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REGULAMENTO DO SIFRA LP FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

CNPJ/ME ne 41.351.629/0001-63
Capitulo | — Fundo e Prazo de Duragao

Artigo1 O SIFRA LP FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS é constituido
sob a forma de condominio fechado, em classe Unica de cotas, regido por este Regulamento e
pelas disposicoes legais e regulamentares que |he forem aplicaveis, especialmente a Resolugdo n?
175 da CVM de 23 de dezembro de 2022 (“RCVM 175") e seu Anexo Normativo Il, e regido
por este Regulamento e seus respectivos Anexos, se houver, e pelas demais disposicdes legais
e regulamentares que |lhe forem aplicaveis, conforme o disposto abaixo.

Paragrafo Primeiro - Para fins do disposto no presente Regulamento e em seu(s) respectivo(s)
anexo(s), as palavras e expressdes indicadas em letra maiuscula, tanto no singular quanto no
plural, terdo os significados a elas atribuidos no Anexo | deste Regulamento, exceto se de outra
forma definidas neste Regulamento ou em seu(s) respectivo(s) anexo(s).

Paragrafo Segundo - O Fundo é classificado como “Outros” por ser MultiCarteira, nos
termos do anexo complementar V das Regras e Procedimentos ANBIMA.

Paragrafo Terceiro — Resta, desde ja, estabelecida a expressa possibilidade de futura criacdo e
emissdo de novas classes e/ou subclasses de cotas por este Fundo, sendo certo que nesta
eventualidade, sob nenhuma hipdtese, o tratamento tributario aplicavel ao Fundo e a classe
de cotas atual poderd ser alterado, devendo, ainda, serem observados todos os termos e
procedimentos especificos previstos na RCVM 175 e nas normas aplicaveis, inclusive, mediante
realizacdo da respectiva Assembleia Geral de Cotistas e obtencdo dos registros especificos para
cada nova classe/subclasse em questdo perante os 6rgdos competentes.

Artigo2 O Fundo terad prazo de duracdo indeterminado, podendo ser liquidado por
deliberagdao da Assembleia Geral de Cotistas em conformidade com o disposto neste
Regulamento, e ainda, nas hipdteses expressamente previstas na RCVM 175.

Paragrafo Primeiro - O prazo de duracdo da Classe deve ser compativel com o prazo de duragdo
do Fundo.

Capitulo Il —=Publico-Alvo e Objetivo do Fundo
Artigo3 O Fundo é destinado a Investidores Qualificados.
Paragrafo Unico- O investimento nas Cotas Seniores e nas Cotas Subordinadas Mezanino do
Fundo ndo é adequado a investidores que: (i) necessitem de liquidez em prazo inferior ao
prazo estabelecido neste Regulamento para pagamento do valor de amortizagdo/resgate;
e (ii) ndo estejamdispostos a correr risco de crédito de empresas do setor privado.

Artigo4 O objetivo do Fundo é proporcionar aos seus Cotistas, observadasua politica
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de investimento, de composicao e de diversificagdo de sua Carteira, dispostas neste
Regulamento, a valorizagdo de suas Cotas por meio da aquisi¢do pelo Fundo: (i) de Direitos
de Crédito que atendam aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos neste Regulamento,
com ou sem coobrigacdo dos respectivos Cedentes, juntamente com todos os direitos,
privilégios, preferéncias, prerrogativas e aces assegurados aos titulares de tais Direitos de
Crédito; e (ii) de Ativos Financeiros, observados todos os limites de composicdo e
diversificacdo da Carteira estabelecidos neste Regulamento.

Paragrafo Primeiro - Cada subclasse de Cotas terd caracteristicas especificas, inclusive com
relacdo a Rentabilidade Alvo, de acordo com o disposto neste Regulamento e/ou nos
respectivos Suplementos.

Paragrafo Segundo- A Rentabilidade Alvo ndo representa, nem devera ser
considerada, sob qualquer hipdtese ou circunstancia, como uma promessa, obrigacao,
garantia ousugestao de rentabilidade do Administrador, do Gestor, do Custodiante ou das
Empresas de Consultoria Especializada, aos Cotistas.

Paragrafo Terceiro — As Cotas Subordinadas Junior ndo possuem meta ou limite de
rentabilidade.

Artigo5 O Fundo e as aplicagdes realizadas pelos Cotistas no Fundo ndo contardo
com garantia do Administrador, do Gestor, das Empresas de Consultoria Especializada, do
Custodiante,de qualquer mecanismodeseguro ou, ainda,do Fundo Garantidor de Créditos
FGC. Ademais, os investimentos da Carteira estdao sujeitos aos fatores de risco descritos
neste Regulamento.

Paragrafo Primeiro- Ndo obstante a diligéncia do Administrador, do Gestor e das Empresas
de Consultoria Especializada, em colocar em pratica a politica de investimento delineada
neste Regulamento, o Fundo, o Administrador, o Gestor, o Custodiante e as Empresas de
Consultoria Especializada ndo serdo responsdveis, em nenhuma hipdtese, pela existéncia
e/ou pela solvéncia dos Direitos de Crédito, por eventual depreciacdo dos bens ou ativos
integrantes da Carteira do Fundo, ou por prejuizos em caso de liquidagdo do Fundo,
assumindo os Cotistas osriscos inerentes a este tipo de investimento.

Paragrafo Segundo - N3o ha garantia de que os objetivos do Fundo serdo alcangados.

Capitulo Ill — Politica de Investimento, Composi¢ao, Diversificacdao da Carteira do Fundo e
Politica de Exercicio do Direito de Voto Pelo Fundo

Artigo6 Para a consecugdo de seu objetivo, o Fundo aplicara suas disponibilidades na
aquisicdo de Direitos de Crédito originados por operagbes realizadas nos segmentos
comercial, industrial, imobilidrio e/ou de prestacdo de servicos, com pagamento a prazo,
gue atendam aos Critérios de Elegibilidade previstos neste Regulamento.
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Paragrafo Unico - O Fundo n3o podera aplicar seus recursos em Direitos de Crédito
cedidos, originados, ou, ainda, de emissao ou coobrigacao do Administrador, das Empresas
de Consultoria Especializada, do Gestor,do Custodiante, e de partes a eles relacionadas.

Artigo7 O Gestor e as Empresas de Consultoria Especializada, conforme o caso,
previamente a aquisicdo dos Direitos de Crédito pelo Fundo deverdo observar os
seguintes limites para a composicdo de sua Carteira, sem prejuizo da observancia de outros
limites de concentragao estabelecidos nos artigos subsequentes:

(a) Até 20% (vinte por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo podera ser composto
por Direitos de Crédito a Performar;

(b) O valor correspondente ao somatoério dos Direitos de Crédito que representem, no
minimo 15% (quinze por cento) do Patrimoénio Liquido do Fundo, devem ser
representados por Garantia I;

(c) Ovalor correspondente ao somatério dos Direitos de Crédito que representem, no
maximo 25% (vinte e cinco por cento) do Patrimonio Liquido do Fundo, podem ser
representados por Garantia Il;

(d) Ovalor correspondente ao somatoério dos Direitos de Crédito que representem, no
maximo 70% (setenta por cento) do Patriménio Liquido do Fundo, podem ser
representados por Garantia lll; e

(e) Ovalor correspondente ao somatoério dos Direitos de Crédito que representem, no
maximo 20% (vinte e cinco por cento) do Patrimonio Liquido do Fundo, podem ser
representados por Garantia IV.

Paragrafo Unico - Os limites estabelecidos neste Artigo deverio ser verificados diariamente
pelo Gestor e pelas Empresas de Consultoria Especializada, pro forma, antes de qualquer
aquisicdo de Direitos de Crédito pelo Fundo, sendo a verificacdo apds a aquisicdo realizada
pela Administradora e/ou Custodiante.

Artigo8 O Fundo devera manter, no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do seu
Patrimonio Liquido aplicado em Direitos de Crédito.

Paragrafo Primeiro - O Administrador podera solicitar para a CVM, sem a necessidade de
aprovacado pelos Cotistas em Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas, a prorrogacdo do
prazo mencionado no caput por igual periodo, apresentando para a CVM motivos que
justifiquem mencionada prorrogacao.
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Paragrafo Segundo - Realizada a solicitagdo mencionada no Paragrafo Primeiro acima, o
Administrador devera comunicar aos Cotistas sobre a solicitagdo realizada.

Artigo9 O Gestor e as Empresas de Consultoria Especializada, conforme o caso,
para a composi¢cdo da carteira de Direitos de Crédito Performados do Fundo deverdo
observar, ainda, os seguintes limites de concentracdo, os quais serdo calculados
considerando a cessdo proforma, no momento da cessao:

(a) Limites de concentragdo por Devedor:

(i) O valor correspondente ao somatdrio do valor presente de Direitos de
Crédito de titularidade do Fundo que contardo com Garantia |, cedidos por
cada Devedor, serd limitado a 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido
do Dia Util imediatamente anterior, incluindo neste percentual a exposi¢do
do Fundo ao respectivo Grupo Econémico na condi¢cdo de Devedor dos
Direitos de Crédito em conjunto;

(i) O valor correspondente ao somatério do valor presente de Direitos de
Crédito de titularidade do Fundo que contardo com Garantia Il e Garantia
Ill, respeitados os percentuais previstos no Artigo 7 acima, cedidos por
cada Devedor, sera limitado a 7% (sete por cento) do Patriménio Liquido
do Dia Util imediatamente anterior, incluindo neste percentual a exposicdo
do Fundo ao respectivo Grupo Econémico na condi¢cdo de Devedor dos
Direitos de Crédito em conjunto; e

(i) O Fundo podera alocar, no maximo, 30% (trinta por cento) do Patrimonio
Liquido do Dia Util imediatamente anterior em Direitos de Crédito cedidos
pelos 5 (cinco) Devedores com maior concentracdo no Fundo, incluindo
neste percentual a exposi¢do do Fundo ao respectivo Grupo Econémico na
condicdo de Devedor dos Direitos de Crédito em conjunto.

(b) Limites de concentracdo por Cedente:

(i) O valor correspondente ao somatdrio do valor presente de Direitos de Crédito
de titularidade do Fundo que contardo com Garantia |, cedidos por cada
Cedente, sera limitado a 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido do Dia Util
imediatamente anterior, incluindo neste percentual a exposicdo do Fundo ao
respectivo Grupo Econdmico na condicdo de Cedente dos Direitos de Crédito
em conjunto;

(i) O valor correspondente ao somatdrio do valor presente de Direitos de Crédito
de titularidade do Fundo que contardo com Garantia Il e Garantia lll,
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respeitados os percentuais previstos no Artigo 7 acima, cedidos por cada
Cedente, seré limitado a 7% (sete por cento) do Patriménio Liquido do Dia Util
imediatamente anterior, incluindo neste percentual a exposi¢ao do Fundo ao
respectivo Grupo Econdmico na condi¢do de Cedente dos Direitos de Crédito
em conjunto; e

(i) O Fundo podera alocar, no maximo, 30% (trinta por cento) do Patrimonio
Liquido do Dia Util imediatamente anterior em Direitos de Crédito cedidos
pelos 5 (cinco) Cedentes com maior concentracdo no Fundo, incluindo neste
percentual a exposi¢do do Fundo ao respectivo Grupo Econémico na condicdo
de Cedente dos Direitos de Crédito em conjunto.

Paragrafo Unico - Os limites estabelecidos no caput deste Artigo deverdo ser verificados
diariamente pelo Gestor e pelas Empresas de Consultoria Especializada, pro forma, antes de
qualquer aquisi¢cdo de Direitos de Crédito pelo Fundo.

Artigo 10 Os Recursos Livres serdo necessariamente alocados pelo Gestor, segundo seu
critério e conforme disposto neste Regulamento, nos Ativos Financeiros de liquidez abaixo
listados:

(a) titulos publicos federais;
(b) ativos financeiros de renda fixa de emissdo ou coobrigagdo de institui¢des financeiras;

(c) operagdes compromissadas lastreadas nos ativos referidos nas alineas “a” e “b”; e

o“_n “_n

d) cotas de classes que invistam exclusivamente nos ativos referidos nas alineas “a” a “c”.
Paragrafo Primeiro- O Fundo podera investiraté 100% (cem por cento) dos Recursos Livres
em um unicofundode investimento, de acordocom a alinea(d) deste Artigo.

Artigo 11 Os percentuais de composicdao e diversificagdo da Carteira, referidos neste
Capitulo, serdo verificados previamente pelo Gestor e pelas Empresas de Consultoria,
conforme o caso, com base no Patrimdnio Liquido do Dia Util imediatamente anterior.

Artigo 12 O Fundo ndo podera realizar operagdes com instrumentos derivativos.

Artigo 13 O Fundo ndo realizara operagdes de: (i) aquisicdo de ativos ou de aplicacdo de
recursos em modalidades de investimento de renda variavel ou atrelados a variagdo
cambial; (ii) daytrade, assim consideradas aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia,
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independentemente do Fundo possuir estoque ou posicdao anterior do mesmo Ativo
Financeiro; (iii) aplicacdes em cotas de fundos de investimento cuja atuagdo em mercados
de derivativos gere alavancagem superiora uma vez o respectivo patrimonio liquido;

(iv) aplicacdo em fundos de investimento cujas carteiras sejam administradas por pessoas
fisicas; e (v) aplicagcdo de recursos no exterior.

Artigo 14 O Fundo poderd realizar operacbes em que figurem como contrapartes o
Administrador, o Gestor, o Custodiante e/ou as Empresas de Consultoria Especializada, seus
controladores, sociedades por eles direta ou indiretamente controladas, suas coligadas ou
outras sociedades sob controle comum e/ou fundos de investimento por eles
administrados e/ou geridos em que atuem na condi¢do de contraparte do Fundo,
desde que com a finalidade exclusiva de realizar a gestdo de caixa e liquidez do Fundo.

Artigo 15 A custddia dos Direitos de Crédito e dos Ativos Financeirosintegrantesda Carteira
serd de responsabilidade do Custodiante, sendo que os Direitos de Crédito serdo
custodiados com o Custodiante e/ou com o(s) Depositario(s), e os Ativos Financeiros serdo

registrados e/ou mantidos: (i) em conta de depdsito diretamente em nome do Fundo; (ii)
em contas especificas abertas no SELIC; (iii) em sistemas de registro e de liquidagdo
financeira de ativos autorizados pelo BACEN; ou (iv) em instituicbes ou entidades
autorizadas a prestacdo de servicos de custddia pelo BACEN e/ou pela CVM.

Artigo 16 O Gestor, por delegacdao do Administrador, ao representar o Fundo nas
assembleias gerais dos fundos de investimento nos quais o Fundo detenha participacao,
adotara os termos e condigdes estabelecidos na “Politica de Voto” do Gestor, registrada na
ANBIMA e disponivel para consulta no endereco eletronico www.orram.com.br.

ParagrafoPrimeiro- O Gestor adota politicade exerciciode direito de voto em assembleias,
gue disciplina os principios gerais, o processo decisério e quais sdo as matérias relevantes
obrigatdrias para o exercicio do direito de voto. Tal politica orienta as decisGes do Gestor
em assembleias de detentores de titulos e valores mobilidarios que confiram aos seus
titulares o direito devoto.

Paragrafo Segundo - O Gestor exercera seu poder de voto sempre no melhor interesse do
Fundo, buscando sempre a valorizacdo dos ativos que integrem a Carteira, empregando o
zelo e a diligéncia exigidos pelascircunstancias.

Paragrafo Terceiro - A politica de voto do Gestor mencionada no caput deste Artigo
relaciona as matérias relevantes obrigatérias nas quais o Gestor obrigatoriamente
comparecera nas competentes assembleias para exercer o direito de voto, bem como os
principios gerais e a descricdo do processo decisorio que norteardo o voto do Gestor.

Paragrafo Quarto - Apds o Gestor exercer o direito de voto tratado neste Artigo, o Gestor
devera comunicar ao Administrador, para que tome as medidas cabiveis, inclusive, se for o
caso, comunique aos Cotistas sobre a respectiva decisao.
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Paragrafo Quinto- O Gestor poderd alterar a sua politicade voto, ao seu exclusivo critério
e a qualquer tempo,sema necessidade de aprovagdo ou prévia comunicagdo aos Cotistas.

Capitulo IV — Condigoes de Cessao e Critérios de Elegibilidade

Artigo 17 O Fundo somente adquirird Direitos de Crédito que atendam, na data da
respectiva cessdo ao Fundo, as seguintes Condi¢Oes de Cessdo:

(i) O prazo médio ponderado da carteira de Direitos de Crédito ndo podera
exceder 24 (vinte e quatro) meses, calculado, pro forma, antes de qualquer
aquisicao pretendida pelo Fundo;

(i)
(iii) O prazo maximo de cada operagdo ndo podera exceder 48 (quarenta e

oito) meses, calculado, pro forma, antes de qualquer aquisicdo pretendida
pelo Fundo;

(iv) A operacgdo que exceder 30 (trinta) meses, devera contar com Garantia lll,
respeitados os limites estabelecidos neste Regulamento; e

(v)  AsoperagGes com taxas pré-fixadas ndo poderdo ultrapassar o prazo médio
de 180 (cento e oitenta) dias.

Paragrafo Unico: O atendimento das CondicSes de Cessdo pelos Direitos de Crédito sera
verificado pela Sifra Servicos de Crédito, quando da selecdo dos Direitos de Crédito.

Artigo18 Os Direitos de Crédito passiveis de aquisicdo pelo Fundo devem atender,
cumulativamente, aos seguintes Critérios de Elegibilidade:

(@) Emrelagdo atodos os Direitos de Crédito:

(i) Os Cedentes dos Direitos de Crédito devem ser pessoas juridicas com inscricdo
no CNPJ/ME;

(i) A taxamédiada carteirade Direitos de Crédito a vencer do Fundo, incluindo os
Direitos de Crédito a serem cedidos, deverdserigual a taxa DI + 5,00% a.a.;

(i) Os Direitos de Crédito ndo poderdo estar vencidos e inadimplidos quando da
sua cessdo para oFundo;

(ivy O Fundo ndo podera adquirir Direitos de Crédito de Cedente que tenha
recomprado o equivalente ao percentual maior ou iguala 2% (dois por cento)
do Patriménio Liquido do Fundo, nos 60 (sessenta) dias imediatamente
anteriores a cessdo pretendida.
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Paragrafo Primeiro: O atendimento dos Critérios de Elegibilidade pelos Direitos de Crédito
sera verificado preliminarmente pela Sifra Servigos de Crédito, quando da sele¢do dos
Direitos de Crédito.

Paragrafo Segundo — Independentemente da verificacdo da Sifra Servigos de Crédito na
forma do pardgrafo anterior, a validacdo dos Direitos de Crédito em relagdo aos Critérios
de Elegibilidade cabe e sera realizada pela Gestora, na data de aquisicdo dos Direitos de
Crédito pelo Fundo.

Capitulo V — Aquisicao de Direitos de Crédito e Politica de Concessdo de Crédito

Artigo 19 Toda e qualquer operagao de aquisicdo de Direitos de Crédito pelo Fundo devera
ser realizada em estrita observancia ao disposto no Contrato de Cessdo e respectivos
Termos de Cessao, a serem celebradoscom cada um dos Cedentes.

Paragrafo Primeiro - As minutas do Contrato de Cessdo e respectivo Termo de Cessdo
deverao ser previamente aprovadas pela Opinido Assessoria, pelo Administrador e pelo
Gestor.

Paragrafo Segundo - As minutas do Contrato de Cessdo e respectivo Termo de Cessdo
poderido ser alteradas, de tempos em tempos e/ou caso a caso, em virtude de negociagdes
com cada Cedente, estando tais alteracGes sujeitas a prévia aprovacdo da Opinido
Assessoria,do Administrador e do Gestor.

Paragrafo Terceiro - Os termos e condi¢cdes do Contrato de Cessdo e respectivos Termos de
Cessdo deverdo ser acordados de forma irrevogavel e irretratavel e vinculardo o Cedente e
o Fundo, bem como seus sucessores a qualquer titulo, sendo que poderdo ser levados a
registro em cartdrio de titulos e documentos, de acordo com o estabelecido pelo
Administrador, juntamente com o Gestor e a Opinidao Assessoria.

Artigo 20 Cada cessdo de Direitos de Crédito sera formalizada entre o respectivo Cedente e
o Fundo, representado pelo Administrador, por meio do Termode Cessao.

Paragrafo Unico - A cada celebracdo de um Termo de Cessdo, o Cedente estara obrigado a
praticar todos os atos necessarios para a efetivacdo da cessdo.

Artigo 21 A aquisicdo e alienacdo dos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros sera realizada
pelo Gestor, com o suporte e subsidio da analise e selecdo de Direitos de Crédito, de
Cedentes e de Devedores realizada pelas Empresas de Consultoria Especializada.

Artigo 22 Para os devidos fins da cessdo dos Direitos de Crédito ao Fundo, apds aprovacao
do Gestor, a Opinido Assessoria, mediante a pré-verificacdo dos Critérios de Elegibilidade
pela Sifra Servicos de Crédito, enviara ao Custodiante e ao Administrador, arquivo
eletrénico com a relacdo dos Direitos de Crédito passiveis de cessdo ao Fundo para guarda
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da documentacgao.

Paragrafo Primeiro- O Administrador comandara a emissdao do Termo de Cessdo conforme
estabelecido no caput deste Artigo, preferencialmente celebrado eletronicamente com a
utilizacdo de processo de certificagdo disponibilizado pela Infraestrutura de Chaves Publicas
Brasileira - ICP-Brasil - relacionando os Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo,
mediante a aprovagdo e assinatura do Termo de Cessao pelo Gestor, pelo Administrador,
e pelo Cedente.

Paragrafo Segundo - O Fundo pagara ao Cedente pela cessdo dos Direitos de Crédito, na
datadaaquisicdo, através de Transferéncia Eletronica Disponivel-TED em conta corrente
de titularidade doCedente.

Paragrafo Terceiro - Na hipdtese de o Direito de Crédito perder quaisquer dos Critérios de
Elegibilidade apds sua aquisicdo pelo Fundo, ou seja, cumpridos todos os procedimentos
descritos neste Regulamento e registrados no sistema do Custodiante, ndao havera direito de
regresso contra o Administrador, as Empresas de Consultoria Especializada, o Gestor ou o
Custodiante, salvo na existéncia de ma-fé, culpa ou dolo.

Artigo 23 Nos termos do Artigo 38 deste Regulamento, o Gestor, ao seu exclusivo critério,
podera negociar com terceiros, inclusive o respectivo Cedente, hipdtese em que sera
configurada a recompra, em carater oneroso, todos os Direitos de Crédito integrantes da
Carteira do Fundo que, embora atendam a qualquer dos Critérios de Elegibilidade, no
momento de sua cessao pelo respectivo Cedente ao Fundo, deixem de atender a qualquer
tempo, ou sobre os quais recaiam as condi¢Oes resolutivas da cessao, conforme o Contrato
de Cessdo, entre a datade sua cessdo ao Fundoe a data de seu efetivo pagamento.

Paragrafo Unico—A cessdoa terceiros e/ou a recompra pelo Cedente ocorrera sempre pelo
valor registrado na Carteira do Fundo sendo este o valor da curva do Direito de Crédito na
data datransacao.

Artigo 24 Nos termos do artigo 295 do Cddigo Civil, os Cedentes responderdo pela
existéncia, liquidez, certeza e correta formalizagdo dos Direitos de Crédito, bem como pela
existéncia e validade dos Documentos Comprobatorios.

Artigo 25 As operacgdes de aquisicdo de Direitos de Crédito pelo Fundo poderdo contarcom
coobrigacdo dos Cedentes, caso em que os Cedentes coobrigados responderao
solidariamente pela solvéncia dos Devedores dos Direitos de Crédito por eles cedidos.

Artigo 26 Os Direitos de Crédito serao adquiridos pelo Fundo, juntamente com todos os
direitos, privilégios, preferéncias, prerrogativas, seguros, garantias e acdes assegurados aos
titulares de tais Direitos de Crédito, livres e desembaracados de quaisquer 6nus, encargos
ou gravames, nos termos dos Contratos de Cessdo, observadas as disposicbes dos
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respectivos Documentos Comprobatérios.

Artigo 27 O Fundo poderd adquirir Direitos de Crédito cujos respectivos pagamentos por
partede seus Devedores possam ser realizados ao Fundo anteriormente as suas respectivas
datas de vencimento.

Paragrafo Unico - N3o serd admitida a concessdo de descontos para este pagamento
antecipado de Direitos de Crédito que ndo aqueles ja previamente estabelecidos para os
Direitos de Crédito nos seus respectivos Documentos Comprobatdrios quando de sua
aquisicdo pelo Fundo.

Capitulo VI — Politica de Cobranca

Artigo 28 A cobranca e o recebimento, em nome do Fundo, dos Direitos de Crédito
integrantesda Carteira doFundo serdorealizadas pelo Custodiante, emrelacdo aos Direitos
de Crédito vincendos, e pelo Agente de Cobranga, no que se refere aos Direitos de Crédito
inadimplidos, mediante a observancia da seguinte Politica de Cobranga e demais termos
deste Regulamento:

. Cobranga passiva - no caso de Direitos de Crédito a vencer ou cheques dentro do
periodo de compensac¢dobancaria:

(a) A partir da assinatura do Termo de Cessdo, os cheques serdo custodiados em
conta corrente de titularidade do Fundo junto ao Banco Cobrador e serao
pagos, nesta conta, por meio do sistema de compensac¢do bancaria. O
Custodiante serd responsdvel pela conciliacdo dos cheques, obrigando-se a
informar a conciliacdo das liquidagdes ao Administrador para que este realize a
transferéncia dos recursos recebidos referentes a mencionada conciliagdo para a
conta corrente de titularidade do Fundo, mantida pelo Custodiante;

(b) A partir da assinatura do Termo de Cessdo, o Custodiante providenciara junto ao
Banco Cobrador a emissdo e remessa do boleto de cobranga escritural das
duplicatas, ou das Notas Fiscais Eletronicas (NF-e), ou das Notas Fiscais Eletrénicas
de Servicos (NFS-e), ou das Notas Fiscais de Servicos (Fisicas), ou dos
Conhecimentos de Transporte Eletronico (CT-e), recibos de locacdo para o
Devedor, informando a conta corrente de titularidade do Fundo para pagamento,
nos casos em que a cobrancga ocorra por meio de boletos bancdérios; e

(c) A partir da assinatura do Termo de Cessdo, o Custodiante providenciara que os
demais Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo sejam pagos na conta de
titularidade do Fundo ou em Escrow Account.

Il Cobranca ativa - no caso de Direitos de Crédito vencidos:

(a) No caso de devolucdo de cheques, o Agente de Cobranca reapresentard os
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cheques se aplicavel, sendo os valores dos cheques que ndo puderem ser
reapresentados e dos cheques devolvidos pela segunda vez cobrados dos
respectivos Cedentes quando contarem com coobrigacao do Cedente e, conforme
o caso, podem ser levados a protesto no competente cartério de protestos;

(b) No caso de inadimplemento dos Direitos de Crédito representados por duplicatas,
ou Notas Fiscais Eletronicas (NF-e), ou Notas Fiscais Eletronicas de Servigos (NFS-
e), ou Notas Fiscais de Servicos (Fisicas), ou Conhecimentos de Transporte
Eletronico (CT-e), recibos de locacdo os Devedores dos titulos representativos
dos Direitos de Crédito serdo, quando cabivel, levados a protesto no competente
cartério de protestos ou negativados pelo Fundo perante a Serasa Experian,
através do PEFIN, de acordo com as defini¢cdes pré-estabelecidas pelo Comité
de Crédito;

(c) O Agente de Cobranga providenciara perante os Devedores a checagem dos
Direitos de Crédito vencidos para obter informacGes sobre os motivos do
inadimplemento, previsao e forma de pagamento;

(d) Caso ndo haja pagamento, o Agente de Cobranca entrard em contato com tais
Devedores e com os respectivos Cedentes, como coobrigados, e com os
Devedores Solidarios, para iniciar a renegociagdo para liquidacdo dos Direitos de
Crédito, podendo conceder prorrogacdes, descontos ou parcelamento dos valores
dos Direitos de Crédito, ou adotar alternativas eficazes para efetivar o
recebimento extrajudicial dos valores referentes aos Direitos de Crédito, inclusive
por meio da recompra dos respectivos Direitos de Crédito pelos Cedentes, ou
ainda a cessdo onerosa destes, observadas as condicdes e parametros
estabelecidos pelo Comité de Crédito; e

(e) Caso ndo haja acordo ou renegociacdo que permita o recebimento do valor dos
Direitos de Crédito vencidos e ndo adimplidos, conforme acima disposto, o Agente
de Cobrancga, por conta e ordem do Fundo, iniciara o procedimento de cobranga
judicial contra o Devedor e, quando aplicavel, contra o Cedente e seus
garantidores (Devedores Solidarios), de acordo com o disposto no Contrato de
Cessdo, executando, sempre que possivel, eventuais garantias outorgadas em
relagdo aos Direitos de Crédito vencidos e ndo adimplidos, podendo contratar
terceiros prestadores destes servigos.

Artigo 29 Todos os custos e despesas incorridos pelo Fundo para salvaguarda de seus
direitos e prerrogativas e/ou com a cobranca judicial ou extrajudicial dos Direitos de
Crédito, serdo de inteira responsabilidade do Fundo, ndo estando o Administrador, o
Gestor, o Custodiante, e/ou as Empresas de Consultoria Especializada, de qualquer forma,
obrigados pelo adiantamento ou pagamento ao Fundo dos valores necessarios a cobranca
dos Direitos de Crédito, sem prejuizo das obrigacdes assumidas pelos respectivos Cedentes
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nos Contratos de Cessao e Termos de Cessdo. O Administrador, o Gestor, o Custodiante e
as Empresas de Consultoria Especializada ndo serdo responsdveis por quaisquer custos,
taxas, despesas, emolumentos, honorarios advocaticios e periciais, ou quaisquer outros
encargos relacionados com os procedimentos de cobranga dos Direitos de Crédito, inclusive
eventuais custos de condenacdo, que o Fundo venha a incorrer em face dos Devedores, de
terceiros, dos Devedores Solidarios ou dos Cedentes, os quais deverdo ser custeados pelo
préprio Fundo.

Paragrafo Unico- N3o obstante o disposto neste Regulamento, o Administrador, o Gestor,
o Custodiante e as Empresas de Consultoria Especializada ndo serdo responsaveis pelos
resultados obtidos na implementagdo da politica de cobranca ou pelo pagamento ou
liquidagdo dos Direitos de Crédito dos Devedores que estejam inadimplentes com o
Fundo.

Capitulo VIl — Administrador

Artigo 30 O Fundo é administrado pelo Administrador, que, observada a regulamentacdo
em vigor e as limitagdes deste Regulamento, tem poderes para praticar todos os atos
necessarios a administracdo do Fundo e para exercer, em nome do Fundo, os direitos
inerentes aos Direitos de Crédito e aos Ativos Financeiros que integrem a sua Carteira,
inclusive o de comparecer e votar em nome do Fundo em assembleias gerais e especiais
de interesse deste, observada a delegacdo dos poderes de gestdo da Carteira ao Gestor.
Sem prejuizo dos direitos e obrigacdes de terceiros contratados e/ou a serem contratados
pela Administradora em nome do Fundo para prestacdo de servigos em favor deste ultimo,
inclusive, restando a Administradora expressamente autorizada a contratar junto a
terceiros, servicos que extrapolem aqueles indicados no artigo 82 da RCVM 175 e/ou
expressamente mencionados em seus Anexos.

Paragrafo Unico - O Administrador serd também responsavel pela distribuicdo das Cotas do
Fundo.

Artigo 31 As atribuicdes da Administradora sdo aquelas previstas na RCVM 175 e em
regulamentacdes especificas, assim como aquelas previstas neste Regulamento e no
respectivo contrato de prestacdo de servicos ou acordo operacional, conforme
aplicavel.

Artigo 33 E vedado ao Administrador em sua respectiva esfera de atuacdo, praticar os atos
descritos no artigo 101 da RCVM 175 em nome do fundo, excetos nas hipdteses autorizadas
pelo referido artigo.

Capitulo VIII — Substituicao do Administrador
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Artigo 35 A Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas poderd a qualquer tempo: (i) deliberar
pela substituicdo do Administrador; e (ii) indicar o nome, a qualificagdo, a experiéncia e a
remuneragdo da instituicdo que assumira,como mesmo grau de confiabilidade e qualidade,
todos os deveres e as obrigacdes do Administrador, nos termos da legislacdo aplicavel e
deste Regulamento.

Paragrafo Primeiro - Caso a Administradora ndo seja substituida no prazo estabelecido
na RCVM 175 e/ou na hipétese de deliberacdo voluntaria pela liquidagdo do Fundo, a
Administradora obriga-se a permanecer no exercicio de sua funcdo até o
cancelamento do registro do Fundo na CVM.

Paragrafo Segundo - O Administrador deverd, sem qualquer custo adicional para o
Fundo: (i) colocar a disposicdo da instituicdo substituta, no prazo de até 45 (quarenta e
cinco) dias corridos contados da realizagdo da respectiva Assembleia Geral de Cotistas de
Cotistas que deliberou sua substituicdo, todos os registros, relatorios, extratos, bancos de
dados e demais informagdes sobre o Fundo, de forma que a instituicao substituta possa
cumprir, sem solucdo de continuidade, os deveres e obrigacdes do Administrador, bem
como (ii) prestar qualquer esclarecimento sobre a administracdo do Fundo que
razoavelmente lhe venha a ser solicitado pela instituicdo substituta.

Artigo36 O Administrador, por correspondéncia, pode renunciar a administragdo do Fundo,
desde que convoque, no mesmo ato, Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas para decidir
sobre a sua substituicdo ou sobre a liquidagao antecipada do Fundo, devendo ser observado
o qudérum de deliberacdo estabelecido neste Regulamento.

Paragrafo Primeiro - Na hipdtese de renlncia do Administrador e nomeacdo de nova
instituicdo administradora em Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas, o Administrador
continuara obrigado a prestar os servicos de administracdo do Fundo por prazo a ser
definido na referida Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas, que ndo podera ser superior
a 60 (sessenta) dias corridos.

Paragrafo Segundo- Caso o novo administrador nomeado, nos termos descritos acima, ndo
substitua o Administrador dentro do prazo de 60 (sessenta) dias corridos contados da data
em que se realizar a Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas referida no Paragrafo Primeiro
acima, o Administrador procederd a liquidacdo automatica do Fundo até o 709
(septuagésimo) dia corrido contado da data de realizacdo da Assembleia Geral de Cotistas
de Cotistas que nomear o novo administrador.

Paragrafo Terceiro- Na hipdtese do Administrador renunciar as suas func¢bes e a
Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas referida acima: (i) ndo nomear administrador
habilitado para substituir o Administrador, ou (ii) ndo ter quérum suficiente para deliberar
sobre a substituicdo do Administrador ou a liquidagdo do Fundo, o Administrador procedera
a liguidacdo automaticado Fundo, no prazo maximo de 20 (vinte) dias corridos.
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Paragrafo Quarto - Na hipotese de deliberagdo pela liquidagdo do Fundo, o Administrador
obriga-se a permanecer no exercicio de sua fungdo até a liquidagdo total do Fundo.

Paragrafo Quinto - Nas hipdteses de substituicdo do Administrador e de liquidagdo do
Fundo, aplicam-se, no que couber, as normas em vigor sobre responsabilidade civil ou
criminal de administradores, diretores e gerentes de instituicdes financeiras,
independentemente das que regem a responsabilidade civil do préprio Administrador.

ParagrafoSexto- Nas hipdtesesde substituicao do Administrador previstas neste Capitulo, o
Administrador fara jus a remuneracdo pro rata temporis até que a sua efetiva substituicdo
ocorra.

Artigo 37 As regras dispostas neste Capitulo, no que couber, também sdo aplicaveis a
substituicdo do Gestor e do Custodiante, sendo que para este ultimo, o prazo dos
Paragrafos Primeiro e Segundo do Artigo 36 acima, sera de 30 (trinta) dias.

Capitulo IX — Contratag¢do de Terceiros
Gestor

Artigo 38 Os servicos de gestdo da Carteira do Fundo serdo prestados pela ORRAM GESTAO
DE RECURSOS LTDA., com sede na Rua dos Pinheiros, 870 conj. 201 e 202 Ed. Torre 2000,
Pinheiros, CEP 05422-011, na Cidade de S3o Paulo, Estado de S3o Paulo, inscrita no CNPJ/ME
sob 0 n?233.459.864/0001-25, devidamente autorizada e habilitada pela CVM para o exercicio
profissional de administracdo de carteira de valores mobilidrios,a qual tera dentre outras
atribuicGes previstas neste Regulamento e no Acordo Operacional, as que seguem:

(a) Realizar a gestdo profissional dos Direitos de Crédito e dos Ativos Financeiros
integrantes da carteira doFundo;

(b) Decidir pela aquisicdo e alienagdo dos Direitos de Crédito e dos Ativos Financeiros,
com base nos Critérios de Elegibilidade pré-verificados pela Sifra Servicos de
Crédito e validados pela Gestora, quandoda aquisicdo pelo Fundo;

(c) Participardo Comité de Crédito, nos termos do Artigo 21, Paragrafo Unico, alinea d
deste Regulamento;

(d) controlar os indicadores de gestdo de risco e desempenho da carteira do
Fundo;

(e) Monitorar a Subordinacdo doFundo;

(f)  Monitorar,controlar e gerira Reservade Caixa; e
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(8) Acompanhar as atividades desempenhadas pelas Empresas de Consultoria
Especializada.

Paragrafo Primeiro - O Gestor, observadas a limitacdo legal e regulamentar, assim como
as constantes deste Regulamento, tera poderes para praticar todos os atos necessarios a
gestdo da Carteira do Fundo, em especial para, em nome deste, negociar os Direitos de
Crédito e demais Ativos Financeiros.

Paragrafo Segundo - O Administrador dispde de regras e procedimentos adequados, por
escrito e passiveis de verificacdo, que lhe permitirdo diligenciar o cumprimento, pelo
Gestor, de suas obrigacdes descritas neste Regulamento e no Contrato de Gestdo. Tais
regras e procedimentos encontram-se disponiveis para consulta no website do
Administrador (www.singulare.com.br).

Paragrafo Terceiro - A Gestora pode contratar, as expensas do Fundo, sem prejuizo de sua
responsabilidade e da de seu diretor ou administrador designado, os servigos cuja
contratacdo lhe compete ou é autorizada nos termos da RCVM 175, com énfase aqueles
previstos nos artigos 84 e seguintes da RCVM 175 e no artigo 27, §32 e artigos 27 e seguintes
de seu Anexo I, inclusive, os servigos de:

a) intermediagdo de operagGes para a carteira de ativos;

b) distribuicdo de cotas;

c) consultoria de investimentos;

d) classificagdo de risco por agéncia de classificacdo de risco de crédito;

e) formador de mercado de classe fechada, e

f) cogestdo da carteira de ativos, conforme aplicavel.

Empresas de Consultoria Especializada

Artigo 39 As Empresas de Consultoria Especializada, prestardo os seguintes servigos ao
Fundo, dentre outras atribuicbes previstas neste Regulamento e nos Documentos do
Fundo:

OPS:

(a) avaliare propora Sifra Servicos de Crédito as concessdes, renovacdes e alteracdes
de limites de crédito de Cedentes;

(b) levantar e atualizar, em regime de melhores esforgos, informagdes, dados e
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documentos dos Cedentes para analise e aprovacdo de limite de crédito e
posteriores renovagoes;

(c) zelar para que a documentagdo cadastral dos Cedentes seja encaminhada a Sifra
Servicos de Crédito e ao Fundo em perfeita ordem para a sequéncia do processo
de andlise de crédito;

(i) selecionar Direitos de Crédito individualizados de titularidade dos
Cedentes que tenham sido previamente aprovados pelo Comité de Crédito
da Sifra Servicos de Crédito (“Comité de Crédito”), observadas as seguintes

premissas:

(ii) as operacGes a serem apresentadas deverdo atender a politica de
crédito e as diretrizes estabelecidas peloComité de Crédito; e

(iii) os Direitos de Crédito objeto das operagdes deverdo atender aos
Critérios de Elegibilidade estabelecidos neste Regulamento;

(d) providenciar para que sejam assinados, pelo Cedente e pelo(s) Devedor(es)
Solidario(s), quando necessario, o Contrato de Cessdo, Termo de Adesdo ao
Contrato de Cessdo, Termos de Cessdo, instrumentos referentes as Garantias
Estruturadas e quaisquer outros documentos que se fizerem necessarios para a
efetivacdo da cessdo dos Direitos de Crédito ao Fundo; e

(e) fornecer ao Administrador, sempre que solicitado, para fins de atendimento as
requisicoes da CVM e legislagdo aplicavel, em melhores esforgos, informagdes e
documentos que se fizerem necessdrios para evidenciar os fundamentos da
aprovacdo de crédito dos Cedentes.

Sifra Servicos de Crédito:

(a) conferira documentagao cadastral dos Cedentes encaminhada pela OPS e consultar
fontes complementares;

(b) analisar o crédito dos Cedentes, segundo as diretrizes da politica de crédito, de
forma a cumprir todas as etapasdo processo de analise de crédito;

(c) verificar a autenticidade, exequibilidade e validade dos Direitos de Crédito a serem
adquiridos peloFundo;

(d) avaliar criteriosamente os Direitos de Crédito ofertados, seguindo estritamente a
politica de concessao de créditos divulgada ao Gestor e ao Administrador, atribuindo
um “credit score” que permita o correto aprecamento dos Direitos de Crédito;

(e) encaminhar suas andlisesem relacdo aos Cedentes para a deliberagcio do Comité de
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Crédito, quando da abertura,renovacdo e/ou alteracio de limite de crédito;
(f) coordenaras reunides e trabalhosdo Comité de Crédito;

(g) verificar os Critérios de Elegibilidade previamente a Gestora os limites de
concentracdo de Direitos de Crédito previstos neste Regulamento, quando da oferta
dos Direitosde Crédito pelo Cedente, previamente a aquisicdo destes pelo Fundo;

(h) monitorar a situacdo financeira e as atividades de Cedentes e Devedores cujos
Direitos de Crédito foram cedidos ao Fundo e, conforme o caso, suspender a
aquisicdo de Direitos de Crédito na ocorréncia de quaisquer alteragdes adversas das
guais venha a tomar conhecimento;

(i) revisar periodicamente o limite de crédito de cada Cedente, bem como o “credit
score” de cada Direito de Crédito adquirido pelo Fundo, de acordo com o prazo de
validade originalmente estabelecido, devendo a OPS encaminhar a documentacao
pertinente que Ihe forsolicitada;

(j) zelar pelaboa e eficiente gestdode risco de crédito e de adimpléncia dos Cedentes e
dos respectivos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo;

(k) assegurar que toda e qualquer operagdo de aquisicdo de Direitos de Crédito pelo
Fundo seja realizada em estrita observancia ao disposto no Contrato de Cessdo e
respectivosTermosde Cessdo a serem celebrados com cada um dos Cedentes;

(I) assegurar que toda e qualquer aquisicdo de Direitos de Crédito pelo Fundo seja
realizadaem estrita observancia a este Regulamento, especialmente em relagdoaos
Critériosde Elegibilidade e aos limitesde vigentes de concentracdo; e

(m) realizar os servicos de cobranca administrativa, judicial e recuperagdes de crédito de
forma geral.

Opinido Assessoria:

(a) operacionalizacdo e formalizacdo das cessdes de Direito de Crédito ao Fundo;

(b) verificar e validar a devida representa¢do dos Cedentes nos Contratos de Cessdo,
Termos de Adesdo ao Contrato de Cessdo, Termos de Cessdo, instrumentos de
garantia e quaisquer outros documentos que se fizerem necessdrios para a
efetivacdoda cessdo dos Direitos de Crédito ao Fundo;

(c) verificacdo da correta formalizacdo dos Direitos de Crédito e suas respectivas garantias,
adquiridos pelo Fundo;
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(d) representagdo dos Cedentes e Devedores Solidarios, quando aplicavel, na
celebragcdo dos Termos de Cessdo dos Direitos de Crédito a serem cedidos ao
Fundo;

(e) assegurar que as minutas do Contrato de Cessao e respectivos Termos de Cessdo
utilizadas na aquisicdo dos Direitos de Crédito pelo Fundo sejam previamente
aprovadas pelo Administrador e pelo Gestor;

(f) manter o cadastro dos Cedentes e Devedores Solidarios atualizados e em perfeita
ordem, bem como informar por email e/ou endereco dos Cedentes e Devedores
Solidarios ao Administrador, sempre que necessario, para que o Administrador
possa comunicar aos Cedentes e Devedores Solidarios das alteracGes que
eventualmente sejamrealizadas no Contrato de Cessao;

(g) manter atualizadas as procuracdes a ela outorgadas pelos Cedentes e Devedores
Solidarios para fins de representacdo destes nos Termos de Cessdo, disponibilizando
copia ao Administrador, Gestor e/ou ao Custodiante,sempre que solicitado;e

(h) manter atualizadas as procuragdes por ela outorgados a seus representes para fins
de representagdo dos Cedentes e Devedores Solidarios nos Termos de Cessdo,
disponibilizando cépia ao Administrador, Gestor e/ou Custodiante, sempre que
solicitado.

Paragrafo Primeiro—O Fundo, devidamente representado pelo Administrador, outorgara
as Empresas de Consultoria Especializada, nos termos dos respectivos contratos, todos os
poderes necessarios a realizacdo dos servicos descritos no caput deste Artigo.

Paragrafo Segundo — E vedado as Empresas de Consultoria Especializada, enquanto
prestadoras de servicos descritos no caput deste Artigo, ceder ou originar, direta ou
indiretamente, Direitos de Crédito ao Fundo.

Paragrafo Terceiro - O Administrador dispde de regras e procedimentos adequados, por
escrito e passiveis de verificacdo, que lhe permitirdo diligenciar o cumprimento pelas
Empresas de Consultoria Especializada, de suas obrigacdes descritas neste Regulamento e
nos respectivos contratos. Tais regras e procedimentos encontram-se disponiveis para
consulta no website do Administrador (www.singulare.com.br).

Custodiante

Artigo 40 O Custodiante sera o responsavel pela prestacdo dos servicos de custédia
qualificada, nos termos da RCVM 175, controladoria e escrituragao.

Artigo 41 Dentre outras atribuicGes previstas neste Regulamento e nos Documentos do
Fundo, o Custodiante sera responsavel pelas atividades previstas na RCVM 175.
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Paragrafo Primeiro — Tendo em vista a significativa quantidade de Direitos Creditdrios
gue serao cedidos ao Fundo e a expressiva diversificacdo de Devedores, nos termos da
RCVM 175, a Gestora ou terceiro por ela contratado, nos termos da regulamentagao
vigente, efetuara a verificagdo do lastro dos Direitos Creditérios cedidos ao Fundo por
amostragem.

Paragrafo Segundo— A Gestora pode contratar terceiros para efetuar a verificagdo do
lastro de que trata este artigo, inclusive a entidade registradora, o custodiante ou a
consultoria especializada, devendo constar do contrato de prestagao de servigos as
regras e procedimentos aplicaveis a verificacdo

Paragrafo Terceiro - Para a verificagdo por amostragem do lastro dos Direitos Creditdrios, a
Gestora ou o terceiro por ele contratado, observara os critérios definidos no Anexo ao
presente Regulamento.

Paragrafo Quarto — A guarda dos Documentos Comprobatérios podera ser realizada pelo
Custodiante, ou pelos Agentes de Depdsito, que poderdo fazer a guarda dos Documentos
Comprobatdrios fisicos, nos termos dos Contratos de Depésito, e da RCVM 175.

Paragrafo Quinto - Nos termos da RCVM 175, a nomeagdo de qualquer terceiro
responsavel pela guarda dos Documentos Comprobatdrios nao exclui as responsabilidades
do Custodiante.

Paragrafo Sexto - Na hipotese dos Agentes de Depdsito realizarem a guarda dos
Documentos Comprobatdrios, o Custodiante devera dispor de regras e procedimentos
adequados, por escrito e passiveis de verificacdo, que lhe permitirdo o efetivo controle dos
Agentes de Depdsito com relacdo a guarda, conservagcdo e movimentacao dos Documentos
Comprobatdrios sob sua guarda, bem como para diligenciar o cumprimento, pelos Agentes
de Depdsito, de suas obrigacdes nos termos deste Regulamento e dos Contratos de
Deposito. Tais regras e procedimentos deverdo estar disponiveis para consulta no website
do Administrador(www.singulare.com.br).

Paragrafo Sétimo - No ambito das divergéncias relacionadas a aquisicdo de direitos
creditdrios, a Gestora deve verificar a existéncia, integridade e titularidade do lastro dos
direitos e titulos representativos de crédito conforme RCVM 175.

Agéncia Classificadora de Risco

Artigo 42 A Agéncia Classificadora de Risco prestara os servicos de classificagdo de risco das
Cotas do Fundo.

Paragrafo Unico - As Cotas Subordinadas Junior serdo detidas por 1 (um) Unico Cotista,
sendo dispensa da classificacdo de risco de referida subclasse de Cotas, conforme descrito
no paragrafo primeiro do artigo 51.
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Auditor Independente

Artigo43 O Auditor Independente prestara os servicos de auditoria do Fundo.
Agente de Cobranca
Artigo44 O Agentede Cobranca prestara os servicos enumerados no Capitulo VI deste

Regulamento.
Capitulo X — Remuneragdo dos Prestadores de Servigos

Artigo 45 Pelos servicos de administracdo, gestdo, cobranca e consultoria especializada
prestados respectivamente pelo Administrador, pelo Gestor e pelas Empresas de
Consultoria Especializada, bem como pelo servico de distribui¢cdo das Cotas do Fundo, sera
cobrada do Fundo, mensalmente, uma Taxa, calculada conforme a seguinte férmula:

TAtotal = TAi + TAii+ TAii
Onde:

TAtotai: Taxa de Administracao.

(@) TA: parcela da Taxa devida ao Gestor equivalente a 0,35% (trinta e cinco
centésimos por cento) ao ano, calculada sobre o valor do Patriménio Liquido do
Fundo, a ser paga mensalmente e apurada a cada Dia Util a razdo de 1/252 (um
duzentos e cinquenta e dois avos) reajustado anualmente pelo IPCA (“Taxa de
Gestdo”);

(b)  TA:: parcela da Taxa devida as Empresas de Consultoria Especializada, nos termos
dos respectivos contratos, a partir da primeira integralizagdo de cotas sera
equivalente ao percentual de 6% (seis por cento), sobre o valor de aquisigdo dos
titulos que ingressarem na carteira de Direitos de Créditos durante o més
imediatamente anterior a data do pagamento, dividida na seguinte proporcgao:
50% (cinquenta por cento) para a OPS, 25% (vinte e cinco por cento) para a
Opinido Assessoria e 25% (vinte e cinco por cento) para a Sifra Servicos de
Crédito, nos termos do Contrato de Consultoria, a partir da primeira integralizacdo
de Cotas;

(c) Taii: parcela da Taxa ao Administrador e ao Custodiante, cobrada a partir da
primeira integralizacdo de Cotas, sera equivalente ao valor correspondente a
0,235% ao ano sobre o valor do Patrimonio Liquido do Fundo, a ser paga
mensalmente e apurada a cada Dia Util, a razdo de 1/252 (um duzentos e
cinquenta e dois avos) reajustado anualmente pelo IPCA (“Taxa de
Administracao”).
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Paragrafo Primeiro —Tendo em vista que ndo ha distribuidores das Cotas que prestem
servicos de forma continua a Classe, o presente Regulamento ndo prevé uma taxa maxima
de distribuicdo, nos termos do Oficio-Circular-Conjunto n21/2023/CVM/SIN/SSE. A
remuneracdo dos distribuidores que venham a ser contratados e remunerados
pontualmente, a cada nova emissdo de Cotas, serd prevista nos documentos da respectiva
oferta, conforme a Resolugdo CVM n2 160, de 13 de julho de 2022 (“Taxa Maxima de
Distribui¢do”), conforme alterada.

ParagrafoSegundo— A parcela da Taxade Administracdo devida ao Gestor e as Empresas
de Consultoria Especializada sera calculada pelo Administrador e informada ao Custodiante
mensalmente.

Paragrafo Terceiro — A parcela da Taxa de Administragdo devida ao Administrador sera
calculada e provisionada diariamente pelo Administrador, tendo como base o valor do
Patriménio Liquido do Fundo do Dia Util imediatamente anterior, e cobrada mensalmente
do Fundo, a serem pagas no 22 (segundo) Dia Util subsequente ao més vencido.

Paragrafo Quarto — O Administrador e/ou o Gestor podem estabelecer que parcelas da
Taxa de Administracdo e/ou Taxa de Gestdo sejam pagas diretamente pelo Fundo aos
prestadores de servicos contratados, desde que o somatdrio dessas parcelas ndo exceda o
montante total da Taxa de Administracdo e/ou Taxa de Gestdo acima fixada.

Paragrafo Quinto- As Taxas referidas acima ndo incluem os valores devidos aos
prestadores de servigos de custddia e auditoria das demonstragdes contdbeis do Fundo,
bem como outras despesas e encargos do Fundo previstos neste Regulamento, as quais
serdo debitadas do Fundo pelo Administrador.

Artigo 46 Além das Taxas serdo cobradas do Fundo uma remuneracdo baseada na
rentabilidade das Cotas Subordinadas Junior, denominada Taxa de Performance,
correspondente a 30% (trinta por cento) do valor da rentabilidade das Cotas Subordinadas
Junior que exceder a 120% (cento e vinte por cento) da Taxa DI, em cada periodo de
apuracdo, ja deduzidas as rentabilidades das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas
Mezanino, bem como todas as demais despesas do Fundo, inclusive a Taxa de
Administragado.

Paragrafo Primeiro - A Taxa de Performance sera dividida entre as Empresas de Consultoria
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Especializada na seguinte proporc¢do: 50% (cinquenta por cento) para a OPS, 25% (vinte e
cinco por cento) para a Opinido Assessoria e 25% (vinte e cinco por cento) para a Sifra
Servigos de Crédito.

Paragrafo Segundo- A Taxa de Performance serd calculada e provisionada pelo
Custodiante, diariamente por Dia Util, e paga diretamente pelo Fundo a cada trimestre civil,
até o 52 (quinto) Dia Util subsequente ao encerramento de cada trimestre.

Paragrafo Terceiro — Considerando que a Taxa de Performance prevista neste Artigo é
calculada e provisionada diariamente, na eventualidade da ocorréncia de resgates no
decorrer do trimestre, a Taxa de Performance serd calculada, proporcionalmente, por Dias
Uteis, entre a data do ultimo pagamento da Taxa de Performance e a data da efetivacdo do
resgate.

Paragrafo Quarto — E vedada a cobranca da Taxa de Performance quando o valor da Cota
Subordinada Junior for inferior ao seu valor da data da primeira integralizacdo de Cotas
Subordinadas Junior ou por ocasido da ultima cobranca efetuada.

Artigo 47 Ressalvada a Taxa de Administragdo, a Taxa de Performance estabelecidas neste
Regulamento, ndo serdo cobradas dos Cotistas do Fundo quaisquer outras taxas, tal como
taxa de ingresso ou taxa de saida.

Capitulo XI — Emissao, Integralizacao e Valor das Cotas

Artigo 48 O patrimonio do Fundo é formado por 03 (trés) subclasses de Cotas, sendo que
as caracteristicas e os direitos, bem como as condicdes de emissdo, subscricdo,
integralizagdo, remuneragdo, amortizagdo e resgate aplicaveis as subclasses de Cotas estdo
descritos neste Regulamento e/ou nos respectivos Suplementos.

Paragrafo Primeiro - Cada subclasse de Cotas tera caracteristicas especificas, de acordo com
o disposto neste Regulamento e/ou nos respectivos Suplementos.

Paragrafo Segundo - As Cotas correspondem a fracdes ideais do patrimonio do Fundo
e somente serdo resgatadas em virtude do término dos respectivos prazos de duracdo
ou em virtude da liqguidacdo 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 depdsito em seu nome.

Paragrafo Terceiro - Todas as Cotas de uma mesma subclasse terdo iguais taxas, despesas
e prazos, bem como direitos de voto.

Paragrafo Quarto - As Cotas Seniores serdo divididas em séries e as Cotas Subordinadas
serdo divididas em (a) subclasses de Cotas Subordinadas Mezanino; e (b) Cotas
Subordinadas Junior.
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Paragrafo Quinto - Os prazos e os valores para amortizagao e resgate de cada série e de
cada emissdao de subclasse de Cotas Subordinadas Mezanino serdao definidos nos
respectivos Suplementos, elaborados conforme modelos previstos nos anexos IV e V ao
presente Regulamento, os quais, uma vez assinados pela Administradora, passam a ser
parte integrante deste Regulamento.

Paragrafo Sexto - Na hipdtese do Fundo atingir a Rentabilidade Alvo das Cotas Seniores,
conforme estabelecido neste Regulamento, a rentabilidade excedente sera atribuida as
Cotas Subordinadas Mezanino até atingir a Rentabilidade Alvo das Cotas Subordinadas
Mezanino, e a rentabilidade excedente sera atribuida as Cotas Subordinadas Junior, as quais
ndo possuem limitede rentabilidade.

Artigo 49 As Cotas Seniores ndo se subordinam as Cotas Subordinadas para efeito de
amortizacdo, resgate e distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo, nos termos
do presente Regulamento.

Paragrafo Primeiro — A emissdo de novas séries de Cotas Seniores dependerd de prévia
e expressa aprovacao da Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas.

Paragrafo Segundo - O valor unitario das Cotas Seniores sera calculado todo Dia Util,
para efeito de definicao de seu valor de integralizacao ou resgate, observados os
critérios definidos neste Regulamento.

Paragrafo Terceiro - As séries Cotas Seniores, quando emitidas para distribuicdo publica,
poderdo ser objeto de classificacdo de risco a ser realizada pela Agéncia de Classificacdo de
Risco.

Paragrafo Quarto - As Cotas Seniores terdo direito de votar em todas e quaisquer matérias
objeto de deliberagdo nas Assembleias Gerais, sendo que a cada Cota Sénior correspondera
1 (um) voto.

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

Artigo 50 As Cotas Subordinadas Mezanino sdo aquelas que se subordinam as Cotas
Seniores 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.

Paragrafo Unico - As emissdes de Cotas Subordinadas Mezanino, quando emitidas para
distribuicdo publica, poderdo ser objeto de classificagdo de risco a ser realizada pela
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Agéncia de Classificacdo de Risco.

Artigo 51 As Cotas Subordinadas Junior sdo aquelas que se subordinam as Cotas
Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino para efeito de amortizacdo, resgate e
distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo.

Paragrafo Primeiro — As Cotas Subordinadas Junior sdo dispensadas da avaliacdo pela
Agéncia Classificadora de Risco, uma vez que as Cotas Subordinadas Junior sdo destinadas
a um unico Cotista, ou grupo de Cotistas vinculados por interesse Unico eindissocidvel.

Paragrafo Segundo — Caso as Cotas Subordinadas Junior deixem de ser investidas
exclusivamente por um unico Cotista, ou por grupo de Cotistas vinculados por interesse
Unico e indissociavel, a classificacdo de risco das cotas pela Agéncia Classificadora de Risco
passara a ser obrigatoria.

Paragrafo Terceiro— N3o obstante o disposto no Pardgrafo Segundo acima, no minimo 50%
(cinquenta por cento) das Cotas Subordinadas Junior do Fundo deverdo ser mantidas por
um Unico Cotista, ou grupo de Cotistas vinculados por interesse Unico e indissociavel.

Paragrafo Quarto — A integralizagdo de Cotas Subordinadas Junior em Direitos de Crédito
estd condicionada ao atendimento dos Direitos de Crédito aos Critérios de Elegibilidade.

Artigo 52 As Cotas Subordinadas terdo direito de votar em todas e quaisquer matérias
objeto de deliberacdo nas Assembleias Gerais, ressalvadas as hipdteses de conflito de
interesse de seus Cotistas, sendo que a cada Cota Subordinada correspondera 1 (um)
voto.

Artigo 53 O valor unitario das Cotas Subordinadas sera calculado todo Dia Util, para
efeito de definicdo de seu valor de integralizacdo ou resgate, observados os critérios
definidos neste Regulamento.

Paragrafo Unico - Para o funcionamento do Fundo, o Fundo deverd manter patriménio
liquido médio igual ou superior a RS 500.000,00 (quinhentos mil reais) pelo periodo de 03
(trés) meses consecutivos.

Artigo 54 - A emissdo de novas subclasses de Cotas dependera de aprovagdo da Assembleia
Geral de Cotistas de Cotistas, sendo que o Fundo somente podera emitir novas subclasses
de Cotas, desde que:

(@) Nenhum Evento de Avaliacdo ou Evento de Liquidacdo tenha ocorrido e estejaem
vigor;

(b) A Subordinacdo do Fundo ndo seja afetada, bem como as Rentabilidades Alvo
dispostas neste Regulamento; e
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(c) A emissdo de nova subclasse de Cotas tenha a aprovacdo da totalidade dos
titulares das Cotas Subordinadas Junior em circulagdo.

Paragrafo Primeiro — Sera admitida a subscricdo por um mesmo investidor de todas as
Cotas Seniores e/ou Cotas Subordinadas emitidas.

Paragrafo Segundo — O Administrador, em nome do Fundo, desde que observadas as
condi¢des estabelecidas no Paragrafo Primeiro do Artigo 52 acima, poderd emitir novas
Cotas Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Junior, no montante
indicado pelo Gestor.

Artigo 55 O Cotista, por ocasido de seu ingresso no Fundo: (a) recebera exemplar deste
Regulamento e do Prospecto (se houver), (b) quando aplicivel, assinard o boletim de
subscricdo, e (c) assinara Termo de Adesdo, declarando sua qualidade de Investidor
Qualificado, bem como declarando estar ciente, dentre outras informagdes: (i) das
disposicGes contidas neste Regulamento, especialmente aquelas referentes a politica de
investimento, a Taxa de Administragdo e a Taxa de Performance; (ii) dos riscos inerentes ao
investimento no Fundo, conforme descritos neste Regulamento; e (iii) da possibilidade de
perdas decorrentes das caracteristicas dos Direitos de Crédito que integram e/ou venham
a integrar a Carteira do Fundo.

Artigo 56 As Cotas serdo subscritas e integralizadas, sempre nas mesmas datas, a
partir da Data de Subscri¢do Inicial. Na subscricao de Cotas em data diversa da Data de
Subscricdo Inicial, sera utilizado o valor da Cota de mesma subclasse em vigor no préprio
dia da efetiva disponibilidade dos recursos.

Paragrafo Primeiro - A integralizacdo das Cotas do Fundo sera efetuada a vistaem moeda
corrente nacional, mediante o crédito do respectivo valor em recursos disponiveis na conta
corrente do Fundo a ser indicada pelo Administrador, por qualquer mecanismo de
transferéncia de recursos admitido pelo BACEN ou através de sistema operacionalizado
pela B3, quando aplicavel.

Paragrafo Segundo - A confirmacgdo da integralizagdo de Cotas do Fundo esta condicionada
a efetiva disponibilidade pelos Cotistas dos recursos na conta corrente do Fundo.

Paragrafo Terceiro - As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino poderdo ser
registradas para distribuicdo no mercado primario no Mddulo de Distribuicdo de Ativos —
MDA, operacionalizado pela B3, cabendo ao intermediario assegurar a condicdo de
Investidor Qualificado do adquirente das Cotas.

Paragrafo Quarto - Na integralizacdo de Cotas Seniores, de Cotas Subordinadas Mezanino
e de Cotas Subordinadas Junior do FUNDO deve ser utilizado o valor da Cota em vigor no
fechamento do mesmo dia da efetiva disponibilidade dos recursos depositados pelo

BT - 1262/17 - 1764972v1



investidor diretamente na conta do FUNDO. Para fins de amortizagao e resgate das Cotas
Seniores e Cotas Subordinadas do FUNDO deve ser utilizado o valor da Cota em vigor no
fechamento do dia Gtil imediatamente anterior ao dia do pagamento da amortizacio e/ou
resgate (“Cota de Fechamento”).

Artigo 57 As Cotas, independentemente da subclasse, serdo valorizadas todo Dia Util,
conforme o disposto nesta clausula 15. A valorizacdo das Cotas ocorrera a partir do Dia
Util seguinte a Data de Subscri¢do Inicial da respectiva subclasse, sendo que a ultima
valorizacdo ocorrerd na respectiva data de resgate. Para fins do disposto no presente
Regulamento, o valor da Cota sera o do fechamento do respectivo Dia Util.

Paragrafo Primeiro - A Cota Sénior de cada série tera seu valor unitario calculado todo Dia
Util, sendo que tal valor sera equivalente ao menor dos seguintes valores, observado o
disposto nos itens 00abaixo:

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

b) (1) na hipdtese de existir apenas uma série em circulacdo, o resultado da divisdo do
Patrimonio Liquido pelo numero de Cotas Seniores em circulagdo; ou (2) na hipétese de
existir mais de uma série em circulagdo, o valor unitario das Cotas Seniores de cada série
devera ser obtido pela (i) aplicagdo da férmula indicada no respectivo Suplemento para
cada uma das Séries, considerando-se eventuais amortiza¢des, de forma a se definir a
proporgdo do valor de cada uma delas em relagdo a 1 (um) inteiro, na data em que se
passar a utilizar essa metodologia; (ii) multiplicacdo da proporcdo definida para cada uma
das Séries, nos termos do subitem “i” acima, pelo valor total do Patriménio Liquido; e (iii)

acima pelo numero total

wssn
1

divisdo do resultado da multiplicacdo referida no subitem
de Cotas Seniores da respectiva série.

3 - Vi utiliz alcu Vi :
Paragrafo Segundo - Caso se venha a utilizar a forma de cdlculo prevista no Paragrafo
Primeiro “b” acima, somente voltara a se utilizar a forma de calculo indicada no Paragrafo
Primeiro “a” acima se o valor do Patrimonio Liquido passar a ser superior ao valor total das
Cotas Seniores em circulagdo, calculado, a partir da Data de Subscri¢ao Inicial, pelos
parametros de rentabilidade estabelecidos nos respectivos Suplementos, descontando-se

eventuais amortizacoes.

Paragrafo Terceiro - Na data em que, nos termos no Paragrafo Segundo acima, voltar a se
utilizar a forma de calculo do valor das Cotas Seniores indicada no Paragrafo Primeiro “a”
acima, o valor das Cotas Seniores de cada série sera equivalente ao obtido pela aplicacdo do
parametro de rentabilidade estabelecido no respectivo Suplemento, descontando-se

eventuais amortizacdes, desde a respectiva Data de Subscrigao Inicial.

Paragrafo Quarto - Respeitada eventual preferéncia entre as diferentes subclasses de Cotas
Subordinadas Mezanino, nos termos dos respectivos Suplementos, a Cota Subordinada
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Mezanino de cada subclasse tera seu valor unitdrio calculado todo Dia Util, sendo que tal
valor sera equivalente ao menor dos seguintes valores, observado o disposto nos Paragrafos
Quinto e Sexto abaixo:

a) ovalor apurado conforme descrito no Suplemento da respectiva subclasse; ou

b) (1) o resultado da divisdo do Patriménio Liquido, deduzido o valor total correspondente
as Cotas Seniores e, se houver, as Cotas Subordinadas Mezanino de subclasses
prioritarias em circulacdo, pelo nimero de Cotas Subordinadas Mezanino de referida
subclasse em circulacdo; ou (2) na hipdtese de existir mais de uma subclasse de Cotas
Subordinadas Mezanino em circulagdo, sem preferéncia entre elas, o valor unitario das
Cotas Subordinadas Mezanino de cada uma dessas subclasses devera ser obtido pela (i)
aplicacdo da formula indicada no respectivo Suplemento para cada uma das subclasses,
considerando-se eventuais amortizacdes, de forma a se definir a proporg¢ao do valor de
cada uma delas em relagdo a 1 (um) inteiro, na data em que se passar a utilizar essa
metodologia; (ii) multiplicacdo da propor¢do definida para cada uma das subclasses, nos

acima, pelo valor total do Patrimonio Liquido, deduzido o valor

correspondente as Cotas Seniores e, se houver, as Cotas Subordinadas Mezanino de
subclasses prioritarias; e (iii) divisdo do resultado da multiplicagao referida no subitem
acima pelo nimero total de Cotas Subordinadas Mezanino da respectiva subclasse.

w:n
|

termos do subitem

wssn
1

Paragrafo Quinto - Caso se venha a utilizar a forma de calculo prevista no Paragrafo Quarto
“b” acima para determinada subclasse de Cotas Subordinadas Mezanino, somente voltara a
se utilizar a forma de calculo indicada no Paragrafo Quarto “a” acima se o valor do Patrimonio
Liquido, deduzido o valor total correspondente as Cotas Seniores e, se houver, as Cotas
Subordinadas Mezanino de subclasses prioritarias em circulagdo, passar a ser superior ao
valor total das Cotas Subordinadas Mezanino de referida subclasse em circulagdo, calculado,
a partir da Data de Subscricdo Inicial, pelos pardmetros de rentabilidade estabelecidos no
respectivo Suplemento, descontando-se eventuais amortizacdes.

Paragrafo Sexto - Na data em que, nos termos do Paragrafo Quinto acima, voltar a se utilizar
a forma de célculo do valor das Cotas Subordinadas Mezanino indicada no Paragrafo Quarto
“a” acima, o valor das Cotas Subordinadas Mezanino de cada subclasse serd equivalente ao
obtido pela aplicacdo do parametro de rentabilidade estabelecido no respectivo Suplemento,

descontando-se eventuais amortiza¢oes, desde a respectiva Data de Subscri¢do Inicial.

Paragrafo Sétimo - Cada Cota Subordinada Junior tera seu valor calculado, diariamente,
sendo tal valor equivalente ao resultado da divisdao do eventual saldo remanescente do
Patrimdnio Liquido, apds a subtracdo dos valores de todas as Cotas Seniores e as Cotas
Subordinadas Mezanino, pelo nimero total de Cotas Subordinadas Junior em circulacdo.

Paragrafo Oitavo - O procedimento de valoriza¢do das Cotas aqui estabelecido ndo constitui
promessa de rendimentos, estabelecendo meramente uma preferéncia na valorizacdo da
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carteira do Fundo, bem como critérios de valorizagdo entre as Cotas das diferentes subclasses
existentes. Portanto, os Cotistas somente receberdo rendimentos se os resultados e o valor
total da carteira do Fundo assim permitirem.

Capitulo XIl — Negociagao das Cotas

Artigo 58 As Cotas Seniores ou as Cotas Subordinadas Mezanino ofertadas
publicamente poderdo ser registradas para distribuicdo no mercado primario e para
negociacdo no mercado secunddrio em ambiente de bolsa de valores ou entidade do
mercado de balcdo organizado, a critério da Administradora.

Paragrafo Primeiro - Caberd a Administradora e aos eventuais intermedidrios, conforme o
caso, assegurar a condicdo de Investidor Profissional do adquirente das Cotas.

Paragrafo Segundo - Os Cotistas serdo responsaveis pelo pagamento de todos os custos,
tributos e emolumentos decorrentes da negociacdo ou transferéncia de suas Cotas
Seniores ou das Cotas Subordinadas Mezanino.

Capitulo Xl — Subordinacao

Artigo 59 O Fundo devera ter, no minimo, 30% (trinta por cento) do seu Patriménio
Liquido representado por Cotas Subordinadas (“indice de Subordinagdo Sénior”),
sendo 25% (vinte e cinco por cento) do seu Patriménio Liquido, no minimo,
representado por Cotas Subordinadas Juniores.

ParagrafoUnico —Os percentuais referidos acima deverdo ser apurados diariamente pelo
Administrador.

Artigo 60 Na hipStese de desenquadramento do indice de Subordinagdo por 5 (cinco)
Dias Uteis consecutivos, o Administrador devera (i) notificar imediatamente os detentores
de Cotas Subordinadas Junior, para responderem, por escrito, no prazo de 02 (dois) Dias
Uteis, a contar do recebimento da notificacdo, se desejam ou n3o integralizar novas Cotas
Subordinadas; (ii) interromper qualquer aquisicdo de Direitos de Crédito, até que a
Subordinacao seja restabelecida.

Paragrafo Primeiro - Na hipdtese de os Cotistas subordinados desejarem integralizar novas
Cotas Subordinadas Junior, o Administrador deliberara pela emissdo de tais Cotas sem a
necessidade de autoriza¢dao de quaisquer Cotistas ou de realizagdo de Assembleia Geral de
Cotistas. Nesse caso, o processo de integralizacdo de novas Cotas Subordinadas Junior
deverd ser concluido dentro de até 05 (cinco) Dias Uteis contados da data do envio da
notificacdo referida no caput deste Artigo.

Paragrafo Segundo — Na hipdtese de os Cotistas subordinados: (i) ndo responderem
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tempestivamente a notificagdo enviada pelo Administrador, conforme previsto no caput
deste Artigo; (ii) ndo desejarem integralizar novas Cotas Subordinadas Junior; ou (iii) ndo
integralizarem as Cotas Subordinadas Junior em quantidade suficiente para restabelecer a
Subordinagdo, o Administrador devera observar os procedimentos previstos no Capitulo
XVII abaixo.

Capitulo XIV — Amortizagdo e Resgate de Cotas

Artigo 61 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 e de cada subclasse de Cotas Subordinadas
Mezanino, respeitada, ainda, a ordem de alocagao dos recursos do Fundo estabelecida
neste Regulamento.

Artigo 62 Ressalvado o disposto no Artigo 63 abaixo, as Cotas Subordinadas Junior
somente poderdo ser amortizadas ou resgatadas (i) apds a amortizacdo ou o resgate
integral das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino; e (ii) considerada pro
forma a amortizacdo das Cotas Subordinadas Junior, o indice de Subordinacdo n3o
figue desenquadrada.

Artigo 63 N3o obstante o disposto no Artigo 62 acima, caso, a qualquer momento, as
Cotas Subordinadas Junior excedam o indice de Subordinacdo, o valor excedente
podera ser utilizado para amortizacdo das Cotas Subordinadas Junior (sem
necessidade de observancia aos requisitos previstos no caput e mediante prévia e
expressa solicitacdo dos cotistas detentores de Cotas Subordinadas Junior), desde que,
considerada a referida amortizacdo, o indice de Subordinacdo n3o desenquadre. O
montante do excesso de cobertura ndo utilizado para fins de amortizacdo de Cotas
Subordinadas Junior devera integrar o Patrimonio Liquido do Fundo.

Artigo 64 Os valores de resgate de Cotas Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas
Subordinadas Junior serdo efetuados pela cota de fechamento do dia do efetivo pagamento
dos resgates aos Cotistas.

Artigo 65 N3o sera realizada a amortizagdo das Cotas Subordinadas Junior caso esteja
em curso qualquer Evento de Avaliagdo ou Evento de Liquidagdo, e/ou caso esteja em
curso a liquidagao antecipada do Fundo.

Artigo 66 O Fundo ndo efetuard amortizagGes, resgates e aplicagdes em feriado nacional ou,
ainda, dias em que, por qualquer motivo, ndo haja expediente bancario ou dias em que ndo
funcionar o mercado financeiro em ambito nacional e na Cidade de Sdo Paulo, devendo tais
amortizacdes, resgates e aplicaces serem efetivados no primeiro Dia Util subsequente.

Artigo 67 Os Cotistas titulares das Cotas ndo poderdao, em nenhuma hipétese, exigir do
Fundo o resgate de suas Cotas em condicdes diversas das previstas neste Regulamento.
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Artigo 68 Observada a ordem de alocagdo dos recursos prevista no Artigo 71 deste
Regulamento, o Administrador deverd transferir ou creditar os recursos financeiros do
Fundo correspondentes: (a) aos titulares das Cotas Seniores e aos titulares das Cotas
Subordinadas Mezanino, nas respectivas Datas de Amortizacdo, e (b) aos titulares das
Cotas Subordinadas Junior nas hipdteses de amortizagdo/resgate previstas neste
Regulamento, conforme estabelecido neste Regulamento.

Paragrafo Primeiro - O Custodiante, atuando por conta e ordem do Fundo, efetuara o
pagamento dos resgates de Cotas, mediante instrucdo do Administrador, por meio de
mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo BACEN ou por meio da B3,
conforme aplicavel.

Paragrafo Segundo- Os recursos deverdo ser transferidos aos titulares das Cotas, quando
da amortiza¢do/resgate das Cotas, de acordo com os registros de titularidade mantidos
pelo Administrador nas respectivas Datas de Amortizacdo/Resgate.

Paragrafo Terceiro - Quando o dia do pagamento do resgate das Cotas ocorrerem dia ndo
considerado Dia Util, o Custodiante, efetuard o pagamento devido no 12 (primeiro) Dia Util
subsequente.

Paragrafo Quarto - Os pagamentos serdo efetuados em moeda corrente nacional ou, nas
hipdteses previstas neste Regulamento, em Direitos de Crédito.

Artigo 69 O Gestor, exclusivamente com os recursos do Fundo, constituird uma Reserva de
Caixa, representada por Recursos Livres, cujo valor devera ser apurado pelo Administrador
e monitorado pelo Gestor em todo ultimo Dia Util de cada més, definido pelo total de
despesas e encargos de responsabilidade do Fundo a serem incorridos no periodo de 90
(noventa) dias contados da data de apuragdo ou, no minimo, 1% (um por cento) do
Patrimonio Liquidodo Fundo na mesma data, dos dois o maior.

Paragrafo Unico — Os valores segregados na Reserva de Caixa somente poderdo ser
utilizados pelo Fundo no pagamento de despesas e encargos de responsabilidade do
Fundo.

Artigo 70 O Gestor deverd calcular, diariamente, o indice de Liquidez da Carteira a ser
apurado, de acordo com a seguinte férmula:

Recursos Livres + (LC )

Indicede Liquidez = 1,20

VP
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onde:

DC: corresponde ao valor atribuido ao somatdrio dos Direitos de Crédito
integrantes da Carteira, devidamente atualizados, que tenham vencimento
nos préximos 60 (sessenta) dias contados da datade indice de Liquidez.

VP: corresponde ao somatério do valor de resgate e total de despesas e
encargos de responsabilidade do Fundo a serem incorridos no periodo de
60 (sessenta) dias contados da data de apuracdo do indice de Liquidez.

Paragrafo Unico - O indice de Liquidez deverd ser maior ou igual a 01 (um), e caso
permaneca com valor menor a 01 (um) pelo periodo de 05 (cinco) Dias Uteis, o
Administrador devera tomar todas as providéncias relativas a ocorréncia de um Evento de
Avaliacdo.

Capitulo XV — Ordem de Aplicagao dos Recursos

Artigo 71 A partir da Data de Subscrigdo Inicial e até a liquidagdo do Fundo, sempre
preservada a manutencdo de sua boa ordem legal, administrativa e operacional, o
Administrador obriga-se, por meio dos competentes débitos e créditos realizados nas
contas-correntes de titularidade do Fundo, a alocar os recursos decorrentes da
integralizacdo das Cotas e do recebimento de recursos provenientes da Carteira, na seguinte
ordem e ressalvadas as excecdes previstas neste Regulamento:

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

(b) Formacdo da Reserva de Caixa;
(c) Amortizagdo das CotasSeniores, observados os termos e condi¢cGes deste Regulamento;

(d) Amortizacdo de Cotas Subordinadas Mezanino, observados os limites, os termos
e as condi¢des deste Regulamento;

(e) Amortizacdo de Cotas Subordinadas Junior, observados os limites, os termos e as
condicdes deste Regulamento; e

(f)  Aquisicdo de Direitos de Crédito.

Paragrafo Unico - Exclusivamente na hipdtese de liquidacdo antecipada, os recursos
decorrentes da integralizacdo das Cotas e do recebimento dos ativos integrantes da Carteira
serdo alocados na seguinteordem:
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(@) No pagamento de despesas e encargos de responsabilidade do Fundo, devidos nos
termos deste Regulamento e da legislagdo aplicavel; e

(b) Resgate das Cotas Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas
Junior, nesta ordem, observados os termos e condi¢Ges deste Regulamento.

Capitulo XVI- Critérios de Avaliagao dos Direitos de Crédito e dos Ativos Financeiros
Integrantes da Carteira

Artigo 72 Os Ativos Financeiros terdo seu valor calculado todo Dia Util a valor de mercado,
apurado conforme a metodologia de avaliagdo descrita no manual de marcagaoa mercado
do Custodiante, cujo teor estd disponivel na sede do Custodiante.

Artigo 73 Os Direitos de Crédito integrantes da Carteira do Fundo terdo seu valor calculado,
todo Dia Util, pelos respectivos custos de aquisicdo, ajustado pro rata temporis pela
respectiva Taxa de Cessao aplicada sobre seu valor de face por ocasido de sua aquisi¢ao,
computando-se a valorizagdo em contrapartida a adequada conta de receita ou despesa no
resultado do periodo.

Paragrafo Unico— Os Direitos de Crédito pds-fixados integrantes da Carteira do Fundo terdo
acrescido ao seu valor de face quando da sua aquisicdo pelo Fundo, um percentual ajustado
pela taxa SELIC, calculado diariamente, e aplicado quando da liquidacdo do Direito de
Crédito pds-fixado pelo Cedenteno Fundo.

Artigo 74 O Custodiante constituira provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa referente
aos Direitos de Crédito e aos Ativos Financeiros a partir do calculo realizado pelo
Administrador e informado ao Custodiante. As perdas e provisdes relacionadas aos Direitos
de Crédito vencidos e ndo pagos serdo suportadas Unica e exclusivamente pelo Fundo e
serdo reconhecidas no resultado do periodo, conforme as regras e procedimentos definidos
no Manual de Provisionamento do Administrador.

Paragrafo Unico - Sem prejuizo do estabelecido no caput, o Fundo podera considerar como
perda todos os Direitos Creditérios e Ativos Financeiros em atraso igual ou superior a 365
(trezentos e sessenta e cinco) dias apds o seu vencimento.

Artigo 75 Caso os valores vencidos e ndo pagos, acrescidos de multa e juros, relativos aos
Direitos de Crédito sejam de alguma forma recuperados, apds o provisionamento ou
contabilizacdo das perdas referidas acima, tais Direitos de Crédito serdo destinados
exclusiva e integralmente ao Fundo e o (a) Custodiante devera reverter a provisdo ou os
prejuizos, conforme o caso; e (b) o Agente de Cobranca devera providenciar a reabilitacdo
do Devedor ou Cedente junto aos servicos de protecdoao crédito, conforme o caso.

Artigo 76 Em qualquer hipdtese de liquidacdo antecipada do Fundo e resgate de Cotas
mediante dacdo de Direitos de Crédito em pagamento, para fins contdbeis e de célculo do
Patrimonio Liquido, todos os Direitos de Crédito inadimplidos terdo os respectivos valores
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contabeis calculados com base neste Capitulo.

Artigo 77 A metodologia de avaliagdo dos Direitos de Crédito especificada acima é
justificada pelos seguintes fatores:

(a) A inexisténcia de mercado organizado e ativo para os Direitos de Crédito nos
termos da RCVM 175;

(b) A intengdo de se manter os Direitos de Crédito na Carteira até suas respectivas
datas devencimento;

(c) Ofatodeo Fundo ser destinado exclusivamente a Investidores Qualificados; e

(d) O fato de todos os Cotistas, ao aderirem aos termos do presente Regulamento,
concordarem com que os Direitos de Crédito possam ser mantidos na Carteira até
suas datasde vencimento, conforme os respectivos Termos de Adesao.

Capitulo XVII — Eventos de Avaliagdo e Eventos de Liquidagdo

Artigo 78 O Fundo sera liquidado nas hipéteses previstas neste Regulamento ou quando os
Cotistas assim deliberarem em Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas especialmente
convocada para tal fim.

Artigo 79 S3o considerados Eventos de Avaliagdo do Fundo quaisquer das seguintes
ocorréncias:

(Q) N3orestabelecimento da Subordinagao dentro do prazo estabelecido no Artigo 60
deste Regulamento;

(b) Apuracdodo indicede Inadimpléncia superiora 10% (dez por cento) dacarteira de
Direitos de Crédito do Fundo;

(c) Desenquadramentoda Reservade Caixa por prazo superior a 10 (dez) Dias Uteis;

(d) Desenquadramento dos limites de concentragdo por Cedente e por Devedor
estabelecidos no Artigo 9 deste Regulamento por prazo superiora 15 (quinze) Dias
Uteis;

(e) Impossibilidade, por qualquer motivo, de aquisicdo de Direitos de Crédito que
preenchamos Critérios de Elegibilidade por prazo superior a 30 (trinta)Dias Uteis;

(f) Descumprimento, pelo Administrador, pelo Gestor, pelas Empresas de Consultoria
Especializada e/ou pelo Custodiante, de seus deveres e obrigacdes estabelecidos
neste Regulamento e nos Documentos do Fundo, desde que, notificado para sanar
ou justificar o descumprimento por qualquer um dos acima mencionados, aquele
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qgue descumpriu seus deveres e obrigacdes ndo o faga no prazo de 05 (cinco) Dias
Uteis contados do recebimento da referida notificacdo;

(8) Renunciade qualquer prestador de servigos contratado para prestar servigos para
o Fundo,com exce¢ao das Empresas de Consultoria Especializada;

(h) Na hipdtese de se verificar que o pagamento dos Direitos de Crédito foi efetuado
em contas diversas da Conta Escrow e/ou da Conta do Fundo em percentual
superior a 3,00% (trés por cento) do Patriménio Liquido do Fundo;

(i) Manutengdo do Patriménio Liquido médio do Fundo inferior a RS 500.000,00

(quinhentos mil reais) por periodo de 03 (trés) meses consecutivos de forma a
ensejara incorporag¢ao do Fundo a outro, ou a liquidagao do Fundo; e

(i) Caso o Fundo ndo tenha recursos disponiveis para realizar o resgate de Cotas no
prazo maximo de 360 (trezentos e sessenta) dias consecutivos contados da data
de solicitacdo.

Paragrafo Unico — Na ocorréncia de um Evento de Avaliagdo, o Fundo n3o estard sujeito a
liguidacdo automatica, devendo o Administrador convocar a Assembleia Geral de Cotistas
de Cotistas para deliberar sobre o grau de comprometimento das atividades do Fundo em
razdo do Evento de Avaliacdo, podendo deliberar: (a) pela ndo liquidacdo do Fundo, ou (b)
gue o Evento de Avaliacdo constitui um Evento de Liquidacdo, devendo o Administrador,
neste caso, implementar os procedimentos de liquidacdo do Fundo previstos no presente
Capitulo, independentemente da realizacdo de nova Assembleia Geral de Cotistas de
Cotistas.

Artigo 80 S3o considerados Eventos de Liquidacdo do Fundo quaisquer das seguintes
ocorréncias:

(a) Deliberacdoda Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas pela liquidacdo do Fundo;

(b) Deliberagdo da Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas de que um Evento de
Avaliagdo constitui Evento de Liquidagao;

(c) Cessagdo ou renuncia pelas Empresas de Consultoria Especializada, a qualquer
tempo e por qualquer motivo, da prestacdo dos servicos descritos neste
Regulamento e nos respectivos contratos celebrado com o Fundo; e

(d) Resgate total das Cotas do Fundo.

Paragrafo Primeiro - Na ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidagao,
independentemente de qualquer procedimento adicional, o Administrador devera:
(a) interromper imediatamente a aquisicdo de novos Direitos de Crédito; (b) notificar os
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Cotistas; (c) dar inicio aos procedimentos de liquidagdo antecipada do Fundo descritos neste
Regulamento; e (d) convocar uma Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas, no prazo
maximo de 05 (cinco) Dias Uteis, a contar da data da ocorréncia do Evento de Liquidac3o,
para deliberar sobre as medidas que serdao adotadas visando preservar os direitos dos
Cotistas, suas garantias e prerrogativas, sendo assegurado o resgate das Cotas Seniores
detidas pelos Cotistas dissidentes, no caso de decisdao da Assembleia Geral de Cotistas de
Cotistas favoravel a interrupgao dos procedimentos acima referidos.

Paragrafo Segundo — A Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas mencionada no Paragrafo
Primeiro acima podera ser realizada, quando aplicavel, juntamente com a Assembleia Geral
de Cotistas de Cotistas que deliberar que um Evento de Avaliagao constitui um Evento de
Liquidagao.

Artigo 81 Caso a Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas decidando liquidar o Fundo, sera
assegurado aos Cotistas detentores de Cotas Seniores dissidentes, desde que se
manifestem formalmente até o encerramento da respectiva Assembleia Geral de Cotistasde
Cotistas, o resgate das Cotas Seniores por eles detidas, pelo seu valor, naforma prevista
neste Regulamento.

Paragrafo Unico - Caso o Fundo n3o tenha recursos, em moeda corrente nacional,
suficientes para efetuar o resgate das Cotas Seniores dos Cotistas dissidentes, no prazo de
60 (sessenta) dias contados da data da Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas em questdo,
todos os recursos em moeda corrente nacional disponiveis no Fundo serdo prioritariamente
utilizados para o resgate de tais Cotas Seniores, sendo vedada, nos termos da legislacdo
aplicavel, a realizacdo de resgate das Cotas Seniores detidas pelos Cotistas dissidentes com
pagamento em Direitos deCrédito.

Artigo 82 Nas hipodteses de liquidagdo do Fundo, aplicam-se, no que couberem, as normas
em vigor sobre responsabilidade civil e criminal de administradores, diretores e gerentes
de institui¢cdes financeiras, independentemente das que regem a responsabilidade civil do
préprio Administrador.

Paragrafo Primeiro - Apds o pagamento das despesas e encargos do Fundo, serd pago aos
titulares de Cotas Seniores, se houver disponibilidade, o valor apurado, em vigor na prépria
data de liquidacdo, proporcionalmente ao valor das Cotas Seniores, até o limite da
Rentabilidade Alvo das CotasSeniores.

Paragrafo Segundo - Apds o pagamento das despesas e encargos do Fundo e do valor de
resgate das Cotas Seniores, serd pago aos titulares de Cotas Subordinadas Mezanino, se
houver disponibilidade, o valor apurado, em vigor na propria data de liquidagao,
proporcionalmente ao valor das Cotas Subordinadas Mezanino, até o limite da
Rentabilidade Alvo das Cotas Subordinadas Mezanino.

Paragrafo Terceiro - Apds o pagamento das despesas e encargos do Fundo e do valor de

BT - 1262/17 - 1764972v1



resgate das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino, sera pago aos titulares de
Cotas Subordinadas Junior, se houver disponibilidade, o valor apurado, em vigor na propria
datade liquidagao, proporcionalmenteao valor das Cotas SubordinadasJunior.

Paragrafo Quarto - A cada Cota de determinada subclasse sera conferido tratamento igual
ao conferido as demais Cotas de mesma subclasse.

Artigo 83 Na hipdtese de existéncia de Direitos de Crédito pendentes de vencimento ou
insuficiéncia de recursos para o pagamento integral das Cotas Seniores, a Assembleia Geral
de Cotistas de Cotistas convocada para deliberar sobre a liquidagao antecipada do Fundo
podera determinar que o Administrador adote os seguintes procedimentos:

(a) Aguardar os vencimentos dos Direitos de Crédito e o pagamento detais Direitos
de Crédito pelos respectivos Devedores para que os valores sejam rateados entre
os Cotistas;

(b) Ceder e/ou vender os Direitos de Crédito a terceiros, inclusive aos Cedentes,
hipdtese em que sera configurada a recomprados Direitos de Crédito; e

(c) Proceder ao resgate de Cotas por meio de dagdo em pagamento de Direitos de
Crédito.

Paragrafo Unico — As Cotas Seniores somente poderdo ser resgatadas em Direitos de
Crédito na hipdtese de liquidagdo antecipada do Fundo, observada eventual impossibilidade
de recebimento de Direitos de Crédito por Cotistas, ainda que em dagdo em pagamento,em
funcdode sua natureza juridica e legislacdo ao qual o Cotista estd sujeito.

Artigo 84 Na hipdtese de a Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas convocada para
deliberar sobre a liquidagao antecipada do Fundo n3ao chegar a acordo comum referente
aos procedimentos de dacdo em pagamento dos Direitos de Crédito e dos Ativos
Financeiros para fins de pagamento de resgate das Cotas, os Direitos de Crédito conferidos
em dagao em pagamento aos titulares de Cotas Seniores, de Cotas Subordinadas Mezanino
e de Cotas Subordinadas Junior, poderdo, observada a legislagdo a qual os Cotistas se
submetam e eventual vedacao aplicavel, ser compulsoriamente mantido sem condominio,
nos termos do artigo 1.314 e seguintes do Cddigo Civil, a ser necessariamente constituido no
prazo maximo de 45 (quarenta e cinco) dias contado darealizagdo da Assembleia Geral de
Cotistasde Cotistas, sendo o quinhao de cada Cotista equivalente aovalor dos créditos a
ele efetivamente atribuidos.

Paragrafo Primeiro - Antes da dagdo em pagamento dos Direitos de Crédito pelo Fundo, o
Administrador devera convocar uma Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas com a
finalidade de procedera eleigdo, pelos Cotistas, de um administrador para o condominio civil
referido no caput deste Artigo e a contratacdo de agente de recebimento. Caso os titulares
das Cotas ndo procedam a eleigdo do administrador do condominio civil, essa fungdo sera
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atribuida ao Cotista detentor de Cotas Seniores que detenha, direta ou indiretamente, o
maior quinhao.

Paragrafo Segundo - Os termos e as condi¢cdes da convencdo de condominio civil conterdo
avengas assegurando: (a) a contratacdo de agente de recebimento dos pagamentos
referentesaos Direitos de Crédito,de formaa preservar o sistemade pagamentos e evitara
necessidade de autorizacdo do Devedor para altera¢do do respectivo domicilio bancario dos
Direitos de Crédito; e (b) aos Cotistas que foram titulares das Cotas Seniores, o direito de
preferéncia no recebimento de quaisquer verbas decorrentes da cobranca dos créditos
mantidos em condominio em relagdo aos Cotistas que forem titulares de Cotas
Subordinadas.

Paragrafo Terceiro - Apds a constituigdo do condominio civil referido no caput deste Artigo,
o Administrador estara desobrigado em relacdo as responsabilidades estabelecidas neste
Regulamento, ficando autorizado a liquidar o Fundo perante as autoridades competentes.

Paragrafo Quarto - O Custodiante fara a guarda dos documentos relativos aos Direitos de
Crédito mantido sem condominio civil pelo prazo de até 45 (quarenta e cinco) dias
contados da constituicdo do condominio civil. Ao término do prazo acima referido, o
administrador do condominio civil indicard ao Administrador a hora e o local para a entrega
dos referidos documentos.

Paragrafo Quinto - Caso os titulares das Cotas, por qualquer motivo, ndo venham a
constituir o condominio civil no prazo referido acima, o Administrador podera promover o
pagamento em consignacado dos Direitos de Crédito de titularidade do Fundo aos Cotistas,
naformado artigo 334 do Cddigo Civil, condicionado a obtenc¢do de autorizagdo do Devedor
para a transferéncia dos Direitos de Crédito, que serd de responsabilidade do respectivo
Cotista.

Artigo 85 Se houver, quando da liquidacdo antecipada do Fundo, provisdo para perdas
relativa aos Direitos de Crédito que ainda estejam em processo de cobranga, os Cotistas
detentores de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas se sub-rogardo nos direitos aos
frutos da referida cobranga, proporcionalmente as perdas que suas respectivas Cotas
tenham absorvido em fungao de tal provisionamento, devendo o Administrador e o
Custodiante praticar todos os atos necessarios para que sejam assegurados os direitos dos
Cotistas detentores de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas.

Paragrafo Unico - Para os fins deste Artigo, sera considerada perda absorvida pelas Cotas
Seniores a eventual diferenca positiva entre: (a) o valor das Cotas Seniores, caso tenham
apresentado rentabilidade equivalente a Rentabilidade Alvo das Cotas Seniores definida
neste Regulamento, e (b) o valor efetivo das Cotas Seniores quando da liquidacdo do
Fundo.

Capitulo XVIIl — Assembleia Geral de Cotistas de
Cotistas Artigo 86 E da competéncia da Assembleia Geral de Cotistas de
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Cotistas do Fundo:
(@) Tomar anualmente, no prazo maximo de 4 (quatro) meses apds o encerramento
do exercicio social, as contas do Fundo e deliberar sobre as suas demonstracGes
financeiras;

(b) Deliberar sobre altera¢des a este Regulamento e seu(s) anexo(s), exceto quando o
Administrador esteja expressa e previamente autorizado a realizar, ao seu critério,
tais alteracgdes;

(c) Deliberar sobre a substituicdo do Administrador, do Gestor, das Empresas de
Consultoria Especializada, do Custodiante e/ou da Agéncia Classificadora de Risco;

(d) Deliberar sobre a elevagdo da Taxa de Administracdo e/ou Taxa de Performance,
inclusive na hipotese de restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de
redugao;

(e) Deliberar sobre a emissdo de novas subclasses de Cotas, observado o disposto no Artigo
88, Paragrafo Segundo;

(f) Deliberar sobre aalteragdo dos parametros de rentabilidade das Cotas;

(g) Deliberarsobreaincorporagdo, fusdo,cisdo ou liquidacdodo Fundo;

(h) Deliberar se um Evento de Avaliagcdo constituird um Evento de Liquidacdo do
Fundo acarretando na liquidacdo do Fundo;

(i) Deliberarsobre procedimentos a serem adotados para resgate de Cotas do Fundo
mediante dacdo em pagamento dos Direitos de Crédito; e

(i) Deliberar sobre prazo de dura¢do do Fundo, bem como convocar os cotistas para
tal deliberacgdo.

Paragrafo Unico - Este Regulamento serd alterado independentemente de deliberagdo da
Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas em casos de alteracbes nas normas legais e
regulamentares vigentes, bem como no caso de alteracdo de dados cadastrais dos
prestadores de servicos ao Fundo, mediante ciéncia ao Cotista da referida alteracdo, no
prazo de até 30 (trinta) dias corridos contados da data do protocolo da referida alteragdo
perante a CVM.

Artigo 87 Os prestadores de servigos essenciais, o custodiante, 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 comunhdo de cotistas.
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Paragrafo Primeiro - A convocagdo de Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas serd feita
pelo Administrador por correio eletrénico encaminhado a cada Cotista, da qual devem
constar dia, hora e local em que sera realizada a Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas,
sem prejuizo da possibilidade de a Assembleia Geral de Cotistas ser realizada parcial ou
exclusivamente eletronica. Ainda que de forma sucinta, deve constar da convocacdo, os
assuntos a serem tratados.

Paragrafo Segundo - A convocacdo da Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas deve ser
feita com 10 (dez) dias de antecedéncia, no minimo, contado o prazo do envio do correio
eletrénico aos Cotistas.

Paragrafo Terceiro- Nao se realizando a Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas na data
estipulada na convocagdo acima referida, serd novamente providenciada convocacgdo para
a Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas, com antecedéncia de 05 (cinco) dias corridos,
mediante a expedicdo ao Cotistade correio eletronico.

Paragrafo Quarto - Para efeito do disposto no Paragrafo Terceiro acima, a segunda
convocagdo da Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas podera ser providenciada
juntamente com a primeira convocacao.

Paragrafo Quinto - A Assembleia Geral de Cotistas pode ser realizada:
(a) de modo exclusivamente eletrénico, caso os Cotistas somente possam participar e votar
por meio de comunicagdo escrita ou sistema eletrénico; ou

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

Paragrafo Sexto - A Assembleia de Geral de Cotistas realizada exclusivamente de modo
eletrénico é considerada como ocorrida na sede da Administradora.

Paragrafo Sétimo - Independentemente das formalidades previstas neste Regulamento,
sera considerada formalmente regular a Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas a que
comparecerem todos os Cotistas.

Artigo 88 Ressalvado o disposto nos Paragrafos deste Artigo e observado quando definido
0s quoruns previstos na regulamentacdo aplicavel, toda e qualquer matéria submetida a
deliberagao dos Cotistas devera ser aprovada pelos titulares da maioria das Cotas em
circulacdo presentes a Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas, independentemente da
subclasse de cotas detida.

Paragrafo Primeiro - A deliberagdo das matérias abaixo elencadas devera obedecer, além
do qudérum previsto no caput deste Artigo, o quérum para aprovacdo da maioria das Cotas

Subordinadas Junior em circulagdo em primeira convocagao, e, em segunda convocacdo, da
maioria dos votos das Cotas Subordinadas Junior presentes:
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(a) Destituicdo das Empresas de Consultoria Especializada, bem como aprovagdo dos
termos e condigdes dos respectivos contratos de prestacao de servigos;

(b) Substituicdo do Administrador, do Agente de Cobrancga, do Custodiante e/ou do
Gestor, desde que a remuneragdo exigida por quem puder vir a substitui-los seja
superior a remuneracdo paga pelo Fundo;e

(c) Alteragdes das caracteristicas, vantagens, direitos e obrigagdes das Cotas
Subordinadas, bem como qualquer aumento na remuneragado das Cotas Seniores
e criacdode novas subclasses de Cotas Subordinadas.

Paragrafo Segundo - A deliberacdo sobre a emissdo de novas subclasses de Cotas cujo
prazo de duragdao, bem como os prazos de amortizagao e resgate sejam mais longos do que
aqueles previstas nas subclasses de Cotas ja emitidas serd tomada apenas pelos Cotistas
Subordinados Junior, sendo certo que o quérum para aprovacgao seraa maioria das Cotas
Subordinadas Junior em circulagdo em primeira convocagao, e, em segunda convocacgdo, da
maioria dos votos das Cotas Subordinadas Junior presentes.

Paragrafo Terceiro: Somente podem votar nas Assembleias Gerais de Cotistas os Cotistas
do Fundo, seus representantes legais ou procuradores legalmente constituidos ha menos de
01 (um) ano, sendo que os instrumentos de mandato devem ser depositados na sede do
Administrador no prazo minimo de 02 (dois) Dias Uteis de antecedéncia da data de
realizacdo da Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas.

Paragrafo Quarto: N3o terdo direito a voto na Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas
o Administrador, o Gestor e/ou seus respectivos empregados.

Paragrafo Quinto: Os Cotistas também poderdo votar por meio de comunicagdo escrita ou
eletrdnica, desde que recebida pelo Administrador em até 01 (um) Dia Util antes do inicio
da Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas.

Paragrafo Sexto: Na hipodtese de caracterizagdo de conflito de interesses, os votos dos
Cotistas conflitados ndo serao considerados e ndo serao computados pela Administradora.

Artigo 89 Quaisquer decisdes tomadas em Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas devem
ser divulgadas aos Cotistas no prazo maximo de 30 (trinta) dias corridos de sua realizagdo
por meio de correio eletrénico enderecado a cada Cotista.

Capitulo XIX — Encargos do Fundo

Artigo 90 Constituem encargos do Fundo as despesas descritas no artigo 117 da Parte Geral
da Resolugdo CVM 175, incluindo, mas ndo se limitando, ao seguro de crédito, que lhe podem
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ser debitadas diretamente, assim como de sua Classe de cotas, prejuizo de outras despesas
previstas em regulamentacdes especificas.

Paragrafo Unico - Quaisquer despesas n3o previstas como encargos do Fundo, na forma da
regulamentagdo aplicavel, correm por conta do Prestador de Servico Essencial que a tiver
contratado, salvo se deliberado e aprovado através de Assembleia Geral de Cotistas.

Capitulo XX — Demonstragoes Financeiras

Artigo 91 O Fundo terd escrituragdo contabil prdpria, destacada da relativa ao
Administrador.

Paragrafo Primeiro - O exercicio social do Fundo tera duragdo de 01 (um) ano, comegando
em01dejulho e terminandoem 31 de junhode cadaano.

Paragrafo Segundo - As demonstragdes financeiras anuais do Fundo serdo elaboradas de
acordo com a Instrucdo CVM n?2 489/11 e estardo sujeitas as normas contabeis expedidas
pela CVM, sendo auditadas por auditor independente registrado na CVM.

Capitulo XXI — Divulgacao de Informacgdes

Artigo 92 O Administrador divulgara, ampla e imediatamente, qualquer ato ou fato
relevante relativo ao Fundo, de modo a garantir ao Cotista acesso as informagdes que
possam, direta ou indiretamente, influenciar as decisdes do Cotista quanto a permanéncia
no Fundo ou, no caso de potenciais investidores, quanto a aquisicdo de Cotas.

Paragrafo Primeiro - Sem prejuizo de outras ocorréncias relativas ao Fundo e daquelas
previstas na legislagdo e na regulamentagdo em vigor, consideram-se fato relevante (a) a
alteracdo da classificacdo de risco do Fundo ou dos Direitos de Crédito e demais Ativos
Financeiros integrantes da Carteira; e (b) a mudanga ou a substituicdo do Custodiante,
Gestor ou Agente de Cobranga, bem como das Empresas de Consultoria Especializada no
desempenhodesuasfun¢des emrelagao ao Fundo, devendo esta ser divulgada por meio
de publicagdao no website da CVM.

Paragrafo Segundo - A divulgacdo das informagdes previstas neste Artigo deve ser feita por
meio de correio eletrénico encaminhado aos Cotistas e mantido disponivel para os Cotistas
na sede e dependéncias do Administrador e nas instituices que coloquem Cotas.

Artigo 93 O Administrador colocard a disposicdo dos Cotistas, em sua sede e dependéncias,
no prazo maximo de 10 (dez) dias corridos apés o encerramento de cada més, as seguintes
informagdes, além de outras exigidas nos termos deste Regulamento e da regulamentagdo
aplicavel: (a) o nimero de Cotas de propriedade de cada Cotista e o respectivo valor; (b) a
rentabilidade do Fundo, com base nos dados relativos ao ultimo dia do més a que se
referirem; e (c) dados acerca do comportamento da Carteira, abrangendo discussdo quanto
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ao desempenho obtido e o esperado.

Artigo 94 O Administrador deve enviar a CVM, através do Sistema de Envio de Documentos
disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, em até 90 (noventa) dias
apds o encerramento do exercicio social ao qual se refiram, as demonstragdes financeiras
anuais do Fundo.

Capitulo XXII — Fatores de Risco

Artigo 95 A Carteira do Fundo e, por consequéncia, seu patrimbnio, estdo sujeitos a
diversos fatores de risco, dentre os quais destacamos os abaixo relacionados. Caso algum
destes riscos ocorra, o Fundo podera sofrer prejuizos, inclusive com perda de patriménio
para o Cotista. O investidor, antes de adquirir Cotas, deve ler cuidadosamente este item. O
Administrador, o Gestor, o Custodiante, as Empresas de Consultoria Especializada, os
Cedentes e quaisquer de suas respectivas pessoas controladoras, sociedades por estes
direta ou indiretamente controladas, a estes coligadas ou outras sociedades sob controle
comum ndo sao responsaveis, em conjunto ou isoladamente, por eventuais danos ou
prejuizos, de qualquer natureza, sofridos pelo Fundo e/ou pelos Cotistas, incluindo, sem
limitacdo, eventual perda do valor principal de suas aplicagdes em decorréncia dos riscos
indicados nos Paragrafos abaixo e de outros aplicaveis as Cotas, aos Direitos de Crédito e ao
Fundo. As aplicagdes dos Cotistas ndo contam com a garantia do Administrador, do Gestor,
do Custodiante, das Empresas de Consultoria Especializada ou do Fundo Garantidor de
Créditos - FGC.

Paragrafo Primeiro — Riscos de Mercado:

(@) Fatores Macroecondmicos Relevantes: Considerando que o Fundo aplicard suas

disponibilidades na aquisicdo de Direitos de Crédito representados pelos
Documentos Comprobatérios, a distribuicdo de rendimentos aos Cotistas
dependera da solvéncia dos respectivos Devedores. A solvéncia dos Devedores
pode ser afetada por fatores macroecondémicos relacionados a economia
brasileira, tais como elevacdo da taxa de juros, aumento da inflacdo, baixos indices
de crescimento econdémico, etc. Assim, na hipdtese de ocorréncia de um ou mais
desses eventos, podera haver aumento da inadimpléncia dos Direitos de Crédito,
provocando perdas patrimoniais ao Fundo e consequentemente aos Cotistas;

(b) Risco de Descasamento entre a Taxa de Cessdo dos Direitos de Crédito e a

Rentabilidade das Cotas: O Fundo aplicara suas disponibilidades financeiras

primordialmente em Direitos de Crédito representados por Documentos
Comprobatdrios, adquiridos, quando pré-fixados, com base em taxa determinada
por meio da projecdo da Taxa DI em vigor no Dia Util anterior a sua cessdo ao
Fundo enquanto a Rentabilidade Alvo das Cotas Seniores tem como parametro a
Taxa DI prevista neste Regulamento. Caso a Taxa DI se eleve substancialmente
poderd ocorrer descasamento entre as taxas de retorno. Caso ocorra tal
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descasamento, o Fundo podera sofrer perdas, sendo que o Administrador, o
Gestor, o Custodiante e as Empresas de Consultoria Especializada nao se
responsabilizam por quaisquer perdas sofridas pelos Cotistas;

(0 Risco de Descasamento entre a Taxa Média de Remuneracdo para os Direitos de

Crédito Pds-Fixados e a Rentabilidade das Cotas: O Fundo aplicard suas

disponibilidades financeiras primordialmente em Direitos de Crédito
representados por Documentos Comprobatérios, adquiridos, quando pés-fixados,
com base na taxa SELIC, enquanto a Rentabilidade Alvo das Cotas Seniores tém
como parametro a Taxa DI prevista neste Regulamento; caso ocorra o substancial
descasamento entre a taxa SELIC e a Taxa DI, o Fundo podera sofrer perdas, sendo
que o Administrador, o Gestor, o Custodiante e as Empresas de Consultoria
Especializada ndo se responsabilizam por quaisquer perdas sofridas pelos
Cotistas;

(d) Flutuacdo do Valor dos Ativos Financeiros: O valor dos Ativos Financeiros que

integram a Carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo com as
flutuacbes de precos e cotacdes de mercado. Em caso de quedado valor dos
Ativos Financeiros, o patrimonio do Fundo pode ser afetado. A queda nos precgos
dos Ativos Financeiros integrantes da Carteira pode ser tempordria, ndo existindo,
no entanto, garantia de que n3o se estenda por periodos longos e/ou
indeterminados; e

(e Risco Sistémico: Referidos riscos encontram-se vinculados as condi¢bes

econOmicas nacionais e internacionais, podendo ser afetados pelo mercado e
pelas alteracGes nas taxas de juros e cdmbio, precos dos papéis e ativos em geral,
incluindo os precos dos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros integrantes da
Carteira. Ndo ha garantia de que a mudanca de tais condi¢Ges ndo afetard o valor
das posicdes e dos ativos detidos pelo Fundo.

Paragrafo Segundo — Riscos de Crédito:

() Auséncia de Garantia de Pagamento do Principal e Rendimentos: As aplica¢cdes do

Fundo ndo contam com garantiado Administrador, do Gestor, do Custodiante, das
Empresas de Consultoria Especializada ou do Fundo Garantidor de Créditos— FGC.
Igualmente, o Fundo, o Administrador, o Gestor, o Custodiante ou as Empresas de
Consultoria Especializada, ndo prometem ou asseguram aos Cotistas qualquer
rentabilidade ou remuneracdo decorrentes da aplicagdo em Cotas. Desse modo,
todos os eventuais rendimentos, bem como o pagamento do principal provirdao
exclusivamente da Carteira, a qual estd sujeita a riscos diversos e cujo
desempenho é incerto, e, subsidiariamente, as Cotas Subordinadas poderao ser
impactadas para o pagamentodo principal das Cotas Seniores;

Inexisténcia de Garantia de Rentabilidade: A Rentabilidade Alvo das Cotas Seniores e a

Rentabilidade Alvo das Cotas Subordinadas Mezanino referem-se, respectivamente, a
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remuneragdo maxima resultante do limite de rentabilidade estabelecido para as Cotas
Seniores e para as Cotas Subordinadas Mezanino, adotada pelo Fundo e trata-se apenas
de uma meta estabelecida pelo Fundo, ndo constituindo garantia minima de
rentabilidade aos investidores, nem devera ser considerada, sob nenhuma hipotese ou
circunstancia, uma promessa ou obrigacdo, legal ou contratual, do Fundo, do
Administrador, do Gestor, do Custodiante ou das Empresas de Consultoria
Especializada, de assegurar tal remuneracdo aos referidos Cotistas. Caso os ativos do
Fundo, incluindo os Direitos de Crédito, ndo constituam patrimoénio suficiente para a
valorizacdo das Cotas, a rentabilidade dos Cotistas sera inferior a Rentabilidade Alvo
indicada neste Regulamento. Dados de rentabilidade verificados no passado com
relacdo a qualquerfundo de investimento em direitos creditérios no mercado, ou ao
préprio Fundo, ndo representam garantia de rentabilidade futura;

(b) Inadimpléncia do Pagamento dos Direitos de Crédito: Os Direitos de Crédito a

serem adquiridos pelo Fundo terdo seu pagamento realizado diretamente pelos
Devedores ou seus Devedores Soliddrios, quando aplicavel, estando sujeitos,
portanto, ao risco de inadimpléncia. A decretagdo de faléncia ou deferimento de
pedido de recuperagao judicial, de plano de recuperagao extrajudicial ou qualquer
outro procedimento de insolvéncia dos Devedores, dos Devedores Solidarios, ou
dos Cedentes, quando estes forem coobrigados dos Devedores, podera afetar o
pagamento pontual dos Direitos de Crédito e afetar adversamente os resultados
do Fundo. Nestes casos, o Fundo negociara ou cobrard seu crédito diretamente do
Devedor, do Cedente quando este for coobrigado, dos respectivos sucessores,
quando for o caso, e ainda, dos Devedores Solidarios, nos termos acordados com o
Gestor. Caso a negociacdo e a cobranca se verifiguem infrutiferas, o Fundo podera
suportar os prejuizos dai advindos, o que podera afetar o patrimbnio e a
rentabilidade do Fundo e, por conseguinte, o investimento nas Cotas;

(0 Inadimplemento de Outros Ativos: A parcela do patriménio do Fundo n3o aplicada

em Direitos de Crédito deverd ser aplicada em Ativos Financeiros. Tais Ativos
Financeiros podem vir a ndo ser honrados pelos respectivos emissores, obrigando
o Fundo a suportar os respectivos prejuizos, o que afetaria negativamente a
rentabilidade dasCotas;

(d Pagamentos Efetuados Diretamente aos Cedentes ou as Empresas de Consultoria

Especializada: Caso os Cedentes e/ou as Empresas de Consultoria Especializada
venham receber diretamente pagamentos referentes aos Direitos de Crédito,
estes deverdo repassa-los ao Fundo no prazo maximo de 02 (dois) Dias Uteis a
contar do recebimento. O repasse dos recursos ao Fundo podera atrasar ou
deixar de ocorrer, por diversos motivos, seja pelo descumprimento puro e simples
da obrigacgdo, ou poroutras razdes, tais como problemas operacionais internos ou
de seus sistemas que os impecam de realizar as rotinas e procedimentos sob sua
responsabilidade, o que afetaria o fluxo de recebimento do Fundo;

BT - 1262/17 - 1764972v1



() Insuficiéncia da Coobrigacdo em Relacdo aos Direitos de Crédito Cedidos: Os

Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo podem contar ou ndo com a
coobrigacao dos respectivos Cedentes. Caso haja coobrigacdo dos respectivos
Cedentes, estes sdo solidariamente responsaveis pela solvéncia dos Devedores.
Em caso de inadimplemento dos Direitos de Créditos ndo ha garantiasde que, uma
vez acionados, os Cedentes tenham condigdes de honrar com a coobriga¢do. No
caso de o Cedente coobrigado ndo honrar com o pagamento dos Direitos de
Crédito inadimplidos, referidos Direitos de Crédito serdo cobrados do Devedor
Solidario, se houver, que por sua vez podera ndo ter condi¢des de cumprir com a
obrigacdo de pagamento. Caso a coobrigacdo do Cedente e responsabilidade
solidaria do Devedor Solidario, ndo resultem no adimplemento dos Diretos de
Crédito, o Administrador, o Gestor, o Custodiante e as Empresas de Consultoria
Especializada ndo serdo responsaveis, subsidiaria ou solidariamente, pelo
pagamento dos Direitos de Crédito e pela solvéncia dos Devedores; e

ij] Critérios para Concessdo de Crédito: O Fundo somente podera adquirir Direitos de
Crédito que tenham sido originados com observancia a politica de concessdo de
crédito especificadas neste Regulamento. No entanto, ndo é possivel assegurar
que a observancia de tais diretrizes garantird a qualidade dos Direitos de Crédito
e/ou a solvéncia dos respectivos Devedores e Devedores Solidarios.

Paragrafo Terceiro — Riscos de Liguidez:

(@) Liguidacdo Antecipada do Fundo: O Regulamento prevé hipdteses nas quais o
Fundo poderad ser liquidado antecipadamente. Ocorrendo qualquer uma dessas
hipdteses, aliado ao fato de ndo existir mercado ativo e organizado para
negociacdo dos Direitos de Crédito, o Fundo pode ndo dispor de recursos para
pagamento aos Cotistas. Desse modo, os Cotistas poderdo ndo receber a
rentabilidade que o Fundo objetiva ou mesmo sofrer prejuizo no seu investimento
ndo conseguindo recuperar o capital investido nas Cotas. Tanto o Administrador, o
Gestor, o Custodiante e as Empresas de Consultoria Especializada estao

impossibilitados de assegurar que os resgates das Cotas ocorrerdao conforme
previsto neste Regulamento, ndo sendo devido, nesta hipdtese, pelo Fundo ou
qualquer outra parte, incluindo o Administrador, o Gestor, o Custodiante e as
Empresas de Consultoria Especializada, qualquer multa, indenizacdo ou
penalidade, de qualquernatureza;

(b) Direitos de Crédito: O Fundo deve aplicar seus recursos preponderantemente em
Direitos de Crédito. No entanto, pela sua prdpria natureza, a aplicagdo em Direitos
de Crédito apresenta peculiaridades em relacdo as aplicacdes usuais da maioria
dos fundos de investimento. N&do existe, no Brasil, por exemplo, mercado ativo
para compra e venda de Direitos de Crédito. Assim, caso seja necessaria a venda
dos Direitos de Crédito da carteira do Fundo, como nas hipdteses de liquidagdo
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previstas neste Regulamento, poderd ndao haver compradores ou o pre¢o de
negociacdo poderd causar perda de patriménio ao Fundo;

() Risco da liguidez das Cotas no mercado secunddrio ou de inexisténcia de mercado

secunddrio. O Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado, assim, o
resgate das Cotas, em situagdes de normalidade, so podera ser feito ao término do
prazo de duragdao de cada Série ou Subclasse, razdao pela qual se, por qualquer
motivo, antes de findo tal prazo, o investidor resolva desfazer-se de suas Cotas, ele
tera que aliena-las no mercado secunddrio de cotas de fundos de investimento,
mercado esse que, no Brasil, ndo apresenta alta liquidez, o que pode acarretar
dificuldades na alienacdo dessas cotas e/ou ocasionar a obteng¢do de um prego de
venda que cause perda patrimonial ao investidor. No caso de distribui¢ao de cotas
com esforgos restritos - nos primeiros 90 (noventa) dias apds a colocacgdo salvo as
excecOes previstas na regulamentacgdo vigente -, ou distribuidas em lote Unico e
indivisivel ou, ainda, subscritas por um Unico cotista ou a grupo vinculado por
interesse Unico e indissocidvel, é vedada a negociacdo das cotas em mercado
secundario; e

(d) Titularidade dos Direitos de Crédito: O Fundo é uma comunh3o de recursos que

tem por objeto a aquisicdo de Direitos de Crédito, e suas Cotas representam
porg¢Ges ideais de seu Patrimonio Liquido. Deste modo, a titularidade das Cotas ndo
confere a Cotista propriedade ou qualquer outro direito que possa ser exercido
diretamente sobre os Direitos de Crédito ou sobre os Ativos Financeiros que
integram a Carteira do Fundo. Em caso de liquidacdo antecipada do Fundo, poderd
haver resgate de Cotas mediante dacdo em pagamento de Direitos de Crédito, nas
hipdteses previstas no Regulamento, e neste caso, a propriedade do Direito de
Crédito seratransferidado Fundo para os Cotistas. Ndo caberdao Cotista a escolha
dos Direitos de Crédito que |he serdo atribuidos por ocasido do resgate de Cotas
mediante dagdo em pagamento de Direitos de Crédito.

Paragrafo Quarto — Riscos Operacionais:

(@) Guarda e Conservacdo dos Documentos Comprobatérios: O Custodiante serd

responsavel pela guarda, custddia e armazenagem dos Documentos
Comprobatdrios, e podera contratar empresa terceirizada para prestagdo de tais
servicos, sendo que o descumprimento do dever de guarda e conservagao podera
obstar o pleno exercicio pelo Fundo das prerrogativas decorrentes da titularidade
dos Direitos de Crédito;

(b) Verificacdodo Lastro dos Direitosde Crédito: A verificagdodolastro dos Direitos de
Crédito sera realizada por meio de auditoria trimestral e por amostragem.

Considerando que tal auditoria é realizada tdo somente apds a cessdo dos
Direitos de Crédito ao Fundo, a carteira do Fundo podera conter Direitos de
Crédito cuja documentacdo apresente irregularidades, o que poderd obstar o
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pleno exercicio pelo Fundo das prerrogativas decorrentes da titularidade dos
Direitos de Crédito;

() Riscode Descontinuidade (N3o-Originacdo de Direitos de Crédito): As Empresas de

Consultoria Especializada sdo responsaveis pela selecdo dos Direitos de Crédito a
serem adquiridos pelo Fundo, sendo que nenhum Direito de Crédito podera ser
adquirido pelo Fundo, se ndo for previamente analisado e selecionado pelas
Empresas de Consultoria Especializada. Apesar do Regulamento do Fundo prever
Evento de Liquidacdo relativo a renuncia, substituicio ou outros eventos
relevantes relacionados as Empresas de Consultoria Especializada, caso exista
qualquer dificuldade das Empresas de Consultoria Especializada em desenvolver
suas atividades de analise e selecdo dos Direitos de Crédito, os resultados do
Fundo poderdo seradversamente afetados;

(d) Desenquadramento da Alocacdo Minima: O Fundo deve observar a alocagdo
minima de seus recursos em Direitos de Crédito que atendam aos Critérios de

Elegibilidade e as Condigdes de Cessao previstas neste Regulamento. Entretanto,
ndo ha garantia de que os Cedentes desejardo ceder e/ou as Empresas de
Consultoria Especializada conseguira originar novos Cedentes de forma que tais
Cedentes possam ceder Direitos de Crédito suficientes para fazer frente a
exigéncia da alocagdo minima acima referida. Assim, a existéncia do Fundo
dependera da manutengdo dos fluxos de originagdo e de cessdo de Direitos de
Crédito necessarios a manuteng¢do e/ou recomposicdo da alocacdo minima. O
desenquadramento em relagdo a alocagdo minima pode inclusive levar a
liquidagdo antecipada do Fundo;

(e) Auséncia de Notificacdo aos Devedores: A auséncia de notificacio aos Devedores
fard com que a cessdo dos Direitos de Crédito ndo seja considerada eficaz em
relacdo aos Devedores e, como consequéncia, os Direitos de Crédito poderao,

eventualmente, ser pagos diretamente pelos Devedores aos Cedentes e,
consequentemente, ndo serem recebidos, ou serem recebidos com atraso pelo
Fundo, o que afetara negativamente a rentabilidade das Cotas;

ij] Registro do Contrato de Cessdo no Domicilio do Administrador: O registro do

Contrato de Cessdo, via de regra, sera realizado somente no domicilio do Fundo,
sendo que a auséncia de registro na sede do Cedente poderd, em caso de disputa
judicial, fazer com que seja questionada a eficacia da cessdo de Direitos de Crédito
ao Fundo, e como consequéncia atrasar o pagamento dos respectivos Direitos de
Créditoao Fundo, o que, por suavez, poderad impactara rentabilidade das Cotas;

(8 Eventual Auséncia de Registro nos Termos de Cessdo: Os Termos de Cessdo
poderdo ndo ser levados a registro perante o cartoério de titulos e documentos. O
documento consolidador da relacdo dos Direitos de Crédito adquiridos de tempos

em tempos pelo Fundo serd objeto de lavratura por instrumento publico no
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tabelido de notas. A forma de registro podera fazer com que a eficacia da cessdo
dos Direitos de Crédito seja questionada, podendo ocasionar atraso no pagamento
dos respectivos Direitos de Crédito ao Fundo e, por sua vez, poderd impactar a
rentabilidade dasCotas;

(h) Ausénciade Aceite na Letra de Cdmbio: O aceite nas letras de cdmbio é facultativo.
Isso significa que, caso o sacado da letra de cambio ndo dé seu aceite em referido
titulo, ele ndo se torna o principal obrigado naquele titulo. A falta de aceite na letra
de cambio devera ser comprovadacom protesto do titulo, paraque o Fundo possa
ingressar com uma agdo executiva contra o sacado da letra de cdmbio e contraos

eventuais endossantes e avalistas, podendo ocasionar atraso no pagamento dos
respectivos Direitos de Crédito ao Fundo e, por sua vez, poderd impactar a
rentabilidade das Cotas; e

(i) Possibilidade de Eventuais Restricdes de Natureza Legal ou Regulatdria: O Fundo
também podera estar sujeito a outros riscos, exégenos ao controle do Gestor e do
Administrador, advindos de eventuais restricdes futuras de natureza legal e/ou
regulatdria que podem afetar a validade da constituicdo e/ou da cessdo dos
Direitos de Crédito para o Fundo. Na hipdtese de tais restricdes ocorrerem, o fluxo
de cessOes de Direitos de Crédito ao Fundo poderd ser interrompido, podendo
desta formacomprometera continuidadedo Fundo e o horizonte de investimento
dos Cotistas. Além disso, os Direitos de Crédito ja integrantes da Carteira podem
ter sua validade questionada, podendo acarretar desta forma prejuizos aos

Cotistas.

1)} Risco de Fungibilidade: Os pagamentos dos Direitos de Crédito serdo efetuados
por meio de boletos bancarios, depdsito em conta de titularidade do Fundo ou

depdsito em Escrow Account. A Escrow Account é uma conta de titularidade do
Cedente, movimentada exclusivamente pelo Custodiante. Nesta hipotese e na
hipdtese de os Devedores eventualmente realizarem os pagamentos referentes
aos Direitos Creditérios diretamente para o Cedente, caso haja qualquer
problema de crédito dos Cedentes, tais como intervenc¢do, liquidacdo
extrajudicial, faléncia ou outros procedimentos de protecdo de credores, o Fundo
poderd ndo receber os pagamentos pontualmente, e poderad ter custos adicionais
com a recuperacao de tais valores, o que pode afetar adversamente o Patrimonio
Liquido, causando prejuizo ao Fundo e aos Cotistas.

Paragrafo Quinto — Outros Riscos:

(@) Investimento em Carteira de Direitos de Crédito Diversificada: O Fundo pode

investir em carteira de Direitos de Crédito diversificada, com natureza e
caracteristicas distintas. Dessa forma, o desempenho da Carteira pode apresentar
comportamento distinto ao longo da existéncia do Fundo;
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(b) Risco de Concentracdo: O risco da aplicagdo no Fundo tera intima relagdo com a

concentragdo da carteira em Direitos de Crédito devidos por um mesmo Devedor,
sendo que, quanto maior for a concentragdo, maior serd a chance de o Fundo
sofrer perda patrimonial significativa que afete negativamente a rentabilidade
das Cotas;

() Cobrancaludicial ou Extrajudicial dos Direitos de Crédito: No caso de os Devedores
inadimplirem as obrigacGes dos pagamentos dos Direitos de Crédito cedidos ao

Fundo, podera haver cobranca judicial e/ou extrajudicial dos valores devidos.
Neste caso, além do Fundo incorrer em maiores custos relacionados a cobranca
dos Direitos de Crédito inadimplidos, nada garante que referidas cobrangas
atingirdo os resultados almejados, qual seja, a recuperacado do valor integral dos
Direitos de Crédito inadimplidos. Nesta hipdtese, a rentabilidade do Fundo sera
afetada negativamente;

(d) Intervenc3o ou Liguidacio Extrajudicialdo Custodiante: A conta corrente do Fundo

serd mantida perante o Custodiante. Na hipdtese de intervencdo ou liquidacdo
extrajudicial do Custodiante, ha possibilidade dos recursos depositados na conta
corrente de titularidade do Fundo mantida junto ao Custodiante serem
blogqueados e somente por via judicial serem recuperados para o Fundo, o que
afetard negativamente a rentabilidade do Fundo. Outrossim, o Custodiante
realizard a cobranca de Direitos de Crédito do Fundo, podendo receber valores
decorrentes da cobranga dos Direitos de Crédito. Na hipdtese de intervengao ou
liguidacdo extrajudicial do Custodiante, ha possibilidade de os recursos que
estiverem sobsua guarda serem bloqueados, sendo que somente por via judicial
serdao recuperados para o Fundo, o que afetaria a rentabilidade do Fundo e
poderia gerar a perda de parte do patrimonio doFundo;

() Possibilidade de os Direitos de Crédito serem Alcancados por Obrigaces dos

Cedentes ou de Terceiros: O Fundo poderd adquirir Direitos de Crédito de diversos
Cedentes, e eventuais valores decorrentes do pagamento dos Direitos de Crédito
de titularidade do Fundo pelos Devedores e/ou Devedores Solidarios poderdo ser

recebidos pelos Cedentes ou por quaisquer outros prestadores de servicos do
Fundo. Nestes casos os valores deverao ser transferidos para a conta corrente do
Fundo, nos termos do Regulamento. Ndo obstante, no caso de eventual liquidagdo
extrajudicial, faléncia, pedidos de recuperacdo judicial e/ou planos de recuperacio
extrajudicial dos Cedentes ou de outros prestadores de servicos do Fundo, os
recursos de titularidade do Fundo que se encontrem na posse dos Cedentes ou
outros prestadores de servicos do Fundo podem eventualmente vir a ser
blogueados, sendo que sua liberacdo e/ou recuperacdo podera depender da
instauragdo de procedimentos administrativos ou judiciais pelo Administrador, por
conta e ordem do Fundo. O tempo de duragdo e o resultado de quaisquer dos
procedimentos acima referidos ndo podem ser objetivamente definidos;
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(ij] Limitacdo do Gerenciamento de Riscos: A realiza¢do de investimentos no Fundo

expde o investidor aos riscos a que o Fundo esta sujeito, os quais poderdo
acarretar perdas para os Cotistas. Embora o Administrador mantenha sistema de
gerenciamento de riscos das aplicagées do Fundo, ndo ha qualquer garantia de
completa eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas.
Em condi¢Oes adversas de mercado, esse sistema de gerenciamento de riscos
podera ter sua eficiénciareduzida;

(8 Reducdo das Cotas Subordinadas: O Fundo terd um percentual minimo de

Subordinacdo. Esse percentual serd representado por Cotas Subordinadas que
arcardocom os prejuizosdo Fundo antes das Cotas Seniores. Por diversos motivos,
tais como inadimpléncia do Devedor e problemas de pagamento de indeniza¢Ges
ou repasse de recursos ao Fundo, as Cotas Subordinadas poderdo ter seu
patrimonio reduzido. Caso as Cotas Subordinadas tenham seu patrimoénio reduzido
a 0 (zero), as Cotas Seniores passardo a arcar com eventuais prejuizos do Fundo, o
que poderd causar perda de patrimonio aos seus detentores;

(h) Risco de Ndo Performance dos Direitos de Crédito A Performar: O Fundo podera
adquirir Direitos de Crédito a Performar. Para que referido Direito de Crédito a

Performar exista e seja exigivel, € imprescindivel que o Cedente cumpra, em
primeiro lugar, com suas respectivas obrigacdes consignadas na relagdo juridica
existente com seus clientes. Assim sendo, quaisquer fatores que possam
prejudicar as atividades do Cedente podem acarretar o risco de que a relacdo
juridica que origina os Direitos de Crédito a Performar ndo se perfaga;

(i) Invalidade ou Ineficdcia da Cessdo de Direitos de Crédito: Com relagdo ao Cedente,

a cessdao de Direitos de Crédito pode ser invalidada ou tornada ineficaz,
impactando negativamente o Patrimonio Liquido, sendo certo que neste caso
trata-se de risco relativo ao Cedente, nas hipdteses de:

(i) fraude contra credores, inclusive da massa, se ho momento da cessdo o
Cedente estivesse insolvente ou se com ela passasse ao estado de
insolvéncia;

(i) fraude de execucdo, caso: (1) quando da cessdo o Cedente fosse sujeito passivo
de demandajudicial capaz de reduzi-lo a insolvéncia; ou (2) sobre os Direitos de
Crédito pendesse demandajudicial fundadaem direitoreal; e

(i) fraude a execucdo fiscal, se o Cedente, quando da celebracdo da cessdo de
Direitos de Crédito, sendo sujeito passivo por débito para com a Fazenda
Publica, por crédito tributario regularmente inscrito como divida ativa, ndo
dispusesse de bens para total pagamento da divida fiscal;

(i) Possibilidade de Eventual Conflito de Interesse: Os prestadores de servigos do
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Fundo ja atuam ou podem vir a atuar conjuntamente em outros projetos, em
especial de fundos de investimento, como parceiros comerciais ou prestadores de
servigos; e

(K} Risco de execucdo de Direitos de Crédito lastreados em Documentos
Comprobatérios Virtuais consistentes em duplicatas virtuais: O Fundo pode
adquirir Direitos de Crédito formalizados através de duplicatas virtuais. Essa é
uma modalidade recente de titulo cambiario que se caracteriza pela emissao
em meio magnético, ou seja, ndo ha a emissdo da duplicata em papel. Nao
existe um entendimento uniforme da doutrina como da jurisprudéncia
brasileira quanto a possibilidade do endosso virtual, isto porque a duplicata

possui regras proprias segundo a Lei Uniforme de Genebra que limitariam a
possibilidade de tais titulos serem endossados eletronicamente. Além disso,
para promover acdo de execugdo da duplicata virtual, o Fundo devera
apresentar em juizo o instrumento do protesto por indicacdo, nesse sentido
sera necessario provar a liquidez da divida representada no titulo de crédito,
ja que ndo se apresenta a cartula, uma vez que a cobranca e o pagamento
pelo aceitante, no caso da duplicata virtual, sdo feitos por boleto bancario ou
em “conta escrow”. Dessa forma, o Fundo podera encontrar dificuldades para
realizar a execucao judicial dos Direitos de Crédito referidos nesta alinea.

()] Risco de Pré-Pagamento: Os Devedores podem proceder ao pagamento
antecipado, total ou parcial, do valor do principal e dos juros devidos até a data
de pagamento dos Direitos de Crédito, observados os termos e condi¢des nos

instrumentos que formalizarem os Direitos de Crédito. Este evento pode implicar
no recebimento, pelo Fundo, de um valor inferior ao previamente previsto no
momento de sua aquisi¢do, em decorréncia do desconto dos juros que seriam
cobrados ao longo do periodo compreendido entre a data do pré-pagamento ea
data original de vencimento do crédito, resultando na reduc¢do da rentabilidade
geral do Fundo.

(m) Risco de Governanca: Caso o Fundo venha a emitir novas Cotas Subordinadas ou
novas Cotas Seniores, a proporc¢do da participacdo corrente detida pelos Cotistas
no Fundo podera ser alterada e os novos Cotistas poderdo, mediante deliberagdo
em Assembleia Geral de Cotistas, aprovar modificacdes no Regulamento.

(n) Risco de Veto dos Cotistas Subordinados Junior: Determinadas matérias sujeitas
a aprovacdo da Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas estdo sujeitas (i) a
aprovacao exclusiva dos Cotistas Subordinados Junior; (ii) a aprovacdo expressa
da maioria dos Cotistas Subordinados Junior adicionalmente a aprovacdo dos
demais Cotistas; ou (iii) ao veto dos Cotistas Subordinados Junior. Referida
distincdo de direitos politicos podera limitar os poderes politicos das demais
Subclasses de Cotas, bem como dificultar a aprovacdo de determinadas matérias
submetidas a Assembleia Geral de Cotistas.
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(0) Risco Normativo — A RCVM 175 é um novo marco para industria de fundos de

investimento no Brasil, uma vez que promoveu importantes mudancas estruturas
dos fundos de investimento com a criagdo das classes e subclasses de cotas, por
exemplo. Toda essa nova dinamica regulatdria dependera de novo entendimento,
ndo sé pelo mercado financeiro, mas sobretudo pelos operadores do Direito,
advogados, juizes, entre outros. Isso significa que decisGes e manifestactes
equivocadas a respeito do Fundo e das Classes podem vir a serem pronunciadas,
causando prejuizo as Classes e as Cotas. Além disso, mudangas nas leis,
regulamentacGes ou entendimentos jurisprudéncias sdo, por varias vezes,
modificados, e sendo assim tais mudancas podem vir a afetar negativamente as
Classes e consequentemente os Cotistas.

Paragrafo Sexto — O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de
motivos alheios ou exégenos ao controle do Administrador, tais como moratdria,
inadimplemento de pagamentos, mudanca nas regras aplicaveis aos Direitos de Crédito e
Ativos Financeiros, inclusive, mas nao se limitando, a criacdo de novas restri¢des legais ou
regulatdrias que possam afetar adversamente a validade da constituicdo dos Direitos de
Crédito e da cessdo desses, alteracdo na politica monetaria, alteracdo da politica fiscal
aplicavel ao Fundo, os quais poderdo causar prejuizos para o Fundo e para os Cotistas.

Paragrafo Sétimo - Ndo obstante a diligéncia do Administrador e do Gestor em colocar em
pratica a politica de investimento do Fundo, os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza,
sujeitos a flutuagdes tipicas do mercado, risco de crédito, risco sistémico, condi¢ées adversas de
liquidez e negociagdo atipica nos mercados de atuacgdo e, apesar de o Administrador, o Gestor, as
Empresas de Consultoria Especializada e o Custodiante manterem sistema de gerenciamento de
riscos, ndo ha garantia de completaeliminagdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os
Cotistas.

Capitulo XXIII - Tributagao

Artigo 96 De acordo com a legislacdo e demais normas vigentes, excluidos os Direitos de
Crédito que ndo entram no cOmputo do calculo do prazo médio da Carteira deste Fundo, o
Gestorenvidara seus melhores esfor¢os paraque o Fundo mantenha o prazomédiode sua
carteira de Ativos Financeiros em niveis que possibilitem o enquadramento do Fundo, para
fins tributarios, como um fundo de investimento de longo prazo durante o Prazo de
Duragdo do Fundo.

Capitulo XXIV — Da Responsabilidade Dos Cotistas E Patrimonio Liquido Negativo

Artigo 97 A Classe ndo limita a responsabilidade dos Cotistas ao valor das respectivas Cotas subscritas,
na forma prevista neste Regulamento.
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Artigo98 Observada a ordem de alocagdo de recursos prevista neste Regulamento, o descumprimento
de qualquer obrigagdo originaria dos Direitos Creditérios e demais ativos componentes da carteira da
Classe serd atribuido as Cotas, até o limite equivalente a somatdria do valor total das Cotas.

Artigo 99 Considerando o disposto na Clausula acima e as estratégias de investimento adotadas pela
Classe poderdo fazer com que o Fundo e a Classe apresentem Patrimonio Liquido Negativo, caso em
gue os Cotistas poderdo ser chamados a realizar aportes adicionais de recursos, de forma a possibilitar
gue a Classe satisfaca suas obrigacdes.

Artigo 100 Na hipdtese de verificacdo de Patrimonio Liquido Negativo descrita acima, os Cotistas serdo
chamados a realizar aporte de recursos, tanto quanto bastem para saldar os compromissos da Classe
definidos neste Regulamento.

Capitulo XXV — Disposi¢oes Gerais

Artigo 101 Parafins do disposto neste Regulamento, considera-se o correio eletrénicocomo
uma forma de correspondéncia vdlida nas comunicagbes entre o Administrador, o
Custodiante, o Gestor, asEmpresas de Consultoria Especializada, os Cedentes e os Cotistas.

Artigo 102 Fica eleito o foro da Cidade de Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo para dirimir e
resolver todas as questdes e duvidas oriundas do presente Regulamento e que envolvam o
Fundo, com expressarenuncia a qualquer outro, por mais privilegiado que seja.
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ANEXO | - DEFINICOES
Acordo Operacional - E 0 acordo feito entre Administradora e Gestora.

Administrador — significa a SINGULARE CORRETORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS
S.A., instituicdo financeira autorizada pela CVM para o exercicio profissional de
administracdo de carteiras de valores mobiliarios, por meio do Ato Declaratério n? 1.498, de
28 de agosto de 1990, com sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, Avenida
Brigadeiro Faria Lima, n2 1355 — 52 e 152 andar., inscrita no CNPJ sob o n2 62.285.390/0001-
40, ou sua sucessora a qualquer titulo;

Agéncia Classificadora de Risco - significaa Liberum Ratings Servigos Financeiros Ltda.;

Agente de Cobranga - significa a Sifra Servigos de Crédito Ltda., com sede na Cidade de Sdo
Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Rua Doutor Eduardo de Souza Aranha, n? 153, conjunto 21, 22
e 24, Vila Nova Conceicdo, inscrita no CNPJ/ME sob o n208.260.999/0001-10;

ANBIMA — significa a Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de
Capitais;

Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas — significa a Assembleia Geral de Cotistas de
Cotistas do Fundo;

Ativos Financeiros — significa os ativos financeiros nos quais os Recursos Livres podem ser
investidos;

Auditor Independente— significa a empresa de auditoria independente responsavel por
auditar as demonstragdes financeiras do Fundo;

B3 — significa a B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo;
BACEN - significa o Banco Central do Brasil;

Banco Cobrador— significa o Banco Bradesco S.A., institui¢do financeiracom sede na Cidade
de Osasco, Estado de S3o Paulo, na localidade denominada Cidade de Deus, s/n°, Vila Yara,
inscritano CNPJ/ME sob o n°60.746.948/0001-12;

Carteira — significa a carteira de investimentos do Fundo;

Cedentes — significam as pessoas juridicas atuantes nos segmentos comercial, industrial,
imobiliario, financeiro e/ou de prestacdo de servicos, que cederdo Direitos de Crédito ao
Fundo, nos termos dos respectivos Contratos de Cessao, considerando seus controladores,
sociedades por eles direta ou indiretamente controladas, suas coligadas ou outras
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sociedades sob controle comum;

Classe — Classe Unica de Cotas, constituida sob a forma de condominio fechado, conforme
regras especificas dispostas neste Regulamento;

CMN - significa o Conselho Monetario Nacional;
CNPJ/ME- significa o Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do Ministério da Economia;

Caddigo Civil — significa a Lei n2 10.406, de 10.01.2002, conforme alterada;
Comité de Crédito — significa o comité de crédito da Sifra Servigos de Crédito;

Contrato de Cessdo— significa o contrato de promessa de cessao e aquisicdo de Direitos de
Crédito e outras avencas, celebrado entre o Fundo e o Cedente;

Contrato de Distribuicao - significa o contrato de coordenacdo e distribuicdo de cotas do
Fundo, celebrado entre o Fundo, representado pelo Administrador, e a instituicao financeira
integrante do sistema de distribuicdo de valores mobilidrios contratada para coordenar e
distribuir as Cotas do Fundo;

Contrato de Gestao — significa o contrato de prestacdo de servigos de gestao da carteirado
Fundo celebrado entre o Administrador e o Gestor;

COSIF — significa o Plano Contabil das Instituicdes do Sistema Financeiro Nacional - COSIF,
editado pelo BACEN;

Cotas — significam as subclasses de Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas, quando
consideradas em conjunto;

Cotas Seniores — significa as Cotas que ndo se subordinam as demais para efeito de
amortizagdo e resgate;

Cotas Subordinadas — significa conjuntamente as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas
Subordinadas Junior;

Cotas Subordinadas Junior - significa as Cotas Subordinadas que se subordinam as Cotas Seniores
e as Cotas Subordinadas Mezanino para efeitos de amortizacdo e resgate;

Cotas Subordinadas Mezanino — significa as Cotas Subordinadas que se subordinam as
Cotas Seniores para efeitos de amortizacdo e resgate;

Cotistas — significa os investidores que venham a adquirir Cotas de emissdao do Fundo, ou seja, 0s
titulares das Cotas, sem distingdo, tanto de Cotas Seniores quanto de Cotas Subordinadas de
qualquer subclasse;

BT - 1262/17 - 1764972v1



Critérios de Elegibilidade — significa os critérios de elegibilidade dos Direitos de Crédito que
comporao a Carteira, conforme estabelecido no Artigo 18 deste Regulamento, os quais serdo
verificados previamente em cada cessdo pela Sifra Servicos de Crédito e validados pela Gestora;

Custodiante— significao Administrador;

CVM - significa a Comissdo de Valores Mobilidrios;

Data de Amortizagdo/Resgate — significa a data em que as Cotas Seniores, Cotas
Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Junior serdo amortizadas/resgatadas,
conforme estabelecido no Regulamento;

Data de Subscrigdo Inicial — significa a data em que ocorrer a 12 (primeira) subscri¢do de
Cotas representativas do patrimonio do Fundo;

Depositdrio — significa o Custodiante ou terceiro por ele contratado;

Devedores — significa os devedores dos Direitos de Crédito, considerando seus
controladores, sociedades por eles direta ou indiretamente controladas, suas coligadas ou
outras sociedades sob controle comum;

Devedores Solidarios — significa os devedores que se obrigam, por meio do respectivo
Contrato de Cessdao ou Termo de Adesao ao Contrato de Cessao, como devedor e principal
pagador, garantindo em favor do Fundo, o pontual e integral pagamento de todos os
Direitos de Crédito cedidos ao Fundo nos termos do Contrato de Cessao;

Dia Util - significa qualquer dia que n3o seja sdbado, domingo ou dias declarados como
feriados de ambito federal no Brasil e na sede do Custodiante. Caso as datas em que
venham a ocorrer eventos nos termos deste Regulamento ndo forem Dia Util, conforme
definicdo deste Regulamento considerar-se-4 como a data do referido evento o Dia Util
imediatamente seguinte;

Direitos de Crédito— significa os Direitos de Crédito Performados ou os Direitos de Crédito
a Performar realizados nos segmentos comercial, industrial, imobilidrio e/ou de prestagdo
de servigos, com pagamento a prazo;

Direitos de Crédito a Performar — significa os Direitos de Crédito relativos a operagdes para
entrega futura, ou cuja exigibilidade em relacdo ao seu devedor dependa de
contraprestacdo futura do Cedente, representados por contratos e/ou letras de cdmbio,
gue atendam aos Critérios de Elegibilidade previstos neste Regulamento;
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Direitos de Crédito Performados — significa Direitos de Crédito representados por
duplicatas escriturais, Nota Comercial, Cédula de Crédito Bancario (CCB), Notas Fiscais
Eletronicas (NF-e), as Notas Fiscais Eletrénicas de Servicos (NFS-e), Notas Fiscais de Servico
(Fisicas), os Conhecimentos de Transporte Eletrénico (CT-e), recibos de locagdo, cheques
ou contratos, que atendam aos Critérios de Elegibilidade previstos neste
Regulamento;

Documentos Comprobatdrios — significa os documentos suficientes a comprovacao da
existéncia, validade e cobrancga dos Direitos de Crédito, os quais poderao ser representados
por: Notas Fiscais Eletronicas (NF-e), Notas Fiscais Eletronicas de Servigos (NFS-e), Notas
Fiscais de Servico (Fisicas), Conhecimentos de Transporte Eletronico (CT-e), cheques, Letras
de Cambio Comercial (LCC), contratos, titulos de crédito e titulos executivos, que garantam
ao titular o direito de: (i) receber do devedor o valor do crédito respectivo; e (ii) cobrar do
Devedor o pagamento do crédito ndo honrado, incluindo os Documentos Comprobatdrios
Analégicos e Documentos Comprobatérios Virtuais. Tais documentos podem ser
apresentados sob a forma de (a) originais emitidos em suporte analégico; (b) documentos
emitidos a partir de caracteres criados em computador ou meio técnico equivalente e de
gue conste a assinatura do emitente que utilize certificado admitido pelas partes como
valido; ou (c) documentos digitalizados e certificados nos termos constantes em lei e
regulamentacdo especifica. Quando se tratar de Direitos de Crédito a Performar significa os
documentos suficientes a comprovacgdo da existéncia, validade e cobranga dos Direitos de
Crédito a Performar;

Documentos Comprobatdrios Analégicos — significa os Documentos Comprobatdrios
originais emitidos em suporte analégico;

Documentos Comprobatorios Virtuais — significa os Documentos Comprobatdrios emitidos
a partir de caracteres criados em computador ou meio técnico equivalente e de que conste
a assinatura do emitente que utilize certificado admitido pelas partes como vdlido e os
documentos digitalizados e certificados nos termos constantes em lei e regulamentagao
especifica;

Documentos do Fundo — significam todos e quaisquer contratos e/ou documentos do
Fundo ou relacionados a operagdes do Fundo.

Escrow Account — significa a conta especial instituida pelo Fundo e pelo respectivo Cedente
junto a institui¢des financeiras, sob contrato, destinada a acolher depdsitos a serem feitos
pelo Devedor e ali mantidos em custddia, para liberagdo apds o cumprimento de requisitos
especificados e verificados peloCustodiante.

Eventos de Avalia¢cao — significa os eventos estabelecidos neste Regulamento que, caso
ocorram ensejarao a convocac¢ao de Assembleia Geral de Cotistas de Cotistas para deliberar
sobre a:

(i) Possibilidade de transformacdo de um Evento de Avaliagdo em um Evento de Liquidagdo,
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ou

(ii) alteracdo doRegulamento;

Eventos de Liquidagdo — significa os eventos estabelecidos neste Regulamento que caso
ocorram, ensejardo a liquidacdo antecipada do Fundo, conforme definido neste
Regulamento;

Fundo — significa o SIFRA LP FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS,
constituido sob a forma de condominio fechado;

Garantias Estruturadas — significa a Garantia |, Garantia Il, Garantia lll e Garantia IV em
conjunto;

Garantias | — significa opera¢gdes com Trava Perfeita, devidamente formalizadas, em
garantia do pagamento dos Direitos de Crédito. Na hipdtese de impossibilidade da
Trava Perfeita, o Domicilio Simples somente sera aceito se respeitados os seguintes
critérios: (i) em conjunto com uma garantia real; e (ii) com procuragdo publica;

Garantias Il — significa penhor, hipoteca, alienacdo fiduciaria, conforme o caso,
devidamente formalizada em garantia do pagamento dos Direitos de Crédito, a ser
constituidas por veiculos automotores, que deverdo observar os seguintes critérios: (i) o
valor do veiculo automotor devera ser o suficiente para cobrir o percentual equivalente a
100% (cem por cento) do valor da operacdo em epigrafe; e (ii) o valor do veiculo automotor
i

disposto no item
da tabela FIPE;

devera ser calculado com base no percentual de 80% (oitenta por cento)

Garantias Ill — significa penhor, hipoteca, alienagdo fiducidria, conforme o caso,
devidamente formalizada em garantia do pagamento dos Direitos de Crédito, a ser
constituidas por imoveis;

Garantias IV — significa operagdes com Domicilio Simples, devidamente formalizadas,
em garantia do pagamento dos Direitos de Crédito.

Gestor — significa a ORRAM GESTAO DE RECURSOS LTDA., com sede na Rua dos Pinheiros,
870 conj. 201 e 202 Ed. Torre 2000, Pinheiros, CEP 05422-011, na Cidade de S3o Paulo, Estado
de S30 Paulo, inscrita no CNPJ/ME sob o n? 33.459.864/0001-25, devidamente autorizada e
habilitada pela CVM para o exercicio profissional de administracdo de carteira de valores
mobiliarios;

Grupo Econdmico — significa o conjunto de pessoas juridicas que: (i) estejam sob o mesmo
controle que o Cedente; (ii) sejam controladas, de modo direto ou indireto, pelo Cedente;
(iii) sejam controladoras, de modo direto ou indireto, do Cedente; ou (iv) filiais do Cedente
ouinscritasno CNPJ/ME sob nimerocom a mesmaraizque o Cedente;
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Empresas de Consultoria Especializada— significa o conjunto formado pelas seguintes
empresas parceiras e detentoras de interesse comum, contratadas pelo Fundo: (i) Opinido
Assessoria; (ii) Sifra Servicos de Crédito; e (iii) OPS.

indice de Inadimpléncia — significa a maior média mével dos 03 (trés) meses do indice de
perda efetiva, considerando o periodo antecedente de 12 (doze) meses. O indice de perda
efetiva sera obtido mediante uma analise estatica da Carteira com base no més de
originacdo dos Direitos de Crédito, considerando a soma da posicdo dos Direitos de Crédito
vencidos acima de 60 (sessenta) dias corridos com os Direitos de Crédito pagos em atraso
acima de 60 (sessenta) dias corridos, divididos pelo total dos Direitos de Crédito do periodo
correspondente;

indice de Liquidez — significa o previsto no Artigo 70 deste Regulamento;

indice de Subordinagdo — Em conjunto ou isoladamente, o indice de Subordinag3o Junior,
o indice de Subordinagdo Mezanino e o indice de Subordinacdo Subordinadas, conforme
aplicavel;

Instrugdo CVM n2 489/11 — significa a Instrugdo CVM n? 489, de 14.01.2011, a qual
dispde sobre a elaboragao e divulgacdo das demonstragdes financeiras dos fundos de
investimento em direitos creditdrios e dos fundos de investimento em cotas de fundos de
investimento em direitos creditdrios, regidos pela RCVM 175, dos fundos de investimento
em direitos creditdrios no ambito do programa de incentivo a implementacdo de projetos
de interesse social, regidos pela Instrugdo CVM n2 399, de 21.11.2003, e dos fundos de
investimento em direitos creditérios ndo padronizados, regidos pela Instrucdo CVM n2 444,
de 08.12.2006;

Investidores Qualificados - significa todos os investidores autorizados nos termos da
regulamentacdo em vigor a investir em fundos de investimento em direitos creditdrios;

IPCA — significa o indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo, divulgado pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE;

Sifra Servicos de Crédito—significa a Sifra Servigos de Crédito Ltda.,com sede na Cidade
de S3o Paulo, Estado de S3o Paulo, na Rua Doutor Eduardo de Souza Aranha, n? 153,
conjunto 21, 22 e 24, Vila Nova Conceicdo, inscrita no CNPJ/ME sob o n208.260.999/0001-
10;

Opinido Assessoria— significaa Opinido Assessoria e ConsultoriaLtda., com sede na Cidade
de S3o Paulo, Estado de S&o Paulo, na Rua Doutor Eduardo de Souza Aranha, n2 153,
conjunto 21, 22 e 24, Vila Nova Conceicao, inscrita no CNPJ/ME sob o n2 04.674.069/0001-
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51;

OPS - significa a OPS — Desenvolvimento de Negdcios Ltda., com sede na Cidade de Sao
Paulo, Estado de Sao Paulo, na Rua Doutor Eduardo de Souza Aranha, n2 153, conjunto 21,
22 e 24, Vila Nova Conceigdo, inscrita no CNPJ/ME sob o n2 08.411.164/0001-13;

Patrimonio Liquido — significa a soma dos valores dos Direitos de Crédito integrantes da
Carteira e dos Recursos Livres, subtraidas as exigibilidades e provisGes do Fundo;

Patrimonio Liquido Negativo — Patrimoénio Liquido Negativo, que ocorrerd sempre que os
valores das obrigacdes da Classe e/ou do Fundo (passivos) superarem a soma de todos os
seus ativos.

PEFIN - significa o Pefin, servico da Serasa que fornece a pessoa fisica credora informacoes
de contato de Devedores com dividas ndo pagas, bem como viabiliza a comunicagdocom o
Devedor através de carta-comunicado. Trata-se de uma ferramenta que possibilita a
negativacao de eventuais Devedores inadimplentes sem que o titulo seja enviado ao
cartério.

Prazo de Durag¢do — significa o prazo de duracdo do Fundo indicado no Artigo 2 do
Regulamento;

Preco de Aquisicao— significa o montante a ser pago pelo Fundo ao Cedente pela aquisicao
de Direitos de Crédito, nos termos estabelecidos nos respectivos Termos de Cessao;

Prestadores de Servigo Essenciais - A Administradora e a Gestora, quando referidas em
conjunto.

RCVM 175 - Resolugdao da CVM n? 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme alterada,
que dispde sobre a constituicdo, o funcionamento e a divulgacdao de informagdes dos
fundos de investimento, bem como sobre a prestacdo de servicos para os fundos, incluindo
todos os seus anexos, apéndices e similares para todos os fins;

Recursos Livres — significa a parcela do Patrimoénio Liquido que ndo estiver investida em
Direitos de Crédito;

Regulamento — significa o presente regulamento que rege o Fundo em conjunto com seus
respectivos anexos;

Rentabilidade Alvo — significa conjuntamente a Rentabilidade Alvo das Cotas Seniores e a
Rentabilidade Alvo das Cotas Subordinadas Mezanino;

Rentabilidade Alvo das Cotas Seniores — significa o parametro de rentabilidade a ser
buscado pelo Fundo para remuneraras Cotas Seniores, correspondente a um percentual da
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Taxa DI, estando a remuneracao de mencionada subclasse de Cotas limitada ao seu
respectivo percentual definido neste Regulamento;

Rentabilidade Alvo das Cotas Subordinadas Mezanino — significa o parametro de
rentabilidade a ser buscado pelo Fundo para remunerar as Cotas Subordinadas Mezanino,
correspondente a um percentual da Taxa DI, estando a remuneracdo de mencionada
subclasse de Cotas limitadaao seu respectivo percentual definido neste Regulamento;

Reserva de Caixa — significa a reserva para pagamento de despesas e encargos do Fundo,
constituida de acordo com disposto no Artigo 69 deste Regulamento, que sera calculada
pelo Administrador;

Resolugdo CMIN n22.907/01 — significa a Resolugdo do CMN n22.907/01, a qual autoriza a
constituicdo e o funcionamento de fundos de investimento em direitos creditdrios e de
fundos de aplicacdo em cotas de fundos de investimentoem direitos creditérios;

Risco de capital - Exposicdao da Classe ao risco de seu Patrimonio Liquido ficar negativo em
decorréncia de aplicagGes de sua carteira de Ativos;

SELIC-significa o Sistema Especial de Liquidagao e Custddia;

SERASA — significa a Serasa Experian;

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

Subordinag¢do — significa o percentual minimo que o Fundo precisa manter de Cotas
Subordinadas Junior e/ou Mezanino, conforme o caso;

Taxa de Administragdo — significa a remuneracdo que sera devida pelo Fundo ao
Administrador pelas atividades de administracao do Fundo nos termos deste Regulamento,
poderao ser pagas diretamente pelo Fundo;

Taxa de Gestdo — significa a remuneracgdo que sera devida pelo Fundo ao Gestor;

Taxa Maxima de Distribuicdo — significa a remuneracdo devida pelo Fundo aos
distribuidores de Cotas contratados;

Taxa de Cessdo — significa a taxa efetiva praticada pelo Fundo para cada aquisicdo de
Direitos de Crédito, com excecdo dos Direitos de Crédito pds-fixados;

Taxa de Performance - significaa remuneracdo a ser paga pelo Fundo para as Empresas de
Consultoria Especializada, conforme estabelecido neste Regulamento;
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Taxa DI - significa a taxa média diaria dos DI - Depésitos Interfinanceiros de um dia, extra-
grupo, calculada e divulgada pela B3, com base em 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias
Uteis;

Taxa Média—significa a taxa de cessdo média da Carteira de Direitos de Crédito vincendos a
ser considerada para fins de aquisicdo de novos Direitos de Crédito para a Carteirado
Fundo, com excecdo dos Direitos de Crédito pds-fixados;

Termo de Adesao — significa o termo de ades3do a este Regulamento e ciéncia de risco, que
serd celebrado por todos os Cotistas quando de seu ingresso no Fundo, por meio do qual os
Cotistas declaram estar cientes e concordes com o disposto neste Regulamento, bem como
declaram haver obtido exemplar do Prospecto; e

Termo de Cessao — significa o documento pelo qual se formaliza a cessao dos Direitos de
Crédito adquiridos pelo Fundo, na forma prevista no anexo ao respectivo Contrato de
Cessdo.

Write Off — Procedimento adotado pelo Custodiante para baixa de titulos integrantes da
carteira do Fundo vencidos a mais de 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias, apds
cumpridos os ritos operacionais determinados pela Administradora, e aprovacdo dos
Cotistas do Fundo reunidos em Assembleia Geral de Cotistas.
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ANEXO Il - PARAMETROS PARA A VERIFICACAO DO LASTRO POR AMOSTRAGEM.

A obrigagao de verificagao de lastro dos Direitos de Crédito sera realizada por amostragem nos
termos da RCVM 175.

Para a verificacdo do lastro dos Direitos de Crédito, a Gestora ou terceiro por ela contratado
devera utilizar os seguintes procedimentos e parametros em relagdo a quantidade de Direitos
de Crédito cedidos:

Procedimentos realizados

(a) obtencdo de base de dados analitica por recebivel junto a Gestora e/ou a
Administradora, conforme aplicdvel, para sele¢ao de uma amostra de itens para fins de
verificacdo da documentacdo comprobatdria dos Direitos de Crédito.

(b) selecdo de uma amostra aleatdria de itens a serem verificados. A sele¢do dos
Direitos de Crédito sera obtida de forma aleatdria: (1) dividindo-se o tamanho da populagdo
(N) pelo tamanho da amostra (n), obtendo um intervalo de retirada (K); (2) sorteia-se o ponto
de partida; e (3) a cada K elementos, sera retirada uma amostra.

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

Tamanho da amostra:

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

n= N*z>*p*(1-p)
ME2* (N=1)+2z%*p * (1-p)

Onde:

n = tamanho da amostra

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

p = proporg¢ao a ser estimada = 50%

ME = erro médio = 5,8%

Base de selecdo e Critério de sele¢do

(c) Sem prejuizo ao disposto no paragrafo abaixo, a populagdo base para a selegdo
da amostra compreenderd os Direitos de Crédito em aberto (a vencer) e direitos creditérios
recomprados no trimestre de referéncia.
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Além da verificagdo por amostragem, serdo verificados ainda 100% (cem por cento) dos
créditos inadimplidos e os substituidos no referido trimestre.

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

Utilizaremos o software ACL para a extracdo da amostra.
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