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REGULAMENTO DO LME REC MULTISETORIAL IPCA - FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

Artigo 1.

CNPJ n2 12.440.789/0001-80

CAPITULO | - FUNDO E DEFINIGOES

O LME REC MULTISETORIAL IPCA - FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS ¢ um fundo de

investimento em direitos creditérios constituido sob a forma de condominio aberto, com prazo indeterminado de
duracdo, regido pelo presente Regulamento e pelas disposi¢cdes legais e regulamentares que lhe forem aplicaveis.

Paragrafo Unico. Para o efeito do disposto no presente Regulamento e nas disposicdes legais e regulamentares

que lhe s3o aplicaveis, considera-se:

Administradora:

Agéncia Classificadora de
Risco:

Agente(s) de Cobranga:

Ativos Financeiros:

Auditores Independentes:

BACEN:
Cedentes:

BM&FBOVESPA:
Carteira:
CDI:

Cessdo Fiduciaria:

CETIP:
Condigdes de Cessao:

Rua do Ouvidor- g7 —7° Andar — Centro — Rio de

Janeiro - RJ -CEP 20040 - 030 - Brasil

A administracdo fiducidria do FUNDO compete a RJI CORRETORA DE TiTULOS E
VALORES MOBILIARIOS LTDA., com sede na Rua da Bélgica, n2 10, Edf. Dom Jo3o VI, sala
605, Bairro Comércio, Municipio de Salvador, Estado da Bahia, e com filial na Rua do
Ouvidor n? 97, 72 Andar, Centro, Cidade e Estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ/MF
sob 0 n242.066.258/0001-30 e 42.066.258/0002-11, devidamente autorizada a
prestacao dos referidos servigos por meio do Ato Declaratério da Comissao de Valores
Mobiliarios (“CVM”) n2 15.391, expedido em 15 de dezembro de 2016, doravante
designada ADMINISTRADORA.

A SR Rating Prestacdo de Servico Ltda., com sede na Cidade de S3o Paulo, Estado de Sao
Paulo, na Av. Geraldo Fausino Gomes, n2 42, Conjunto 112, inscrita no CNPJ/MF sob n2
68.814.433/0001-14, agéncia classificadora de risco especializada contratada pelo
Fundo, responsavel pela avaliacdo de risco das Cotas Seniores. O Fundo podera
contratar outras agéncias classificadoras de risco, se for o caso, as quais serdo incluidas
no conceito de Agéncia Classificadora de Risco;

Instituicdo(des) financeira(s) responsavel(is) pela cobranca e recebimento dos Direitos
de Crédito Elegiveis cedidos ao Fundo, conforme definidas no Paragrafo 12 do Artigo 14
abaixo;

Os ativos financeiros e/ou operagdes compromissadas descritos no Artigo 62 deste
Regulamento, os quais poderdao compor o Patrimonio Liquido do Fundo que ndo seja
alocado em Direitos de Crédito Elegiveis;

NEXT AUDITORES INDEPENDENTES S/S, sociedade com sede na Rua Itapiranga, 233, Sala
16, Bairro Velha, CEP 89.036-230, na cidade de Blumenau/SC, sociedade com sede na
Cidade de S3o Paulo, no Estado de Sdo Paulo, na Rua Dr. Renato Paes de Barros, n2 33,
inscrita no CNPJ/MF sob n? 19.280.834/0001-26;

0O Banco Central do Brasil;

Os cedentes e originadores de Direitos Creditérios que serdo cedidos ou adquiridos pelo
Fundo;

A BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros;

A carteira de investimentos do Fundo;

Certificado de Depdsito Interbancario de 01 (um) dia — “over extragrupo”, expresso na
forma de percentual ao ano, base de 252 (duzentos e cinquenta e dois) dias, calculado e
divulgado pela CETIP;

A cessao fiduciaria de recebiveis e direitos de crédito de titularidade dos Devedores, que
serd outorgada em garantia aos Direitos Creditdrios;

A CETIP S.A. — Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos;

As condicOes de cessdo de direitos de crédito ao Fundo;
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Conta Autorizada do Fundo:

Contrato de Cessdo:

COSIF:

Cotas:

Cotas Seniores:

Cotas Subordinadas:
Cotistas:

Critérios de Elegibilidade:
Curva ABC:

Custodiante:
CVM:

Data da 12 Emissdo de
Cotas Seniores:

Devedores:
Dia(s) Util(eis):

Direitos de Crédito:

Direitos de Crédito
Elegiveis:

Direitos de Crédito
Inadimplidos:

Documentos

Representativos do Crédito:

Efeito Vagao:

Ente Federativo:
Escriturador:

Eventos de Avaliagado:
Eventos de Liquidacao:
Fundo:

Gestora:

Instrugao CVM 356:
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Significa a conta corrente mantida pelo Fundo junto ao Custodiante, na qual serao
depositados os recursos provenientes da liquidagdo dos Direitos de Crédito;

O contrato de cessdo ou promessa de cessao de direitos de crédito e outras avencas
celebrado entre o Fundo e os Cedentes;

Plano Contdbil das Instituicdes do Sistema Financeiro Nacional;

As Cotas Seniores e Cotas Subordinadas quando designadas em conjunto;

As cotas seniores emitidas pelo Fundo;

As cotas subordinadas emitidas pelo Fundo;

Os investidores que venham adquirir Cotas de emissao do Fundo;

Os critérios de elegibilidade dos direitos de crédito cedidos ao Fundo;

Método de classificacdo que visa destacar os componentes que causam maior impacto
em uma determinada varidvel;

RJI CTVM LTDA., conforme definida acima;

A Comissdo de Valores Mobiliarios;

A data da primeira integralizacdo de Cotas Seniores do Fundo;

Pessoas juridicas responsaveis pelo pagamento das obriga¢cdes com o Fundo;

Segunda a sexta-feira, exceto feriados no Estado de Sdo Paulo, na Cidade de Sdo Paulo,
feriados de ambito nacional ou dias em que, por qualquer motivo, ndo houver
expediente bancario ou ndo funcionar o mercado financeiro;

Direitos creditdrios performados e a performar, oriundos dos segmentos industrial,
comercial, agropecudrio e financeiro representados pelos Documentos Representativos
do Crédito;

Os Direitos de Crédito que atendam cumulativamente as Condi¢Ges de Cessdo e aos
Critérios de Elegibilidade e que sejam cedidos ao Fundo nos termos do Contrato de
Cessao;

Os Direitos de Crédito Elegiveis que ndo forem devidamente pagos na data de seus
respectivos vencimentos;

Os contratos de compra e venda a prazo, os contratos de prestagdo de servigos, os
contratos de faturizagdo garantidos, as cédulas de crédito bancario, as escrituras de
debéntures, os contratos de empréstimo e financiamento, as notas fiscais, as duplicatas
com registro em agente de cobranca, notas promissérias comerciais e os cheques que
garantem o pagamento dos referidos, todo e qualquer outro documento representativo
dos Direitos de Crédito originados pelos Cedentes, bem como de suas garantias;

Efeito que prevé que a provisdo para devedores duvidosos atingira todos os Direitos de
Crédito de um mesmo Devedor;

Unido, Estados, Distrito Federal, Municipios, suas autarquias e fundag¢des;

RJI CTVM LTDA., conforme definido acima;

Os eventos de avaliagdo descritos no Capitulo XXI deste Regulamento;

Os eventos de liquida¢do do Fundo descritos no Capitulo XXIl deste Regulamento;

O LME REC MULTISETORIAL IPCA - FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS;

GRAPHEN INVESTIMENTOS LTDA., inscrita no CNPJ/MF sob o n2 15.403.817/0001-88,
com sede na Avenida NagGes Unidas, 8.501, 17 andar, bairro Pinheiros, CEP: 05425-070,
Cidade e Estado de S3o Paulo;

A Instrugcdao CVM n2 356, de 17 de dezembro de 2001 e suas alteragdes;

Pagina 4 de 38

RJI CORRETORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.
Telefone: + 55 213500 4500
WWW.RJICV.COM.BR

Rua do Ouvidor- g7 —7° Andar — Centro — Rio de Rua da Bélgica —10 — Sala 605 — Comercio —

Janeiro - RJ -CEP 20040 - 030 - Brasil Salvador- Ba CEP 40010 - 030 - Brasil



RJI
CORRETORA
. I , . _DE VALORES . .

Partes Relacionadas: Sdo (i) as pessoas fisicas e Jurlgmas controladoras de determinada pessoa; (ii) as
sociedades direta ou indiretamente controladas por tal pessoa; (iii) as sociedades
coligadas com tal pessoa; e/ou (iv) sociedades sob controle comum com tal pessoa. Para
os fins desta definicdo, controle tem o significado que |he atribui o artigo 116 da Lei n2
6.404, de 15 de dezembro de 1976, e alteracdes posteriores;

Razdo de Garantia: Em conformidade com o artigo 24, inciso XV, da Instru¢gao CVM 356, a relagdo minima
entre o Patrimoénio Liquido do Fundo e o valor das Cotas Seniores do Fundo sera de
105,26% (centro e cinco virgula vinte e seis por cento), conforme detalhado no artigo 48
deste Regulamento;

SERASA: SERASA Experian S.A.

CAPITULO Il — PUBLICO-ALVO E INVESTIMENTO INICIAL MiNIMO NO FUNDO

Artigo2. O Fundo é destinado a investidores qualificados nos termos da regulamentagao expedida pela CVM.

Paragrafo Primeiro. O Fundo é elegivel a aplicacdo por parte das Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar ("EFPC"), ja que podera ser considerado como “ativo final”, e desta forma, sua carteira ndo serd
consolidada com as posi¢cdes das carteiras préprias da EFPC para fins de verificacdo dos limites e restricdes
estabelecidos nos termos da Resolugdo CMN n? 3.792, sendo que deve ser observado pela EFPC o limite expresso
no Inciso lll, artigo 35 da referida resolucdo. O Fundo também é elegivel a aplicacdo por parte dos Regimes
Préprios de Previdéncia Social, sendo que devem ser observados pelas referidas entidades os limites dispostos
nos termos da Resolugdo CMN n23.922.

Paragrafo Segundo. A primeira aplicacdo de cada Cotista no Fundo devera ser equivalente ao montante de, no
minimo, R$ 25.000,00 (vinte e cinco mil reais), ndo havendo limite maximo de subscri¢do. O valor minimo de
manuten¢do em Cotas do Fundo serd de RS 25.000,00 (vinte e cinco mil reais).

CAPITULO Il - OBJETIVOS DO FUNDO

Artigo 3. E objetivo do Fundo proporcionar aos Cotistas a valorizagdo de suas Cotas, no longo prazo, através da
aplicacdo preponderante dos recursos do Fundo na aquisicdo de Direitos de Crédito, performados ou a performar,
oriundos de operacdes realizadas pelos Cedentes nos segmentos financeiro, comercial, industrial, agropecudrio,
imobilidrio, de hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestacdo de servicos, que ndo estejam vencidos e/ou
pendentes de pagamento no momento da cessdo para o Fundo, de acordo com os critérios de composicao e
diversificacdo estabelecidos pela legislagao vigente e neste Regulamento.

Paragrafo Primeiro. As Cotas Seniores do Fundo possuem um benchmark de rentabilidade, no longo prazo,
correspondente a variagdo do indice de Precos ao Consumidor Amplo, divulgado pelo Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica — IBGE, acrescido do percentual de 7% (sete por cento) ao ano. Este benchmark nao
caracteriza promessa ou garantia de rentabilidade pela Administradora, pela Gestora e/ou pelo Custodiante.

Paragrafo Segundo. As Cotas Subordinadas ndo possuem benchmark de rentabilidade.

Paragrafo Terceiro. A aquisicdo de Cotas Seniores ou Cotas Subordinadas do Fundo ndo representa qualquer
garantia ou promessa do Fundo, da Administradora, da Gestora, do Custodiante e dos Cedentes acerca da
rentabilidade das aplicacdes dos recursos do Fundo.

Paragrafo Quarto. Independentemente do valor do Patrimonio Liquido do Fundo, os Cotistas titulares das Cotas
Seniores ndo fardo jus a uma rentabilidade superior ao respectivo benchmark, o qual representara o limite
maximo de remuneracgdo possivel para tais Cotas.

Paragrafo Quinto. Resultados e rentabilidades obtidos pelo Fundo no passado ndo representam quaisquer
garantias de resultados ou rentabilidade futuros.
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CAPITULO IV — POLITICA DE INVESTIMENTO, COMPOSICAO E DIVERSIFICACAO DA CARTEIRA

Artigo 4. Visando atingir o objetivo proposto, o Fundo alocara seus recursos preponderantemente na aquisicdao de
Direitos de Crédito Elegiveis. Os recursos remanescentes serdo alocados na aquisicdo de Ativos Financeiros e/ou
modalidades operacionais disponiveis no ambito do mercado financeiro, observados os limites e as restricdes previstas
na legislagdo vigente e neste Regulamento.

Artigo 5. Decorridos 90 (noventa) dias do inicio das atividades, qual seja a data da primeira integralizacdo de Cotas, o
Fundo devera ter alocado, no minimo, 50% (cinquenta por cento) de seu Patrimoénio Liquido na aquisicdo de Direitos de
Crédito Elegiveis.

Artigo 6.  Conforme estabelecido no artigo 42 acima, a parcela remanescente do Patrimonio Liquido do Fundo que
nao estiver alocada em Direitos de Crédito Elegiveis podera ser aplicada, isolada ou cumulativamente, na aquisi¢cao dos
seguintes Ativos Financeiros:

i Titulos de emissdo do Tesouro Nacional;
ii. Titulos de emissdo do Banco Central do Brasil;
iii. Créditos securitizados pelo Tesouro Nacional;
iv. Certificados e recibos de depdsito bancario e
V. Demais titulos, valores mobilidrios e ativos financeiros de renda fixa, exceto cotas do Fundo de
Desenvolvimento Social (FDS).

Artigo 7. O Fundo podera alocar até 50% (cinquenta por cento) de seu Patrimdnio Liquido em operacbes em
mercados de derivativos, exclusivamente na modalidade “com garantia” e com o objetivo exclusivo de proteger
posicdes detidas a vista, até o limite destas. E vedado ao Fundo gerar exposicdo superior a 1 (uma) vez o seu Patriménio
Liquido.

Paragrafo Unico. Para o efeito do disposto no “caput”, as operagdes com derivativos podem ser realizadas tanto
em mercados administrados por bolsas de mercadorias e de futuros, quanto no de balcao, neste caso desde que
devidamente registradas em sistemas de registro e de liquida¢do financeira de ativos autorizados pelo BACEN.
Adicionalmente, devem ser considerados, para efeito de calculo de Patriménio Liquido do Fundo, os dispéndios
efetivamente incorridos a titulo de prestacdo de margens de garantia em espécie, ajustes didrios, prémios e
custos operacionais, decorrentes da manutencado de posicdes em mercados organizados de derivativos, inclusive
os valores liquidos das operacgdes.

Artigo 8. O Fundo podera, ainda, alocar até 50% (cinquenta por cento) de seu Patrimoénio Liquido em operagdes
compromissadas, desde que tais operagdes tenham como lastro os ativos previstos no artigo 62 acima, incisos | a lIl.

Artigo 9. Todos os resultados auferidos pelo Fundo serdo incorporados ao seu patrimonio.

Paragrafo Unico. Na hipdtese de ativos inadimplentes ha mais de 180 (cento e oitenta) dias sera permitido ao
Fundo a receber bens iméveis a titulo de dacdo em pagamento para quitagdo parcial ou integral dos titulos em
atraso, devendo o bem imdvel ser apresentado ao Comité de Acompanhamento de Cotista, o qual tem direito de
veto.

Artigo 10. O Fundo n3do contard com garantia da Administradora, da Gestora, do Custodiante, do Escriturador, dos
Cedentes, do Fundo Garantidor de Créditos — FGC bem como de qualquer mecanismo de seguro.

Artigo 11. O Fundo poderd realizar aplicagdes que coloquem em risco parte ou a totalidade de seu patriménio. A
Carteira e, por consequéncia, o patriménio do Fundo, estdo sujeitos a diversos riscos, dentre os quais os discriminados
neste Regulamento. O investidor, antes de adquirir cotas do Fundo, deve ler cuidadosamente os fatores de risco
discriminados neste Regulamento, responsabilizando-se integralmente pelas consequéncias de seu investimento nas
cotas do Fundo.
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CAPITULG'V'=REGRAS DE GESTAO

Os investimentos do Fundo observardao os seguintes parametros objetivos, a serem aferidos e seguidos

exclusivamente pela Gestora por ocasido de cada aquisicdao de Direitos de Crédito:

VI.

VII.

VIII.

O Fundo poderd aplicar até 45% (quarenta e cinco por cento) do seu Patrimonio Liquido em operagdes de
compra de Direitos Creditérios a performar de Cedentes que: (i) possuam rating com classificagdo de risco
equivalente ao nivel Grau de Investimento em escala nacional, (ii) ou efetuem a contratacdo de seguro
garantia performance ou fianca bancaria de instituicdo financeira com grau de investimento em escala
nacional;

O Fundo podera alocar até 30% (trinta por cento) do Patriménio Liquido em operagbes de compra de
Direitos Creditdrios a performar de responsabilidade de Devedores que: (i) sejam cobertos por seguro de
crédito ou fianca bancdria de instituicdo financeira; (ii) possuam rating com classificacdo de risco
equivalente ao nivel Grau de Investimento em escala nacional; (iii) sejam companhias abertas; (iv)) ou o
valor estimado das garantias seja equivalente a, no minimo, o valor do principal do Direito de Crédito;

O Fundo podera alocar até 100% (cem por cento) do Patrimonio Liquido em ativos que tenham prazo
médio ponderado inferior a 180 (cento e oitenta) dias;

O Fundo poderd aplicar até 20% (vinte por cento) do seu Patrimoénio Liquido em ativos de um mesmo
Devedor;

O Fundo ndo poderd comprar ativos de um Cedente que apresenta registro na SERASA relativo a titulos
protestados em valor igual ou superior a RS 100.000,00 (cem mil reais);

O Fundo ndo podera comprar ativos de um Devedor originados por um mesmo Cedente que tenha Direitos
Creditérios Elegiveis anteriormente cedidos ao Fundo inadimplidos ha mais de 60 (sessenta) dias corridos;
O nivel de garantia minima exigida pelo Fundo para qualquer Cedente é de 50% (cinquenta por cento) do
valor da exposicdo do Cedente no Fundo;

O Fundo adotara o limite maximo de concentragdo setorial de 35% (trinta e cinco por cento), conforme os
setores descritos no Anexo | deste Regulamento; e

O Fundo ndo poderd aplicar em Direitos de Crédito e titulos representativos desses direitos em que Ente
Federativo figure como devedor ou preste fianga, aval, aceite ou coobrigagdo sob qualquer outra forma, e
em cotas de fundo de investimento em direitos creditdrios ndo-padronizados.

Paragrafo Unico. O Fundo podera ceder, alienar ou permutar os Direitos de Crédito Inadimplidos. No caso de
cessdo, alienacdo ou permuta dos Direitos de Crédito Inadimplidos, a cobranca e coleta dos pagamentos dos direitos
de crédito serdo realizadas pelo novo titular dos mesmos.

Artigo 13.

CAPITULO VI - CONDICOES DE CESSAO

Para que possam ser adquiridos para a carteira do Fundo, os Direitos de Crédito devem ser classificados

como Direitos de Crédito Elegiveis.

Paragrafo Primeiro. As Condi¢cGes de Cessdo serdo avaliadas pela Gestora, mediante declaracdo de que os direitos
de crédito oferecidos em cessdo atendem integralmente as regras abaixo relacionadas:

Decorram de operagdes realizadas pelos Cedentes nos segmentos financeiro, comercial, industrial,
agropecuario, imobilidrio, de hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestagao de servicos;

Decorram de Cedentes previamente cadastrados pela Gestora;

Os Devedores dos Direitos de Crédito ofertados ao Fundo ndao deverdo estar em processo de faléncia,
recuperacao judicial ou extrajudicial, insolvéncia ou procedimento similar, conforme checagem a ser
realizada pela Gestora;

V. Devam ser previamente avaliados e aprovados pela Gestora, nos termos do Capitulo VIl deste
Regulamento;
V. Devam estar amparados pelos respectivos Documentos Representativos de Crédito;
VL. Os Direitos de Crédito deverdo ter prazo maximo de vencimento de 5 (cinco) anos contados da data de
emissdo, sendo que, no caso dos Direitos de Crédito adquiridos, de prazo superior a 3 (trés) anos, devera
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ter obtida nota minima dentro da escala dé tisco BR-BBB, conforme critérios de classificagdo da Agéncia
Classificadora de Risco;
VII. O total de Direitos de Crédito Elegiveis cedidos ao Fundo por um mesmo Cedente ndo podera representar,
apods o prazo de 90 (noventa) dias contados da data da primeira integralizagdo de Cotas do Fundo, mais que
20% (vinte por cento) do Patriménio Liquido do Fundo; e

VIII. Os Devedores ndo deverao possuir registro no CCF — Cadastro de Cheques Sem Fundos.

Paragrafo Segundo. As atividades de cobranca bancdria dos Direitos Creditdrios Elegiveis serdo realizadas nos
termos dos convénios de cobranca a serem celebrados entre o Fundo e os Agentes de Cobranca abaixo listados:

I Banco do Brasil S.A.;
. Banco Itau S.A.;
. Banco Bradesco S.A.;

V. Caixa Econbmica Federal;

V. Banco Santander S.A.;

VL. HSBC Bank Brasil S.A.;

VII. Banco Original do Agronegdcio S.A.;
VIII. Banco Bracce S.A.;

IX. Banco Fibra S.A.;

X. Banco Citibank S.A; e

XI. Deutsche Bank S.A. — Banco Alemao.

Paragrafo Terceiro. Na hipdtese do Direito Creditério Elegivel perder qualquer condicao de elegibilidade apds sua
aquisicdo pelo Fundo, ndo havera direito de regresso contra a Administradora, a Gestora e/ou ao Custodiante,
salvo na existéncia comprovada de ma-fé, culpa ou dolo contra quem o motivou.

Paragrafo Quarto. Os Cedentes serdo responsdveis pela existéncia, certeza, liquidez, exigibilidade, conteudo,
exatiddo, veracidade, legitimidade e correta formalizagdo dos Diretos Creditérios que compordo a Carteira do
Fundo, nos termos do artigo 295 do Cddigo Civil Brasileiro, ndo havendo por parte do Custodiante, da
Administradora ou da Gestora, qualquer responsabilidade a esse respeito.

Paragrafo Quinto. A cessdo dos Direitos de Crédito Elegiveis sera irrevogavel e irretratdvel, com a transferéncia,
para o Fundo, em carater definitivo e sem direito de regresso contra os Cedentes, da plena titularidade dos
Direitos de Crédito Elegiveis, juntamente com todos os direitos (inclusive direitos reais de garantia), privilégios,
preferéncias, prerrogativas e a¢des a estes relacionadas, bem como reajustes monetarios, juros e encargos.

CAPITULO VII - CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

Artigo 14. Os Critérios de Elegibilidade serdo validados pelo Custodiante. Para fins do disposto na legislacdo, no
Regulamento e no Contrato de Cessao, sdo considerados Critérios de Elegibilidade as seguintes regras:

l. Os Direitos de Crédito ndo poderdo estar vencidos e ndo pagos, no momento de sua cessao para o Fundo;

Il. Os Direitos de Crédito ofertados ao Fundo ndo poderdo ser de responsabilidade de Devedores de Direitos
de Crédito Inadimplidos para com o Fundo; e

Il O total de Direitos de Crédito devidos por um mesmo Devedor ndo podera exceder a 20% (vinte por cento)
do Patrimdnio Liquido do Fundo, ressalvada a hipdtese prevista no Artigo 12, inciso 1V, deste Regulamento.

CAPITULO VIII — POLITICA DE CONCESSAO DE CREDITO E COBRANCA

Artigo 15. A politica de concessdo de crédito é desenvolvida e monitorada pela Gestora, e pode ser sintetizada
conforme descrito no Anexo Il ao presente Regulamento.

Artigo 16. A cobranca e coleta dos pagamentos dos Direitos de Crédito inadimplidos serdo coordenadas pelos Agentes
de Cobranca, de acordo com os seguintes procedimentos:
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DE VALORES

I O Agente de Cobranca apurara e conciliara todos os pagamentos oriundos dos Direitos de Crédito;

1. Apds a apuracdo e conciliacdo dos referidos pagamentos, a Agente de Cobranca instruird agentes de
cobranca bancaria, especialmente contratados para tal fim, para a coleta de tais pagamentos em contas
corrente de titularidade do Fundo; e

M. Os pagamentos coletados nos termos do inciso Il acima sdo, por fim, transferidos para a conta corrente de
titularidade do Fundo junto ao Custodiante.

Paragrafo Primeiro. Os Agentes de Cobranca serdo contratados pela Administradora como agente de cobranca
extrajudicial dos Direitos de Crédito Inadimplidos, conforme descrito nos respectivos contratos de prestacdo de
servicos de cobranca. A cobranga dos Direitos de Crédito Inadimplidos observara, no minimo, os seguintes
procedimentos:

l. Através de ligacdo telefbnica, informar ao Devedor, no 12 (primeiro) dia de atraso, que o direito de crédito
estd vencido e ndo pago;

Il. Novo telefonema ao Devedor no 102 (décimo) dia de atraso; e

Il Na hipdtese dos procedimentos delineados nos incisos | e Il acima ndo serem suficientes para provocar a
quitacdo do Direito de Crédito Inadimplido em até 30 (trinta) dias de seu vencimento, encaminhamento do
mesmo a drea juridica da Gestora ou de terceiro por ela contratado para que sejam tomadas as
providéncias judiciais cabiveis, procedimento este ndo somente empregado com relacdo a Direitos de
Crédito Inadimplidos, mas também quanto a perdas, execucdo de garantias eventualmente prestadas em
beneficio do Fundo, faléncias e recuperacdes judicial e extrajudicial dos Devedores.

Paragrafo Segundo. N3o obstante ao disposto acima, os Agentes de Cobranca poderdo contratar, em comum
acordo com a Gestora do Fundo, terceiros para realizar a cobranca extrajudicial ou judicial dos Direitos de Crédito
Inadimplidos. Neste caso, todas as despesas necessdrias para a efetivacdo da cobranca extrajudicial e judicial dos
Direitos de Crédito Inadimplidos serdo de responsabilidade do Fundo.

Paragrafo Terceiro. Os Cedentes deverdo transferir ao Fundo, no prazo de 48 (quarenta e oito) horas da verificacdo
do seu recebimento, quaisquer valores que eventualmente venham a receber dos Devedores, sem qualquer
deducdo ou desconto, a qualquer titulo.

CAPITULO IX - MECANISMOS DE GARANTIA

Artigo 17. Com o objetivo de evitar perdas potenciais serdo estabelecidas provisdes para perdas destinadas ao
pagamento de inadimplentes dos Direitos de Crédito Elegiveis cedidos ao Fundo (“Reservas de Inadimpléncia”), as quais
serdo controladas pelo Gestora. Cada reserva de inadimpléncia serve para a reposicdo de perdas ocasionadas pelos
Direitos Creditdrios Elegiveis cedidos ao Fundo pelos Cedentes.

Paragrafo Unico. N3o serd possivel utilizar as reservas de inadimpléncia de forma conjunta, exceto para
pagamentos de eventuais inadimpléncias por reservas constituidas em fung¢do de Cedentes que sejam sociedades
ligadas, significando estas as sociedades controladoras, direta ou indiretamente controladas, coligadas e, ainda, as
sociedades sob controle comum.

Artigo 18. As reservas de inadimpléncia serdo alocadas na aquisi¢cao de Ativos Financeiros, nos quais os rendimentos
serdo revertidos exclusivamente ao Fundo. S3o deduzidas das reservas de inadimpléncia multas, diferencas de valor,
juros de inadimplementos, emolumentos de protestos e custos relacionados a cobrangas de Direitos de Crédito Elegiveis
nao pagos.

Artigo 19. O montante a ser alocado em cada reserva de inadimpléncia serd definido em nome do Fundo pela
Gestora. Em casos onde forem definidas reservas de inadimpléncia e ocorrer adimplemento dos Direitos de Crédito
Elegiveis, os Cedentes poderdo fazer jus ao recebimento de um valor adicional ao preco de aquisicdo.
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CAPITULO X = ADMINISTRACAO E GESTAO

Artigo 20. As atividades de administracao e custddia do Fundo serdao exercidas pela Administradora e as atividades de
gestdo da carteira do Fundo serdo exercidas pela Gestora.

Paragrafo Primeiro. Pelos servicos de administracdo do Fundo e custddia dos ativos da carteira do Fundo, a
Administradora fard jus ao recebimento de taxa de administracdo equivalente ao valor fixo mensal de RS
50.000,00 (cinquenta mil reais).

Paragrafo Segundo. Pelos servicos de gestdo da carteira do Fundo, a GESTORA fara jus ao recebimento ao de taxa
de gest3o equivalente ao valor fixo mensal de R$ 110.000,00 (cento e dez mil reais).

Paragrafo Terceiro. Os valores de que tratam os pardgrafos 12 e 22 supra serdo corrigidos anualmente, no més de
janeiro, pela variagdo do IGP-M (indice Geral de Precos de Mercado), publicado pela Fundagdo Getulio Vargas
(FGV).

Paragrafo Quarto. A remuneracdo dos prestadores de servigo serd paga mensalmente até o 52 (quinto) Dia Util
do més subsequente ao vencido.

Paragrafo Quinto. A Administradora pode estabelecer que parcelas da taxa de administracdo sejam pagas
diretamente pelo Fundo aos prestadores de servico contratados, desde que o somatdrio dessas parcelas nao
exceda o montante total da taxa de administragao.

Paragrafo Sexto. N3do sdo cobradas taxa de ingresso e saida no Fundo.

Paragrafo Sétimo. A Administradora deverd limitar o caixa do Fundo a R$2.000.000,00 (dois milh&es de reais) e
gue atingido esse valor, a Administradora devera convocar Assembleia Geral de Cotistas para deliberar sobre a
continuidade do Fundo”.

Artigo 21. O Fundo também remunera a GESTORA a titulo de taxa de performance, relacionada ao desempenho das
atividades de cobranca do Fundo, a qual dependerad da forma utilizada pela GESTORA para recuperacdo dos ativos,
conforme abaixo:

Taxa de Performance Forma de recebimento

Recebimento por meio de cada acordo extrajudicial, utilizando-se
instrumento diferente ou os instrumentos constitutivos do
Direito de Crédito original.

Recebimento por meio de cada demanda judicial, englobada a
remuneracdo do escritério de advocacia contratado para o
patrocinio da causa.

5% (cinco por cento) do valor recuperado
para o Fundo

8% (oito por cento) do valor recuperado
para o Fundo

Paragrafo Unico. A taxa de performance é apurada sempre que o FUNDO receber valores decorrentes da
recuperacdo bem sucedida por parte da GESTORA, sendo paga em até 30 (trinta) dias do recebimento pelo
FUNDO do valor recuperado, ja deduzidas todas as demais despesas do FUNDQ, inclusive a taxa de administracdo
prevista no Artigo 20 deste Regulamento.

Artigo 22. Incluem-se entre as obriga¢des da Administradora:

l. Manter atualizados e em perfeita ordem:
a) a documentacdo relativa as operagdes do Fundo;
b) o registro dos cotistas;
c) as atas de Assembleias Gerais;
d) o Prospecto do Fundo;
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e) os demonstrativos trimestrais do utngbl';oms
f) o registro de todos os fatos contabeis referentes ao Fundo; e
g) os relatérios do auditor independente.

Il. Receber quaisquer rendimentos ou valores do Fundo diretamente ou por meio de instituicao contratada;

[l. Entregar ao Cotista, gratuitamente, exemplar do Regulamento do Fundo, bem como cientifica-lo do nome
do periddico utilizado para divulgacao de informacdes e da taxa de administracdo praticada;

IV.  Divulgar, diariamente, no periddico utilizado para divulgacdes do Fundo, além de manter disponiveis em
sua sede e agéncias e nas instituicdes que coloquem cotas desse, o valor do Patriménio Liquido do Fundo, o
valor da cota, as rentabilidades acumuladas no més e no ano civil a que se referirem, e os relatérios da
agéncia classificadora de risco contratada pelo Fundo;

V. Custear as despesas de propaganda do Fundo;

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

VIl. Sem prejuizo da observancia dos procedimentos relativos as demonstracGes financeiras, previstas na
regulamentacdo em vigor, manter, separadamente, registros analiticos com informac¢des completas sobre
toda e qualquer modalidade de negociacdo realizada entre a Administradora e o Fundo;

VIIl. Providenciar trimestralmente a atualizacdo da classificacdo de risco do Fundo ou dos direitos de crédito e
demais ativos integrantes da carteira do Fundo.

Paragrafo Primeiro. A divulgacdo das informacgdes prevista no inciso IV deste artigo pode ser providenciada por
meio de entidades de classe de instituicdes do Sistema Financeiro Nacional, desde que realizada em periddico de
ampla veiculacdo, devidamente indicado no Prospecto do Fundo, observada a responsabilidade da
Administradora pela regularidade na prestacao destas informacdes.

Paragrafo Segundo. A Administradora, observadas as limitacdes legais e da Instrucdgo CVM 356 e deste
Regulamento, tera poderes para praticar todos os atos necessarios a administracdo do Fundo, bem como para
exercer todos os direitos inerentes aos ativos que o integrem, inclusive o de a¢do e o de comparecer em
assembleias gerais ou especiais atinentes aos ativos que compdem a carteira do Fundo.

23. Evedado a Administradora:

Prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas operag¢des praticadas pelo Fundo,
inclusive quando se tratar de garantias prestadas as operacdes realizadas em mercados de derivativos;
Utilizar ativos de sua prépria emissdo ou coobrigacdo como garantia das operacgdes praticadas pelo Fundo; e
Efetuar aportes de recursos no Fundo, de forma direta ou indireta, a qualquer titulo, ressalvada a hipdtese
de aquisi¢ao de cotas deste.

Paragrafo Primeiro. As vedag¢des de que tratam os incisos | a Il deste artigo abrangem os recursos proprios das
pessoas fisicas e das pessoas juridicas controladoras da Administradora, das sociedades por elas direta ou
indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum, bem como os ativos
integrantes das respectivas carteiras e os de emissao ou coobrigacao dessas.

Paragrafo Segundo. Excetuam-se do disposto no paragrafo anterior a utilizagao de titulos de emissdao do Tesouro
Nacional, titulos de emissdo do Banco Central do Brasil e créditos securitizados pelo Tesouro Nacional,
integrantes da Carteira do Fundo, para cobertura de margem de garantia de operag¢des de que tratam o Capitulo
IV deste Regulamento.

24. E vedado a Administradora, em nome do Fundo:

l. Prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma, exceto quando se tratar de margens
de garantia em operacdes realizadas em mercados de derivativos;

Pagina 11 de 38

Rua do Ouvidor- 97 —7° Andar — Centro —Rio de RJI CORRETORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA. Rua da Bélgica —10 — Sala 605 — Comercio —

Janeiro - RJ -CEP 20040 - 030 - Brasil Telefone: + 55213500 4500 Salvador- Ba CEP 40010 - 030 - Brasil

WWW.RJICV.COM.BR



RJI
=
CORRETORA
Il. Realizar operacbes e negociar com ativos financeiros ou modalidades de investimento n3o previstos na
Instrugao CVM 356;
lll.  Aplicar recursos diretamente no exterior;
IV.  Adquirir Cotas do préprio Fundo;
V. Pagar ou ressarcir-se de multas impostas em razao do descumprimento de normas previstas na Instrucao
CVM 356, bem como no Regulamento;
VI.  Vender Cotas do Fundo a prestacao;
VIl.  Vender Cotas do Fundo a instituicdes financeiras e sociedades de arrendamento mercantil cedentes de
direitos de crédito, exceto quando se tratar de Cotas Subordinadas;
VIIl. Prometer rendimento predeterminado aos Cotistas;
IX.  Fazer, em sua propaganda ou em outros documentos apresentados aos investidores, promessas de
retiradas ou de rendimentos, com base em seu préprio desempenho, no desempenho alheio ou no de
ativos financeiros ou modalidades de investimento disponiveis no ambito do mercado financeiro;

X. Delegar poderes de gestdo da Carteira do Fundo, ressalvado o disposto no artigo 39, inciso I, da Instrucdo
CVM 356;

Xl.  Obter ou conceder empréstimos/financiamentos, admitindo-se a constituicdo de créditos e a assun¢do de
responsabilidade por débitos em decorréncia de operagdes realizadas em mercados de derivativos; e

XIl.  Efetuar locagdo, empréstimo, penhor ou caucdo dos direitos e demais ativos integrantes da Carteira do

Fundo, exceto quando se tratar de sua utilizacgdo como margem de garantia nas operacdes realizadas em
mercados de derivativos.

CAPITULO XI - SUBSTITUICAO DA ADMINISTRADORA

Artigo 25. A Administradora, mediante aviso divulgado no periédico utilizado para a divulgacao de informacdes do
Fundo indicado no Prospecto, ou por meio de carta com aviso de recebimento enderecada a cada cotista, pode
renunciar a administracdo do Fundo, desde que convoque, no mesmo ato, Assembleia Geral de cotistas para decidir
sobre sua substituicdo ou sobre a liquidacao desse, nos termos da Instrucdao CVM 356.

Paragrafo Unico. Nas hipSteses de substituicdo da Administradora e de liquidagdo do Fundo, aplicam-se, no que
couberem, as normas em vigor sobre responsabilidade civil ou criminal de administradores, diretores e gerentes
de instituicGes financeiras, independentemente das que regem a responsabilidade civil da prépria
Administradora.

Artigo 26. No caso de Regime de Administracdo Especial Temporaria, intervencdo ou liquidagdo extrajudicial da
Administradora, deve automaticamente ser convocada Assembleia geral de cotistas, no prazo de 05 (cinco) dias,
contados de sua decretagdo, para: | - nomeacdo de Representante de cotistas; e Il - deliberacdo acerca de: a)
substituicdo da Administradora, no exercicio das fun¢des de administracdo do Fundo; ou b) pela liquidacdo antecipada
do Fundo.

CAPITULO XIl - CUSTODIA, CONTROLADORIA E ESCRITURACAO

Artigo 27. As atividades de custddia, tesouraria e controladoria do Fundo previstas no artigo 38 da Instrugcdo CVM 356
serdo exercidas pelo Custodiante.

Paragrafo Primeiro. O Custodiante é responsavel pelas seguintes atividades:

l. Receber e analisar a documentagao que evidencie o lastro dos Direitos de Crédito;

Il. Validar os Direitos de Crédito em relagao aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos neste Regulamento;

llI.  Durante o funcionamento do Fundo verificar a documenta¢do que evidencia o lastro dos Direitos de
Crédito;

IV. Realizar a liquidagao fisica e financeira dos Direitos de Crédito, evidenciados pelos Documentos
Representativos do Crédito;

V. Fazer a custddia, administracdo, cobranca e/ou guarda dos Documentos Representativos do Crédito e
demais ativos integrantes da Carteira do Fundo;
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VI.  Diligenciar para que seja mantida, as sDuEagmé%)Ee%sas, atualizada e em perfeita ordem, os Documentos
Representativos do Crédito, com metodologia preestabelecida e de livre acesso para auditoria
independente, Agéncia Classificadora de Risco contratada pelo Fundo e érgaos reguladores;
VIl.  Cobrar e receber, por conta e ordem de seus clientes, pagamentos, resgate de titulos ou qualquer outra
renda relativa aos titulos custodiados, depositando os valores recebidos na conta de depdsitos dos
mesmos.

Paragrafo Segundo. As atividades de escrituragdo de Cotas do Fundo serdo realizadas pelo Escriturador, nos
termos do pardgrafo Unico do artigo 11 da Instrugdao CVM 356.

Paragrafo Terceiro. O Custodiante figurard como fiel depositario dos Documentos Representativos do Crédito a
serem adquiridos pelo Fundo. O Custodiante, as suas expensas, poderd contratar terceiros devidamente
habilitados e qualificados para realizar os servigos descritos neste paragrafo.

Artigo 28. Tendo em vista a quantidade e natureza dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo, bem como

a estratégia de investimento do Fundo, o Custodiante realizara (i) previamente a aquisicdo dos Direitos de Crédito, o

recebimento e andlise da documentag¢do que evidencia o lastro dos Direitos de Crédito, e a validacdo dos Direitos de

Crédito em relacdo aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos neste Regulamento e; (ii) a verificacdo da documentagdo

gue evidencia o lastro dos Direitos de Crédito trimestralmente, por amostragem, nos termos do Paragrafo 2° abaixo.
Paragrafo Primeiro. O Custodiante comunicard o resultado da verificacdo prevista no “caput” a Administradora, a
Gestora, aos Auditores Independentes, ao Cedente e a Agéncia Classificadora de Risco do Fundo.
Independentemente do disposto acima, a Administradora, o Custodiante, ou terceiro em seu nome, podera
realizar, a qualquer momento e desde que nos hordrios normais de funcionamento do Cedente, auditoria nos
estabelecimentos em que os Documentos Representativos do Crédito sejam mantidos, de forma a verificar a sua
existéncia e manutencao.

Paragrafo Segundo. A verificagdo do lastro por amostragem sera realizada pelo Custodiante, que devera observar
0s seguintes parametros:

l. Em conformidade com as boas praticas nacionais (Norma Brasileira de Contabilidade n.2 11, do Conselho
Federal de Contabilidade) e internacionais, serdo empregadas técnicas de amostragem estatistica para
aplicacdo dos procedimentos de auditoria dos Documentos Representativos do Crédito, em que a amostra
é selecionada com a finalidade de que os resultados obtidos possam ser estendidos ao conjunto, de acordo
com a teoria da probabilidade ou as regras estatisticas;

Il. Para selecdo da amostragem, devera se atender os seguintes requisitos:

a) Todos os ativos em carteira oriundos de Devedores cuja soma de Direitos de Crédito Elegiveis
corresponda a, no minimo, 3% (trés por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo, deverdo integrar a
amostra;

b) Todos os Direitos de Crédito Elegiveis cujo valor seja igual ou superior a 1% (um por cento) do
Patrimonio Liquido do Fundo deverdo integrar a amostra;

c) Ao conjunto de Direitos de Crédito Elegiveis que ndo atender as premissas (i) e (ii) supracitadas,
empregar-se-a a seguinte formula:

fEOZ

il
N+ f’EOZ

n=
Em que:

n = tamanho da amostra.

N = tamanho da popula¢do, composta pelos Direitos de Crédito Elegiveis que integraram a carteira
do Fundo desde a ultima verificacdo de lastro. Na primeira verificagdo de lastro, a populagdo sera
formada por todos os Direitos de Crédito Elegiveis detidos pelo Fundo.
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Eo = erro amostral toleravel, definido €m 5%. Este valor foi estipulado tomando como base um Grau
de Confianga de 95%.
Grau de Confianga = percentual que o auditor confia de que o nimero de erros na populacao
analisada nao ultrapassara o limite mdximo tolerdvel.

Paragrafo Terceiro. A andlise dos Documentos Representativos do Crédito sera feita nos seguintes itens:

VI.
VL.
VIIL

IX.
X.

Numero do contrato ou do titulo representativo do Direito de Crédito, bem como de suas garantias e sua
correlagdo com os numeros informados no Contrato de Cessao;

Numero do CNPJ do Devedor e sua correlacdo com os numeros informados no Contrato de Cessao;

Nome do Devedor e sua correlagdo com os nimeros informados no Contrato de Cessao;

Dia de Vencimento do Direito de Crédito e sua correlagdo com os nimeros informados no Contrato de
Cessao;

Numero de parcelas do Direito de Crédito cedidas ao Fundo e sua correlagdo com os numeros informados
no Contrato de Cessdo;

O valor total cedido ao Fundo e sua correlacdo com os numeros informados no Contrato de Cessao;
Assinatura dos Documentos Representativos do Crédito e da Cessao Fiducidria;

Assinatura de 2 testemunhas identificadas com Nome e CPF na cédula de crédito bancario do Direito de
Crédito e da Cessao Fiduciaria;

Local e data estao preenchidos nos Documentos Representativos do Crédito e nas garantias, e

Registro em cartdrio das garantias.

Paragrafo Quarto. Em decorréncia do disposto nos itens acima, o Custodiante ndo poderd ser responsabilizado
por qualquer perda que venha a ser imposta ao Fundo ou aos Cotistas por conta de qualquer irregularidade ou
ndo completude dos Documentos Representativos do Crédito.

Artigo 29.

CAPITULO XIIl - DA DISTRIBUIGAO

A distribuicdo de cotas do Fundo sera liderada e realizada, em regime de melhores esforgos, pela

Administradora que podera contratar terceiros devidamente habilitados para distribuir cotas do Fundo.

Artigo 30.

CAPITULO XIV — DA ORDEM DOS PAGAMENTOS DO FUNDO

Diariamente a partir da Data da 12 Emissdo de Cotas Seniores até a liquidagdo do Fundo a Administradora

utilizara as disponibilidades do Fundo para atender as exigibilidades do Fundo de acordo com a seguinte ordem:

Artigo 31.

Pagamento dos encargos do Fundo;

Constituicdo das reservas de inadimpléncia;

Formacdo de reservas equivalente ao montante estimado dos encargos do Fundo;
Pagamento pela aquisicdo dos Direitos de Crédito Elegiveis;

Pagamento dos valores referentes ao resgate de Cotas Seniores; e

Pagamento dos Valores referentes ao resgate de Cotas Subordinadas.

CAPITULO XV — AVALIAGAO DOS ATIVOS E PATRIMONIO LIQUIDO DO FUNDO

As Cotas do Fundo serdo valoradas todo Dia Util, com base na divisdo do valor do Patrimdnio Liquido pelo

numero de Cotas do Fundo, apurados ambos no inicio do dia, isto €, no hordrio de abertura dos mercados em que o

Fundo atua.

Paragrafo Primeiro. Os ativos integrantes da carteira do Fundo serdo avaliados todo Dia Util, de acordo com
critérios consistentes e passiveis de verificagdo, amparados por informagdes externas e internas que levem em
consideracdo aspectos relacionados ao Devedor, aos seus garantidores e as caracteristicas da correspondente
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operacao, conforme a metodologia de apuracao do Vafor dos direitos de crédito e dos demais ativos financeiros
integrantes da Carteira.

Paragrafo Segundo. Por ndo terem mercado de negociacdo oficial, os Direitos de Crédito integrantes da carteira
do Fundo serdo contabilizados com base em seu custo de aquisicdo, com apropriacdo de rendimentos
(correspondentes ao desagio sobre seu valor de face) feita em base exponencial, pelo prazo a decorrer até o seu
vencimento.

Paragrafo Terceiro. Os demais ativos da Carteira do Fundo serdo marcados a mercado, nos termos da legislacdo
em vigor e com observancia dos procedimentos definidos pelo Custodiante. A valorizacdo dos titulos publicos ou
privados e dos valores mobilidrios que compSem a carteira do Fundo serd efetuada com base nas cotacdes
obtidas junto a BM&FBOVESPA, SISBACEN ou outros mercados organizados em gque o ativo for negociado, de
acordo com as regras do BACEN e da CVM aplicaveis ao Fundo.

Paragrafo Quarto. Conforme determina a Instrucdo CVM n2 489 de 14 de janeiro de 2011, sempre que houver
evidéncia de reducdo no valor recuperavel dos ativos do FUNDO, avaliados pelo custo ou custo amortizado,
devera ser registrada uma provisdo para perdas. A perda por reducdo no valor de recuperacdo sera mensurada e
registrada pela diferenca entre o valor contabil do ativo antes da mudanca de estimativa e o valor presente do
novo fluxo de caixa esperado, calculado apds a mudanca de estimativa, desde que a mudanca seja relacionada a
uma deterioracdo da estimativa anterior de perdas de créditos esperadas.

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

Paragrafo Sexto. Esgotados os recursos das Reservas de Inadimpléncia do Fundo, o descumprimento de qualquer
obrigacao originaria dos Direitos de Crédito Elegiveis e demais ativos componentes da carteira do Fundo, serd
atribuido as Cotas Subordinadas, até o limite equivalente a somatdria do valor total das mesmas. Uma vez
excedido os recursos de que trata este paragrafo, a inadimpléncia dos Direitos de Crédito Elegiveis de titularidade
do Fundo sera atribuida as Cotas Seniores.

Paragrafo Sétimo. Por outro lado, na hipdtese do Fundo atingir o benchmark definido no Capitulo Ill, toda a
rentabilidade a ele excedente sera atribuida somente as Cotas Subordinadas, razdo pela qual estas cotas poderdo
apresentar valores diferentes das Cotas Seniores.

Paragrafo Oitavo. A provisdo para devedores duvidosos atingira todos os Direitos de Crédito do mesmo Devedor
— denominado Efeito Vagao.

Artigo 32. Entender-se-a por Patrimdnio Liquido do Fundo a soma do disponivel mais o valor da carteira, mais os
valores a receber, menos as exigibilidades.

Artigo 33. Para efeito da determina¢do do valor da Carteira, devem ser observadas as normas e os procedimentos
previstos na legislagdo em vigor.

CAPITULO XVI — FATORES DE RISCO

Artigo 34. Os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas do mercado, risco de
crédito, risco sistémico, condi¢des adversas de liquidez e negocia¢do atipica nos mercados de atuagdo e ndo ha garantia
de completa eliminagdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para o cotista.

Paragrafo Primeiro. Os recursos que constam na Carteira do Fundo e os Cotistas estdo sujeitos aos seguintes
fatores de riscos:
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I — RISCO RELACIONADO A ALTERACOES DA REGULAMEN?KC\K%OREEKAVEL A0 FuNDO: O BACEN, a CVM e demais 6rgdos
competentes poderdo realizar altera¢gdes na regulamentacdo aplicavel ao Fundo, hipdotese em que a Administradora
terd a prerrogativa de alterar o Regulamento independentemente de Assembleia Geral de cotistas, o que podera
impactar a estrutura do Fundo, podendo haver inclusive, aumento nos encargos do Fundo. Tais alteracdes poderao,
assim, afetar negativamente a rentabilidade do Fundo.

Il - RiIscOs DE MERCADO DOS ATIVOS FINANCEIROS: Os Ativos Financeiros estdo sujeitos a oscilacdes nos seus precos em
funcdo da reagdo dos mercados frente a noticias econdmicas e politicas, tanto no Brasil como no exterior, podendo
ainda responder a noticias especificas a respeito dos respectivos emissores. As variacdes de precos de tais Ativos
Financeiros poderdo ocorrer também em razdao dos negdcios e da situagdao patrimonial e financeira do devedor ou
coobrigado pelos Direitos de Crédito enquadrados nas hipdteses dos itens 5.2. e 5.3. do Anexo llI-A a Instrugdo CVM n?
400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada, bem como em func¢do de alteragcdes nas expectativas dos
participantes do mercado, podendo inclusive ocorrer mudangas nos padrdoes de comportamento de precos dos ativos
financeiros sem que haja mudancgas significativas no contexto econémico e/ou politico nacional e internacional. Dessa
forma, as oscilagGes acima referidas podem impactar negativamente o Patriménio Liquido do Fundo e a rentabilidade
das Cotas. O Fundo aplicara suas disponibilidades financeiras preponderantemente em Direitos de Crédito e em outros
Ativos Financeiros. Assim, poderd ocorrer o descasamento entre os valores de atualizacdo (i) dos Direitos de Crédito e
dos ativos financeiros da Carteira do Fundo e (ii) das Cotas Seniores. O Fundo poderd sofrer perdas em razdo de tais
descasamentos, ndo sendo a Administradora, a Gestora e o Custodiante responsaveis por quaisquer perdas que venham
a ser impostas aos Cotistas, em razdo dos descasamentos de que trata este subitem. A precificacdo dos Ativos
Financeiros integrantes da Carteira devera ser realizada de acordo com os critérios e procedimentos para registro e
avaliacdo de titulos e valores mobilidrios conforme estabelecido na regulamentacdo em vigor. Referidos critérios de
avaliacdo de ativos, tais como os de marcacdo a mercado, poderdo ocasionar variacdes nos valores dos ativos
financeiros integrantes da Carteira. As varia¢des acima referidas podem impactar negativamente o Patrimonio Liquido
do Fundo e a rentabilidade das Cotas.

111 - Riscos DE CREDITO DOS DIREITOS DE CREDITO E DOS ATIVOS FINANCEIROS: O Fundo somente procedera ao resgate das Cotas
em moeda corrente nacional, na medida em que os Direitos de Créditos sejam pagos pelos Devedores e os respectivos
valores sejam transferidos ao Fundo, ndo havendo qualquer garantia de que o resgate das Cotas ocorrerd integralmente
nos prazos descritos neste Regulamento. Nessas hipdteses, ndo sera devido pelo Fundo, pela Administradora, pela
Gestora, pelos Cedentes e pelo Custodiante, qualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza. Os Ativos Financeiros
estdo sujeitos a capacidade dos seus emissores em honrar os compromissos de pagamento de juros e principal
referentes a tais Ativos Financeiros. Altera¢des nas condicBes financeiras dos emissores dos Ativos Financeiros e/ou na
percepcdo que os investidores tém sobre tais condi¢Ges, bem como alteragGes nas condicdes econémicas e politicas que
possam comprometer a sua capacidade de pagamento, podem trazer impactos significativos nos precos e na liquidez
dos Ativos Financeiros. Mudangas na percepcdao da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que nao
fundamentadas, poderdo também trazer impactos nos precos e na liquidez dos Ativos Financeiros.

O Fundo podera incorrer em risco de crédito dos emissores dos Ativos Financeiros e quando da liquidagdo das
operacgles realizadas por meio de corretoras e distribuidoras de valores mobilidrios que venham a intermediar as
operacdes de compra e venda de Ativos Financeiros em nome do Fundo. Na hipdtese de falta de capacidade e/ou falta
de disposicdo de pagamento de qualquer dos emissores de Ativos Financeiros ou das contrapartes nas operagoes
integrantes da Carteira do Fundo, o Fundo podera sofrer perdas, podendo inclusive incorrer em custos para conseguir
recuperar os seus créditos.

Nos termos do Contrato de Cessdo, considerar-se-a resolvida a cessdo: (i) de todo e qualquer Direito de Crédito cedido
ao Fundo que venha a ser reclamado por terceiro comprovadamente titular de 6nus, gravame ou encargo constituido
sobre tal Direito de Crédito, previamente a aquisicdo do mesmo pelo Fundo, (ii) de todo e qualquer Direito de Crédito
cedido ao Fundo sem origem legal ou indevidamente amparado por Documentos Representativos do Crédito, (iii) de
todo e qualquer Direito de Crédito cedido ao Fundo sem atendimento das Condi¢des de Cessdo e (iv) de todo e qualquer
Direito de Crédito que ndo seja pago integralmente pelo respectivo Devedor em decorréncia de descumprimento pelo
Cedente de suas obrigac¢des, por comprovada culpa, dolo, omissdo ou ma-fé do Cedente. Em ocorrendo um dos eventos
de resolucdo de cessdo, conforme indicado no Contrato de Cessdo, o Cedente sera obrigado a (i) notificar
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imediatamente a Administradora e o Custodiante sobre tal fato e (ii) dentro de até 48h (quarenta e oito horas) contadas
da data de envio da notificacdo referida acima, restituir imediatamente ao Fundo o montante, em moeda corrente
nacional, correspondente ao preco de aquisicdo atualizado pela taxa de desconto aplicada na operacao de aquisi¢cao de
tal Direito de Crédito objeto de resolucao de cessdo. Nao ha garantias de que os Cedentes cumprirdo com as suas
obrigacOes referidas acima e, caso ndo as cumpra, o Fundo podera sofrer perdas, podendo inclusive incorrer em custos
para conseguir recuperar os seus créditos.

Os Devedores nao serdao notificados sobre a cessdo ao Fundo dos Direitos de Crédito de que sejam devedores, no
entanto, caso o Fundo altere sua estratégia inicial e o Cedente deixe de ser responsavel pelo recebimento e
transferéncia, para a Conta Autorizada do Fundo, dos recursos provenientes do pagamento dos Direitos de Crédito, os
Devedores serdo notificados sobre a cessdao ao Fundo dos Direitos de Crédito de que sejam devedores, de modo que os
pagamentos passem a ser realizados diretamente na Conta Autorizada do Fundo. Caso os pagamentos referidos acima
sejam realizados em beneficio do Cedente, esse serd obrigado a restituir ao Fundo os valores referentes a tais
pagamentos. Ndo ha garantia de que o Cedente cumprird com a obrigacdo descrita acima, situagdo em que o Fundo
podera sofrer perdas, podendo inclusive incorrer em custos para conseguir recuperar os seus direitos.

IV — RISCO RELACIONADO A REGULARIDADE DOS DIREITOS DE CREDITO: O Custodiante realizard auditoria periddica por
amostragem nos Documentos Representativos do Crédito dos Direitos de Crédito para verificar o lastro dos Direitos de
Crédito e regularidade dos respectivos Documentos Representativos do Crédito. Tendo em vista que a auditoria
periddica por amostragem acima referida serd realizada apdés a cessdo dos Direitos de Crédito ao Fundo,
trimestralmente, a Carteira podera conter Direitos de Crédito cujos Documentos Representativos do Crédito
apresentem irregularidades, que poderdo obstar o pleno exercicio, pelo Fundo, das prerrogativas decorrentes da
titularidade dos Direitos de Crédito. Esse fato podera trazer perdas ao Fundo e aos Cotistas.

V = Risco DE CONCENTRAGAO EM POUCOS CEDENTES: O total de Direitos de Crédito Elegiveis cedidos ao Fundo por um mesmo
Cedente ndo podera representar, apos o prazo de 90 (noventa) dias contados da data da primeira integralizacdo de
Cotas do Fundo, mais que 20% (vinte por cento) do Patriménio Liquido do Fundo. A aquisicdo de direitos de crédito
originados por poucos Cedentes pode comprometer a continuidade do Fundo e da capacidade destes originarem
Direitos de Crédito Elegiveis.

VI — Risco DE DERIVATIVOS: Consiste no risco de distor¢do de preco entre o derivativo e seu ativo objeto, o que pode
ocasionar aumento da volatilidade do Fundo, limitar as possibilidades de retornos adicionais nas operacGes, nao
produzir os efeitos pretendidos, bem como provocar perdas aos cotistas. Mesmo para o Fundo, que utiliza derivativos
exclusivamente para protecdo das posicdes a vista, existe o risco da posicdo ndo representar um “hedge” perfeito ou
suficiente para evitar perdas ao Fundo. Ainda, ha possibilidade do Fundo auferir Patriménio Liquido negativo, podendo
haver necessidade de aportes adicionais de recursos por parte dos Cotistas.

VII — Risco DE LIQuUIDEZ: Consiste no risco de reducdo ou inexisténcia de demanda pelos ativos integrantes da Carteira do
Fundo nos respectivos mercados em que sao negociados, devido a condigdes especificas atribuidas a esses ativos ou aos
proprios mercados em que sdo negociados. Em virtude de tais riscos, a Gestora podera encontrar dificuldades para
liquidar posicdes ou negociar os referidos ativos pelo preco e no tempo desejados, de acordo com a estratégia de
gestdo adotada para o Fundo, o qual permanecerd exposto, durante o respectivo periodo de falta de liquidez, aos riscos
associados aos referidos ativos e as posi¢cdes assumidas em mercados de derivativos, se for o caso, que podem,
inclusive, obrigar a Administradora a aceitar descontos nos seus respectivos precos, de forma a realizar sua negocia¢ao
em mercado. Estes fatores podem prejudicar o pagamento de resgates aos cotistas do Fundo, nos valores solicitados e
nos prazos contratados.

VIII = Riscos OPERACIONAIS ENVOLVENDO O FUNDO: O Custodiante serd responsdvel pelas fun¢des de guarda fisica dos
Documentos Representativos do Crédito, recebimento dos Direitos de Crédito e Direitos de Crédito Inadimplidos,
repasse a Conta Autorizada do Fundo, verificagdo dos Critérios de Elegibilidade. O descumprimento pelo Custodiante de
determinadas de suas funcbes pode dificultar ou impossibilitar o recebimento, pelo Fundo, dos pagamentos referentes
a Direitos de Crédito, caso em que o Fundo e os Cotistas poderdo sofrer perdas significativas. Dentre tais riscos
operacionais destacam-se os seguintes:
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a) Guarda Fisica de Documentos Representativos do Crédito: Nos termos do Contrato de Cessdo, o Custodiante
sera responsavel pela guarda das vias originais dos Documentos Representativos do Crédito na qualidade de fiel
depositario. A guarda dos Documentos Representativos do Crédito pode representar uma limitagcdo ao Fundo de
verificar a devida formalizacdo dos Direitos de Crédito cedidos.

b) Cobranca de Direitos de Crédito e Direitos de Crédito Inadimplidos: A Gestora serd responsavel pela cobranga
dos Direitos de Crédito e dos Direitos de Crédito Inadimplidos em beneficio do Fundo. Nao ha como assegurar
que a Gestora atuara de acordo com o disposto neste Regulamento, o que podera acarretar em perdas para o
Fundo e os Cotistas.

c) Formalizacdo dos Documentos Representativos do Crédito: O Cedente é responsavel pela formalizacdo dos
Contratos de Empréstimo, Cessdao Fiducidria e outras garantias, os quais envolvem o atendimento a preceitos
legais formais para sua correta execugao pelo respectivo credor. Nao hd como assegurar que o Cedente atuara
de acordo com os requisitos legais, o que poderd acarretar em perdas para o Fundo e os Cotistas.

O Custodiante sera responsdvel pela custddia dos Direitos de Crédito e dos Ativos Financeiros do Fundo, para fins de
cumprimento do disposto no artigo 38 da Instrugdo CVM n.° 356. Caso o Custodiante ndo exerca suas fungdes, o Fundo
poderd sofrer atrasos em seus pagamentos, os quais poderdo ocasionar em atraso no resgate das Cotas ou até mesmo
em perdas aos Cotistas e ao Fundo.

IX — Risco DE DESCASAMENTO: Os Direitos de Crédito componentes da Carteira do Fundo sdo contratados a taxas
prefixadas. A incorporacao dos resultados auferidos pelo Fundo para as cotas tem como parametro o benchmark das
Cotas Seniores, conforme previsto no Regulamento. Por esta razdo, a Gestora sempre que possivel, contratara
operacoes de swap de taxas prefixadas por IPCA. No entanto, had a possibilidade de a Gestora ndo conseguir contratar
tais operacdes de swap ou, ainda, de a outra parte ndo cumprir o contratado. Nestes casos, se, de maneira excepcional,
a taxa de remuneracdo do IPCA se elevar substancialmente, os recursos do Fundo poderao se tornar insuficientes para
assegurar parte ou a totalidade da rentabilidade almejada para as Cotas, inclusive das Cotas Seniores.

X — Risco DE DESENQUADRAMENTO: Nos termos deste Regulamento, durante os primeiros 90 (noventa) dias de
funcionamento do Fundo, contados a partir da Data da 12 Emissdo de Cotas Seniores, os limites estabelecidos no
presente Regulamento ndo serdo observados. A partir do 912 (nonagésimo primeiro) dia de funcionamento do Fundo,
contado a partir da data da primeira integralizacdo de Cotas Seniores, todos os limites estabelecidos neste Regulamento
serdo totalmente exigidos e plenamente observados. A partir do 912 (nonagésimo primeiro) dia de funcionamento do
Fundo, contado a partir da data da primeira integralizagdo de Cotas Seniores, o Fundo devera ter 50% (cinquenta por
cento), no minimo, de seu Patriménio Liquido representado por Direitos de Crédito Elegiveis, podendo a CVM, a seu
exclusivo critério, prorrogar esse prazo por igual periodo, desde que a Administradora apresente motivos que
justifiguem tal prorrogacao.

XI - Risco DE CONCENTRAGAO: A Gestora buscara diversificar a Carteira do Fundo. O risco associado as aplicagdes do Fundo
é diretamente proporcional a concentragdo das aplicagées. Quanto maior a concentragao das aplicagdes do Fundo em
poucos emissores de titulos, ou em Direitos de Crédito cujos devedores sejam um numero reduzido de Devedores,
maior serd a vulnerabilidade do Fundo em relagdo ao risco de crédito desses emissores ou Devedores.

XIl = Risco RELACIONADO A FATORES MACROECONOMICOS: O Fundo também poderd estar sujeito a outros riscos advindos de
motivos alheios ou exdgenos ao controle da Administradora e da Gestora tais como a ocorréncia, no Brasil ou no
exterior, de fatos extraordindrios ou situacdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica,
econdmica ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de
capitais brasileiro, incluindo variagdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacdo da moeda e de mudancgas
legislativas, poderdo resultar em (a) perda de liquidez dos ativos que compdem a carteira do Fundo e (b) inadimpléncia
dos emissores dos ativos e/ou Devedores. Tais fatos poderdo acarretar prejuizos para os cotistas e atrasos nos
pagamentos dos regastes.
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XIll = Risco DA COBRANGA JUDICIAL E EXTRAJUDICIAL: Em se verificando a inadimpléncia nas obrigacdes dos pagamentos dos
créditos cedidos ao Fundo, poderd haver cobranca judicial e/ou extrajudicial dos valores devidos. Ndo h&, contudo,
garantia de que, em qualquer uma dessas hipéteses, as referidas cobrancas atingirdo os resultados almejados, nem de
qgue o Fundo recuperara a totalidade dos valores inadimplidos, o que podera implicar perdas patrimoniais ao Fundo.

XIV = Risco DE RESGATE DAS COTAS DO FUNDO EM DIREITOS DE CREDITO: Conforme previsto no Regulamento, podera haver a
liquidacdo do Fundo em situacGes predeterminadas. Se uma dessas situacdes se verificar, ha previsdao no Regulamento
de que as Cotas Seniores poderao ser resgatadas em Direitos de Crédito. Nessa hipdtese, os Cotistas poderdao encontrar
dificuldades para vender os Direitos de Crédito recebidos do Fundo ou para administrar/cobrar os valores devidos pelos
devedores dos Direitos de Crédito Elegiveis.

XV — RiscO DE ATRASO NO PAGAMENTO DE RESGATE: Podera haver atraso no pagamento do resgate de Cotas do Fundo, uma
vez que os Direitos de Crédito sdo classificados no ativo do Fundo como titulos mantidos até o vencimento e os mesmos
podem ainda nao ter vencido produzindo uma temporaria falta de liquidez.

XVI = Risco DE QUESTIONAMENTO JUDICIAL: Os Direitos de Crédito podem ser questionados judicialmente tanto no que se
refere: (i) a formalizacdo dos Documentos Representativos do Crédito; (ii) nas taxas aplicadas e (iii) na forma de
cobranca dos Direitos de Crédito, inclusive em funcdo das disposicOes estabelecidas no Cddigo de Defesa do
Consumidor. Nestes casos, os Direitos de Crédito poderdao ser modificados ou cancelados em virtude de decisao judicial
o que poderd acarretar perdas para o Fundo e, consequentemente, podera afetar negativamente a rentabilidade de seu
Patrimonio Liquido.

XVIlI — AUSENCIA DE NOTIFICACAO AOS DEVEDORES: A cessdo dos Direitos de Crédito ao Fundo ndo serd notificada
previamente aos Devedores. Ao Custodiante ndo é imputada qualquer responsabilidade pelo ndo repasse por parte dos
Cedentes dos créditos recebidos dos Devedores, seja em momento pré ou pds a notificacdo. Caso haja necessidade de
notificacdo, e o Fundo, por qualquer motivo, ndo consiga efetuar a notificacdo de todos os Devedores, os direitos de
crédito relativos aos Devedores ndo notificados poderdo nao ser recebidos, ou ser recebidos com atraso, o que afetara
negativamente a rentabilidade do Fundo.

XVIII = RISCOS REFERENTES A POSSIBILIDADE DE INADIMPLEMENTO OU A AMORTIZAGAO, ANTECIPAGAO OU LIQUIDACAO DO PAGAMENTO
DOs DIREITOS DE CREDITO: Considerando que o Fundo podera adquirir, residualmente, Direitos de Crédito a performar,
podera haver eventos que causem o inadimplemento ou a amortizagdo, antecipacdo ou liquidacdo do seu pagamento,
uma vez que decorrerdo de relagdes juridicas mantidas entre o Cedente e o Devedor, sendo certo que, em decorréncia
da multiplicidade destes, ndo é possivel especificar os referidos eventos.

XIX — AUSENCIA DE HISTORICO DOS DIREITOS DE CREDITO ELEGIVEIS: A inexisténcia de um histérico que possibilite uma avaliacdo
da qualidade dos Direitos de Crédito Elegiveis ndo permite a analise precisa da adequacdo do nivel de colateralizacdo
pré-definido.

XX - Risco DE FUNGIBILIDADE: Todos os recursos decorrentes da liquidagdo dos Direitos de Crédito Elegiveis serdo
recebidos diretamente na conta do Fundo, de modo que os devedores realizardo os pagamentos relativos aos Direitos
de Crédito em conta corrente mantida pelo Fundo junto ao Custodiante. Contudo, caso haja falhas operacionais no
processamento e na transferéncia dos recursos pelos devedores para a conta do Fundo, a rentabilidade das Cotas
podera ser negativamente afetada, causando prejuizo ao Fundo e aos Cotistas. Ademais, caso haja qualquer problema
de crédito do Custodiante, tais como intervengao, liquidagdo extrajudicial, faléncia ou outros procedimentos de
protecdo de credores, o Fundo poderd nao receber os pagamentos pontualmente, e podera ter custos adicionais com a
recuperacgao de tais valores. Além disso, caso seja iniciado processo de intervengao, liquidag¢do extrajudicial, faléncia ou
outro procedimento similar de prote¢do de credores envolvendo o Custodiante, os valores depositados na conta do
Fundo poderdo ser bloqueados, por medida judicial ou administrativa, o que podera acarretar prejuizo ao Fundo e aos
Cotistas. Ndo ha qualquer garantia de cumprimento pelo Custodiante de suas obrigacGes acima destacadas.

XXI - RISCO RELACIONADO AO PAGAMENTO ANTECIPADO DE DIREITOS DE CREDITO (PRE PAGAMENTO): O Fundo podera adquirir
Direitos de Crédito sujeitos a pré-pagamento por parte de seus devedores, ou seja, que possam ser pagos ao Fundo
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anteriormente as suas respectivas datas de venciménto. Em caso de pré-pagamento de Direitos de Crédito, podera
haver concessdo de desconto em relacdo ao valor de face dos Direitos de Crédito em questdo. Os devedores dos
mencionados Direitos de Crédito poderdo proceder ao pagamento antecipado, total ou parcial, do valor do principal e
dos juros devidos até a data de pagamento do Direito de Crédito. Este evento pode implicar no recebimento, pelo
Fundo, de um valor inferior ao previamente previsto no momento de sua aquisicdo, em decorréncia do desconto dos
juros que seriam cobrados ao longo do periodo compreendido entre a data do pré-pagamento e a data original de
vencimento do crédito ou do eventual desconto concedido em razdao do pré-pagamento, resultando na reducdo da
rentabilidade do Fundo.

XXII - RiSCO DE QUESTIONAMENTO DA VALIDADE OU INEFICACIA DA CESSAO DOS DIREITOS DE CREDITO: A Administradora e o
Custodiante ndo sdo responsdveis pela verificacdo, prévia ou posterior, das causas de invalidade ou ineficacia da cessao
dos Direitos de Crédito em razdo de tais Direitos de Crédito virem a ser alcangados por obrigagdes das Cedentes e/ou de
terceiros. A cessdo de Direitos de Crédito pode ser invalidada ou tornada ineficaz a pedido de terceiros e/ou por
determinacgao do Poder Judicidrio, caso realizada em: (i) fraude contra credores, se no momento da cessdo dos Direitos
de Crédito a Cedente esteja insolvente ou se em razdo da cessdo passar a esse estado; (ii) fraude a execugdo, caso (a)
quando da cessdo dos Direitos de Crédito a Cedente seja sujeito passivo de demanda judicial capaz de reduzi-la a
insolvéncia; ou (b) sobre os Direitos de Crédito cedidos ao Fundo penda, na data da cessdo, demanda judicial fundada
em direito real; e (iii) fraude a execucdo fiscal, se a Cedente, quando da celebragdo da cessdo dos Direitos de Crédito,
sendo sujeito passivo de débito para com a Fazenda Publica, por crédito tributdrio regularmente inscrito como divida
ativa, ndo dispuser de bens para total pagamento da divida fiscal. Adicionalmente, a cessdo dos Direitos de Crédito ao
Fundo pode vir a ser objeto de questionamento em decorréncia de processos de recuperacdo judicial ou de faléncia, ou,
ainda, de planos de recuperacao extrajudicial ou de processos similares contra a Cedente.

XXIII — OuTROS Riscos: O Regulamento prevé que o Cedente serd responsdvel por somente indicar para aquisicao pelo
Fundo Direitos de Crédito que atendam as Condicdes de Cessao, porém referidas Condi¢cGes de Cessdao poderdo ser
insuficientes ou inadequadas para garantir a higidez dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo. O Fundo poderd
incorrer no risco de os Direitos de Crédito serem alcancados por obrigacdes assumidas pelo Cedente e/ou em
decorréncia de sua intervengao ou liquidagdo extrajudicial. Os principais eventos que podem afetar a cessdao dos
Direitos de Crédito consistem (i) na existéncia de garantias reais sobre os Direitos de Crédito, constituidas antes da sua
cessdo ao Fundo, sem conhecimento do Fundo, (ii) na existéncia de penhora ou outra forma de constricdo judicial sobre
os Direitos de Crédito, ocorridas antes da sua cessdo ao Fundo e sem o conhecimento do Fundo, (iii) na verificagdo, em
processo judicial, de fraude contra credores ou fraude a execucdo praticadas pelo seu Cedente, e (iv) na revogacdo da
cessdo dos Direitos de Crédito ao Fundo, quando restar comprovado que tal cessdo foi praticada com a intengdo de
prejudicar os credores do Cedente. Nestas hipdteses os Direitos de Crédito cedidos ao Fundo poderdo ser alcangados
por obrigacOes do Cedente e o patrimonio do Fundo podera ser afetado negativamente.

A propriedade das Cotas ndo confere aos Cotistas propriedade direta sobre os Direitos de Crédito. Os direitos dos
Cotistas sdo exercidos sobre todos os ativos da Carteira de modo nao individualizado, proporcionalmente ao nimero de
Cotas possuidas.

Na data deste Regulamento ndo era possivel que se informasse a descricdo dos critérios para concessdo de crédito
adotados pelos Cedentes e originadores de direitos creditérios que serdo cedidos ou adquiridos pelo Fundo, haja vista
qgue o Fundo esta apto a adquirir direitos creditérios de titularidade de multiplos cedentes, os quais ndo sdo conhecidos
pelo Fundo previamente ao inicio de seu funcionamento, tampouco pela Administradora ou pela Gestora.

Artigo 35. As aplicagdes no Fundo ndo contam com garantia da Administradora, da Gestora, dos Cedentes, do
Custodiante ou do Fundo Garantidor de Créditos — FGC. Além disso, o Fundo podera realizar aplicacdes que coloquem
em risco parte ou a totalidade de seu patrimdnio. Essas aplicagdes poderao consistir, dentre outras, na aquisicdo de
Direitos de Crédito ou Ativos Financeiros que poderao ter rentabilidade inferior a esperada pela Administradora.

CAPITULO XVII — EMISSAO, AMORTIZAGAO E RESGATE DE COTAS

Artigo36. O patrimonio do Fundo serd formado por Cotas Seniores e Cotas Subordinadas, sendo que as Cotas
Subordinadas subordinam-se as Cotas Seniores para fins de resgate. Todas as Cotas serdo escriturais e serdo mantidas
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em contas de depdsito em nome de seus titulares, caracterizando-se a qualidade de condémino pelo boletim de
subscricao devidamente assinado mantido pela Administradora.

Paragrafo Primeiro. O descumprimento de qualquer obriga¢do origindria dos Direitos de Crédito Elegiveis e
demais ativos componentes da Carteira do Fundo sera atribuido as Cotas Subordinadas, até o limite equivalente a
somatdria do valor total das mesmas. Uma vez excedido os recursos de que trata este pardgrafo, a inadimpléncia
dos Direitos de Crédito Elegiveis de titularidade do Fundo serd atribuida as Cotas Seniores.

Paragrafo Segundo. Por outro lado, na hipdtese do Fundo atingir o Benchmark das Cotas Seniores, toda a
rentabilidade a ele excedente sera atribuida as Cotas Subordinadas, razdo pela qual estas poderdo apresentar
valores diferentes das Cotas Seniores.

Artigo 37. A aplicagcdo em Cotas do Fundo obedecerd as regras dispostas no Prospecto vigente do Fundo no momento
da aplicacdo dos recursos.

Paragrafo Primeiro. O valor de integralizacdo das Cotas sera o valor de fechamento da cota no dia da efetiva
disponibilidade dos recursos na sede da Administradora, respeitado o horario limite para aplica¢cdo, conforme
definido no Prospecto do Fundo; apds o hordrio limite, serd observado o valor de fechamento da cota do 12
(primeiro) dia util posterior.

Paragrafo Segundo. Para o cdlculo do nimero de Cotas a que tem direito o investidor quando da aplicacdo, serdo
deduzidas do valor entregue a Administradora quaisquer taxas ou despesas previstas neste Regulamento.

Artigo 38. Revogado.
Artigo 39. No ato da primeira aplicacdo no Fundo, o Cotista:

l. Recebera cépia do presente Regulamento e do Prospecto do Fundo;

Il. Assinara o Termo de Adesdo ao presente Regulamento;

Il Declarara sua condic¢do de investidor qualificado, nos termos da legislacdo vigente; e
V. Assinara o Boletim de Subscricdo de Cotas.

Artigo 40. A critério da Administradora e por se tratar de um condominio aberto, novas cotas do Fundo, de qualquer
classe e independentemente de aprovacdo dos Cotistas, poderdo ser emitidas, desde que observados os limites
estipulados neste Regulamento, especialmente a Razdo de Garantia. As novas Cotas terdo direitos, taxas, despesas e
prazos iguais aos conferidos as demais Cotas de mesma classe.

Paragrafo Unico. As Cotas mencionadas no “caput” deverdo ser subscritas dentro dos prazos estabelecidos na
deliberagdo de inicio de distribuicao respectivo e no Boletim de Subscrigao.

Artigo 41. Para fins de resgate, as Cotas do Fundo terdo seu valor atualizado diariamente, a cada dia util, e respeitarao
o disposto neste Regulamento.

Artigo 42. Os Cotistas Seniores poderdao solicitar o resgate das Cotas Seniores de sua titularidade, por meio de
correspondéncia encaminhada a Administradora e a Gestora.

Paragrafo Primeiro. O resgate de Cotas Seniores do Fundo obedece as seguintes regras:

l. O Cotista deve formalizar a Administradora e a Gestora a sua inteng¢do de resgatar Cotas Seniores do Fundo,
por escrito;

Il. Caso a data de solicitagcdo do resgate pelo Cotista Seniores ndo seja um dia util, a solicitacdo de resgate serd
considerada como recebida no primeiro dia util subsequente;

Il O valor liquido do resgate das Cotas sera creditado ao Cotista que o tiver solicitado em até 1.260 (um mil
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duzentos e sessenta) dias Uteis apds a respe&lva data de solicitacdo do resgate (cada uma, uma “Data de
Resgate”), salvo no caso de resgate de Cotas Subordinadas, em que deverdo ser observados os prazos
descritos nos artigos abaixo;

V. A solicitacdo de resgate deverd observar o horario limite para solicitacdes previsto no Prospecto do Fundo;
apos este horario, a solicitacdo de resgate serd considerada como recebida no primeiro dia util
subsequente;

V. O valor de resgate das Cotas Seniores do Fundo é o valor de fechamento da Cota do dia anterior ao do
pagamento do resgate (observado o item lll acima);

VL. O resgate de Cotas Seniores do Fundo podera ser efetuado com documento de ordem de crédito (DOC/TED)

ou com outro mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo Banco Central do Brasil, a escolha da
Administradora, correndo os custos correspondentes as tarifas de servico bancario por conta do Cotista
Sénior.

Paragrafo Segundo. Caso no ultimo dia atil do prazo para resgate das Cotas Seniores indicado no Paragrafo 19, lll,
acima as Cotas Seniores objeto de solicitacdo de resgate ndo tenham sido resgatadas mediante pagamento em
moeda corrente nacional, o Fundo interrompera a aquisicdo de novos ativos até que as referidas Cotas Seniores
tenham sido integralmente resgatadas mediante pagamento em moeda corrente nacional.

Paragrafo Terceiro. Haverd caréncia de 90 (noventa) dias para o resgate de Cotas do Fundo.

Artigo43. As Cotas Subordinadas somente poderdo ser resgatadas apds o resgate das Cotas Seniores, ressalvada as
hipoteses previstas nos paragrafos deste artigo.

Paragrafo Primeiro. Recebida a solicitacdo de resgate de Cotas Subordinadas, a Administradora comunicard aos
titulares de Cotas Seniores no prazo maximo de 03 (trés) Dias Uteis apds o recebimento da referida solicitacdo.
Neste ato, os titulares de Cotas Seniores deverdo ser informados sobre o valor e a data de realizacdo do resgate
de Cotas Subordinadas.

Paragrafo Segundo. Os titulares das Cotas Seniores poderdo requerer o resgate de suas Cotas no prazo maximo
de 60 (sessenta) dias contados a partir da expedi¢do da comunicacgdo referente ao resgate de Cotas Subordinadas.
O resgate de Cotas Seniores devera ser integralmente concluido antes do inicio do resgate das Cotas
Subordinadas.

Artigo 44. Apods o pagamento de todos os resgates de Cotas Seniores, ou transcorrido o prazo minimo de 60
(sessenta) dias contados do pedido de resgate das Cotas Subordinadas, conforme disposto no Artigo 18-A da Instrucdo
CVM 356, sera realizado o pagamento das Cotas Subordinadas, nos termos do previsto no artigo acima, desde que
mantida a Razao de Garantia.

Artigo 45. As solicitagBes de resgates serdo consideradas vélidas para o mesmo dia se efetuadas pelo Cotista durante
o horario previsto no Prospecto do Fundo. Caso contrario, a ordem sera considerada como recebida no primeiro dia util
subsequente.

Paragrafo Unico. E admitida a solicitagdo de resgate por meio eletrdnico até o horario previsto no caput.

Artigo 46. As Cotas representativas do patriménio do Fundo poderdo ser registradas para liquidagdo junto a CETIP e a
BM&FBOVESPA.

Artigo 47. Visando a preservar o bom desempenho do Fundo, a Administradora podera, a seu exclusivo critério,
recusar a admissdo de novos cotistas e/ou recebimento de novos depdsitos, no todo ou em parte, em defesa dos
interesses do Fundo, sem que para tanto necessite apresentar qualquer tipo de justificativa. Podera ainda fixar valores
minimos de aplicacdo, resgate e/ou permanéncia no Fundo, os quais constardo do Prospecto do Fundo.
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CAPITULO XVIIT=RAZAO DE GARANTIA

Artigo48. Em conformidade com o artigo 24, inciso XV, da Instrucdo CVM 356, a relagdo minima entre o Patrimdnio
Liquido do Fundo e o valor das Cotas Seniores do Fundo sera de 105,26% (cento e cinco inteiros vinte e seis centésimos
por cento). Isto quer dizer que o Fundo devera ter no minimo 5% (cinco por cento) de seu patrimonio representado por
Cotas Subordinadas. Esta relagdo sera calculada e verificada diariamente pela Administradora.

Paragrafo Primeiro. Na hipotese de inobserviancia do percentual mencionado no “caput”, com Cotas
Subordinadas representando menos que 5% (cinco por cento) do Patriménio Liquido do Fundo serdo adotados os
seguintes procedimentos:

l. A Administradora imediatamente interrompera a aquisicdo de novos Direitos de Crédito Elegiveis.

Il. noticiara a inobservancia do percentual mencionado no caput e a interrupcdo da aquisicio de novos
Direitos de Crédito Elegiveis e solicitara aos Cotistas Subordinados que providenciem o restabelecimento da
relagdo minima dentro de um prazo de 15 (quinze) dias corridos contados do recebimento da comunicacdo;

lll.  informard aos Cotistas Subordinados o nimero minimo de Cotas Subordinadas e os respectivos valores
para subscricdo, na proporc¢do da participacdo de cada um destes, que deverdo ser subscritas para que se
possa restabelecer o percentual fixado no caput.

IV. Na hipdtese de a Administradora verificar que, decorrido o prazo do inciso Il deste paragrafo, ndo se
alcancou o restabelecimento da relacdo entre o valor das Cotas Seniores e o Patrimonio Liquido do Fundo,
quer em virtude da ndo subscricdo, por parte dos Cotistas Subordinados, de um numero de Cotas
Subordinadas suficientes para atender ao disposto no inciso Il deste pardgrafo quer por qualquer outro
motivo, deverd convocar a Assembleia Geral de Cotistas para deliberar sobre: a) providéncias a serem
tomadas pela Administradora; b) substituicdo da Administradora no exercicio das fungdes em relacdo ao
Fundo; e/ou c) pela liquida¢do antecipada do Fundo.

Paragrafo Segundo. Em razdo do disposto no caput deste artigo, a Administradora podera providenciar a emissao
de Cotas Subordinadas do Fundo a qualquer tempo, a fim de restabelecer a Razdo de Garantia, as quais poderdo
ser subscritas em dinheiro, ou nos moldes do previsto no Capitulo XVII deste Regulamento.

CAPITULO XIX — ASSEMBLEIA GERAL

Artigo 49. Serd de competéncia privativa da Assembleia Geral de Cotistas do Fundo:

l. Tomar anualmente, no prazo maximo de 04 (quatro) meses apds o encerramento do exercicio social, as
contas do Fundo e deliberar sobre as demonstragdes financeiras desse;

I. Alterar o regulamento do Fundo;

. Deliberar sobre a substituicdo da Administradora e da Gestora;

IV. Deliberar sobre a elevacdo da taxa de administracdo praticada pela Administradora, inclusive na hipdtese
de restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de reducgdo; e

V. Deliberar sobre incorporacdo, fusdo, cisdo, liquidacdo do Fundo.

VI.  Deliberar sobre a amortizacao de Cotas do Fundo.

Paragrafo Unico. O Regulamento do Fundo podera ser alterado, independentemente de Assembleia Geral,
sempre que tal alteracdo decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento as exigéncias de normas legais
ou regulamentares ou de determina¢do da CVM, devendo ser providenciada, no prazo de 30 (trinta) dias, a
necessdria comunicagdo aos cotistas.

Artigo 50. A Assembleia Geral pode, a qualquer momento, nomear um ou mais representantes para exercerem as
fungdes de fiscalizacdo e de controle gerencial das aplicagdes do Fundo, em defesa dos direitos e dos interesses dos
Cotistas.

Paragrafo Unico. Somente pode exercer as fungdes de representante de Cotistas pessoa fisica ou juridica que
atenda aos seguintes requisitos:
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l. Ser Cotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos cotistas;
Il. Nao exercer cargo ou funcdo na Administradora; e
. Nao exercer cargo nos Cedentes.

Artigo 51. A convocac¢do da Assembleia Geral de Cotistas do Fundo far-se-a mediante anuncio publicado no periddico
indicado no Prospecto, por meio de carta com aviso de recebimento enderecado a cada cotista ou por correio
eletrénico, do qual constarao, obrigatoriamente, o dia, hora e local em que sera realizada a Assembleia e ainda, de
forma sucinta, os assuntos a serem tratados.

Paragrafo Primeiro. A convocacdo da Assembleia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias de antecedéncia, no
minimo, contado o prazo da data de publicagdo do primeiro anlncio ou do envio de carta com aviso de
recebimento ou do correio eletronico aos Cotistas.

Paragrafo Segundo. N3o se realizando a Assembleia Geral, sera publicado novo anuncio de segunda convocacgdo
ou novamente providenciado o envio de carta com aviso de recebimento ou correio eletrénico aos cotistas, com
antecedéncia minima de 5 (cinco) dias.

Paragrafo Terceiro. Salvo motivo de for¢ca maior, a Assembleia Geral realizar-se-a no local onde a Administradora
tiver a sede; quando houver necessidade de efetuar-se em outro lugar, os anuincios cartas ou correios eletrénicos
enderecados aos Cotistas indicardo, com clareza, o lugar da reunido, que, em nenhum caso, podera ser fora da
localidade da sede da Administradora.

Paragrafo Quarto. Independentemente das formalidades previstas neste artigo, serd considerada regular a
Assembleia Geral a que comparecerem todos os Cotistas.

Paragrafo Quinto. Para efeito do disposto no pardgrafo 22, admite-se que a segunda convocacdo da Assembleia
Geral seja providenciada juntamente com o anuncio, a carta ou correio eletronico de primeira convocagao.

Artigo 52. Além da reunido anual de prestacdo de contas, a Assembleia Geral de Cotistas pode reunir-se por
convocacao da Administradora ou de cotistas possuidores de cotas que representem isoladamente ou em conjunto, no
minimo, 5% (cinco por cento) do total das cotas emitidas.

Artigo 53. Na Assembleia Geral, a ser instalada com a presenca de pelo menos um Cotista, as deliberacdes devem ser
tomadas pelo critério da maioria de Cotas dos cotistas presentes, correspondendo a cada Cota um voto, ressalvado o
disposto nos paragrafos 12 e 22 deste artigo.

Paragrafo Primeiro. As deliberacGes relativas as matérias previstas no artigo 49, itens lll, IV e V serdo tomadas em
primeira convocagao pela maioria das cotas emitidas e, em segunda convocagao, pela maioria das cotas dos
presentes.

Paragrafo Segundo. Somente podem votar na Assembleia Geral os Cotistas do Fundo, seus representantes legais
ou procuradores legalmente constituidos hd menos de um ano.

Paragrafo Terceiro. Ndo tém direito a voto na Assembleia Geral a Administradora e seus empregados.

Paragrafo Quarto. E possivel a apresentacdo de manifestacdo prévia através de voto eletronico, pelos Cotistas
desde que recepcionado pela Administradora 24 (vinte e quatro) horas antes da Assembleia Geral de Cotistas, e
expressamente permitido no respectivo Edital de Convocagdao encaminhado a todos os Cotistas.

Artigo 54. As decisOes da Assembleia Geral devem ser divulgadas aos Cotistas no prazo maximo de 30 (trinta) dias de
sua realizacao.
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Paragrafo Unico. A divulgacdo referida no capu? deve ser providenciada mediante anuncio publicado no periédico
utilizado para a divulgacao de informag¢des do Fundo indicado no Prospecto ou por meio de carta com aviso de
recebimento enderecada a cada Cotista.

Artigo 55. As modificacdes aprovadas pela Assembleia Geral de Cotistas passam a vigorar a partir da data do
protocolo na CVM dos seguintes documentos:

I Lista de Cotistas presentes na Assembleia Geral;

Il. Cépia da ata da Assembleia Geral; e

Ill.  Exemplar do Regulamento, consolidando as altera¢des efetuadas, devidamente registrado em cartdrio de
titulos e documentos.

CAPITULO XX — EVENTOS DE AVALIAGAO

Artigo 56. Na hipdtese de ocorréncia das situagGes a seguir descritas, os Eventos de Avaliacdo, cabera a
Administradora, ou aos Cotistas interessados, convocar uma Assembleia Geral de Cotistas para que esta, apos
apresentacao das situagdes da carteira pela Administradora, delibere sobre a continuidade do Fundo ou sua liquidagdo
antecipada, e consequente definicdo de cronograma de pagamentos dos cotistas:

l. Inobservancia pela Administradora de seus deveres e obrigacBes previstas no Capitulo X deste
Regulamento, que ndo seja um Evento de Liquidacao;

Il. Renuncia da Administradora a administracao do Fundo;

[l. Inobservancia pelo Custodiante de seus deveres e obrigacdes previstos neste Regulamento, desde que,
notificado pela Administradora para sanar ou justificar o descumprimento, ndo o faca no prazo de 48
(quarenta e oito) horas do recebimento da referida notificacdo;

IV.  Aquisi¢do, pelo Fundo, de Direitos de Crédito em desacordo com as Condigdes de Cessdao ou os Critérios de
Elegibilidade, conforme exposto nos Capitulos VI e VIl deste Regulamento;

V. Ndo subscri¢ao, por qualquer motivo, pelos Cotistas Subordinados, de tantas Cotas Subordinadas quantas
sejam necessarias para restabelecer a Razdo de Garantia;

VI.  Nao pagamento, na data de resgate do valor do resgate das Cotas Seniores;

VIl. Rebaixamento da classificacdo de risco das Cotas Seniores do Fundo em um nivel, considerando a tabela da
Agéncia Classificadora de Risco; e

VIll. Resgate de Cotas Subordinadas em desacordo com o disposto neste Regulamento.

Paragrafo Unico. Na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliagdo, a Administradora suspenderd
imediatamente os procedimentos de aquisicdo de Direitos de Crédito. Concomitantemente, a Administradora
devera convocar, no prazo de 05 (cinco) dias, uma Assembleia Geral, a ser realizada num prazo ndo superior a 20
(vinte) dias, para que seja avaliado o grau de comprometimento do Fundo. Caso a Assembleia Geral decida que
qualquer dos Eventos de Avaliacdo constitui um Evento de Liquidacdo, a Administradora devera implementar os
procedimentos definidos no artigo 58, incluindo a convocac¢do de nova Assembleia Geral.

Artigo 57. Na hipodtese de liquidagdo do Fundo, os titulares de Cotas Seniores terdo o direito de partilhar o patriménio
na proporg¢do dos respectivos valores previstos para resgate na data de liquidacdo, sendo vedado qualquer tipo de
preferéncia, prioridade ou subordinagdo entre os titulares de Cotas Seniores.

CAPITULO XXI — LIQUIDAGAO DO FUNDO

Artigo 58. O Fundo sera liquidado Unica e exclusivamente nas seguintes hipdteses, quais sejam os Eventos de
Liquidagao:

l. Sempre que assim decidido pelos Cotistas em Assembleia geral especialmente convocada para tal fim;

Il. Se o Fundo mantiver Patriménio Liquido médio inferior a RS 500.000,00 (quinhentos mil reais), pelo
periodo de 03 (trés) meses consecutivos e ndo for incorporado a outro Fundo de Investimento em Direitos
Creditorios;
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lll.  Caso seja deliberado em Assembleia Gergltqulé%ﬂrﬁSEvento de Avaliacdo constitui um Evento de Liquidacao;
IV.  Impossibilidade do Fundo adquirir Direitos de Crédito admitidos por sua politica de investimentos;
V. Caso a Administradora deixe de convocar Assembleia Geral de Cotistas na hipdtese de ocorréncia de
qualquer das hipdteses previstas no artigo 56 acima; ou
VI.  Renlncia da Administradora ou do Custodiante com a consequente ndo assunc¢ado de suas fungdes por uma

nova instituicdo nos prazos previstos neste Regulamento.

Paragrafo Primeiro. Se a decisdo Assembleia Geral for a de ndo liquidacdo do Fundo, fica desde ja assegurado o
resgate das Cotas Seniores dos cotistas dissidentes que o solicitarem, pelo valor das mesmas.

Paragrafo Segundo. Na liquidacdo antecipada do Fundo, ndo havendo a disponibilidade de recursos, os Cotistas
do Fundo poderao receber Direitos de Crédito Elegiveis constantes da Carteira do Fundo, como pagamento dos
seus direitos, em da¢cdo em pagamento.

Paragrafo Terceiro. Na hipdtese da Assembleia Geral de Cotistas ndo chegar a acordo comum referente aos
procedimentos de dagdo em pagamento dos Direitos de Crédito e dos ativos financeiros para fins de pagamento
de resgate das Cotas, os Direitos de Crédito e os ativos financeiros serdo dados em pagamento aos Cotistas,
mediante a constituicdo de um condominio, cuja fracdo ideal de cada Cotista serd calculada de acordo com a
proporcdo de Cotas detida por cada titular sobre o valor total das Cotas existentes a época. Apds a constituicdo
do condominio acima referido, a Administradora e o Custodiante estardo desobrigados em relacdo as
responsabilidades estabelecidas neste Regulamento, ficando autorizado a liquidar o Fundo perante as
autoridades competentes.

Paragrafo Quarto. A Administradora devera notificar os Cotistas, (i) para que os mesmos elejam um
administrador para o referido condominio de direitos de crédito e ativos financeiros, na forma do Artigo 1.323 do
Cddigo Civil Brasileiro, (ii) informando a proporg¢do de Direitos de Crédito e ativos financeiros a que cada cotista
farad jus, sem que isso represente qualquer responsabilidade da Administradora e do Custodiante perante os
cotistas apds a constituicao do referido condominio.

Paragrafo Quinto. Caso os titulares das Cotas ndo procedam a eleicdo do administrador do condominio referido
nos pardagrafos acima, essa funcdo sera exercida pelo titular de Cotas Seniores que detenha a maioria das Cotas
Seniores existentes.

Artigo 59. Na ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidacdo, independentemente de qualquer procedimento
adicional, a Administradora devera i) notificar os Cotistas, ii) suspender imediatamente o pagamento de qualquer
resgate em andamento, se houver, e os procedimentos de aquisicio de direitos de crédito; e iii) dar inicio aos
procedimentos de liquidacdo antecipada de cotas do Fundo definidos no artigo 58 acima. A Administradora devera
convocar, no prazo de 05 (cinco) dias, uma Assembleia Geral, a ser realizada num prazo ndo superior a 20 (vinte) dias,
para que os cotistas deliberem sobre as medidas que serdo adotadas visando preservar seus direitos, suas garantias e
prerrogativas, observando o direito de resgate dos cotistas dissidentes de que trata o paragrafo 12 do artigo 58 supra.

Artigo 60. Apds o pagamento das despesas e encargos do Fundo, serd pago aos titulares de Cotas Seniores, se o
patrimonio do Fundo assim permitir, o valor apurado conforme o descrito no artigo 42 deste Regulamento, em vigor na
propria data de liquidagdo, proporcionalmente ao valor das cotas. O total do eventual excedente, apds o pagamento aos
titulares das Cotas Seniores, sera pago aos titulares de Cotas Subordinadas, conforme a respectiva quantidade de cotas
de cada titular, observando-se:

l. Os Cotistas poderdo receber tal pagamento em Direitos de Crédito, nos termos do paragrafo 22 do artigo
58, cujo valor devera ser apurado com observancia ao disposto no artigo 37 e seguintes, desde que assim
deliberado em Assembleia Geral convocada para este fim, e

Il. Que a Administradora podera ainda alienar parte ou a totalidade dos Direitos de Crédito de titularidade do
Fundo, pelo respectivo valor, apurado com observancia ao que dispGe o artigo 42, acrescido de todos os
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custos e despesas necessarios para a I|qU|aagao e extingcdo do Fundo, devendo utilizar os recursos da
eventual alienagdo no resgate das Cotas Seniores e Cotas Subordinadas.

Artigo 61. A liquidacdo do Fundo sera gerida pela Administradora, observando: i) as disposi¢oes deste Regulamento
ou o que for deliberado na Assembleia Geral, e; ii) que cada Cota de determinada classe sera conferido tratamento igual
ao conferido as demais Cotas de mesma classe.

CAPITULO XXII - ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 62. Constituem encargos do Fundo, além da remuneracdo dos servicos de administracdo e de gestao da
carteira do Fundo, as seguintes despesas, que podem ser debitadas pela Administradora:

l. Taxas, impostos ou contribui¢cdes federais, estaduais, municipais ou autarquicas, que recaiam ou venham a
recair sobre os bens, direitos e obrigacées do Fundo;

Il. Despesas com impressdo, expedicdo e publicacdo de relatdrios, formuldrios e informacgbes periddicas,
previstas neste Regulamento ou na regulamentagdo pertinente;

Ill.  Despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive comunicagdes aos cotistas;

IV.  Honordrios e despesas do auditor encarregado da revisdo das demonstragGes financeiras e das contas do
Fundo e da andlise de sua situacdo e da atuacdo da Administradora;

V. Emolumentos e comissdes pagas sobre as operagdes do Fundo;

VI.  Honordrios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos interesses do Fundo, em juizo
ou fora dele, inclusive o valor da condenac¢do, caso o mesmo venha a ser vencido;

VIl.  Quaisquer despesas inerentes a constituicdo ou a liquidacdao do Fundo ou a realizacdo de Assembleia Geral
de cotistas;

VIIl. Taxas de custddia de ativos do Fundo;

IX.  Despesas com a contratacdo de agéncia classificadora de risco;

X. Despesas com o profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos cotistas, como
representante dos cotistas; e

Xl.  Despesa com a taxa de registro e anuidade na CETIP/BM&FBOVESPA.

Paragrafo Unico. Quaisquer outras ndo previstas como encargos do Fundo devem correr por conta da
Administradora.

Artigo 63. O Fundo arcara com todas as despesas que porventura venham a ser incorridas pelo Fundo com vistas a
adocdo de medidas judiciais e/ou extrajudiciais necessarias a salvaguarda e cobranca de seus direitos e prerrogativas
decorrentes da titularidade dos Direitos de Crédito Inadimplidos nos termos dos Contratos de Cessao, incluindo todos
os custos, taxas, despesas, emolumentos, honorarios advocaticios e periciais ou quaisquer outros encargos relacionados
com os procedimentos a que se refere este inciso.

Artigo 64. Por exclusiva decisdo da Administradora, outros prestadores de servico contratados pelo Fundo, poderdo
assumir a cobranga extrajudicial ou judicial dos Direitos de Crédito Inadimplidos em funcdo: (i) da inércia ou da
morosidade da Gestora em efetivar os procedimentos de cobranca; (ii) da verificacdo de ineficacia dos procedimentos
de cobranca implementados e iniciados ou, ainda, (iii) do descumprimento dos termos dos Contratos de Cessao. Neste
caso, todas as despesas necessarias para a efetivagdo da cobranca extrajudicial e judicial dos Direitos de Crédito
Inadimplidos serdao de responsabilidade do Fundo, nos termos deste Capitulo.

Paragrafo Primeiro. Caso o Fundo ndo possua recursos disponiveis, em moeda corrente nacional, suficientes para
a adogdo e manutengao, direta ou indireta, dos procedimentos judiciais e extrajudiciais necessarios a cobranca
dos Direitos de Crédito e dos outros ativos de sua titularidade e a defesa dos seus direitos, interesses e
prerrogativas, a maioria dos titulares das Cotas Seniores, reunidos em Assembleia Geral, poderd aprovar o aporte
de recursos ao Fundo, por meio da integralizacdao de novas Cotas Seniores, a ser subscrita e integralizada por
todos os titulares das Cotas Seniores, para assegurar, se for o caso, a ado¢do e manutencdo dos procedimentos
acima referidos.
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Paragrafo Segundo. Todos os custos e despesa?trgf%r?ggg neste artigo serdo de inteira responsabilidade do Fundo
e dos titulares das Cotas Seniores existentes, ndo estando a Administradora, a Gestora, o Custodiante e quaisquer
de suas respectivas pessoas controladoras, sociedades por estes direta ou indiretamente controladas, a estes
coligadas ou outras sociedades sob controle comum, em conjunto ou isoladamente, obrigados pelo adiantamento
ou pagamento de valores relacionados aos procedimentos referidos neste artigo.

Paragrafo Terceiro. Nenhuma medida judicial ou extrajudicial sera iniciada ou mantida pela Administradora antes
do recebimento integral do adiantamento a que se refere este artigo e da assunc¢ado pelos titulares das Cotas
Seniores do compromisso de prover os recursos necessarios ao pagamento de verba de sucumbéncia a que o
Fundo venha a ser eventualmente condenado.

Paragrafo Quarto. A Administradora, o Custodiante, a Gestora, seus administradores, empregados e demais
prepostos ndo sdo responsaveis por eventuais danos ou prejuizos, de qualquer natureza, sofridos pelo Fundo
e/ou pelos titulares das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas em decorréncia da ndo propositura ou
prosseguimento de medidas judiciais ou extrajudiciais necessdrias a salvaguarda de seus direitos, garantias e
prerrogativas, caso os referidos cotistas ndo aportem os recursos suficientes para tanto na forma deste artigo.

Paragrafo Quinto. Todos os pagamentos devidos pelos Cotistas ao Fundo, nos termos deste artigo, deverdo ser
realizados em moeda corrente nacional, livres e desembaracados de quaisquer taxas, impostos, contribuicdes ou
encargos, presentes ou futuros, que incidam ou venham a incidir sobre tais pagamentos, incluindo as despesas
decorrentes de tributos ou de contribuicdes incidentes sobre os pagamentos intermedidrios, independentemente
de quem seja o contribuinte, de forma que o Fundo receba as verbas devidas pelos seus valores integrais,
acrescidos dos montantes necessdrios para que o mesmo possa honrar integralmente suas obrigacdes, nas
respectivas datas de pagamento, sem qualquer desconto ou deducdo, sendo expressamente vedada qualquer
forma de compensacao.

CAPITULO XXIIl — PUBLICIDADE E DA REMESSA DE DOCUMENTOS

Artigo 65. A Administradora ird divulgar, ampla e imediatamente, qualquer ato ou fato relevante relativo ao Fundo,
tal como a eventual alteragao da classificagdo de risco do Fundo ou dos Direitos de Crédito e demais ativos integrantes
da respectiva carteira, de modo a garantir a todos os cotistas acesso as informacGes que possam, direta ou
indiretamente, influir em suas decisGes quanto a respectiva permanéncia no mesmo, se for o caso.

Paragrafo Primeiro. A divulgacdo das informacGes previstas neste artigo deve ser feita por meio de publica¢cdo no
periddico utilizado para a divulgacdo de informagdes do Fundo indicado no Prospecto ou através de correio
eletronico e mantida disponivel para os cotistas na sede e agéncias da Administradora e nas instituicbes que
distribuam cotas do Fundo.

Paragrafo Segundo. Em caso de substituicdo do periddico, os cotistas serdo avisados sobre a referida substituicdo
mediante publicacdo no periddico anteriormente utilizado, por correio eletronico ou carta com aviso de
recebimento enderec¢ada a cada cotista.

Artigo 66. A Administradora deve, no prazo maximo de 10 (dez) dias apds o encerramento de cada més, colocar a
disposicdo dos cotistas, em sua sede e dependéncias, informacgdes sobre:

l. O numero de Cotas de propriedade de cada um e o respectivo valor;

. A rentabilidade do Fundo, com base nos dados relativos ao ultimo dia do més; e

M. O comportamento da carteira de Direitos de Crédito e demais ativos do Fundo, abrangendo, inclusive,
dados sobre o desempenho esperado e o realizado.

Artigo 67. A Administradora deve colocar as demonstracdes financeiras do Fundo a disposicdo de qualquer
interessado que as solicitar, observados os seguintes prazos maximos:
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l. De 20 (vinte) dias apds o encerramento %%VBE?IFC{)%}O a que se referirem, em se tratando de demonstracdes
financeiras mensais; e
Il. De 60 (sessenta) dias apds o encerramento de cada exercicio social, em se tratando de demonstragGes
financeiras anuais.

Artigo 68. As demonstracdes financeiras do Fundo estardo sujeitas as normas de escrituracao expedidas pela CVM e
serdo auditadas por auditor independente registrado na CVM, sendo auditadas anualmente pelos Auditores
Independentes, de acordo com as disposices legais aplicdveis, observado que devem constar nos relatérios a serem
divulgados pela Administradora, os seguintes itens:

l. Parecer dos Auditores Independentes opinando se as demonstracdes financeiras refletem adequadamente
a posicdo patrimonial do Fundo.

Il. Demonstracdes financeiras, contendo o balanco analitico e a evolucdo do Patriménio Liquido; e

Il Notas explicativas.

Paragrafo Primeiro. O exercicio social do Fundo tem duracdo de 01 (um) ano e se encerrara no dia 30 de junho de
cada ano.

Paragrafo Segundo. Enquanto a CVM nao editar as normas referidas no caput, aplicam-se ao Fundo as disposicdes
do Plano Contabil das Instituicdes do Sistema Financeiro Nacional - COSIF, editado pelo BACEN, sendo que se aplica
subsidiariamente as regras estabelecidas no Plano Contdbil dos Fundos de Investimento — COFI, aprovado pela
Instrucao CVM n2 438.

CAPITULO XXIV — DISPOSICOES GERAIS

Artigo 69. A Gestora adota Politica de Exercicio de Direito de Voto em assembleias (“Politica”), que disciplina os
principios gerais, o processo decisorio e quais as matérias relevantes obrigatdrias para o exercicio do direito de voto. Tal
Politica orienta as decisdes da Gestora em assembleias de detentores de titulos e valores mobilidrios que confiram aos
seus titulares o direito de voto. A versdo integral da referida Politica encontra-se disponivel na sede da Gestora para os
cotistas e demais interessados, no sitio da Gestora na rede mundial de computadores no enderego eletrénico
http://www.grapheninvestimento.com.br.

Artigo 70. Para fins do disposto neste Regulamento, considera-se o correio eletronico como uma forma de
correspondéncia valida nas comunicagGes entre a Administradora, a Gestora, o Custodiante, os Cedentes e os Cotistas.

Artigo 71. Fica eleito o foro da comarca do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, com expressa renuncia a qualquer
outro, por mais privilegiado que possa ser, para propositura de quaisquer agées judiciais relativas ao Fundo ou a
questdes decorrentes da aplicagdo deste Regulamento.

Rio de Janeiro, 18 de Agosto de 2020.
MAURO CESAR Assinado de forma ENIO

digital por MAURO Assinado de forma digital

MEDEIROS DE  cesarmepeirospe = CARVALHO por ENIO CARVALHO

RODRIGUES:02726548768

MELLO:0976878 “DAE;LOZgng%?;ZU RODRIGUES:02 Dados:2020.08.21
ados: .08.. 2OSERaan
5772 14:28:48 -03'00' 726548768 14:30:25 05100

RJI CORRETORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.
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ANEXO | — SETORES ECONOMICOS DOS DEVEDORES DOS DIREITOS DE CREDITOS

As expressOes em negrito utilizadas neste Anexo | terdo o mesmo significado a elas atribuido no Regulamento do qual
este Anexo | é parte integrante e inseparavel, exceto se de outra forma tais expressdes forem aqui definidas.

CLASSIFICAGAO DE SETORES E RAMOS DE ATIVIDADE ECONOMICO-INDUSTRIAL

1. Agricultura, pecudria e servigos relacionados;
2. Producdo Florestal;
3. Pesca e Aquicultura;
4. Mineracdo e atividades de suporte a mineracgao;
5. Extracdo de Petrdleo e Gas;
6. Industria de Alimentos;
7. Industria de Bebidas;
8. Industria de Produtos de Fumo;
9. Industria Téxtil;
10. Industria de Vestuario e Acessorios;
11. Industria de Artefatos de Couros, Artigos de Viagem e Calgcados;
12. Industria de Mdveis e Produtos de Madeira;
13. Industria de Impressdo e Gravagoes;
14. Industria de Coque, Derivados de Petréleo e Biocombustiveis;
15. Industria de Produtos Quimicos;
16. Industria de Produtos Farmoquimicos e Farmacéuticos;
17. Industria de Produtos de Borracha;
18. Industria de Materiais Plasticos e Embalagens;
19. Industria de Produtos de Metal, exceto maquinas e equipamentos;
20. Industria Metaldrgica;
21. Industria de Equipamentos de Informatica, Produtos Eletronicos e Opticos;
22. Industria de Maquinas e Aparelhos e Materiais Elétricos;
23. Industria de Maquinas e Equipamentos;
24. Industria de Veiculos Automotores, Reboques e Carrocerias;
25. Industria de Outros Equipamentos de Transporte, exceto Veiculos Automotores;
26. Industria de Produtos Diversos;
27. Manutencdo e Instalacdo de Maquinas e Equipamentos;
28. Eletricidade, Gas e Outras Utilidades;
29. Agua, Esgoto, Atividades de Gestdo de Residuos e Descontaminac3o;
30. Construgao Civil;
31. Transporte Terrestre;
32. Transporte Aquavidrio;
33. Transporte Aéreo;
34. Armazenamento e Logistica;
35. Correios e outras Atividades de Entrega de Correspondéncia;
36. Telecomunicagdes;
37. Servicos de Tecnologia da Informacao;
38. Atividades Imobiliarias;
39. Industria Siderurgica;
40. Industria de Autopecgas;
41. Industria de Papel e Celulose;
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42. Supermercados;
43. Comércio Atacadista;
44. Comércio Varejista;
45. Comércio em geral; e

46. Exportadoras e Importadoras, Tradings.
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ANEXO Il - POLITICA DE GESTAO DE RISCOS, CONCESSAO DE CREDITO E MONITORAMENTO DE INVESTIMENTOS

As expressoes em negrito utilizadas neste Anexo Il terdo o mesmo significado a elas atribuido no Regulamento do qual
este Anexo Il é parte integrante e inseparavel, exceto se de outra forma tais expressdes forem aqui definidas.

As operacdes do LME REC MULTISETORIAL IPCA - FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS (“Fundo”)
tém por foco principal o crédito as Empresas (“Empresas” ou “Cedentes”) de médio porte, assim classificadas pelo
pardmetro de faturamento bruto anual entre R$30 milhdes e RS500 milhdes. As Empresas s3o selecionadas em setores
econdmicos e ramos de atividade diversificados (vide Anexo I). O Fundo ndo realiza operagdes com partidos politicos,
drgdos publicos, entidades religiosas e associagGes sindicais.

As operacGes do Fundo sdo garantidas precipuamente por Direitos de Crédito Elegiveis, conforme definido em
Regulamento do Fundo, originados no ambito das atividades financeiras e comerciais daquelas Empresas. Os Direitos
de Crédito Elegiveis sdo identificados e selecionados a partir das diretrizes e dos procedimentos determinados pela
Politica de Decisdo de Investimentos e de Selecdo e Alocagdo de Ativos (“Politica”) da GRAPHEN INVESTIMENTOS
LTDA. (“Graphen”), na condicdo de Gestora do Fundo.

A Politica da Graphen foi desenvolvida em linha com as determinag¢des regulamentares e as boas praticas de mercado,
e abrange sistemas de controles internos, definicdo de processos, responsabilidades e segregacdo das atividades por ela
desenvolvidas, bem como seus sistemas de informacdes financeiras, operacionais e gerenciais. A Concessao de Crédito e
o Monitoramento de Investimentos sdo também executados de acordo com as diretrizes e os procedimentos
determinados pela Politica da Graphen.

A Graphen dispde ainda de uma area de Controle de Risco e Compliance, que tém como principais atribuicoes
identificar, evitar, e tratar quaisquer desvios ou inconformidades que possam ocorrer com relacdo as normas legais e
regulamentares.

Objetivo da Politica da Graphen

Determinar um processo formal e objetivo para a tomada de decisdo de investimentos e de concessdo de crédito,
instruindo a coleta e a avaliacdo de informagbes dentro de critérios padronizados, que irdo agilizar no processo
decisdrio e tornar mais eficazes os procedimentos de gestdo e monitoramento de riscos do portfélio de investimentos,
dentro de parametros pré-definidos de classificacao de riscos.

As Atividades do Fundo

As operacdes do Fundo serdo conduzidas de acordo com a Politica da Graphen, através de, resumidamente, quatro
atividades, cada uma delas com fungdes e responsabilidades bem definidas e segregadas:

- Identificacdo e Selecdao de Oportunidades;

- Analise de crédito e riscos, e Classificacdo de risco das operagdes de crédito;
- Decisdo de investimentos; e

- Monitoramento de investimentos.

Todas as atividades acima descritas sdo monitoradas sistematicamente pela drea de Gestdo de Risco e Compliance.
| - Identificagdo e Selegao de Oportunidades

O primeiro passo é a confeccdo de um Cadastro da Empresa, potencial Cedente/Devedor, contendo as seguintes
informacdes minimas:

1 — Ficha Cadastral
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a. Razdo Social DE VALORES
b. CNPJ
c. NIRE
d. Endereco e contatos
e. Forma, Data de Constituicao e Atividade Principal

g. Breve Histérico da Empresa

2 - Andlises do SERASA
a. Restritivos
b. Protestos
c. Pontualidade de Pagamento

3 - Balangos (3 ultimos anos) e Balancete mais recente!
4 - Abertura Mensal do Faturamento Anual (Ultimos 3 anos) em Curva ABC

5 - Abertura do Endividamento por Instituicdo e principais condi¢des - tipo de operacdo, valor, taxa de juros, prazo,
saldo devedor de curto e longo prazos.

6 - Referéncias Comerciais
a. Fornecedores
b. Bancos
c. Clientes

7 — Informacdes Relativas aos Controladores, Administradores, Diretores, Socios e/ou Procuradores, dentro das mesmas
bases acima relacionadas, conforme o caso de Pessoa Fisica e/ou Juridica.

A Ficha Cadastral preenchida e todos os documentos suporte sdo encaminhados ao Departamento de Crédito e ao
Juridico da Graphen, respectivamente, juntamente com uma proposta comercial contendo a descricdo da operacdo
pretendida quanto ao montante, prazo e condi¢des gerais.

Il - Analise de crédito e riscos, e Classificagdo de risco das operacdes de crédito

Apds a verificacdo cadastral, acompanhada dos documentos coletados, os primeiros procedimentos incluem a
confecgdo de planilhas eletrénicas para detalhamento, interpretacdo e andlise das demonstracdes financeiras, e para a
preparacdo da projecdo do fluxo de caixa. Esse procedimento visa uniformizar indicadores e indices dentro de
parametros consistentes e objetivos para uma andlise quantitativa, que permitam a comparacdo dos resultados
econdmico-financeiros da Empresa ao longo do periodo analisado, e a projecdo de seus resultados e fluxo de caixa por
pelo menos o prazo da operagao.

Além do EBITDA ou LAJIDA (Lucro antes de Juros, Impostos, Depreciagdo e Amortizacdo), indicadores relativos de
Liquidez, Endividamento, Cobertura e Rentabilidade sdo utilizados para mensuragao mais objetiva de riscos especificos
da Empresa.

Os procedimentos acima se completam com o aprofundamento das investigacdes mediante visitas a Empresa e
entrevistas com os principais administradores. Tais visitas objetivam o melhor entendimento da estrutura administrativa
e da gestdo, nivel de governanga, conhecimento das instalagdes fisicas e capacidade produtiva, logistica e
responsabilidade sdcio-ambiental, entre outros aspectos, além da confirmacdo de varias das informagdes fornecidas
(“due diligence”).

1 = . ~ ~ - . P ..
O Fundo ndo realiza operagdes com Empresas com menos de 3 (trés) anos de atividade, salvo aquelas que integrem grupo econdmico tradicional.
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A Graphen ja realiza estudos macroeconémicos e se%r‘i%%éfﬁéﬁh especial daqueles setores da economia onde detenha
significativa concentracdao de investimentos, ou setores que tenham sido selecionados como de interesse para uma
prospeccdao comercial. Esses estudos servem de base para a andlise do mercado de atuacdo da Empresa, para o
levantamento das vantagens competitivas da Empresa e para melhor identificacdo e quantificacdo dos riscos do
negdcio. A andlise do ambiente econdmico e setorial nos quais a Empresa esta inserida propicia a avaliacdo mais precisa
de suas vulnerabilidades e do grau de risco do negdcio principal da Empresa.

Paralelamente, toda a documentacao legal da Empresa é encaminhada e analisada pelo Juridico da Graphen, que emite
opinido sobre a sua conformidade e faz recomendacao conquanto a formalizacdo das garantias.

A anadlise de crédito tem por primeiro objetivo determinar a qualidade crediticia do Devedor principal da operacgao.
Entretanto, também toma em considera¢do a andlise detalhada das garantias que vdo compor o arcabouco legal da
estrutura da operacdo, quando se tratar de emissdes.

As Garantias sdo classificadas em dois grupos:

Garantias de Liquidez - Saldos em conta vinculada, aplicagGes financeiras em titulos de baixo risco e grande liquidez
através de fundos de investimentos cujas quotas serdo alienadas fiduciariamente em garantia da operacao;

Garantias Reais — Cessdo Fiduciaria de Recebiveis performados e a performar, seguros de garantia de performance e de
crédito, alienacdes fiducidrias de bens mdveis e imodveis.

Como diretrizes de crédito da Graphen, necessariamente, as operacées estruturadas de prazo de vencimento superior a
12 meses deverao:

- Contar com uma ou mais das Garantias indicadas acima, cujo valor total corresponda a, pelo menos, 100%
do saldo devedor do crédito a ser concedido;

- Ser garantidas por aval dos sécios quotistas ou acionistas em notas promissdrias representativas de, pelo
menos, 100% do valor do crédito;

IlI-  No caso de Garantias Reais representadas por Direitos de Créditos decorrentes de Recebiveis Performados
ou a Performar, contar com mecanismo de pagamento pré-estabelecido por meio de depdsito em conta
vinculada de movimentacdo exclusiva para cumprimento das obriga¢des garantidas.

De acordo com a Politica da Graphen, as operagdes, tomando em consideracdo os riscos da Empresa e a estrutura da
operacao, serdo classificadas em ordem crescente de risco (“rating interno”), como segue:

AA — O risco de crédito da Empresa é praticamente nulo. A capacidade de pagamento é extremamente forte.
ObrigacGes suportadas por garantias fortes com excepcionais margens de cobertura para principal e juros. A
probabilidade de inadimpléncia é praticamente nula.

A — O risco de crédito da Empresa é muito baixo. A capacidade de pagamento é muito forte. Obrigagdes suportadas por
garantias seguras e satisfatérias com elevadas margens de cobertura do principal e juros. A probabilidade de
inadimpléncia é de 0,5%.

B — O risco de crédito da Empresa é baixo. A capacidade de pagamento é boa. Obriga¢Ges suportadas por garantias
adequadas e margens suficientes para a cobertura do principal e juros. A probabilidade de inadimpléncia é de 1%.

C — O risco de crédito da Empresa é moderado. A capacidade de pagamento é adequada. Obrigagdes suportadas por
garantias aceitdveis para os compromissos de principal e juros. A probabilidade de inadimpléncia é de 3%.

Para as operacbGes de prazo superior a 24 meses as classificagdes dentro das categorias AA, A e B recebem
diferenciadores com sinais + (mais) e — (menos) que identificam a melhor ou pior classificacdo dentro da categoria de
rating interno.
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N3o serdo aprovadas as operagdes cuja classificacdo pelo rating interno seja inferior a C.

Das analises da Empresa decorrem opinides qualitativas que sdao reunidas num Sumadrio Executivo, compreendendo
também as condi¢Ges da operagdo proposta e o rating interno. O Sumario Executivo é apresentado ao Comité da
Graphen para a decisdo sobre o investimento. Modelo do Sumario Executivo é parte deste Anexo |l como Anexo Il.a

Il - Decisao de investimento
O Comité Estratégico da Gestdo da Graphen ¢ definido na sua Politica.
IV - Monitoramento de investimentos

Em conformidade com a Politica da Graphen, o monitoramento de investimentos é feito de forma sistematica e critica.
Para essa area estdo alocados profissionais especialmente selecionados e treinados para o acompanhamento seguinte:

a) Dos riscos do crédito de cada uma das operacbes - desde a certificacdo de que as operacbGes foram
formalizadas em conformidade com a aprovagdo de crédito emitida até o acompanhamento das operacgdes
em todos 0s seus aspectos contratuais ao longo de toda a sua vida. E feito um acompanhamento diario do
comportamento da cobranca, recebimentos e inadimpléncia, através dos Agentes Cobradores e da
movimentag¢do das contas vinculadas;

b) Dos riscos da Carteira do Fundo - quanto a niveis de concentracdo de risco, pontualidade de recebimentos,
performance das garantias;

c) Dos riscos macroecondmicos e politicos, na conjuntura nacional e internacional - conquanto a inflacao,
taxas de juros, de cambio e atividade econdmica em geral, cujas condi¢cdes adversas possam afetar a
performance dos Cedentes e das operacdes, e da Carteira do Fundo.

Pelo direcionamento do Fundo as Empresas de médio porte, conforme explicado acima, tanto o monitoramento da
Carteira do Fundo quanto do desempenho das Empresas cujos recebiveis compdem essa Carteira, é feito com
frequéncia mensal. OperacGes de prazo superior a 6 (seis) meses sdao acompanhadas também através de visitas
regulares as Empresas, bi-mensais pelo menos. Nessas visitas, informacdes financeiras e cadastrais sdo atualizadas e
encaminhadas para as devidas analises e reavalia¢cdes de Crédito.
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ANEXO Il.a. - MODELO DO SUMARIO EXECUTIVO APRESENTADO AO COMITE ESTRATEGICO DA GESTAO

EMPRESA:

GRUPO ECONOMICO:

AUDITORIA:

SETOR E RAMO DE ATIVIDADE ECONOMICA:

RATING: AGENCIA:

DESCRICAO DA OPERAGCAO PROPOSTA:
- Espécie:

- Data da emissao:

- Prazo:

- Vencimento:

- Repagamento:

- Valor Total da Emissao:

- Montante Proposto:

- Remuneracgao:

- Banco Emissor/registrador:
- Banco Cobrador:

- Finalidade da captacao:

BRIEF SOBRE A EMPRESA:

Breve historico:

Ramo de atividade:

Composicao acionaria:

Estrutura corporativa (coligadas, subsidiarias):

Estrutura de gestao:

Descrigdo principais produtos e processo de producao:

Descricdao do mercado:

Participagao no Mercado:

Principais clientes, aberto por Mercado local e internacional (exportac¢des); informalidade

Principais fornecedores e descricdo da situagdo desse fornecimento (se monopolista ou pulverizado);
dependéncia externa;

Comentarios sobre a governanca

Balanco anual 3 ultimos exercicios + ultimo balancete trimestral e /ou semestral (planilha eletrénica em anexo)

Abertura do Endividamento recente por instituicdo credora, tipo de operacdo, montante, condi¢bes, vencimento
e garantias (planilha eletrénica em anexo)

Abertura dos recebiveis nos dois Gltimos anos: (planilha eletrénica em anexo)

BRIEF SOBRE SETOR DE ATUAGAO:

- Numero do Setor conforme Classificagao de Setores e Ramo de Atividade Econdmico-Social: ___
- Descricdo do Setor:

- Perspectivas de expansao e evolugdo tecnolégica

- Principais players

- Comportamento de demanda — sazonal, equilibrada

- Se regulamentado, sumarizar regulamentacgao, interferéncia governamental, precos regulados

PRINCIPAIS INDICATIVOS ECONOMICO FINANCEIROS DA EMPRESA:

- Analise de dados contdbeis da empresa — Highlights:

BALANCO PATRIMONIAL

ATIVO PASSIVO
R$ Mil IMM22007 311212008 322009 30/09/2010 311272007 31/12/2008 31/12/2009 30/09/2010 na 36 de 38
ATIVO CIRCULANTE 0 0 0 0 PASSIVO CIRCULANTE 0 [} 0 [}
Disponivel { Aplicacdes Financ 0 0 0 0  Fornecedores 0 0 0 0
Clientes 0 0 0 0 Instituigcdes Financeiras 0 0 0 0
(-) Titulos Descontados 0 0 0 0  Impostos e Obrigacdes Sociais 0 0 0 0
Estoques 0 0 0 0  Outras Contas Operacionais 0 0 0 0
Impostos a Recuperar 0 0 0 0  Coligadas/Controladas 0 0 0 0
Desp. Antecipadas 0 0 0 0  Qutras Contas Mo Operacionais 0 V] 0 V]
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DEMONSTRATIVO DE RESULTADOS INDICES
R$ Mil 317122007 31/12/2008  31/12/2009 3070972010 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2009 30/09/2010

(-) Custo Produto Vendido 0 Faturamento liquido

0 0 0
-) Deprecicacdo/Amortiz. 0 0 0 0 Resultado operacional
Resultado financeiro
0 0 0 0

- espesas ae endas esultado liguido
Despesas de Vend Resultada liquid

I—i Desi Adm e Comerciais 0 Patimdnio liguido

0 0 0
0 0 0  Liguidez corrente
0 0 0

coocoo
ocoocoo
coocoo
ocoocoo

(-) Despesas Financeiras 0 0 0 0 0
(+) Receitas Financeiras 0 Liguidez seca 0 0 0 0
+/-) Outras Rec/Desp Operc 0 0 0 0  Capital circulante liquido CCL 0 0 0 0

'RES OPERAC APOS FINANCTI0 OO Mg ocecsidade 6o Captal de Gro 0 0 0 0
+/-) Rec/Desp ndo Operac 0 0 0 0  Saldo de Tesouraria 0 0 0 0

b Despesa financ. /EBITDA 0 0 0 0
(+/-)IRPJ / CSLL 0 0 0 0 PRAZOSDEMNEGOCACRO
(+/~) Res. Equival. Patrimonial 0 0 0 0  Prazo médio de recebimento 0 0 0 0
+/-) itens Extraordinarios 0 0 0 0  Prazo médio de pagamento 0 0 0 0

Prazo médio de estoiue 0 0 0 0

Imobiliz.Cap. Prdprio 0 0 0 0

RESUMO DA EVO DO PASSIVO BANCARIO Capital de 3%/PL 0 0 0 0

Endivid Bancario de CP 0 0 0 0 INDICES DERENTABILIDADE
Endivid Bancario de LP 0 0 0 0  Retomo sobre Ativo 0% 0% 0% 0%

[Total da Divida Bancaria 0000 Rentab. Cap. Proprio 0% 0% 0% 0%

Disponivel e Aplic Financeiras 0 0 0 0  Margem bruta 0% 0% 0% 0%
|Divida Baincarialliquida SO NINONIONG  Vargem operacion 0% 0% 0% 0%

Margem liquida 0% 0% 0% 0%

INDICADORES FINANCEIROS Empresa Concorrente A Concorrente B Concorrente C Comparativo

Receita Liguida

Resultado Operacional
Receita/Despesa Financeira
Lucro/Prejuizo Liguido

Liquide=z corrente

Ligquidez seca
Mecessidade de Capital de Giro

Prazo médio de recebimento
Prazo médio de pagamento

Prazo médio de estoque

Endividamento de Curto Prazo
Endividamento Total
Imobilizado/Capital Praprio
Endividamento CP / Endividamento Total

Retorno sobre Ativo
Margem EBITDA
Margem ligquida
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PROJECOES:
Pelo menos as proje¢bes dos principais itens de fluxo de caixa, considerando a entrada dos recursos e o re-pagamento
da operacdo pretendida.

GARANTIAS, COLATERAIS; MONITORAMENTO E CONTROLE:

- Descricao das garantias oferecidas e andlise de liquidez
- Auditoria da carteira ou rating, no caso de recebiveis
- Seguros de riscos — seguradora e riscos segurados

CONTATOS PARA ESCLARECIMENTOS NA EMPRESA E NA AUDITORIA:
- Nome, cargo, e-mail e telefone.
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