capital
investido, da necessidade de aporte na ocorréncia de Patriménio Liquido Negativo e, se
for o caso, da auséncia de classificacdo de risco das Cotas subscritas; (ii) ciéncia de
assuncdo de responsabilidade ilimitada; e (i) teve acesso ao inteiro teor do
Regulamento, dos Anexos e dos respectivos Suplementos, se houver.

4.19. A transferéncia de titularidade das Cotas fica condicionada a verificacdo, pela
Administradora, do atendimento das formalidades estabelecidas neste Regulamento, na
RCVM 175 e nas demais disposi¢fes legais e regulatorias aplicaveis.

4.20. Na hipotese de transferéncia por meio de negociacdo em mercado organizado,
cabe ao intermediario verificar o atendimento das formalidades estabelecidas no
Regulamento, na RCVM 175 e nas demais disposi¢es legais e regulatorias aplicaveis.

4.21. Adistribuicdo de Cotas deve observar a regulamentacao especifica sobre ofertas
publicas de distribuicdo de valores mobiliarios.

4.22. Na&o é admitida nova distribuicdo de Cotas antes de encerrada a distribuicao
anterior de Cotas da mesma Subclasse.

4.23. As importancias recebidas na integralizacdo de Cotas durante o processo de
distribuicdo devem ser depositadas em instituicdo integrante do Sistema de
Pagamentos Brasileiro (SPB) ou aplicadas em valores mobiliarios ou outros Ativos
Financeiros compativeis com as caracteristicas da Classe.
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4.24. Caso a Classe ja esteja em funcionamento, os valores relativos a nova
distribuicdo de Cotas devem ser escriturados separadamente das demais aplicacdes
até o encerramento da distribuicdo, devendo ser aplicados em Ativos Financeiros.

4.25. Assim que subscrito o valor minimo previsto para a distribuicdo das Cotas, 0s
recursos poderdo ser investidos na forma prevista no Regulamento.

5. DO INDICE DE SUBORDINACAO E PROCEDIMENTOS APLICAVEIS NA
HIPOTESE DE INOBSERVANCIA DESSE INDICE

5.1. O indice de Subordinag&o Junior sera a relagdo minima a ser observada entre o
valor das Subclasses de Cotas Subordinadas Junior e o Patriménio Liquido da Classe,
a qual devera, diariamente, representar o percentual minimo 20% (vinte por cento).

5.2. O indice de Subordinacdo Mezanino B ¢é a raz&o entre (a) a soma do valor total
das Subclasses de Cotas Subordinadas Junior e (b) o Patriménio Liquido do Fundo.
Como regra geral, até o resgate integral das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas
Mezanino A do Fundo, respectivamente, o indice de Subordinacdo Mezanino B devera
ser equivalente a, no minimo, 20% (vinte por cento) do Patriménio Liquido do Fundo.

5.3. O indice de Subordinacdo Mezanino A é a raz&o entre (a) a soma do valor total
das Subclasses Cotas Subordinadas Juanior e Cotas Subordinadas Mezanino B e (b) o
Patrimbnio Liquido do Fundo. Como regra geral, até o resgate integral das Cotas
Seniores do Fundo, respectivamente, o indice de Subordinagdo Mezanino A devera ser
equivalente a, no minimo, 30% (trinta por cento) do Patrimonio Liquido do Fundo.

5.4. O indice de Subordinacdo Sénior é a raz&o entre (a) a soma do valor total das
Subclasses de Cotas Subordinadas e (b) o Patriménio Liquido do Fundo. Como regra
geral, até o resgate integral das Cotas Seniores do Fundo, o indice de Subordinacg&o
Sénior devera ser equivalente a, no minimo, 50% (cinquenta por cento) do Patriménio
Liquido do Fundo.

5.5. Os Indices de Subordinacdo deverdo ser apurados em todo Dia Util pela
Administradora, devendo a apuracéo do célculo ser informada a Gestora imediatamente
e aos Cotistas mensalmente, ressalvada a hipétese de desenquadramento indicada na
Clausula 5.6 abaixo.

5.6. Na hipétese de desenquadramento de qualquer indice de Subordinagéo, os
respectivos Cotistas titulares das Cotas Subordinadas Mezanino e/ou das Cotas
Subordinadas Junior, conforme o caso, serdo imediatamente informados pela
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Administradora, juntamente com a informacdo a ser transmitida a Gestora em
observancia ao prazo disposto na Clausula 5.5 acima.

5.7.  Os respectivos Cotistas deverdo responder a Administradora, com cépia para a
Gestora, impreterivelmente até o 5° (quinto) dia subsequente a data do recebimento da
comunicacdo referida na Clausula 5.5 acima, informando por escrito se desejam
integralizar, ou ndo, novas Cotas Subordinadas Mezanino e/ou Cotas Subordinadas
Junior, conforme o caso. Caso desejem integralizar novas Cotas, deverdo se
comprometer, de modo irretratavel e irrevogavel, a subscrever Cotas Subordinadas
Mezanino e/ou Cotas Subordinada Junior, conforme o caso, em valor equivalente a, no
minimo, o necessario para reenquadramento do respectivo indice de Subordinacdo, em
até 10 (dez) Dias Uteis do recebimento da comunicac&o referida na Clausula 5.6 acima,
integralizando-as em moeda corrente nacional e/ou mediante a dagdo em pagamento
de Direitos Creditorios.

5.8. Caso os Cotistas ndo realizem o aporte adicional de recursos em montante
suficiente para que a Classe seja reenquadrada no respectivo indice de Subordinacéo,
a Administradora devera adotar os procedimentos definidos na Clausula 13 deste Anexo
da Classe Unica.

6. REMUNERACAO DOS PRESTADORES DE SERVICO

6.1. Taxade Administracdo: Pelos servigos de administracéo, custddia, controladoria
e escrituragcdo, a Administradora fara jus a uma remuneracédo percentual de 0,20% ao
ano sobre o Patriménio Liquido do Fundo, observado o valor minimo mensal de R$
22.500,00 (vinte e dois mil e quinhentos reais).

6.1.1. A Taxa de Administracdo sera calculada linearmente, provisionada a base de
1/252 (um duzentos e cinquenta e dois avos) e paga mensalmente, até o 5° (quinto) Dia
Util do més subsequente ao més da prestacdo dos servicos, sendo calculada e
provisionada em todo Dia Util.

6.1.2. O valor minimo fixo da Taxa de Administragdo indicado no item 6.1 acima sera
reajustado anualmente, com base no indice da variacao positiva do IPCA, contados a
partir da data de inicio do funcionamento do Fundo e/ou da Classe ou do inicio da
prestacdo de servigo, conforme o caso.

6.2. Taxa de Gestdo do FIDC: Pelos servigos de gestdo a Gestora fara jus a uma
remuneracdo percentual de 1,20% (um inteiro e vinte décimos por cento) ao ano sobre
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o Patriménio Liquido do Fundo, observado o valor minimo mensal de R$ 30.000,00
(trinta mil reais).

6.2.1. A Taxa de Gestéao sera calculada linearmente, provisionada a base de 1/252 (um
duzentos e cinquenta e dois avos e paga mensalmente, até o 5° (quinto) Dia Util do més
subsequente ao més da prestacdo dos servicos, sendo calculada e provisionada em
todo Dia Util.

6.2.2. O valor minimo fixo da Taxa de Gestdo previsto no item 6.2 acima sera
reajustado anualmente, com base no indice da variacdo positiva do IPCA, contados a
partir da data de inicio do funcionamento do Fundo e/ou da Classe ou do inicio da
prestagéo de servigo, conforme o caso.

6.3. A Taxa Maxima de Distribuicao da Classe correspondera a 0,01% (um centésimo
por cento) do Patriménio Liquido anual da Classe.

6.4. Na&o serdo cobradas dos Cotistas quaisquer outras taxas, tais como taxa de
performance, taxa de ingresso ou taxa de saida.

7. POLITICA DE INVESTIMENTO, ENQUADRAMENTO E CONCENTRACAO

7.1. A Classe tera como objetivo proporcionar aos Cotistas a valoriza¢do das Cotas
de suas respectivas titularidades por meio da aplicacdo dos recursos da Classe,
preponderantemente na aquisicdo de direitos creditorios no segmento financeiro e
comercial oriundos de (i) operacdes de empréstimos representadas por cédulas de
crédito bancario, previamente adquiridas pelo Endossante de instituices financeiras e
posteriormente endossadas em favor do da Classe; e (ii) Debéntures de titularidade do
Cedente, desde que aprovado pela Administradora e Gestora no que diz respeito as
suas respectivas esferas de analise (“Direitos Creditérios”).

7.2. Adicionalmente, caracterizam-se como passiveis de aquisicdo pelo Fundo (a)
Direitos Creditérios que atendam aos Critérios de Elegibilidade; e (b) todos e quaisquer
direitos, garantias, privilégios, preferéncias e prerrogativas relacionados aos referidos
Direitos Creditorios.

7.3. Em até 180 (cento e oitenta) dias do inicio de suas atividades, a Classe deve
possuir parcela superior a 50% (cinquenta por cento) de seu Patrimbnio Liquido
representada por Direitos Creditoérios.

7.4. As aquisicdes de Direitos Creditorios pela Classe serdo realizadas em caréater
irrevogavel e irretratvel e incluirdo todas as suas garantias e demais acessorios.
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7.5. Na aquisicdo dos Direitos Creditérios, a Gestora devera verificar se todos os
Documentos Comprobatérios compreendem todos os documentos necessarios para
protesto, cobranca ou execucdo judicial dos Direitos Creditérios cedidos, nos termos da
regulamentacéo aplicavel, sem prejuizo da analise conjunta com a Administradora, em
razdo de suas obrigacdes acessérias a aquisicdo dos Direitos Creditorios.

7.6. Os processos de originacdo dos Direitos Creditérios cedidos encontram-se
descritos no Capitulo 7 do Regulamento.

7.7. A Gestora é responsavel pela andlise, selecdo e aquisicdo dos Direitos
Creditorios.

7.8. Tendo em vista que o Fundo pode aplicar em Direitos Creditorios de naturezas
diversas ndo é possivel apresentar a politicas de concessédo dos correspondentes
créditos.

7.9. Seréa permitida a alienagdo de direitos creditorios para o Endossante e suas
partes relacionadas.

7.10. O remanescente do Patrimbénio Liquido, que ndo for aplicado em Direitos
Creditérios, podera ser mantido em moeda corrente nacional ou investido nos seguintes
ativos (“Ativos Financeiros”):

(a) titulos de emissao do Tesouro Nacional;

(b) operagbes compromissadas com lastro nos ativos financeiros mencionados na
alinea (a) acima;

(c) titulos de renda fixa emitidos por Instituicdes Financeiras Autorizadas; e

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

7.11. E vedado & Gestora realizar operacdes com derivativos.

7.12. A Gestora podera realizar operagcdes compromissadas que tenham como
contraparte a Administradora e suas respectivas partes relacionadas.
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7.13. Os Ativos Financeiros integrantes da carteira da Classe devem ser custodiados,
registrados e/ou mantidos em conta de depdsito diretamente em nome da Classe e, na
impossibilidade operacional do Fundo, em contas especificas abertas no Sistema
Especial de Liquidacdo e de Custddia — SELIC, em sistemas de registro e de liquidacéo
financeira de ativos autorizados pelo BACEN ou em instituicbes ou entidades
autorizadas a prestacdo desses servicos pelo BACEN ou pela CVM.

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

7.15. 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.
http://www.valorainvest.com.br.

7.16. N&o obstante a diligéncia da Gestora em colocar em pratica a Politica de
Investimento, composicao e diversificagdo da carteira da Classe prevista no presente
Regulamento, os investimentos da Classe estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuacdes
tipicas de mercado, risco de crédito, risco sistémico, condigbes adversas de liquidez e
negociacao atipica nos mercados de atuacdo, de modo que, ainda que a Administradora
e/ou a Gestora mantenham sistemas de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de
eliminacdo da possibilidade de perdas para Classe 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 Anexo da Classe Unica.

7.17. As aplicagdes realizadas no Fundo, na Classe e/ou nas Subclasses ndo contam
com garantia da Administradora, da Gestora ou de quaisquer terceiros, de qualquer
mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito — FGC.

7.18. A Administradora, a Gestora, seus respectivos controladores, sociedades por
elas direta ou indiretamente controladas, coligadas ou outras sociedades sob controle
comum ndo séo solidarios entre si, ndo respondendo pelo pagamento dos Direitos
Creditérios cedidos, pela solvéncia dos Devedores ou pela existéncia, autenticidade,
correta formalizagdo e liquidez dos Direitos Creditérios cedidos, sem prejuizo das
obrigacbes e responsabilidades da Administradora e da Gestora nos termos deste
Regulamento.
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7.19. As limitacbes da Politica de Investimento, diversificacdo e composicdo da
carteira do Fundo e da Classe previstas nesta Clausula serdo observadas diariamente,
com base no Patriménio Liquido do Dia Util imediatamente anterior.

7.20. As aplicacdes realizadas no Fundo e pela Classe ndo contam com garantia da
Administradora, da Gestora, de quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo de seguro
ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito — FGC.

8. CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE
8.1. Adicionalmente ao disposto na Clausula 7.1 acima, os Direitos Creditdrios

somente poderdo ser adquiridos pela Classe, na respectiva Data de Aquisicdo e
Pagamento, caso atendam, cumulativamente, aos seguintes Critérios de Elegibilidade:

a) os Direitos Creditdrios deverao ser expressos em moeda corrente nacional;
b) os Direitos Creditérios deverao ser representados por CCBs ou por Debéntures;
C) em relacao aos Direitos Creditérios representados por CCBs, na data de emisséo

da CCB, o respectivo Devedor deve ter entre 18 (dezoito) e 85 (oitenta e cinco) anos de
idade (inclusive); e

d) os Direitos Creditérios devem estar livres e desembaragados de quaisquer 6nus,
gravames ou restricdes de qualquer natureza;

e) os Direitos Creditérios ndo poderao estar vencidos e nédo pagos quando de sua
aquisicéo pela Classe;

f) em relagdo aos Direitos Creditorios representados por CCBs, a taxa de desconto
aplicavel quando da aquisicdo dos Direitos Creditérios ndo podera ser inferior a Taxa
Minima de Desconto;

g) em relacdo aos Direitos Creditorios representados por CCBs, o Preco de Aquisicao
de cada Direito Creditério ndo podera ultrapassar 101,50% do respectivo saldo do
Direito Creditério trazido a valor presente pela taxa de cada CCB, acrescido de demais
custos conforme detalhado em cada Termo de Cessao;

h) em relacao aos Direitos Creditérios representados por CCBs e considerada pro
forma a aquisicdo pretendida, o saldo devedor total de CCBs de titularidade do
Endossante devidas por um anico Devedor, no momento do endosso, ndo podera
ultrapassar o montante de R$ 6.500,00 (seis mil e quinhentos reais);

i) em relacdo aos Direitos Creditorios representados por CCBs, para operacdes
parceladas o prazo maximo de vencimento ndo podera exceder 180 (cento e oitenta)
dias corridos;

j) em relagcdo aos Direitos Creditorios representados por Debéntures, referidas
Debéntures devem ser de titularidade do Cedente.
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8.1.1. O Critério de Elegibilidade previsto na Clausula 8.1, (d) acima sera verificado e
validado pela Gestora mediante declaracao firmada pelo Endossante em cada Termo
de Endosso.

8.1.2. Observados os termos e as condicbes do presente Regulamento, a verificacdo
do atendimento aos Critérios de Elegibilidade pela Gestora sera considerada definitiva.

8.1.3. O desenquadramento de qualquer Direito Creditério a quaisquer Critérios de
Elegibilidade, por qualquer motivo, apds a sua aquisicdo pela Classe, ndo obrigara a
sua alienagéo pela Classe, nem dara a Classe qualquer pretenséo, recurso ou direito
de regresso em face do Endossante, da Administradora, da Gestora, de seus
respectivos controladores, das sociedades por elas direta ou indiretamente controladas,
coligadas ou outras sociedades sob controle comum.

9. ORDEM DE ALOCACAO DOS RECURSOS

9.1. A partir da Data de Subscricdo Inicial e até a liquidacdo da Classe, a
Administradora devera, em todo Dia Util, por meio dos competentes débitos e créditos
realizados na Conta da Classe, se houver, alocar os recursos decorrentes da
integralizacdo de Cotas e do recebimento de recursos provenientes da carteira da
Classe, bem como aqueles correspondentes ao valor agregado dos Ativos Financeiros

integrantes da carteira da Classe, na seguinte ordem, conforme aplicavel:

0] pagamento de despesas e encargos de responsabilidade da Classe e/ou do
Fundo, devidos nos termos deste Regulamento e da legislagéo aplicavel;

(i) constituicdo e/ou recomposicdo da Reserva de Caixa e da Reserva de
Pagamento de Amortizacdo ou Resgate, nessa ordem;

(i)  pagamento de amortizag&o e/ou resgate das Cotas Seniores;

(iv) pagamento de amortizacdo e/ou resgate das Cotas Subordinadas Mezanino B;

(v) pagamento de amortizacdo e/ou resgate das Cotas Subordinadas Mezanino A;
(vi)  pagamento de amortizacéo e/ou resgate das Cotas Subordinadas Junior; e

(vii) aquisicdo de Direitos Creditorios e Ativos Financeiros.
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9.2. Exclusivamente na hipotese de liquidagcdo antecipada, os recursos decorrentes
da integralizacdo das Cotas e do recebimento dos ativos integrantes da carteira da
Classe serdo alocados na seguinte ordem:

(i) pagamento de despesas e encargos de responsabilidade da Classe e/ou do
Fundo, devidos nos termos deste Regulamento e da legislacdo aplicavel;

(i) constituicdo e/ou recomposicao da Reserva de Caixa;

(iii)pagamento de resgate das Cotas Seniores;
(iv)pagamento de resgate das Cotas Subordinadas Mezanino B;
(v) pagamento de resgate das Cotas Subordinadas Mezanino A,

(vi)pagamento de resgate das Cotas Subordinadas Junior;

10. RESERVA DE PAGAMENTO DE AMORTIZACAO OU RESGATE E RESERVA
DE CAIXA

10.1. Observada a ordem de alocagéo de recursos prevista na Clausula 9 acima, a
Gestora devera, na forma abaixo estabelecida, constituir a Reserva de Pagamento de
Amortizagcdo ou Resgate, em valor equivalente ao montante necessario para a
realizacdo das amortizacdes da proxima parcela de Cotas Séniores e/ou de Cotas
Subordinadas Mezanino, conforme o respectivo Suplemento. A Reserva de Pagamento
de Amortizacdo ou Resgate devera ser constituida pela Gestora com 15 (quinze) dias
de antecedéncia da respectiva data de amortizacéo ou resgate:

10.1.1. Adicionalmente a constituicdo e manutencdo da Reserva de Pagamento
de Amortizacdo ou Resgate prevista no item 10.1 acima, a Gestora devera
manter um acompanhamento diario sobre o fluxo de caixa futuro da Classe de
forma que o resultado da formula abaixo seja sempre maior do que zero:

Indice de Liquidez Futura
= Caixa — Provisionamentos — Reserva de Caixa

n
+ 2(0,95 x Vencimentos g4 — Amortizagdes qy;))

i=0
56



@,5 singulare VALORA

INVESTIMENTOS

sendo,

Caixa = somatorio dos recursos aplicados em Ativos Financeiros
Provisionamentos = somatério das despesas provisionadas e da PDD
Reserva de Caixa = conforme definida neste Regulamento
Vencimentosg+y = Vvolume de vencimentos de Direitos Creditorios
programados para a data d+i
o Amortizagdesg+) = volume de amortizagdes de Cotas Seniores e/ou Cotas
Subordinadas Mezanino programadas para a data d+i
o d+0 = data em que o indice de Liquidez Futura esta sendo calculado
d+n = data para a qual o indice de Liquidez Futura esta sendo verificado. O indice de
Liquidez Futura devera ser verificado para todas as datas compreendidas até a data da
Ultima amortizacdo de Cotas Seniores e/ou Cotas Subordinadas Mezanino em
circulagéo

o O O O

10.2. Sempre observando a ordem de alocag&o de recursos prevista na Clausula 9
acima, a Classe devera estabelecer uma Reserva de Caixa, cujo valor minimo sera
equivalente a, no minimo, 3 (trés) meses de despesas ordinarias da Classe e/ou do
Fundo. A Reserva de Caixa sera constituida quando da integralizacéo das Cotas, e sera
custeada pelos recursos recebidos pela Classe/Fundo. Os recursos mantidos na
Reserva de Caixa serdo investidos em Ativos Financeiros. A Classe detera todos os
direitos em relagcdo 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. A Gestora sera responsavel pela constituicdo da Reserva de Caixa.

11. ASSEMBLEIAS ESPECIAIS DE COTISTAS

11.1. Sem prejuizo do disposto nas condigbes gerais deste Regulamento, estdo
sujeitas exclusivamente a aprovacdo da maioria representativa da respectiva
participacdo dos Cotistas na Classe Subordinados Junior na Classe, excluidos do
computo os Cotistas Seniores e Subordinados Mezanino, as deliberacfes relativas as
seguintes matérias:

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

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

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

(iv)  novas emissdes de Cotas.
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11.2. Estao subordinadas a aprovacao por maioria de cada uma das Subclasses de
Cotas dos Cotistas presentes na Assembleia Geral ou Especial as deliberacbes
referentes a, ressalvado o disposto nos itens 11.3 e 11.4 abaixo:

a) substituicdo da Gestora;
b) alteracdo das seguintes matérias constantes deste Regulamento:
i. da politica de investimento;
ii. dos Critérios de Elegibilidade;
iii. dos direitos de voto atribuidos aos Cotistas;
iv. dos paradmetros de rentabilidade das Cotas e/ou critérios de
distribuicdo dos rendimentos entre as Cotas;
v. do cronograma de amortizacdo das Cotas;
vi. das condicbes de formacdo e reenquadramento da Reserva de
Pagamento de Amortizagdo ou Resgate;
vii. do prazo de duragdo do Fundo ou da Classe; ou
viii. da metodologia de avaliagéo dos ativos do Fundo e das Cotas de
cada Subclasse;
c) resolver se um Evento de Avaliagdo deve ser considerado um Evento de
Liguidacdo antecipada da Classe;
d) liguidagdo antecipada da Classe ou do Fundo;

11.3. Com excecéo do disposto nas alineas “a”, “b”, “c”, “d”, “m”, “0”, “p”, “q”, “t”, “w” do
item 13.2 abaixo, os Cotistas titulares de Cotas Subordinadas JUnior ndo terdo direito a
votar nas delibera¢des sobre a matéria indicada na alinea (c) do item 11.2 acima.

11.4. A aprovacdo da matéria indicada no item 11.2, alinea (b), (iv) e (v), dependera
da aprovacéo, exclusivamente da maioria das Cotas em circulacdo da referida
Subclasse que se pretenda alterar as caracteristicas e da maioria das Cotas
Subordinadas Junior em circulagéo.

11.5. Caso a matéria em deliberacao resulte ou possa resultar em uma reducéo do
indice de Subordinacdo de uma determinada Subclasse, somente poderdo votar os
titulares de Cotas Seniores, assim como titulares de Cotas Mezanino que n&o se
subordinem a Subclasse em deliberacao.

11.6. As comunicacbes com a Administradora e as manifestacbes de vontade dos

cotistas por meio eletrénico observarao os procedimentos descritos no Capitulo 21 do
Regulamento.
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12. DA RESPONSABILIDADE DOS COTISTAS E PATRIMONIO LIQUIDO
NEGATIVO

12.1. A Classe néo limita a responsabilidade dos Cotistas ao valor das respectivas
Cotas subscritas, na forma prevista nesta Clausula 12.

12.2. Observada a ordem de alocacdo de recursos prevista na Clausula 9 acima, o
descumprimento de qualquer obrigacdo originaria dos Direitos Creditérios e demais
ativos componentes da carteira da Classe serd atribuido primeiramente as Cotas
Subordinadas Junior, até o limite equivalente a somatéria do valor total de tais Cotas.

12.3. Uma vez excedidos os valores referentes as Cotas Subordinadas Junior, o
descumprimento de qualquer obrigagdo originaria dos Direitos Creditérios e demais
ativos componentes da carteira da Classe sera atribuida as Cotas Subordinadas
Mezanino A.

12.4. Uma vez excedidos os valores referentes as Cotas Subordinadas Mezanino A, o
descumprimento de qualquer obrigacdo originaria dos Direitos Creditérios e demais
ativos componentes da carteira da Classe sera atribuida as Cotas Subordinadas
Mezanino B.

12.5. Uma vez excedidos os valores referentes as Cotas Subordinadas Mezanino B, o
descumprimento de qualquer obrigagdo originaria dos Direitos Creditérios e demais
ativos componentes da carteira da Classe sera atribuida as Cotas Séniores.

12.6. Considerando o disposto nas Clausulas acima e os indice de Subordinacéo, as
estratégias de investimento adotadas pela Classe poderao fazer com que o Fundo e a
Classe apresentem Patrimdnio Liquido Negativo, caso em que os Cotistas poderéo ser
chamados a realizar aportes adicionais de recursos, de forma a possibilitar que a Classe
satisfaca suas obrigacoes.

12.7. Na hipétese de verificacdo de Patriménio Liquido Negativo descrita na Clausula
12.5 acima, os Cotistas das Cotas Subordinadas Junior seréo primeiramente chamados
a realizar aporte de recursos, tanto quanto bastem para saldar os compromissos da
Classe e até que sejam recompostos os indices de Subordinacdo definidos neste
Regulamento.

13. LIQUIDACAO DA CLASSE, EVENTOS DE AVALIACAO E EVENTOS DE
LIQUIDACAO ANTECIPADA E PROCEDIMENTOS A SEREM OBSERVADOS NA
LIQUIDACAO DA CLASSE
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13.1. A Classe poderd ser liquidada por deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas,
convocada especialmente para esse fim, ou, caso ndo existam Cotas em circulacéo, por
deliberacdo da Administradora.

13.2.

A ocorréncia de qualquer das seguintes hipoteses constituira Evento de

Avaliacéo:

a)

b)

d)

e)

rendncia da Administradora, Gestora ou Custodiante, nos termos deste
Regulamento, desde que nédo substituido no prazo de 90 (noventa) dias contados
da renudncia;

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

inobservancia pelo Custodiante de seus deveres e obrigacdes previstos neste
Regulamento e no respectivo contrato de custédia, verificada por qualquer dos
Cotistas, pela Administradora ou pela Gestora, desde que, se notificado por
estes 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
notificacéo;

inobservancia pela Gestora de seus deveres e obrigacdes previstos neste
Regulamento e no respectivo contrato de gestdo, verificada por qualquer dos
Cotistas, pela Administradora ou pelo Custodiante, desde que, se notificado por
estes para sanar ou justificar o descumprimento, a Gestora néo o fizer no prazo
de 5 (cinco) Dias Uteis, contados da data do recebimento da referida notificac&o;

caso a Administradora ou a Gestora tome conhecimento de descumprimento
pelo Endossante e/ou Agente de Cobranca de qualquer de suas obrigacdes
estabelecidas neste Regulamento, no Contrato de Endosso ou no Contrato de
Cobranca, desde que tal descumprimento ndo seja devidamente regularizado ou
justificado dentro do prazo de 10 (dez) Dias Uteis contado do recebimento, pelo
Endossante e/ou Agente de Cobranca, conforme o caso, de aviso, por escrito,
enviado pela Administradora, pelo Custodiante ou pela Gestora, informando-a
da ocorréncia do respectivo evento;
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g)

h)

j)

k).
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caso a Administradora ou a Gestora tome conhecimento de descumprimento
pelo Endossante de qualquer de suas obrigacdes estabelecidas neste
Regulamento ou no Contrato de Endosso, desde que tal descumprimento ndo
seja devidamente regularizado ou justificado dentro do prazo de 10 (dez) Dias
Uteis contado do recebimento, pelo Endossante, de aviso, por escrito, enviado
pela Administradora, pelo Custodiante ou pela Gestora, informando-a da
ocorréncia do respectivo evento;

caso a Administradora ou a Gestora tome conhecimento da impossibilidade, por
gualguer motivo, de aquisi¢éo de Direitos Creditorios que preencham os Critérios
de Elegibilidade por um prazo superior a 30 (trinta) dias corridos consecutivos
contados da data em que se tomou conhecimento;

caso seja verificado pela Gestora, violacdo pelo Agente de Cobranca de seus
deveres e obrigagBes previstos no Contrato de Cobranca, desde que tal
descumprimento ndo seja devidamente regularizado ou justificado dentro do
prazo de 10 (dez) Dias Uteis contado do recebimento, pelo Endossante, de
aviso, por escrito, enviado pela Administradora, pelo Custodiante ou pela
Gestora, informando-a da ocorréncia do respectivo evento;

aquisicao, pela Classe, de Direitos Creditérios em desacordo com os Critérios
de Elegibilidade estabelecidos neste Regulamento que representem 5% (cinco
por cento) do Patriménio Liquido , desde que néo regularizados em até 10 (dez)
Dias Uteis;

caso seja verificado pela Gestora, a troca dos administradores, direto ou indireto,
do Endossante, exceto quando a referida troca de controle ocorrer dentro do
mesmo Grupo Econdmico ou junto a Pessoa Relacionada do Endossante ou ndo
aprovada previamente pela Gestora;

se verificado pela Gestora, caso o Endossante:

inicie qualquer procedimento de intervengdo, faléncia, insolvéncia,
administracdo especial, renegociacdo ampla de dividas, dissolucao,
liquidacéo ou recuperacao judicial ou extrajudicial, ou beneficio legal similar,
em qualquer jurisdicdo, a qualquer tempo, nos termos da legislacdo e
regulamentacao aplicaveis;

tenha qualquer peticdo ou pedido relacionado aos eventos e circunstancias
descritos no item (i) acima ajuizados contra si, ou qualquer dos
procedimentos |4 descritos tenham sido iniciados;

tenha proposto plano de recuperagéo extrajudicial ou similar, independente
de confirmacao do juizo competente;

por qualquer ato ou omissdo, indique seu consentimento, aprovacao ou
anuéncia a qualquer cessao, peti¢cao, solicitacdo ou procedimento ou ordem
de dispensa ou indicacdo de liquidante ou administrador judicial para toda
ou parte substancial de seus bens ou propriedades;
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v. tenha suas atividades suspensas, ou por qualquer motivo tenha qualquer

Vi.

Vil.

1)

o)

p)

a)

impedimento de atuar, seja de forma temporaria ou permanente;

sofra vencimento antecipado de qualquer divida, incluindo as decorrentes
de empréstimos e emissao de titulos ou valores mobiliarios, em valor
individual ou agregado igual ou superior a R$ 500.000,00 (quinhentos mil
reais);

seja condenado pela pratica de infragBes previstas na Lei n® 12.846, de 1°
de agosto de 2013, conforme alterada, mediante decisdo transitada em
julgado do Poder Judiciario.

caso a Administradora ou a Gestora tome conhecimento que os controladores
pessoas fisicas e/ou diretores do Endossante venham a ter contra si sentenca
judicial condenatéria transitada em julgado em relagao a crimes contra o sistema
financeiro nacional;

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;

a nao integralizagdo, por parte dos Cotistas Subordinados Junior, do montante
de Cotas Subordinadas Janior necessario para recompor os indices de
Subordinagéo, conforme previsto neste Regulamento;

na hipotese de serem realizados pagamentos de amortizacdo de Cotas em
desacordo com o disposto neste Regulamento;

n&o pagamento: (a) em até 2 (dois) Dias Uteis contado da data de amortizagéo

ordinaria de Cotas Séniores do valor integral da amortizacdo ordinaria de
qualquer Cota Sénior, e (b) em até 2 (dois) Dias Uteis contado da data de
amortizacdo ordinéria de Cotas Subordinada Mezanino do valor integral da
amortizacado ordinaria de qualquer Cota Subordinada Mezanino;

se verificado pela Gestora, caso o Fundo deixe de atender a Reserva de
Pagamento de Amortizacdo ou Resgate e: (a) tal evento néo seja sanado em 05
(cinco) Dias Uteis; ou (b) ndo tenham sido iniciados os procedimentos de
reenquadramento definidos neste Regulamento no prazo de 02 (dois) Dias Uteis
contados da data em que se verificar o desenquadramento;

se verificado pela Gestora, caso o indice de Atraso exceda 15% (quinze por
cento) do Patrimdnio Liquido, exceto se (i) a média mével da rentabilidade da
Cota Subordinada Janior dos ultimos trés meses, seja superior a remuneragao
alvo das Cotas Subordinadas Mezanino A em circulacdo, elou (i) apds a
notificacdo pela Gestora ao Cedente, o indice de Atraso permaneca superior a
15% (quinze por cento) por mais de 15 (quinze) dias consecutivos. Este Evento
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de Avaliacdo sé serd valido a partir de 90 (noventa) dias a contar da data da
Data de Subscricéo Inicial;

s) se verificado pela Gestora, caso o indice de Recompra exceda 5% (cinco por
cento) do Patriménio Liquido, a partir de 90 (noventa) dias a contar da data da
Data de Subscricdo Inicial;

t) caso a Administradora deixe de convocar Assembleia Geral ou Especial na
hip6tese de ocorréncia de qualquer das hipéteses previstas neste item 13.2;

u) caso seja verificado pela Gestora, na hipotese de serem realizados pagamentos
de Direitos Creditorios em outras contas que ndo a Conta de Cobranca em
montante superior a 5% (cinco por cento) do Patrimdnio Liquido no periodo de
30 (trinta) dias, a partir de 90 (noventa) dias a contar da data da Data de
Subscricao Inicial;

v) Caso haja a inobservancia dos termos do Contrato de Cobranga ou caso ocorra
a sua rescisdo sem a prévia e expressa anuéncia dos Cotistas, observados os
termos do Contrato de Cobrancga;

w) rendncia de qualquer prestador de servicos contratado para prestar servicos
para o Fundo ou para a Classe, desde que ndo substituido no prazo de 90
(noventa) Dias contados da rendncia.

13.3. Na ocorréncia de qualquer Evento de Avaliagdo, a Administradora,
imediatamente, (a) suspendera o pagamento de amortizagdes ou resgate das Cotas, se
houver, e (b) convocara a Assembleia Geral de Cotistas para deliberar se tal Evento de
Avaliacdo deve ser considerado, ou ndo, um Evento de Liquidacdo Antecipada.

13.4. Caso delibere que determinado Evento de Avaliagdo deve ser considerado um
Evento de Liquidag&o Antecipada, a Assembleia Geral de Cotistas referida acima devera
deliberar sobre os procedimentos relativos a liquidacao da Classe, na forma da Clausula
13.9 abaixo.

13.5. Ressalvada o disposto na Clausula 13.4 acima, caso o Evento de Avaliacdo nao
seja considerado um Evento de Liquidacdo Antecipada, a Classe reiniciard o processo
de amortizacdo ou resgate das Cotas, se houver, bem como de aquisicdo de Direitos
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Creditérios e de Ativos Financeiros, conforme o caso, sem prejuizo da implementacéo
de eventuais ajustes aprovados pelos Cotistas na Assembleia Geral de Cotistas em
questéo.

13.6. A ocorréncia de qualquer das seguintes hipoteses constituira Evento de
Liquidacao Antecipada:

0] deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas pela liquidacao da Classe;

(i) deliberacdo, em Assembleia Geral de Cotistas, de que um Evento de Avaliagéo
constitui um Evento de Liquidacédo Antecipada;

(iii)  apos 90 (noventa) dias da data da primeira integralizacdo de Cotas, se o Fundo
mantiver, a qualquer tempo, patrimdnio liquido diario inferior a R$ 1.000.000,00
(um milh&o de reais) pelo periodo de 90 (noventa) dias consecutivos

(iv)  por determinacao da CVM, em caso de descumprimento de disposi¢éo legal ou
regulamentar;

(v) em caso de impossibilidade de a Classe adquirir Direitos Creditérios admitidos
por sua Politica de Investimento por mais de 60 (sessenta dias) contados de sua
Gltima aquisicéo de Direitos Creditorios;

(vi)  se o Patriménio Liquido se tornar igual ou inferior & soma do valor de todas as
Cotas Seniores em circulacao;

(vii)  renancia da Administradora, da Gestora ou do Custodiante com a consequente
nao assuncdo de suas funcbes por uma nova instituicdo nos prazos previstos
neste Regulamento;

(viii) caso ocorra intervencdo ou liquidagdo extrajudicial do Custodiante,
Administradora, ou Gestora sem a sua efetiva substituicdo nos termos deste
Regulamento; e

(ix) ndo substituicho da Administradora ou da Gestora, nos termos deste
Regulamento.

13.7. Na hip6tese de ocorréncia de qualquer Evento de Liquidacdo Antecipada, a
Administradora ou a Gestora, nas esferas de suas respectivas atribuicdes,
imediatamente, (a) suspenderd o pagamento de amortizagédo ou resgate das Cotas, se
houver; (b) interrompera a aquisicdo de Direitos Creditorios e de Ativos Financeiros; e
(c) convocarda a Assembleia Geral de Cotistas para deliberar os procedimentos de
liquidacdo da Classe.

13.8. Na hipoétese de liquidacdo da Classe por deliberacdo da Assembleia Geral de
Cotistas, a Administradora deve promover a divisdo de seu patrimonio entre os Cotistas,
na proporcédo das respectivas Cotas de suas titularidades, no prazo oportunamente
definido na Assembleia Geral de Cotistas em questéo.
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13.9. A Assembleia Geral de Cotistas que for convocada para decidir sobre a
liquidacdo da Classe deve deliberar, no minimo, sobre as seguintes matérias:

(a) o plano de liquidacéo, a ser elaborado, conjuntamente, pelos Prestadores de
Servico Essenciais, de acordo com os procedimentos e demais regras previstas
no Regulamento e nas disposi¢des legais e regulatorias aplicaveis, observado
gue de tal plano de liquidac&o deve constar uma estimativa acerca da forma de
pagamento dos valores devidos aos Cotistas, se for o caso, e de um cronograma
de pagamentos;

(b) o tratamento a ser conferido aos direitos e as obrigagfes dos Cotistas que nédo
puderam ser contatados quando da convocagdo da Assembleia Geral de
Cotistas; e

(c) possibilidade, ou ndo, de novas subscri¢cdes de Cotas.

13.10. O Auditor Independente deve emitir parecer sobre a demonstracdo da
movimenta¢ao do Patriménio Liquido da Classe, compreendendo o periodo entre a data
das Ultimas demonstracdes contdbeis auditadas e a data da efetiva liquidacao,
manifestando-se sobre as movimentagfes ocorridas no periodo.

13.10.1. Deve constar das notas explicativas as demonstracdes contabeis uma
andlise quanto a terem os valores dos resgates sido, ou ndo, efetuados em condi¢es
equitativas e de acordo com as disposi¢fes legais e regulatérias aplicaveis, bem como

guanto a existéncia, ou ndo, de débitos, créditos, ativos ou passivos ndo contabilizados.

13.11. Caso a carteira de Ativos possua provento a receber, € admitida, durante o prazo
previsto na Assembleia Geral de Cotistas, a critério da Gestora:

(a) a transferéncia dos proventos aos Cotistas, observada a participagdo de cada
Cotista na Classe e sua ordem de prioridade de recebimento; ou

(b) a negociacéo dos proventos pelo valor de mercado.
13.12. No ambito da liquidagéo da Classe, a Administradora deve:
(a) fornecer informac@es relevantes sobre a liquidacdo a todos os Cotistas, de

maneira simultdnea e tdo logo tenha ciéncia das informagdes, devendo
providenciar atualizagbes conforme as circunstancias se modifiquem; e
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(b) verificar se a precificacdo e a liquidez da carteira de Ativos asseguram um
tratamento isondmico na distribuicdo dos resultados da liquidacdo aos Cotistas,
ainda que os resultados nao sejam distribuidos em uma Unica ocasido ou que a
cada distribuicao de resultados sejam contemplados diferentes Cotistas.

13.13. No ambito da liquidacdo da Classe e desde que de modo aderente ao plano de
liquidacédo definido na Clausula 13.9, fica dispensado o cumprimento das regras listadas
a seguir:

(a) prazos para conversao e pagamento dos resgates das Cotas;
(b) método de conversao de Cotas;

(c) vigéncia diferida de alteracbes do Regulamento em decorréncia de eventual
deliberacdo unanime dos Cotistas, nos termos da Clausula 13.9 acima; e

(d) limites relacionados a composicao e a diversificacdo da carteira de Ativos e ao
indice de Subordinacéo.

13.14. Outros requisitos podem ser dispensados no ambito da liquidacdo, desde que
submetidos & aprovacdo da superintendéncia competente da CVM, a partir de pedido
prévio e fundamentado a ser formulado pelos Prestadores de Servico Essenciais,
conjuntamente, em que seja indicado o dispositivo objeto do pedido de dispensa e
apresentadas as razfes que desaconselham ou impossibilitam o cumprimento da norma
no caso concreto.

13.15. Caso a Assembleia prevista no item 13.7 acima nao aprove o inicio dos
procedimentos de liquida¢do do Fundo, sem prejuizo da adogdo de medidas adicionais
gque venham a ser aprovadas pela Assembleia, as medidas previstas nos itens 13.8 a
13.14 acima deverdo ser cessadas. Adicionalmente, os Cotistas Seniores dissidentes
terdo a faculdade de solicitar o resgate das suas Cotas pelo seu respectivo valor
atualizado, observado o que for definido na Assembleia; (.

13.16. Na hipétese de a Assembleia referida no item 13.7 acima n&o ser realizada, em
primeira ou segunda convocacdo, ou nao chegar a um acordo quanto aos
procedimentos de dacdo em pagamento dos Direitos Creditérios e dos Ativos
Financeiros para fins do resgate das Cotas, os Direitos Creditérios e os Ativos
Financeiros serdo dados em pagamento aos Cotistas até o limite do valor das
respectivas Cotas, mediante a constituicado de um condominio, cuja fracdo ideal de cada
Cotista serd calculada em funcdo do valor total das suas Cotas, tendo-se como
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referéncia para definicdo do valor das Cotas a data em que for realizada a dacdo em
pagamento.

13.17. A Administradora deverd notificar os Cotistas (a) para que elejam um
administrador para o condominio de Direitos Creditérios e de Ativos Financeiros de
Liquidez de trata o item 13.16 acima, na forma do artigo 1.323 do Cddigo Civil; e (b)
informando a propor¢c@o de Direitos Creditérios e de Ativos Financeiros a que cada
Cotista tera direito, sem que isso represente qualquer responsabilidade da
Administradora perante os Cotistas. Caso os Cotistas ndo procedam a eleicdo de um
administrador para o condominio, essa fungéo sera exercida pelo Cotista que detiver a
maioria das Cotas.

13.18. Observados os procedimentos previstos neste Capitulo, a Administradora e a
Gestora estardo desobrigadas em relagdo as suas responsabilidades estabelecidas no
presente Regulamento, ficando a Administradora autorizada a cancelar o registro de
funcionamento do Fundo na CVM.

14. DOS FATORES DE RISCO DA CLASSE

14.1. A Classe podera realizar aplicagfes que coloquem em risco parte ou a totalidade
de seu patrimbnio. A carteira da Classe e, por consequéncia, seu patriménio estido
sujeitos a riscos diversos, dentre os quais, exemplificativamente, os analisados abaixo,
além daqueles descritos na Parte Geral do presente Regulamento. Antes de adquirir as
Cotas, todo investidor deve ler cuidadosamente os fatores de risco abaixo descritos,
responsabilizando-se integralmente pelo seu investimento.

14.2. Riscos de Mercado

14.2.1. Descasamento de Taxas de Juros - Mudancas nas condi¢cdes de mercado, tanto
no Brasil como no exterior, poderdo eventualmente gerar descasamento entre as taxas
de juros praticadas no mercado e as taxas de juros estabelecidas nas operagdes de
compra de créditos pela Classe, ocasionando perda de rentabilidade durante o periodo
de maturacado dos créditos. Em caso de queda do valor dos ativos que compdem a
carteira, o Patriménio Liquido da Classe pode ser afetado negativamente.

14.2.2. Flutuagédo de Precos dos Ativos — Os precos e a rentabilidade dos ativos da
Classe poderéo flutuar em razdo de diversos fatores de mercado, tais como variacdo da
liquidez e alteragcbes na politica de crédito, econémica e fiscal, bem como em razéo de
alteracBes na regulamentacado sobre a precificacdo de ativos que componham a carteira
da Classe. Essa oscilagdo dos precos podera fazer com que parte ou a totalidade
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daqueles ativos que integram a carteira da Classe seja avaliada por valores inferiores
ao da emissédo e/ou contabilizacao inicial, levando a reducéo do patriménio da Classe
e, consequentemente, a prejuizos por parte dos Cotistas.

14.2.3. Descasamento de Rentabilidade — A distribuicdo dos rendimentos da carteira da
Classe para as Cotas pode ter parametros diferentes daqueles utilizados para o preco
de aquisicao dos Direitos Creditérios. Os recursos da Classe poderao ser insuficientes
para pagar parte ou a totalidade dos rendimentos aos Cotistas e resgate das Cotas. O
Endossante, o Custodiante, a Gestora, o Fundo e a Administradora ndo prometem ou
asseguram rentabilidade ao Cotista.

14.2.4. Rentabilidade dos Ativos Financeiros Inferior ao indice de Referéncia das Cotas
Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino — A parcela do patriménio da Classe ndo
aplicada em Direitos Creditérios pode ser aplicada em Ativos Financeiros, 0s quais
podem apresentar valoracdo efetiva inferior a taxa utilizada como parametro de
rentabilidade das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino, o que pode fazer
com que os recursos da Classe se tornem insuficientes para pagar parte ou a totalidade
dos respectivos indices de referéncia previstos para as Cotas Seniores e as Cotas
Subordinadas Mezanino. Nessa hipétese, os Cotistas poderdo ter a rentabilidade de
suas Cotas afetadas negativamente, sendo certo que nem a Classe, nem o
Endossantes, nem o Custodiante, nem a Gestora, nem a Administradora prometem ou

asseguram rentabilidade aos Cotistas.

14.2.5. Alteracéo da Politica Econémica — A Classe, os Direitos Creditorios, os Ativos
Financeiros, o Endossante e os Devedores estdo sujeitos aos efeitos da politica
econdmica praticada pelo Governo Federal. O Governo Federal intervém
frequentemente na politica monetaria, fiscal e cambial, e, consequentemente, também
na economia do Pais. As medidas que podem vir a ser adotadas pelo Governo Federal
para estabilizar a economia e controlar a inflagdo compreendem controle de salarios e
precos, desvalorizagdo cambial, controle de capitais e limitagdes no comércio exterior,
entre outras. A condicdo financeira dos Devedores, os Direitos Creditérios, os Ativos
Financeiros, bem como a originacdo e pagamento dos Direitos Creditérios podem ser
adversamente afetados por mudancgas nas politicas governamentais, bem como por: (i)
flutuacbes das taxas de cambio; (ii) alteracdes na inflacao; (iii) alteracdes nas taxas de
juros; (iv) alteracdes na politica fiscal; e (v) outros eventos politicos, diplomaticos, sociais
e econdmicos que possam afetar o Brasil, ou 0os mercados internacionais. As medidas
do Governo Federal para manter a estabilidade econémica, bem como a especulacdo
sobre eventuais atos futuros do governo podem gerar incertezas sobre a economia
brasileira e uma maior volatilidade no mercado de capitais nacional, afetando
adversamente a condi¢do financeira dos Devedores, bem como a liquidacdo dos
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Direitos Creditdrios, podendo impactar negativamente o Patrimdnio Liquido da Classe e
a rentabilidade das Cotas. Os Direitos Creditorios e Ativos Financeiros estdo sujeitos a
oscilacbes nos seus precos em funcdo da reacdo dos mercados frente a noticias
econdmicas e politicas, tanto no Brasil como no exterior, podendo ainda responder a
noticias especificas a respeito dos respectivos emissores. As variacdes de precos dos
Direitos Creditérios e Ativos Financeiros poderdo ocorrer também em funcdo de
alteracBes nas expectativas dos participantes do mercado, podendo inclusive ocorrer
mudancas nos padrées de comportamento de precos dos Direitos Creditorios e Ativos
Financeiros sem que haja mudancas significativas no contexto econdmico e/ou politico
nacional e internacional. Dessa forma, as oscila¢cdes acima referidas podem impactar
negativamente o Patriménio Liquido da Classe e a rentabilidade das Cotas.

14.3. Risco de Crédito

14.3.1. Risco de Crédito dos Devedores — Se, em razédo de condi¢cdes econdmicas ou
de mercado adversas, os Devedores ndo puderem honrar com seus compromissos
perante a Classe, podera ser necessaria a adocdo de medidas judiciais para
recuperacdo dos Direitos Creditérios cedidos. Nao ha garantia de que referidos
procedimentos judiciais serdo bem-sucedidos, podendo haver perdas patrimoniais a
Classe e aos Cotistas.

14.3.2.Risco de Concentracdo no Endossante - A totalidade dos Direitos Creditdrios
sera cedida pelo Endossante. Desse modo, o risco na aplicacdo da Classe tera intima
relacdo com as operacoes realizadas pelo Endossante, sendo que, quanto maior for a
concentrac@o de referidas operacdes, maior sera a chance de a Classe sofrer perda
patrimonial significativa que afete negativamente a rentabilidade das Cotas.

14.3.3. Risco de Concentracdo em Ativos Financeiros — E permitido & Classe manter até
50% (cinquenta por cento) de sua carteira aplicada em Ativos Financeiros. Se os
devedores ou coobrigados dos Ativos Financeiros n&o honrarem com seus
compromissos, a Classe e o Fundo poderéo sofrer perda patrimonial significativa, o que
afetaria negativamente a rentabilidade das Cotas.

14.3.4. Cobranca Extrajudicial e Judicial — No caso de os Devedores ndo cumprirem
suas obrigacGes de pagamento dos Direitos Creditérios cedidos, podera ser iniciada a
cobranca extrajudicial ou judicial dos valores devidos. Nada garante, contudo, que
referida cobranca atingira os resultados almejados, recuperando para a Classe o total
dos Direitos Creditérios cedidos que venham a ser inadimplidos pelos respectivos
Devedores, o que poderd implicar perdas patrimoniais para a Classe e aos Cotistas.
Ainda, os custos incorridos com os procedimentos extrajudiciais ou judiciais necessarios
a cobranca dos Direitos Creditorios cedidos e a salvaguarda dos direitos, das garantias
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e das prerrogativas dos Cotistas sdo de inteira e exclusiva responsabilidade da Classe
e, consequentemente, dos Cotistas. A Administradora e a Gestora ndo seréo
responsaveis, em conjunto ou isoladamente, por qualguer dano ou prejuizo sofrido pela
Classe ou pelo Fundo ou por qualguer dos Cotistas em decorréncia da ndo propositura
(ou do ndo prosseguimento), pela Classe, pelo Fundo ou pelos Cotistas, de medidas
judiciais ou extrajudiciais necessarias a preserva¢ao de seus direitos e prerrogativas.

14.3.5. Riscos Relacionados a Adimpléncia do Endossante na Hipétese de Resolugéo
de Alienacao — Nos termos do Contrato de Endosso, existem hipéteses nas quais havera
a resolucdo da alienacdo dos Direitos Creditorios, o que gera a obrigacdo do
Endossante de pagar a Classe o pre¢co estabelecido no Contrato de Endosso. Na
ocorréncia de tais eventos que ensejam a resolucdo de alienagéo, é possivel que o
Endossante ndo cumpra, por qualquer motivo, sua obrigagdo de pagamento do preco
acordado, o que poderia afetar negativamente os resultados da Classe e/ou provocar
perdas patrimoniais a Classe e ao(s) Cotista(s).

14.4. Risco de Liquidez

14.4.1. Falta de Liquidez dos Ativos Financeiros. A parcela do patriménio da Classe nao
aplicada em Direitos Creditdrios podera ser aplicada em Ativos Financeiros. Os Ativos
Financeiros podem vir a se mostrar iliquidos (seja por auséncia de mercado 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.

14.4.2. Liquidacdo Antecipada. Por pertencer a classe constituida sob condominio
fechado, as Cotas somente poderao ser resgatadas de acordo com o estabelecido neste
Regulamento. Adicionalmente, ha eventos que podem ensejar a liquidacdo antecipada
da Classe e do Fundo, conforme indicados no presente Regulamento. Assim, ha a
possibilidade de os Cotistas terem as Cotas de suas titularidades resgatadas
antecipadamente, eventualmente por valores inferiores aos esperados.

14.4.3. Insuficiéncia de Recursos no Momento da Liquidacdo do Fundo — Caso venha a
ser liquidada, a Classe podera nédo dispor de recursos para pagamento aos Cotistas em
razdo de, por exemplo, o pagamento dos Direitos Creditérios cedidos ainda nédo ser
exigivel dos respectivos Devedores. Nessa hip6tese, 0 pagamento aos Cotistas ficaria
condicionado (a) ao vencimento dos Direitos Creditérios cedidos e ao pagamento pelos
respectivos Devedores; (b) a venda dos Direitos Creditorios cedidos a terceiros, com
risco de desagio que poderia comprometer a rentabilidade da Classe e do Fundo; ou (c)
a amortizacdo ou o resgate das Cotas em Direitos Creditérios cedidos e em Ativos
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Financeiros integrantes da carteira da Classe. Em qualquer das trés situacbes, 0s
Cotistas poderiam sofrer prejuizos patrimoniais.

14.4.4.Risco de Liquidacdo das Cotas com a dacdo em pagamento de Direitos
Creditorios - Na ocorréncia de uma das hipéteses de liquidacdo da Classe, as Cotas
Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino poderéo ser pagas mediante a dacdo em
pagamento de Direitos Creditérios, conforme autorizado pela Assembleia Geral de
Cotistas que deliberar pela liquidacdo da Classe e do Fundo. Nessa hipétese, os
Cotistas poderdo encontrar dificuldades para vender os Direitos Creditdrios recebidos
da Classe ou para administrar/cobrar os valores devidos pelos respectivos Devedores.

14.4.5. Patriménio Liquido Negativo — Os investimentos da Classe estdo, por sua
natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas de mercado, risco de crédito, risco sistémico,
condi¢cbes adversas de liquidez e negociacdo atipica nos mercados de atuacao, sendo
gue ndo h& garantia de eliminagéo da possibilidade de perdas para a Classe e para os
Cotistas. Além disso, as estratégias de investimento adotadas pela Gestora poderdao
fazer com que a Classe apresente Patrimdnio Liquido Negativo, caso em que 0s
Cotistas poderédo ser chamados a realizar aportes adicionais de recursos, de forma a
possibilitar que a Classe satisfaca suas obrigacdes, conforme previsto neste
Regulamento.

14.5. Risco de Descontinuidade

14.5.1. Liquidacdo da Classe — A Classe poderd ser liquidada por deliberacdo da
Assembleia Geral de Cotistas, nos termos do presente Regulamento. Ocorrendo a
liquidacdo da Classe, podera ndo haver recursos suficientes para pagamento aos
Cotistas (por exemplo, em razéo de o pagamento dos Direitos Creditorios cedidos ainda
ndo ser exigivel dos respectivos Devedores). Nesse caso, (a) os Cotistas teriam as
Cotas de suas titularidades resgatadas em Direitos Creditérios cedidos e em Ativos
Financeiros integrantes da carteira da Classe; ou (b) o pagamento do resgate das Cotas
ficaria condicionado (1) ao vencimento e pagamento pelos Devedores das parcelas
relativas aos Direitos Creditérios cedidos ou (2) a venda dos Direitos Creditérios cedidos
a terceiros, sendo que o prec¢o praticado poderia causar perda aos Cotistas.

14.5.2.Risco de Reduc¢do da Originagdo dos Direitos Creditérios — A existéncia da
Classe esta condicionada (a) a sua capacidade de encontrar Direitos Creditorios que
sejam elegiveis, nos termos do Regulamento, em volume e taxa suficientes para
possibilitar a remuneracdo das Cotas, e (b) a continuidade das operacbes do
Endossante e a sua capacidade de originar e ceder Direitos Creditérios elegiveis a
Classe, nos termos do Regulamento.

71



@,5 singulare VALORA

INVESTIMENTOS

14.5.3. Risco de Fungibilidade - Nos termos dos Instrumentos de Transferéncia, caso
venham a receber, por qualguer motivo, recursos relativos aos Direitos Creditorios
cedidos, o Endossante obriga-se a transferir referidos montantes para a Conta da
Classe em até 1 (um) Dias Util a contar da data de seu recebimento. N&o ha garantia
de que o Endossante repassara tais recursos para a Conta da Classe na forma
estabelecida em tais contratos, situacdo em que a Classe podera sofrer perdas,
podendo, inclusive, incorrer em custos para reaver tais recursos. A Administradora e a
Gestora néo respondem por perdas decorrentes de conduta diversa do Endossante em
violag&o as disposi¢des dos Instrumentos de Transferéncia.

14.6. Riscos Operacionais

14.6.1. Movimentacdo dos Valores Relativos aos Direitos Creditorios Cedidos — Os
recursos decorrentes da liquidacao dos Direitos Creditérios cedidos serdo recebidos
diretamente na Conta de Cobranca. Os valores depositados na Conta de Cobranca
serdo transferidos para a Conta da Classe em até 1 (um) Dia Util a contar de seu
recebimento. A rentabilidade das Cotas, contudo, podera ser afetada negativamente,
causando prejuizo a Classe e aos Cotistas, em caso de atraso ou descumprimento, por
gualguer motivo, da obrigacdo de transferir os recursos para a Conta da Classe,
inclusive em razéo de falhas operacionais.

14.6.2.Risco Decorrente de Falhas Operacionais — A identificacdo, a aquisicdo e a
cobranca dos Direitos Creditérios dependem da atuacdo conjunta e coordenada da
Gestora e da Administradora. A Classe 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 pela Gestora.

14.6.3.Risco de Pré-Pagamento - Os Devedores poderdo optar por pagar
antecipadamente os Direitos Creditérios. Tal situagdo pode acarretar o
desenquadramento da carteira da Classe. Caso o Endossante ndo consiga originar
novos Direitos Creditérios em montante suficiente e a Gestora ndo consiga reinvestir os
recursos recebidos em Ativos Financeiros com a mesma remuneracdo perseguida pela
Classe, a rentabilidade inicialmente esperada para as Cotas pode ser afetada de forma
negativa, ndo sendo devida pelo Fundo, pela Classe, pela Administradora ou pela
Gestora qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo. A Classe e os Cotistas poderao
sofrer perdas em decorréncia desse fato.

14.6.4.Risco de Governanca - Consiste na possibilidade de ocorréncia de perdas
resultantes da hipétese de emisséo, amortizacdo e/ou resgate de Cotas que possam
modificar a relagdo de poderes para alteracao dos termos e condi¢des da Classe e do
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Fundo. De forma especifica, considerando a estrutura da Classe e do Fundo, inclui-se
a possibilidade de, a qualquer tempo, serem emitidas novas Cotas e, observado o
disposto neste Regulamento, serem as Cotas amortizadas ou resgatadas, o que pode
modificar a relacdo de poderes para alteracdo dos termos e condicBes deste
Regulamento. Tais alteragGes poderdo afetar, dentre outros, o modo de operacéao da
Classe e do Fundo e acarretar perdas patrimoniais aos Cotistas.

14.7. OQutros

14.7.1.Blogueio da Conta de Titularidade da Classe — Os recursos referentes aos
Direitos Creditérios cedidos serdo direcionados para a Conta de Cobranga. Os recursos
na Conta de Cobranca seréo transferidos para a Conta da Classe em até 1 (um) Dia Util
contado de seu recebimento. A Conta da Classe sera mantida junto a Administradora e
a Conta de Cobranca sera mantida junto a uma Instituicdo Bancéria Autorizada, sendo
a movimentagao dessa conta realizada por instrugdo da Administradora. Na hipétese de
intervencd@o ou liquidagéo extrajudicial da Administradora ou da Instituicdo Bancaria
Autorizada, h& possibilidade de os recursos depositados, conforme o caso, na Conta de
Cobranca e/ou na Conta da Classe serem bloqueados e somente serem recuperados
pela Classe por meio da adog&o de medidas judiciais. A rentabilidade da Classe poderia
ser afetada negativamente em razao disso.

14.7.2. Risco de Questionamento da Validade e da Eficacia da Alienagdo dos Direitos
Creditorios — A Classe estéa sujeita ao risco de os Direitos Creditorios cedidos serem
bloqueados ou redirecionados para pagamento de outras dividas do Endossante,
inclusive em decorréncia de pedidos de recuperagdo judicial, faléncia, planos de
recuperacao extrajudicial ou outro procedimento de natureza similar, conforme
aplicavel. Os principais eventos que poderdo afetar a cessdo dos Direitos Creditérios
consistem em: (a) possivel existéncia de garantias reais sobre os Direitos Creditorios
cedidos que tenham sido constituidas previamente a sua alienagdo e sem conhecimento
da Classe; (b) verificagdo, em processo judicial, de fraude contra credores ou fraude a
execucdo praticada pelo Endossante; e (c) revogacdo da alienacdo dos Direitos
Creditérios a Classe na hipétese de liquidacédo da Classe ou faléncia dos respectivos
Cedentes ou Devedores. Nessas hipéteses, os Direitos Creditérios adquiridos pela
Classe poderédo ser bloqueados ou redirecionados para pagamento de outras dividas
do Endossante ou Devedores e o Patriménio Liquido da Classe podera ser afetado
negativamente.

14.7.3.Risco relacionado ao nao registro dos Termos de Endosso em Cartério de
Registro de Titulos e Documentos — As vias originais de cada Termo de Endosso néo
serdo necessariamente registradas em cartério de registro de titulos e documentos da
sede da Classe, do Fundo e do Endossante. O registro de operacdes de
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cessao/transferéncia de crédito tem por objetivo tornar publica a realizacdo da cessao,
de modo que, caso o Endossante celebre nova operacéo de cessaol/transferéncia dos
mesmos Direitos Creditérios a terceiros, a operacao previamente registrada prevaleca.
A auséncia de registro poderd representar risco a Classe em relacdo a Direitos
Creditérios por ela aquiridos reclamados por terceiros que tenham sido ofertados ou
cedidos pelo Endossante a mais de um cessionario/endossatéario. A Administradora e a
Gestora ndo se responsabilizam pelos prejuizos incorridos pela Classe em razdo da
impossibilidade de cobranca dos Direitos Creditorios cedidos pela falta de registro dos
Termos de Endosso em cartdrio de registro de titulos e documentos da sede da Classe
e do Endossante.

14.7.4. Risco relacionado ao registro dos Direitos Creditérios em Entidade Registradora.
O registro dos Direitos Creditérios em Entidade Registradora, tal como é feito
atualmente, ou seja, apos a aquisicao pela Classe, ndo garantem que 0S mesmos
Direitos Creditorios ndo possam ser cedidos a terceiros, inclusive outros fundos de
investimento. O registro dessas operagdes de transferéncia/alienacdo de crédito tem
por objetivo tornar publica a realizagcéo da cessdo, de modo que, caso o Cedente celebre
nova operacao de transferéncia/alienacdo dos mesmos Direitos Creditorios a terceiros,
o registro na Entidade Registradora podera ser um meio de prova que a operagao foi
previamente registrada, contudo ndo se pode garantir que prevalecera.

14.7.5.Risco de irregularidades nos Documentos Comprobatérios dos Direitos
Creditérios — A Gestora sera responsavel pela verificagdo dos Documentos
Comprobatoérios por amostragem, no ato da aquisicdo dos Direitos Creditorios, e a
Administradora fara a verificagdo trimestral ou em periodicidade compativel com prazo
médio ponderado dos Documentos Comprobatoérios dos Direitos Creditérios que nao
estejam registrados em Entidade Registradora, nos termos da RCVM 175. Dessa forma,
a carteira da Classe podera conter Direitos Creditérios cuja documentacdo apresente
irregularidades decorrentes da eventual formalizacdo inadequada dos Documentos
Comprobatorios, o que podera obstar o pleno exercicio, pela Classe, das prerrogativas
decorrentes a titularidade dos Direitos Creditérios.

14.7.6.Risco da Verificacdo do Lastro por Amostragem — A Gestora, observados os
parametros e a metodologia descrita no Anexo | — C, podera realizar a verificagdo do
lastro dos Direitos Creditérios adquiridos pela Classe por amostragem. Considerando
gue, nessa hipotese, a andlise sera realizada a partir de amostra dos Direitos Creditorios
cedidos, a carteira da Classe podera conter Direitos Creditorios cedidos cuja
documentacao apresente irregularidades, o que podera levar a resolucdo da aquisicédo
ou obstar o pleno exercicio, pela Classe e pelo Fundo, das prerrogativas decorrentes da
titularidade dos Direitos Creditorios cedidos.
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14.7.7.Guarda da Documentacdo — A Administradora, sem prejuizo de sua
responsabilidade, podera contratar terceiro para realizar a verificagdo e a guarda dos
Documentos Comprobatérios relativos aos Direitos Creditérios. Ndo obstante a
obrigacdo do eventual terceiro contratado de permitir a Administradora o livre acesso
aos Documentos Comprobatoérios, a terceirizacdo desse servico podera dificultar a
verificacdo da constituicdo e da performance dos Direitos Creditérios cedidos.

14.7.8. Riscos Decorrentes da Politica de Crédito Adotada pelo Endossante — A Classe
esta sujeita aos riscos inerentes ao processo de originagdo dos Direitos Creditorios
cedidos adotado pelo Endossante na andlise e sele¢éo 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 aquisicdo dos Direitos
Creditérios em nome da Classe, conforme descritos neste Regulamento. Ndo ha
garantia de que os resultados da Classe ndo sofrerdo impactos em razdo de sua
exposicao a tais riscos.

14.7.9. Vicios Questionaveis — A transferéncia de Direitos Creditérios, bem como os
Documentos Comprobatdrios poderdo apresentar vicios questionaveis juridicamente ou,
ainda, irregularidades de forma ou conteldo. Assim, podera ser necessaria decisao
judicial para efetivacdo do pagamento relativo aos Direitos Creditérios cedidos pelos
Devedores, havendo a possibilidade de ser proferida decisao judicial desfavoravel. Em
qualquer caso, a Classe podera sofrer prejuizos, seja pela demora, seja pela auséncia
de recebimento de recursos.

14.7.10. Risco de Procedimentos de Cobranga — A Classe adotara, para cada um
dos Direitos Creditorios, diferentes estratégias e procedimentos para cobranca de
Direitos Creditérios vencidos e nao adimplidos. Dessa forma, o procedimento de
cobranca seré analisado caso a caso pela Gestora, de acordo com a natureza especifica
e das condicdes de pagamento dos Direitos Creditérios que serdao adquiridos pela
Classe. Nao é possivel assegurar que tais procedimentos de cobranca garantirdo o
recebimento de parte ou da totalidade dos pagamentos referentes aos Direitos
Creditérios vencidos e inadimplidos nas respectivas datas de vencimento.

14.7.11. Deterioragdo dos Direitos Creditérios — Os Direitos Creditorios estdo
sujeitos aos mais variados processos de deterioracdo, por qualquer motivo, ndo
havendo no &mbito da Classe ou do Fundo qualquer obrigacdo de recomposi¢cao dos
Direitos Creditérios e/ou de refor¢o das garantias relacionadas aos Direitos Creditorios,
situacdo em que a Classe podera sofrer perdas.

14.7.12. Inexisténcia de Garantia de Rentabilidade — Os Direitos Creditérios
componentes da carteira da Classe poderdo ser contratados a taxas pré-fixadas. A
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incorporacdo dos resultados auferidos pela Classe para as Cotas Seniores e Cotas
Subordinadas, quando houver, terdo determinado indice de Referéncia. Os indices de
Referéncia adotados pelas Subclasses para a rentabilidade das respectivas Cotas sédo
apenas metas estabelecidas, ndo constituindo garantia minima de rentabilidade aos
investidores. Caso os ativos da Classe, incluindo os Direitos Creditérios cedidos, néo
constituam patriménio suficiente para a valorizacdo das Cotas Seniores e das Cotas
Subordinadas, a rentabilidade dos Cotistas podera ser inferior a meta indicada nos
respectivos indices de Referéncia. A rentabilidade verificada no passado com relagéo a
qualquer classe de fundo de investimento em direitos creditérios no mercado, ou a
prépria Classe e ao proprio Fundo, ndo representam garantia de rentabilidade futura.

14.7.13. Titularidade dos Direitos Creditorios — A Classe € uma comunh&o de
recursos que tem por objeto a aquisi¢do de Direitos Creditérios, e as Cotas representam
porcdes ideais de seu Patriménio 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 da Classe. Em caso de liquidacao da Classe, podera haver resgate de Cotas
mediante dagdo em pagamento de Direitos Creditorios, nas hipoteses previstas no
presente Regulamento, e, nesse caso, a propriedade dos Direitos Creditorios sera
transferida da Classe para os Cotistas. Ndo cabera ao Cotista a escolha dos Direitos
Creditorios que lhe serao atribuidos por ocasido de eventual resgate de Cotas mediante
dacdo em pagamento de Direitos Creditorios.

14.7.14. Risco de Originacdo — Modificac@o de Direitos Creditérios Adquiridos por
Decisao Judicial ou Administrativa — Os Direitos Creditérios podem eventualmente ter
suas condi¢cdes questionadas em juizo ou administrativamente pelos respectivos
Devedores, inclusive em razao dos juros e encargos aplicaveis. Nao pode ser afastada
a possibilidade de os Devedores lograrem éxito nas eventuais demandas. Nessa
hipotese, os Direitos Creditérios podem ter suas condi¢cfes e valores alterados ou até
anulados por decisfes judiciais ou recomendacdes administrativas, o que afetaria
negativamente o patriménio da Classe.

14.7.15. Possibilidade de Reducdo da taxa de remuneracdo dos Direitos
Creditérios - Apesar de as CCBs representativas dos Direitos Creditdrios serem
devidamente constituidas por instituicdo financeira, os juros cobrados podem ser
guestionados judicialmente apos a transferéncia de tais CCBs a Classe. Determinadas
decisdes judiciais estabeleceram que cessdes de direitos creditérios a entidades nao
participantes do Sistema Financeiro Nacional ndo atribuiriam, a tais cessionarias, as
mesmas prerrogativas que seriam atribuidas as entidades integrantes do Sistema
Financeiro Nacional, como a possibilidade de cobranca de encargos, juros e correcado
monetaria permitidos as instituicdes financeiras em decorréncia da aplicagédo do Decreto
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22.626/1933 (Lei de Usura), que institui o limite de cobranca de juros para instituicbes
externas ao sistema financeiro nacional. Sendo assim, ndo € possivel prever se serdo
impostas ou ndo a Classe, por meio de decisdo judicial, limitacbes a cobranca de
encargos e/ou juros remuneratorios dos Direitos Creditérios, nos termos inicialmente
pactuados com os Devedores. A imposi¢do dos referidos limites de cobranga podera
afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos Direitos Creditdrios.

14.7.16. Documentos Comprobatérios — Documentos Eletrébnicos - Os
Documentos Comprobatérios que evidenciam o lastro dos Direitos Creditorios séo
documentos eletrbnicos. Falhas nos sistemas de arquivo de tais documentos podem
dificultar o acesso a eles. Assim, podera haver dificuldades no exercicio pleno pela
Classe das prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos Creditérios
representados por Documentos Comprobatérios eletrénicos, 0 que podera gerar perdas
a Classe. A disponibilizacdo exclusivamente de forma eletrdnica pode dificultar a
producdo de prova da publicidade de tais documentos no futuro, podendo obstar
exercicio pleno pela Classe das prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos
Creditdrios e dificultar sua cobranga. Falhas nos processos eletrénicos que originam os
Direitos Creditérios, inclusive em razao de fraudes cometidas pelos Devedores e/ou pelo
Endossante, podem acarretar questionamentos quanto a validade dos Direitos
Creditérios ou sua transferéncia exclusivamente a Classe, 0 que pode prejudicar a
caracterizacao dos Direitos Creditorios como titulos executivos extrajudiciais pelo poder
judiciario e sua cobrancga, potencialmente gerando prejuizos para a Classe e seus
Cotistas.

14.7.17. Risco Decorrente dos Critérios Adotados para Concesséo de Crédito: Os
Direitos Creditérios que serdo adquiridos pela Classe terdo processos de origem e de
politicas de concess&o de crédito desenvolvidos pelo Endossante. E possivel que ocorra
alguma falha operacional no momento de andlise do risco de crédito do Devedor cujos
Direitos Creditorios foram alienados a Classe. Essas falhas operacionais poderiam
dificultar, ou mesmo impedir a efetiva cobranca dos Direitos Creditorios, o que poderia
afetar negativamente a rentabilidade dos Cotistas.

14.7.18. Risco de sistemas — Dada a complexidade operacional propria dos
fundos de investimento em direitos creditérios, ndo ha garantia de que as trocas de
informacbes entre os sistemas eletrdnicos do Endossante, do Custodiante, da
Administradora, da Gestora e dos demais prestadores de servicos e da Classe se darédo
livres de erros. Caso qualquer desses riscos venha a se materializar, a aquisicao,
cobranca ou realizagdo dos Direitos Creditérios poderd ser adversamente afetada,
prejudicando o desempenho da Classe.
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14.7.19. Risco de Derivativos — consiste no risco de distor¢cdo de preco entre o
derivativo e seu ativo objeto, o que pode ocasionar aumento da volatilidade da Classe,
limitar as possibilidades de retornos adicionais nas operacdes, ndao produzir os efeitos
pretendidos, bem como provocar perdas aos Cotistas. Mesmo para a Classe, que utiliza
derivativos exclusivamente para prote¢éo das posi¢des detidas a vista, existe o risco de
a posicao nao representar um “hedge” perfeito ou suficiente para evitar perdas a Classe.
A Classe podera auferir patrimdnio liquido negativo, havendo a necessidade de aportes
adicionais de recursos.

14.7.20. Riscos Relativos a Assinatura Eletrénica — As CCBs sdo assinadas
através de assinatura eletrdnica, realizada ou ndo por meio de plataforma de assinatura
eletrbnica, as quais poderdo contar com mecanismos de validagdo por meio de token
enviado via SMS ou outros meios tecnoldgicos de validagdo, sem a utilizagdo de
certificado digital emitido pela infraestrutura de Chaves Publicas Brasileira (ICP-Brasil)
instituida pelo Governo Federal por meio da Medida Proviséria n® 2.200-2/01. A validade
da formalizacéo das CCBs, realizada por meio diverso da utilizacao de certificado digital
emitido pela ICP-Brasil, pode ser questionada judicialmente pelos Devedores, e ndo ha
garantia de que tais CCBs serdo aceitas como titulos executivos extrajudiciais pelo
poder judiciario. Nesses casos, os Direitos Creditorios deverdo ser objeto de cobranca
por meio de acao monitdria ou acdo de conhecimento, cujo rito é significativamente mais
lento que uma acgéo de execugdo, e cujo sucesso dependera da capacidade da Classe
de produzir provas ou evidéncias da existéncia de seu crédito e do valor devido. Assim,
a Classe podera permanecer longo tempo sem receber os recursos oriundos dos
Direitos Creditorios Adquiridos que sejam discutidos judicialmente, ou mesmo nao
conseguir recebé-los, o que pode prejudicar a Classe e a rentabilidade do investimento
realizado por seus Cotistas.

14.7.21. Risco de Questionamento da Tarifa de Cadastro — os valores relativos as
tarifas de cadastro que poderéo ser indicadas em cada CCB sao livremente pactuados.
Tais valores podem vir a ser questionados, inclusive judicialmente. Caso haja este
guestionamento, o Endossante, conforme aplicavel, deve ressarcir a Classe conforme
previsto em cada Contrato de Endosso. Nestes casos, a Classe passa a correr risco de
crédito em relacdo ao Endossante.

14.7.22. Risco de Sucumbéncia. A Classe podera ser condenada ao pagamento
de verbas sucumbenciais (i.e., custas judiciais e a sucumbéncia) caso, no curso da
cobranca judicial dos Direitos Creditorios Inadimplidos e/ou de qualquer outro
procedimento judicial por este instaurado, o juizo competente decida que a Classe nao
faz jus a tutela jurisdicional solicitada. Tal fato, dentre outras situagfes, podera ocorrer
caso, apos a instrucao de acao ordinaria de cobranca e/ou uma ac¢do monitéria, a Classe
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nao consiga evidenciar que os respectivos Direitos Creditérios Inadimplidos realmente
existem e séo validos.

14.7.23. Risco de Cobranga Judicial de CCB Eletronica — Os Documentos
Comprobatérios sao representados por CCBs emitidas e assinadas por meio eletrénico.
N&o obstante o disposto no 83° do Art. 889 do Caodigo Civil Brasileiro que permite a
emissao de titulos de crédito eletrdonicos, as CCBs podem néo ser consideradas como
titulos executivos extrajudiciais por alguns juizos e/ou tribunais, na medida em que lhes
pode ser questionado o requisito da cartularidade. Além disso, a transferéncia para a
Classe das referidas CCBs por meio de Termo de Endosso também podera ser
guestionada. Nestes casos, a cobranga judicial dos Direitos Creditérios Inadimplidos
ndo poderd se beneficiar da celeridade de um processo de execucgdo, ficando
ressalvada a cobranca pelas vias ordinarias, por meio da propositura de ag¢édo de
cobranga ou agdo monitéria, por exemplo. A cobrancga judicial dos Direitos Creditorios
Inadimplidos, por via ndo executiva, normalmente é mais demorada do que uma agéo
executiva. A cobranca por via ordinaria e/ou monitéria imp&e ao credor a obrigacdo de
obter, em carater definitivo, um titulo executivo reconhecendo a existéncia do crédito e
seu inadimplemento, para que tenha inicio a fase de execucao de sentenca. A demora
na cobranca pelas vias ordinarias acarreta o risco de o devedor ndo mais possuir
patrimbnio suficiente para honrar suas obrigacdes a época em que processo de
cobranca for concluido. Para a propositura de demanda de cobranga e/ou monitoria,
poderdo ser necessarios documentos e informacdes adicionais que deverdo ser
fornecidos pelo Endossante a época, os quais, caso ndo apresentados ou apresentados
extemporaneamente, poderdo obstar ou prejudicar a cobranca judicial ou extrajudicial
dos Direitos Creditérios Inadimplidos.

14.7.24. Risco de eventuais restricdes de natureza legal ou regulatéria — A Classe
podera estar sujeita a riscos, exdégenos ao controle da Administradora e da Gestora,
advindos de eventuais restricdes futuras de natureza legal e/ou regulatéria que podem
afetar a validade da constituicdo e/ou da alienacdo dos Direitos Creditérios para a
Classe. Na hipotese de tais restricdes ocorrerem, o fluxo de cessbes de Direitos
Creditorios a Classe podera ser interrompido, podendo, desta forma, comprometer a
continuidade da Classe e o horizonte de investimento dos Cotistas. Além disso, os
Direitos Creditérios ja integrantes da carteira da Classe podem ter sua validade
guestionada, podendo acarretar, desta forma, prejuizos aos Cotistas.

14.7.25. Riscos relativos a decisdes judiciais e administrativas desfavoraveis ao
Endossante, aos seus respectivos controladores e diretores — O Endossante, seus
respectivos controladores e diretores sdo atualmente ou podem vir a ser partes em
diversos procedimentos administrativos e a¢des judiciais, em ambito civel, trabalhista,
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fiscal e criminal. Além disso, o Endossante, bem como seus respectivos controladores
e diretores, podem estar sujeitos a acdes ou reclamacgdes relacionadas a, dentre outros
aspectos, suas atividades e/ou aos Direitos Creditdrios. Eventuais processos judiciais
e/ou procedimentos administrativos, atuais ou futuros, de que o Endossante, bem como
seus respectivos controladores e diretores, sejam partes, cujos resultados ou decisfes
possam ser a eles desfavoraveis e/ou nao estar adequadamente provisionados, podem
impactar adversamente a reputacdo, as atividades e resultados do Endossante e,
consequentemente, a originacdo de novos Direitos Creditérios pelo Endossante, para
alienacédo a Classe.

14.7.26. Risco relacionado a possivel limitagdo dos juros incidentes sobre os
Direitos Creditérios — O Poder Judiciario brasileiro proferiu, no passado recente,
decisdes no sentido de que, quando ha alienagéo de crédito para fundos de investimento
em direitos creditérios, os juros cobrados por tais fundos de investimento em direitos
creditorios estariam sujeitos a Lei da Usura, a qual veda a estipulacdo de juros
superiores ao dobro da taxa legal em contratos celebrados por instituicdes n&o
financeiras. Especificamente com relagdo aos contratos de mutuo, conforme as
referidas decisdes, aplicar-se-ia 0 Artigo 591 do Cddigo Civil Brasileiro, que veda a
cobranca de juros acima da taxa legal definida no Artigo 406 do Codigo Civil Brasileiro.
A legislacéo atualmente em vigor ndo define expressamente qual a “taxa legal” a que
se referem a Lei da Usura e o Cddigo Civil Brasileiro, podendo a mesma ser entendida
como 12% (doze por cento) ao ano ou como a Taxa Selic. Assim, ainda que o Superior
Tribunal de Justica, em decisdo proferida no ambito do Recurso Especial n°
1.634.958/SP, tenha julgado a matéria em termos favoraveis aos Fundos de
Investimento em Direitos Creditdrios, o entendimento ainda nédo esta pacificado, de
modo que a cobranca de juros incidentes sobre os Direitos Creditérios acima da “taxa
legal” diretamente pela Classe, na qualidade de cessionario dos Direitos Creditdrios,
poderia ser questionada com base no argumento de que o Fundo néo € instituicao
integrante do Sistema Financeiro Nacional. Caso se entenda que a cobranca dos
Direitos Creditorios pela Classe, na qualidade de cessionario, esta de fato sujeita as
disposicfes da Lei da Usura e do Artigo 591 do Caodigo Civil Brasileiro, a cobranca de
juros compensatoérios incidentes sobre os Direitos Creditérios pela Classe estaria
limitada a 12% (doze por cento) ao ano ou a Taxa Selic, podendo ocasionar impacto
adverso econémico a Classe. Ademais, de acordo com a Sumula n°® 176 do Superior
Tribunal de Justiga, “é nula a clausula contratual que sujeita o devedor a taxa de juros
divulgada pela ANBID/CETIP”. Dessa forma, ainda que haja precedentes no sentido de
excetuar a taxa do CDI da aplicabilidade da Sumula acima referida, caso os Direitos
Credit6rios adquiridos pelo Fundo contemplem a cobranca de juros atrelados a taxa do
CDI, ou outra taxa de juros divulgada pela B3 — Segmento CETIP UTVM ou pela
ANBIMA, a cobranca de tais juros poderia ser questionada com base na referida sumula,
caso em gue o juizo competente devera estipular novo critério de remuneracgao para tais
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Direitos Creditérios que, por sua vez, pode ser inferior a taxa de juros originalmente
pactuada.

14.7.27. Vicios questionaveis — Os Direitos Creditorios sdo originados a partir de
transacdes realizadas por meio de CCBs assinadas eletronicamente, conforme
solicitacdo dos Devedores ou por Debéntures. Referidas operacbes, bem como os
Documentos Comprobatérios, poderdo apresentar vicios questionaveis juridicamente
ou, ainda, irregularidades de forma ou contetido. Assim, podera ser necessaria decisao
judicial para efetivagcdo do pagamento relativo aos Direitos Creditorios pelos Devedores,
havendo a possibilidade de ser proferida decisédo judicial desfavoravel. Em qualquer
caso, a Classe podera sofrer prejuizos, seja pela demora, seja pela auséncia de
recebimento de recursos.

14.7.28. Limitacdo do Gerenciamento de Riscos — A realizagéo de investimentos
na Classe expde o investidor aos riscos a que a Classe esta sujeita, os quais poderao
acarretar perdas para os Cotistas. Os sistemas de gerenciamento de riscos das
aplicacdes da Classe adotados pela Administradora e pela Gestora podem néo ser
suficientes para evitar perdas para a Classe e para os Cotistas. Em condi¢cfes adversas
de mercado, esse sistema de gerenciamento de riscos podera, ainda, ter sua eficiéncia
reduzida.

14.7.29. Demais Riscos: A Classe também podera estar sujeita a outros riscos
advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da Administradora, tais como
moratodria, inadimplemento de pagamentos mudanca nas regras aplicaveis aos ativos
financeiros, mudancgas impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteracédo
na politica monetaria, aplicagdes ou resgates significativos.

ESTE ANEXO E PARTE INTEGRANTE DO REGULAMENTO DO FUNDO, DELE
FAZENDO PARTE E NAO PODENDO SER INTERPRETADO DE FORMA
DISSOCIADA
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ANEXO I

POLITICA DE COBRANGA DA CLASSE UNICA FECHADA DO
ZIPPI FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

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

2. A cobranga ordinaria dos Direitos Creditorios cedidos € realizada pela
Administradora, por meio da emisséo de boletos bancérios, com crédito do pagamento
direcionado a Conta de Cobranca e/ou Conta da Classe. No ambito da cobranga
ordinaria, a Administradora podera contar com o apoio do Agente de Cobranca para a
geracao dos boletos bancérios para pagamento dos Direitos Creditérios, nos termos a
serem definidos no Contrato de Cobranca.

3. A cobranca extraordinaria dos Direitos Creditorios cedidos que venham a ser
inadimplidos pelos respectivos Devedores é realizada pelo Agente de Cobranca,
mediante a adoc¢ao das seguintes medidas:

3.1. Inicio da Cobranca Prévia: A cobranca sera iniciada dois dias antes da data prevista
para o pagamento dos Direitos Creditérios, estendendo-se até o 7° dia subsequente,
totalizando um periodo de cinco dias uteis.

3.2. Meios de Cobranca: A cobranca sera realizada de forma sisteméatica e abrangente,
utilizando os seguintes canais de comunicacgao:

a. WhatsApp: Mensagens seréo enviadas via WhatsApp, fornecendo informacgdes sobre
o débito e instrugdes para regularizagao.

b. SMS: Mensagens de texto serdo enviadas informando sobre o débito pendente e
orientando sobre 0s proximos passos.

c. Push no App: Notificagdes serdo enviadas através do aplicativo Zippi, alertando sobre
a situacdo do pagamento.

d. E-mail: Comunicados serdo encaminhados por e-mail, detalhando a pendéncia e
fornecendo opc¢des para regularizagéo.

e. Ligacdo: O Agente de Cobranca realizard chamadas telefénicas para contatos do
Devedor, visando um contato direto e personalizado.

3.3. Atendimento para Cobranca Reativa: Um time de atendimento especializado estara
disponivel para lidar com demandas reativas, respondendo a duvidas, oferecendo
suporte e buscando solugdes para questdes relacionadas a cobranca.

3.4. Concessdo de Descontos: A equipe de cobranca estd autorizada a oferecer
descontos, além do valor de face da Cédula de Crédito Bancario (CCB), como incentivo
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para a regularizacdo do débito, mediante condi¢des a serem definidas em conjunto com
a Gestora.

3.5. Contratacdo de Terceiros: Em casos necessérios, o Agente de Cobranca podera
contratar terceiros especializados em cobranca para auxiliar no processo, garantindo
uma abordagem eficaz e profissional.
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ANEXO IlI

CRITERIOS PARA A VERIFICACAO DO LASTRO DOS DIREITOS CREDITORIOS
POR AMOSTRAGEM DA CLASSE UNICA FECHADA DO
ZIPPI FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

Conforme disposto no Regulamento e nas disposi¢Oes legais e regulatorias aplicaveis,
a obrigacao da integridade e titularidade do lastro dos Direitos Creditérios sera realizada
por amostragem.

No ambito das verificacbes a serem realizadas, a determinagéo da respectiva amostra
se daré pela férmula abaixo:

_ Nxz*xpx(1-p)
 ME2x(N—1)+ z2+p=(1—p)

n

Sendo certo que, se o resultado da férmula acima néo for um namero inteiro, o tamanho
da amostran

n = tamanho da amostra;

N = numero de Itens sendo testados;

z = critical score: 1,64485363, que é inverso da funcao Distribuicdo Acumulada Normal
(0;1) referente a 95% (noventa e cinco por cento);

p = estimativa potencial da proporcdo sendo avaliada: 5% (cinco por cento); e

ME = erro médio: 1,5% (um inteiro e cinco décimos por cento).

A férmula acima é definida como férmula para amostragem em distribuicdes
hipergeométricas, (amostragem em populacgdes finitas ou pequenas).

Itens sdo os documentos e ou arquivos que venham a ser verificados por meio dos
procedimentos estipulados neste Anexo Il (“ltens”).

Para a verificacdo do lastro dos Direitos Creditérios, a Gestora devera utilizar os
seguintes procedimentos e parametros em relacao a quantidade de Direitos Creditorios
cedidos:

Procedimentos realizados:

(a) primeiramente, os Itens serdo numeradas de 1 a N;
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(b) para determinar o 12 (primeiro) Item componente da amostra, sera gerado um
namero aleatério dentro do intervalo de 1 a N — o 12 (primeiro) Item da amostra
sera a correspondente a tal nUmero aleatério na numeracao estabelecida em (1)
acima; e

(c) para determinar o i-ésima (i variando de 2 a n) Item componente da amostra,
serd gerado um novo numero aleatorio dentro do intervalo de 1 a N — o i-ésima
Item da amostra sera a correspondente a tal nUmero aleat6rio na numeracao
estabelecida em (1) acima; caso referido Item ja faca parte da amostra, sera
escolhida o préximo Item da lista (de acordo com a ordenacdo numeérica
estabelecida em (1) acima, considerando, ainda, que, caso o Item em questao
seja 0 de numero N, o proximo da lista sera o de numero 1), que ndo faga parte
da amostra.

Base e critério de selecao:

Sem prejuizo do disposto abaixo, a populacdo base para a selecdo da amostra
compreenderd os Direitos Creditérios em aberto (a vencer) e Direitos Creditérios
recomprados no trimestre de referéncia.

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

A sele¢do dos Direitos Creditérios seré obtida da seguinte forma: (1) para as 5 (cinco)
Cedentes mais representativas em aberto na carteira e para as 5 (cinco) Cedentes mais
representativas que tiveram titulos recomprados, serdo selecionados os 3 (trés) Direitos
Creditérios de maior valor; e, (2) adicionalmente, serdo selecionados os demais itens
para completar a quantidade total de itens da amostra.
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ANEXO IV
MODELO DE SUPLEMENTO DE SERIE DE COTAS SENIORES

“SUPLEMENTO [cOMPLETAR] CARACTERISTICAS DA [COMPLETAR]? SERIE DE
COTAS SENIORES]

1. O presente documento constitui 0 suplemento n°® [COMPLETAR] (“Suplemento”),
referente a [COMPLETAR]? série de cotas seniores (“Cotas Seniores da [COMPLETAR]
Série”) de emissdo da classe unica do Zippi Fundo de Investimento em Direitos
Creditérios, fundo de investimento em direitos creditorios inscrito no CNPJ sob n°
[COMPLETAR] (“Classe” e “Fundo”, respectivamente), sendo parte integrante do
regulamento do Fundo e de seus Anexos (“‘Requlamento”). O Fundo é administrado pela
SINGULARE CORRETORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., com sede
na cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n°
1.355, 5° andar, inscrita no CNPJ 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 Subscricdo Inicial”), para [oferta publica nos
termos da Res. CVM 160. Contando-se a partir da Data de Subscri¢do Inicial, o prazo
das Cotas Seniores da [completar]® Serie serd de [COMPLETAR] ([COMPLETAR]) meses.

3. Caracteristicas:
e Valor total de emissado: Até R$ [e];
e Data de emisséo: [e];
e Inicio da amortizagéo: [e];
3.1 Cronograma de amortizagéo:
o Vencimento final: [e],
e Remuneragdo das Cotas Seniores: [eo];

e Cronograma de pagamento da Remuneragéo das Cotas Seniores: [e].

4. Forma de integralizagéo: [e].
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5. Quando nao aqui expressamente definidos, os termos definidos utilizados
neste Suplemento terdo o mesmo significado a eles atribuido no Regulamento.

O presente Suplemento, uma vez assinado pela Administradora, constituird parte
integrante do Regulamento e por ele serd regido, devendo prevalecer as disposi¢des do
Regulamento em caso de qualquer conflito ou controvérsia em relacdo as disposicdes
deste Suplemento. As Cotas Seniores terdo as caracteristicas, poderes, direitos,
prerrogativas, privilégios, deveres e obrigacdes atribuidas a Subclasse de Cotas
Seniores pelo Regulamento e Anexo da Classe Unica.

Séo Paulo, [DATA].

SINGULARE CORRETORA DE TIiTULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A.
Administradora”
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ANEXO V
MODELO DE SUPLEMENTO DE SERIE DE COTAS SUBORDINADAS MEZANINO A

“SUPLEMENTO [COMPLETAR] — CARACTERISTICAS DA [COMPLETAR]2 SERIE DE
COTAS SUBORDINADAS MEZANINO A

1. O presente documento constitui 0 suplemento n°® [COMPLETAR] (“Suplemento”),
referente & [COMPLETAR]® série de cotas subordinadas mezanino A (“Cotas
Subordinadas Mezanino A da [COMPLETAR]? Série”) de emissdo da classe tnica do Zippi
Fundo de Investimento em Direitos Creditorios, fundo de investimento em direitos
creditérios inscrito no CNPJ sob n° [COMPLETAR] (“Classe” e “Fundo”, respectivamente),
sendo parte integrante do regulamento do Fundo e de seus Anexos (“Regulamento”). O
Fundo é administrado pela SINGULARE CORRETORA DE TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A., com sede na cidade de S&do Paulo, Estado de S&o Paulo, na
Avenida Brigadeiro Faria Lima, n® 1.355, 5° andar, inscrita no CNPJ 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 A da [COMPLETAR]? Série e
no minimo [COMPLETAR] ([COMPLETAR]) Cotas Subordinadas Mezanino A da
[COMPLETAR]? Série, no valor de R$[COMPLETAR] ([COMPLETAR] reais) cada, na data da
primeira subscricdo das Cotas Subordinadas Mezanino da [COMPLETAR]? Série (“Data
de Subscricéo Inicial”), para [oferta publica nos termos da Res. CVM 160]. Contando-se
a partir da Data de Subscri¢cao Inicial, o prazo das Cotas Subordinadas Mezanino A da
[COMPLETAR]? Série sera de [COMPLETAR] ([COMPLETAR]) meses.

3. Caracteristicas:
e Valor total de emissao: Até R$ [e];
e Data de emissao: [e];
e Inicio da amortizagdo: [e],
3.1 Cronograma de amortizacéo:
e Vencimento final: [e];
e Remuneragdo das Cotas Subordinadas Mezanino A: [e]; e

e Cronograma de pagamento da Remuneracdo das Cotas Subordinadas
Mezanino A: [e].
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4. Forma de integralizago: [e].

4, Quando néo aqui expressamente definidos, os termos definidos utilizados
neste Suplemento terdo o0 mesmo significado a eles atribuido no Regulamento.

5. O presente Suplemento, uma vez assinado pela Administradora, constituira parte
integrante do Regulamento e por ele sera regido, devendo prevalecer as disposi¢des do
Regulamento em caso de qualquer conflito ou controvérsia em relagéo as disposicdes
deste Suplemento. As Cotas Subordinadas Mezanino A terdo as caracteristicas,
poderes, direitos, prerrogativas, privilégios, deveres e obrigacdes atribuidas a
Subclasse de Cotas Subordinadas Mezanino A pelo Regulamento e Anexo da Classe
Unica.

Séo Paulo, [DATA].

SINGULARE CORRETORA DE TiTULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A.
Administradora”
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ANEXO VI
MODELO DE SUPLEMENTO DE SERIE DE COTAS SUBORDINADAS MEZANINO B

“SUPLEMENTO [COMPLETAR] — CARACTERISTICAS DA [COMPLETAR]2 SERIE DE
COTAS SUBORDINADAS MEZANINO B

3. O presente documento constitui 0 suplemento n° [COMPLETAR] (“Suplemento”),
referente & [COMPLETAR]® série de cotas subordinadas mezanino B (“Cotas
Subordinadas Mezanino B da [COMPLETAR]? Série”) de emissdo da classe tnica do Zippi
Fundo de Investimento em Direitos Creditorios, fundo de investimento em direitos
creditérios inscrito no CNPJ sob n° [COMPLETAR] (“Classe” e “Fundo”, respectivamente),
sendo parte integrante do regulamento do Fundo e de seus Anexos (“‘Regulamento”). O
Fundo é administrado pela SINGULARE CORRETORA DE TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A., 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 sob o n°
62.285.390/0001-40 (“Administradora”).

4, Serdo emitidas, nos termos deste Suplemento e do Regulamento, no maximo
[cOMPLETAR] ([COMPLETAR]) Cotas Subordinadas Mezanino B da [COMPLETAR]? Série e
no minimo [COMPLETAR] ([COMPLETAR]) Cotas Subordinadas Mezanino B da
[COMPLETAR]? Série, no valor de R$[COMPLETAR] ([COMPLETAR] reais) cada, na data da
primeira subscricdo das Cotas Subordinadas Mezanino da [COMPLETAR]? Série (“Data
de Subscricéo Inicial”), para [oferta publica nos termos da Res. CVM 160]. Contando-se
a partir da Data de Subscricao Inicial, o prazo das Cotas Subordinadas Mezanino B da
[COMPLETAR]? Série sera de [COMPLETAR] ([COMPLETAR]) meses.

3. Caracteristicas:
e Valor total de emissao: Até R$ [e];
e Data de emissao: [e];
e Inicio da amortizagdo: [e],
3.1 Cronograma de amortizacéo:
e Vencimento final: [e];
e Remuneragéo das Cotas Subordinadas Mezanino B: [e]; e

e Cronograma de pagamento da Remuneracdo das Cotas Subordinadas
Mezanino B: [e].
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4. Forma de integralizago: [e].

6. Quando ndo aqui expressamente definidos, os termos definidos utilizados
neste Suplemento terdo o mesmo significado a eles atribuido no Regulamento.

7. O presente Suplemento, uma vez assinado pela Administradora, constituira parte
integrante do Regulamento e por ele sera regido, devendo prevalecer as disposi¢des do
Regulamento em caso de qualquer conflito ou controvérsia em relagéo as disposicdes
deste Suplemento. As Cotas Subordinadas Mezanino B terdo as caracteristicas,
poderes, direitos, prerrogativas, privilégios, deveres e obrigacdes atribuidas a
Subclasse de Cotas Subordinadas Mezanino B pelo Regulamento e Anexo da Classe
Unica.

Séo Paulo, [DATA].

SINGULARE CORRETORA DE TiTULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A.
Administradora”
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ANEXO VII
MODELO DE SUPLEMENTO DE COTAS SUBORDINADAS JUNIOR

“SUPLEMENTO [COMPLETAR] — CARACTERISTICAS DAS COTAS SUBORDINADAS
JUNIOR

6. O presente documento constitui 0 suplemento n° [COMPLETAR] (“Suplemento”),
referente & [COMPLETAR]? série Unica de cotas subordinadas Junior (“Cotas
Subordinadas Junior”) de emisséo da classe unica do Zippi Fundo de Investimento em
Direitos Creditérios, fundo de investimento em direitos creditorios inscrito no CNPJ sob
n°® [COMPLETAR] (“Classe” e “Fundo”, respectivamente), sendo parte integrante do
regulamento do Fundo e de seus Anexos (“‘Regulamento”). O Fundo é administrado pela
SINGULARE CORRETORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., com sede
na cidade de Sao Paulo, Estado de S&o Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n°
1.355, 5° andar, inscrita no CNPJ sob o n° 62.285.390/0001-40 (“Administradora”).

7. Serdo emitidas, nos termos deste Suplemento e do Regulamento, no maximo
[cOMPLETAR] ([cCOMPLETAR]) Cotas Subordinadas Junior € no minimo [COMPLETAR]
([comMPLETAR]) Cotas Subordinadas Junior, no valor de R$[COMPLETAR] ([COMPLETAR]
reais) cada, na data da primeira subscricdo das Cotas Subordinadas Junior (“Data de
Subscricdo Inicial”), para [oferta publica nos termos da Res. CVM 160]. Contando-se a
partir da Data de Subscricdo Inicial, o prazo das Cotas Subordinadas Junior sera de
[COMPLETAR] ([COMPLETAR]) meses.

3. Caracteristicas:

e Valor total de emissdo: Até R$ [e];

e Data de emisséo: [e];

e Inicio da amortizacéo: Se o patrimdnio do Fundo permitir, as Cotas Subordinadas
Junior serdo amortizadas [PERIODICIDADE], em moeda corrente nacional,
observado o disposto no Regulamento e Anexo da Classe Unica;

3.1 Cronograma de amortizagéo:

¢ Vencimento final: As Cotas Subordinadas Junior serdo resgatadas na Ultima data

de amortizacao, que corresponde a data do término do prazo de duracdo das

Cotas Subordinadas Junior, pelo seu respectivo valor calculado nos termos do
Regulamento e Anexo da Classe Unica..
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e Remuneracdo das Cotas Subordinadas Junior: Nao aplicavel. Apés a
amortizacdo integral das Cotas, os cotistas titulares de Cotas Subordinadas
Janior fardo jus ao recebimento do excesso de subordinagdo, equivalente ao
saldo dos recursos que estejam depositados na Conta da Classe, apés a
amortizacao integral das demais Cotas da Classe Unica do Fundo; e

4. Forma de integralizago: [e].

5. Quando ndo aqui expressamente definidos, os termos definidos utilizados
neste Suplemento terdo o mesmo significado a eles atribuido no Regulamento.

6. O presente Suplemento, uma vez assinado pela Administradora,
constituira parte integrante do Regulamento e por ele seréa regido, devendo prevalecer
as disposicdes do Regulamento em caso de qualquer conflito ou controvérsia em
relacdo as disposigbes deste Suplemento. As Cotas Subordinadas Junior terdo as
caracteristicas, poderes, direitos, prerrogativas, privilégios, deveres e obrigacfes
atribuidas a Subclasse de Cotas Subordinadas Junior pelo Regulamento e Anexo da
Classe Unica.

Sao Paulo, [DATA].

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