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Este fundo pode adquirir direitos creditorios em atraso (vencidos e ndo pagos), e o seu
desempenho estara vinculado a capacidade de recuperagido desses créditos ao longo do
tempo.
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CAPITULO 1 - DEFINICOES, DENOMINACAO, FORMA E PRAZO DE DURACAO

1.1. Para fins do disposto neste Regulamento e em seus Anexos, os termos e expressoes
iniciados em letra maiuscula neste Regulamento e/ou em seus Anexos, no singular ou no
plural, terdo os significados a eles atribuidos no Anexo | a este Regulamento. Além disso:
(a) quando exigido pelo contexto, as definicdes contidas no Anexo | aplicar-se-do tanto ao
singular quanto ao plural e o masculino incluird o feminino e vice-versa; (b) referéncias a
gualquer documento ou outros instrumentos incluem todas as suas alterag¢des, substituicdes,
consolidacbes e respectivas complementacdes, salvo se expressamente disposto em
contrario; (c) referéncias a disposi¢cdes legais serdo interpretadas como referéncias a tais
disposicdes conforme alteradas, substituidas, estendidas, consolidadas ou reformuladas;
(d) salvo se de outra forma expressamente estabelecido neste Regulamento, referéncias a
itens ou anexos aplicam-se a itens ou anexos deste Regulamento; (e) todas as referéncias a
quaisquer partes incluem seus sucessores, representantes e cessionarios autorizados;
(f) salvo disposicao em contrdrio, todos os prazos previstos neste Regulamento serdo
contados na forma prevista no artigo 224 do Cédigo de Processo Civil, isto é, excluindo-se o
dia do comeco e incluindo-se o dia do vencimento; e (g) os cabecalhos e titulos servem apenas
para conveniéncia de referéncia e ndo alterardo ou afetardo o significado ou a interpretacao
de quaisquer disposi¢cdes deste Regulamento.

1.2. O B2CYCLE FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-
PADRONIZADOS, disciplinado pela Resolugao do Conselho Monetario Nacional n? 2.907, de
29 de novembro de 2001, pela Instru¢dao CVM 356 e pela Instru¢gdao CVM 444, e demais
disposicoes legais e regulamentares aplicaveis, constituido sob a forma de condominio
fechado, é regido pelo presente regulamento (“Regulamento”).

1.3. O Fundo tera prazo de duragao indeterminado (“Prazo de Duragao”).
CAPITULO 2 — OBJETIVO, PUBLICO-ALVO E ORIGEM DOS DIREITOS CREDITORIOS

2.1. Oobjetivodo Fundo é proporcionar rendimento de longo prazo as suas Cotas por meio
do investimento da parcela preponderante de seus recursos na aquisicdo de Direitos
Creditdrios, isto é, créditos decorrentes de (i) operacbes de empréstimos e/ou de
financiamentos, bem como obrigacdes financeiras oriundas de contratos de naturezas
diversas; e/ou (ii) titulos executivos judiciais e/ou extrajudiciais cujos, em qualquer dos casos,
em que os respectivos Devedores tenham deixado de cumprir, parcial ou integralmente, com
as obrigacdes financeiras ali previstas, tornando-se inadimplentes.

2.2. Nos termos do artigo 42 da Instrugcdao CVM 444, o Fundo é destinado exclusivamente
a investidores profissionais, assim definidos nos termos da regulamentacao aplicavel da CVM,
e que sejam pertencentes ao grupo econémico da Gestora.

2.3. Tendo em vista (i) a natureza variada dos Direitos Creditérios passiveis de aquisi¢do
pelo Fundo, (ii) a amplitude da politica de investimentos e (iii) a potencial diversificacdo de
cedentes dos Direitos Creditdrios (“Cedentes”) e Devedores, ndo é possivel precisar os
processos de origem dos Direitos Creditérios.
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CAPITULO 3 — ADMINISTRACAO, GESTAO E TAXA DE ADMINISTRACAO

3.1. As atividades de administracdo serdao desempenhadas pela Administradora, que tera
poderes para praticar todos os atos necessarios a administracdo do Fundo, observadas a
regulamentacdo em vigor e as limitagdes estabelecidas neste Regulamento.

3.2. A Administradora tem as seguintes obrigacdes, sem prejuizo das demais obrigacdes
previstas na legislacao aplicavel, neste Regulamento e nos demais documentos da operagao:

(i) cumprir tempestivamente as obrigacdes estabelecidas no artigo 34 da Instrugao CVM
356;

(ii) disponibilizar aos Cotistas, anualmente, por correio eletronico e no Periddico, além de
manter disponiveis em sua sede e agéncias e nas instituicdes que distribuam Cotas, o
valor do VPL e das Cotas, e as rentabilidades acumuladas no més e no ano civil a que
se referirem;

(iii)  colocar a disposicao do Cotista em sua sede, e nas instituicdes que distribuam Cotas,
as demonstragdes financeiras do Fundo, bem como os relatérios preparados pela
auditoria independente;

(iv)  sem prejuizo de qualquer vedacao acordada neste Regulamento e da observancia dos
procedimentos relativos as demonstracdes financeiras do Fundo, previstas na
regulamentacdo em vigor, manter, separadamente, registros analiticos com
informacgdes completas de toda e qualquer modalidade de negociagao realizada entre
a Administradora e o Fundo;

(v) guando e se exigido pela legislacdo e regulamentacdo aplicaveis, providenciar, no
minimo trimestralmente, a atualizacao da classificacdo de risco das Cotas e dos demais
ativos integrantes da carteira do Fundo pela agéncia de classificacdo de risco que vier
a ser contratada para tanto;

(vi)  nos termos deste Regulamento, informar eventual rebaixamento da classificacdo de
risco das Cotas imediatamente ao Cotista, se existente;

(vii) assegurar que o Diretor Designado elabore os demonstrativos trimestrais referidos na
Clausula 3.5 deste Regulamento;

(viii) fornecer informagdes relativas aos Direitos Creditdrios adquiridos ao Sistema de
Informacdo de Créditos do Banco Central do Brasil (SCR), nos termos da norma
especifica aplicavel;

(ix)  observadas as decisOes de investimento feitas pela Gestora, representar o Fundo na
aquisicdo e na alienacdo e Direitos Creditérios e de Ativos Financeiros;

(x) sempre que necessario e assim solicitado pela Gestora, emitir procuracdo, em nome
do Fundo, para formalizar a outorga, a Gestora, dos poderes previstos neste
Regulamento, no Contrato de Gestdo e/ou nos demais documentos do Fundo; e
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(xi) monitorar e disponibilizar mensalmente a Gestora informacgdes a respeito da Reserva
de Encargos.

3.3. Evedado a Administradora, em nome préprio:

(i) prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas operagdes
realizadas pelo Fundo, inclusive quando se tratar de garantias prestadas as operacdes
realizadas em mercados de derivativos;

(ii) utilizar ativos de sua prépria emissdao ou coobrigacdo como garantia das operagdes
realizadas pelo Fundo; e

(iii)  efetuar aportes de recursos no Fundo, de forma direta ou indireta, a qualquer titulo,
ressalvada a hipdtese de aquisi¢cdo de Cotas.

3.3.1. AsvedacgOes de que tratam a Clausula 3.3 abrangem os recursos préprios das pessoas
fisicas e das pessoas juridicas controladoras da Administradora, das sociedades por elas direta
ou indiretamente controladas e coligadas ou outras sociedades sob controle comum, bem
como os ativos integrantes das respectivas carteiras e os de sua emissdo ou coobrigacao.

3.3.2. Excetuam-se do disposto na Cldusula 3.3.1, os titulos de emissdao do Tesouro Nacional,
os titulos de emissdo do Banco Central do Brasil e os créditos securitizados pelo Tesouro
Nacional, além dos titulos publicos estaduais.

3.4. E vedado a Administradora, em nome do Fundo, além do disposto no artigo 36 da
Instrucdao CVM 356 e neste Regulamento:

(i) efetuar aportes de recursos no Fundo, de forma direta ou indireta, a qualquer titulo,
inclusive na hipétese de aquisicdao de Cotas;

(ii) criar qualquer 6nus ou gravames, seja de que tipo ou natureza for, sobre os Direitos
Creditdrios e os Ativos Financeiros;

(iii)  emitir qualquer classe ou série de Cotas, titulos ou quaisquer outros valores
mobiliarios do Fundo em desacordo com este Regulamento;

(iv)  realizar a liquidacdo, dissolucdo ou cisdo do Fundo, exceto se aprovado pela
Assembleia Geral ou seja obrigatério nos termos da Instru¢cao CVM 356;

(v) realizar qualquer fusdo ou incorporacdao do Fundo com terceiro, exceto se aprovado
pela Assembleia Geral;

(vi)  realizar a aquisicdo ou a venda, transferéncia ou outra forma de disposi¢do dos ativos
do Fundo sem a prévia recomendacdo pela Gestora; ou

(vii) realizar operacbes no mercado de derivativos.

3.5. O Diretor Designado deverd, nos termos da legislacdo e regulamentacdo aplicaveis,
elaborar demonstrativo trimestral do Fundo, a ser enviado a CVM e mantido a disposicao do
Cotista, bem como submetido anualmente a auditoria independente, que evidencie (i) que as
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operacgdes realizadas pelo Fundo estdo em consonancia com sua politica de investimento, de
composicdao e de diversificacdo da carteira prevista neste Regulamento e com a
regulamentacdo vigente, (ii) que as negocia¢des foram realizadas em condi¢Ges correntes de
mercado; (iii) os resultados da verificagao do lastro, realizada pelo Custodiante, explicitando,
dentre o universo analisado, a quantidade e a relevancia dos créditos inexistentes porventura
encontrados e (iv) as demais informacgdes exigidas pelo 32 do artigo 82 da Instrugao CVM 356.

3.6. Pelos servigos de (i) administracao, controladoria, distribuicdo, escrituragdo e custddia
do Fundo, a Administradora fard jus a uma remuneracdo equivalente a um percentual,
indicado na tabela abaixo, que sera incidente sobre a totalidade do VPL, que ird variar de
acordo com a faixa do VPL do Fundo, observada uma remunerag¢do minima de R$25.000,00
(vinte e cinco mil reais) mensais, sujeito ainda ao disposto nas Clausulas Erro! Fonte de
referéncia ndo encontrada. e 3.7 abaixo; (ii) gestdo da carteira do Fundo, a Gestora fara jus
a uma remunerag¢ado equivalente a 0,10% a.a. (dez centésimos por cento ao ano), que ira variar
de acordo com o VPL do Fundo, observada uma remuneragdo minima de R$10.000,00 (dez
mil reais) mensais, sujeito ainda ao disposto nas Clausulas Erro! Fonte de referéncia nao
encontrada. e 3.7 abaixo; e (iii) outros servicos a serem contratados pelo Fundo, incluindo,
sem limitacdo, a contratacdo de prestadores especializados, inclusive referente a analise de
Direitos Creditérios que possam ou nao vir a ser adquiridos pelo Fundo, bem como de Direitos
Creditérios que ja integrem a carteira do Fundo, sendo que os respectivos prestadores dos
servicos descritos nesta alinea “(iii)”, em conjunto, fardo jus a uma remuneracdo de até RS
200.000,00 (duzentos mil reais) ao ano, observado o disposto na Clausula 3.6.2 abaixo (em
conjunto, “Taxa de Administracao”).

VPL
De Até %a.a.

3 R$500.000.000,00 0,16%
R$500.000.000,01 R$1.000.000.000,00 0,15%
R$1.000.000.000,01 R$2.000.000.000,00 0,14%
R$2.000.000.000,01 - 0,13%

3.6.1. Para que ndo haja duvida, o percentual a ser aplicado na remuneracao prevista na
alinea “(i)” da Clausula 3.6 acima devera ser calculado sobre a totalidade do VPL do Fundo e
nao somente sobre a faixa do VPL indicado na tabela acima. Exemplificativamente, caso o VPL
do Fundo, em determinada data de pagamento, seja de R$1.500.000.000,00 (um bilhdo e
guinhentos milhdes de reais), aplicar-se-a o percentual de 0,14% (catorze centésimos por
cento) sobre R$1.500.000.000,00 (um bilhdo e quinhentos milhdes de reais) integralmente.

3.6.2. A Administradora pode estabelecer que parcelas da Taxa de Administragdao sejam
pagas diretamente aos outros prestadores de servicos contratados.

3.6.3. A Taxa de Administracdo sera calculada e apropriada por Dia Util, a razdo de “1/252”
(um sobre duzentos e cinquenta e dois avos), com base nos critérios acima referidos e sera
paga mensalmente até o 52 (quinto) Dia Util do més subsequente ao vencido. A parcela da
Taxa de Administracdo referida na alinea “(iii)” da Clausula 3.6 acima serd calculada e
apropriada por Dia Util, a razdo de “1/252” (um sobre duzentos e cinquenta e dois avos), a
partir da efetiva data de contratacdo do(s) referido(s) prestador(es) de servigo(s) até o(s)
respectivo(s) vencimento(s) da(s) nota(s) de honorarios, data em que serd realizado o
pagamento, cabendo a Administradora manter controle para que tais valores nao
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ultrapassem o limite anual indicado na alinea “(iii)” da Clausula 3.6.
3.6.4. Nao serd cobrada taxa de performance do Fundo.

3.6.5. A remuneracdo devida ao Custodiante estd englobada na parcela da Taxa de
Administracdo indicada no inciso “(i)” da Clausula 3.6 acima.

3.7. Os valores minimos expressos em reais na Cldusula 3.6 acima serdo reajustados
anualmente, a partir da data da primeira integralizacdo no ambito da Emissdo Inicial, pela
variacdo do IPCA no periodo, ou outro indice que venha a substitui-lo.

3.8. Observadas as disposicdes do Contrato de Gestdo, os servicos de gestao profissional
da carteira do Fundo serdo prestados pela Gestora, que tera poderes para praticar todos os
atos de gestdo da carteira do Fundo e exercer os direitos inerentes aos Direitos Creditérios e
demais Ativos Financeiros dela integrantes, observadas a regulamentacdo em vigor e as
limitagdes estabelecidas neste Regulamento.

3.9. Constituem obrigacdes e responsabilidades da Gestora, além das atribui¢cdes que |he
sdo conferidas por forca de lei, da regulamentacdo em vigor e das demais disposi¢cdes deste
Regulamento e do Contrato de Gestao:

(i) identificar, selecionar, avaliar, decidir pela aquisi¢ao ou aliena¢ao e acompanhar, sem
necessidade de aprovacdao em Assembleia Geral de Cotistas, os Direitos Creditdrios e
os Ativos Financeiros que poderao vir a fazer parte do patrimonio do Fundo, de acordo
com a politica de investimento definida neste Regulamento, inclusive com a
elaboragao de analises econdmico-financeiras;

(ii) sugerir a Administradora modificagdes neste Regulamento no que se refere as
competéncias de gestdo dos investimentos do Fundo;

(iii)  monitorar investimentos realizados pelo Fundo;

(iv)  definir a estratégia de desinvestimento em Direitos Creditérios e Ativos Financeiros
do Fundo;

(v) recomendar a Administradora a contratacdo, destituicao e substituicdo, em nome do
Fundo, dos prestadores de servicos do Fundo ndo nomeados neste Regulamento,
incluindo, sem limitacao, a firma de auditoria independente, escritdrios de advocacia
e consultores especializados;

(vi)  decidir sobre qualguer mudanca no exercicio fiscal ou status fiscal do Fundo e adocdo
ou modificagdo material de qualquer politica fiscal ou contabil relevante do Fundo,
exceto quando tais mudancas ou adog¢Oes forem determinadas pelas autoridades
competentes e/ou exigidas pela regulacgio e legislacdo aplicaveis;

(vii)  decidir sobre a realizacdo de amortizacdo extraordindria das Cotas em circulacdo para
fins de reenquadramento da Alocacdo Minima em Direitos Creditérios; e
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(viii) participar e votar, em nome do Fundo, de assembleias destinadas aos titulares de
Direitos Creditérios e Ativos Financeiros, incluindo, mas sem limitacdo, assembleia de
credores.

3.10. A Administradora e/ou a Gestora, por meio de carta com aviso de recebimento ou
correio eletrénico uma para a outra, sempre com aviso prévio de 30 (trinta) dias corridos,
observado o disposto na Cldusula 3.10.1 abaixo, pode(m) renunciar a administracdo e a
gestao da carteira do Fundo, respectivamente, devendo a Administradora imediatamente
convocar Assembleia Geral para decidir sobre a sua substituicdo e/ou a da Gestora ou, ainda,
sobre a liquidacdo antecipada do Fundo, observado o quérum de deliberacao estabelecido na
Clausula 10.2 abaixo.

3.10.1.Na hipdtese de renuncia da Administradora e nomeacdo de nova instituicdo
administradora em Assembleia Geral, a Administradora e a Gestora continuardo obrigadas a
prestar os servicos de administracao e de gestdo da carteira do Fundo, conforme o caso, até
o fim do prazo de 120 (cento e vinte) dias corridos estabelecido na Clausula 3.10 acima ou
outro prazo mais reduzido que venha ser definido na referida Assembleia Geral. Caso (i) o
substituto eleito ndo assuma as fungdes, (ii) ndo seja instalada a Assembleia Geral referida na
Clausula 3.10 acima por falta de quérum em primeira e em segunda convocacdes; ou (iii) os
Cotistas ndo deliberem pela substituicio da Administradora ou da Gestora, conforme o caso,
tal situacdo sera considerada um Evento de Liquidacao, na forma da Clausula 14.1(iii) abaixo.

3.11. A Administradora e a Gestora poderao ser destituidas de suas fun¢des na hipdtese de
seu descredenciamento por parte da CVM e/ou por vontade exclusiva do Cotista, conforme
determinado em Assembleia Geral.

CAPITULO 4 — OUTROS PRESTADORES DE SERVIGOS

4.1. As atividades de custédia qualificada e escrituracdo de Cotas serdo prestadas pelo
Custodiante, que sera responsavel pelas seguintes atividades:

(i) validar, no momento da cessao os Direitos Creditoérios, o atendimento aos Critérios de
Elegibilidade, conforme definidos na Cldusula 5.2 deste Regulamento;

(ii) receber e verificar, na forma do disposto na Clausula 4.1.2 e seguintes, os Documentos
Comprobatérios;

(iii) durante o funcionamento do Fundo, em periodicidade trimestral, verificar os
Documentos Comprobatdrios referentes aos Direitos Creditérios, observado o
disposto na Clausula 4.1.2 abaixo;

(iv)  providenciar aliquidacdo fisica e financeira dos Direitos Creditérios evidenciados pelos
respectivos contratos de cessdo e Documentos Comprobatérios;

(v) fazer a custdédia e a guarda dos Documentos Comprobatérios e da documentacgao
relativa aos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo;

(vi) diligenciar para que sejam mantidos, a suas expensas, por si ou por empresa
especializada independente, atualizados e em perfeita ordem, os Documentos
Comprobatérios, com metodologia preestabelecida e de livre acesso para a empresa
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de auditoria independente, a agéncia de classificagao de risco, conforme o caso, e os
orgdos reguladores; e

(vii) cobrar e receber, em nome do Fundo, pagamentos, resgate de titulos ou qualquer
outra renda relativa aos Direitos Creditérios e aos Ativos Financeiros integrantes da
carteira do Fundo, diretamente em (a) conta de titularidade do Fundo; ou (b) conta
especial instituida pelas partes junto a instituicdes financeiras, sob contrato, destinada
a acolher depdsitos a serem feitos pelo devedor e ali mantidos em custddia, para
liberacdo apdés o cumprimento de requisitos especificados e verificados pelo
Custodiante (escrow account).

4.1.1. Os documentos que evidenciam o lastro dos Direitos Creditdrios, necessdrios a
confirmacdo de sua existéncia e validade (“Documentos Comprobatodrios”) serdo ao menos
os seguintes documentos, sem prejuizo de documentos adicionais que a Administradora ou o
Custodiante entenderem necessarios:

(i) contratos de empréstimo, contratos de financiamento, cédulas de crédito bancario,
notas promissorias e demais instrumentos contratuais que evidenciem o respectivo
crédito;

(ii) contratos de prestacdo de servicos, compra e venda, fornecimento, distribuicdo ou de
guaisquer outra natureza, dos quais decorram obrigacdes financeiras de uma parte a
outra; e/ou

(iii)  instrumentos que sejam reconhecidos pela legislagdo e/ou por decisdo de autoridade
competente, inclusive judicidria, como titulo executivo judicial e/ou extrajudicial.

4.1.2. O Custodiante devera realizar a verificagdo dos Documentos Comprobatdrios relativos
aos Direitos Creditdrios adquiridos pelos Fundo, de forma individualizada e integral, no prazo
de até 10 (dez) Dias Uteis contados de seu recebimento; sendo certo que os Cedentes deverdo
diligenciar para que os Documentos Comprobatérios sejam recebidos pelo Custodiante em
até 10 (dez) Dias Uteis contados da respectiva data de aquisi¢3o.

4.1.3. Nos termos do artigo 38, § 149, da Instrucdo CVM 356, o Custodiante encontra-se
dispensado da verificagao trimestral dos Documentos Comprobatdrios relativos a Direitos
Creditérios, de que trata o artigo 38, § 139, inciso |, da Instrucdao CVM 356.

4.1.4. Eventuais vicios verificados nos Documentos Comprobatérios que evidenciam o lastro
dos Direitos Creditdrios serdo comunicados por escrito pelo Custodiante a Administradora em
até 5 (cinco) Dias Uteis da sua verificacdo, para que sejam tomadas as medidas necessarias.

4.1.5. Sem prejuizo de sua responsabilidade, o Custodiante podera contratar, conforme a
legislacdo em vigor, terceiro para efetuar a guarda dos Documentos Comprobatérios, nos
termos da Cldusula 4.1, item (v) acima, mediante instrumento contratual especifico e com a
anuéncia do Fundo, representado pela Administradora, sempre sob responsabilidade do
Custodiante. Nesse caso: (i) a empresa especializada contratada pelo Custodiante para
efetuar a guarda dos Documentos Comprobatdrios dos Direitos Creditérios ndo podera ser
originador, Devedor ou Cedente, tampouco a Gestora, bem como qualquer parte a esses
relacionada, tal como definida pelas regras contdbeis que tratam o assunto; e (ii) o
Custodiante deverd dispor de regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis de
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verificagdo, que lhe permitam efetivo controle com relagdo a guarda, conservagao e
movimentacdo dos Documentos Comprobatérios sob guarda do Depositario, bem como para
diligenciar o cumprimento, pelo depositdrio contratado, de suas obrigacdes nos termos deste
Regulamento. Tais regras e procedimentos deverdo estar disponiveis para consulta no
website da Administradora.

4.1.6. Para a verificacdo de lastro dos Direitos Creditérios e para a guarda dos Documentos
Comprobatdrios, sé poderdao ser contratados pelo Custodiante prestadores de servigo que
nao sejam:

(i) originadores de Direitos Creditorios;
(ii) Cedentes;

(iii)  a Gestora; ou

(iv)  partes relacionadas das pessoas acima.

4.2. Sem prejuizo da sua responsabilidade, nos termos deste Regulamento e da legislacao
e regulamentacdo vigente, a Administradora contratou o Agente de Cobranca, nos termos do
contrato de prestacdo dos servicos de cobranca de direitos creditdrios inadimplidos e deste
Regulamento, para realizar a cobranca judicial e extrajudicial dos Direitos Creditérios
inadimplidos integrantes da carteira do Fundo. O Fundo pagard ao Agente de Cobranca,
mensalmente, a remuneragao a ser prevista no respectivo contrato de prestagao dos servigos,
gue configurara encargo do Fundo.

4.2.1. A cobranca dos Direitos Creditérios inadimplidos sera realizada pelo Agente de
Cobranca de acordo com a politica de cobranca descrita no Capitulo 8 deste Regulamento e
do respectivo contrato de prestacdo dos servicos de cobranca de direitos creditorios
inadimplidos.

4.2.2. O Agente de Cobranca efetuard a cobranca judicial e extrajudicial de todos os Direitos
Creditérios inadimplidos integrantes da carteira do Fundo, podendo inclusive renegociar
quaisquer caracteristicas dos Direitos Creditérios com o Devedor inadimplente e o Cedente,
bem como procurar formas alternativas que possibilitem a recuperacdo dos valores devidos
pelo Devedor inadimplente.

4.2.3. A Administradora e/ou a Gestora poderdo solicitar ao Agente de Cobranga, a qualquer
tempo, mediante notificagdo por escrito, os documentos que comprovem e que tenham
subsidiado ao Agente de Cobranga no cumprimento de suas atividades descritas neste
Regulamento, incluindo, mas ndo se limitando, a cobranca judicial e extrajudicial dos Direitos
Creditdrios integrantes da carteira do Fundo, sendo que, neste caso, o Agente de Cobranca
devera, em até 2 (dois) Dias Uteis apds o recebimento de notificagdo da Administradora neste
sentido, enviar os documentos solicitados a Administradora e/ou a Gestora, conforme o caso,
em conjunto com um relatério contendo a devida explicacdo de como as suas atividades estdo
sendo cumpridas com relagdo ao Fundo.
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CAPITULO 5 — AQUISIGAO DE DIREITOS CREDITORIOS E CRITERIO DE ELEGIBILIDADE

5.1. Toda e qualquer aquisi¢cdo de Direitos Creditdrios pelo Fundo deverd ser amparada no
minimo pelos seguintes documentos:

a) contrato de cessdo e/ou outro documento aplicavel necessario para a formalizagdo da
referida aquisicdo do Direito Creditério, devidamente celebrado entre o Fundo e o Cedente,
constando que:

(i) os Direitos Creditdrios deverdo estar livres e desembaragados de quaisquer 6nus ou
gravames, bem como ndo poderdo ter sido objeto de cessdao nem promessa de cessao
a terceiros;

(ii) a aquisicdo dos Direitos Creditérios ao Fundo ocorrerd de maneira irrevogavel e
irretratdvel, com a transferéncia, para o Fundo, em carater definitivo, com ou sem
coobrigacdo do Cedente, conforme o caso, da plena titularidade dos Direitos
Creditérios, compreendendo todos os direitos, principais e acessérios, incluindo
multas, juros de mora, atualizacdo monetaria e demais agdes, privilégios e garantias
atribuidas originalmente ao Cedente; e

(iii)  a transferéncia dos Direitos Creditérios ao Fundo sera realizada, conforme o caso, de
acordo com o disposto no respectivo contrato de cessdo e/ou outro documento
aplicavel, nos termos ali previstos. A obrigatoriedade ou ndo de registro do referido
contrato de cessdo e/ou outro documento aplicdvel constard do respectivo

documento.
b) o parecer legal, a ser emitido e assinado por um assessor juridico; e
c) copia dos documentos do lastro dos Direitos Creditérios.

5.2. O Fundo somente poderd adquirir Direitos Creditdrios que atendam, exclusiva e
cumulativamente, aos seguintes critérios de elegibilidade (“Critério de Elegibilidade”):

(i) os Direitos Creditérios deverdao ser exclusivamente expressos em moeda corrente
nacional;

(ii) a natureza ou caracteristica essencial dos Direitos Creditérios devera permitir o seu
registro contabil e a sua custddia pelo Custodiante, de acordo com os procedimentos
operacionais e contdbeis praticados pelo Custodiante;

(iii) considerada pro forma a aquisicdo dos Direitos Creditérios ofertados, os Direitos
Creditdrios emitidos ou devidos por qualquer Devedor ndo poderao representar mais
do que 20% (vinte por cento) do VPL do Fundo, ressalvadas as hipdteses previstas na
regulamentacdo aplicavel; e

(iv) o respectivo Devedor ndo podera ser a Administradora, a Gestora, o Custodiante, ou
qgualquer de suas respectivas partes relacionadas, tal como definidas pelas regras
contdbeis que tratam desse assunto.
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5.3. O Custodiante sera responsdvel por verificar e validar o atendimento dos Critérios de
Elegibilidade a cada aquisicdo de Direitos Creditérios pelo Fundo.

5.4. O Custodiante somente realizard a liquidacdo financeira da aquisicdo dos Direitos
Creditérios apds o recebimento dos documentos referidos na Clausula 5.1 acima.

CAPITULO 6 — POLITICA DE INVESTIMENTO, COMPOSICAO E DIVERSIFICAGAO DA
CARTEIRA DO FUNDO

6.1. Em até 90 (noventa) dias corridos contados da data de integralizacao da Emissao Inicial
(conforme abaixo definida), no minimo 50% (cinquenta por cento) do VPL sera representado
por Direitos Creditérios (“Alocagdo Minima em Direitos Creditérios”). O Fundo poderd alocar
até 100% (cem por cento) de seus recursos em Direitos Creditdrios.

6.2. O Fundo poderd adquirir Direitos Creditorios e Ativos Financeiros de um mesmo
Devedor ou de coobrigacdo de uma mesma pessoa ou entidade, no limite de até 100% (cem
por cento) de seu patrimonio liquido, tendo em vista a dispensa concedida pela CVM
estritamente ao caput do Artigo 40-A da Instrucdo CVM 356.

6.3. O Fundo pode aplicar a parcela de seu VPL ndo alocada em Direitos Creditdrios em
titulos de emissdo do Tesouro Nacional, titulos de emissdo do Banco Central do Brasil,
créditos securitizados pelo Tesouro Nacional, titulos de emissdo de estados e municipios,
certificados e recibos de depdsito bancdrio e demais titulos, valores mobilidrios e ativos
financeiros de renda fixa, exceto cotas do Fundo de Desenvolvimento Social (FDS), bem como
operacGes compromissadas (“Ativos Financeiros”).

6.4. O Fundo poderd adquirir Ativos Financeiros de emissdo ou que envolvam coobrigacdo
da Administradora, da Gestora e partes a eles relacionadas, tal como definidas pelas regras
contdbeis pertinentes, observado, nos termos do artigo 40-A, § 99, da Instru¢cdo CVM 356, o
limite maximo de 20% (vinte por cento) do patrimonio liquido do Fundo.

6.5. Evedado a Administradora, a Gestora e ao Custodiante ou partes a eles relacionadas,
tal como definidas pelas regras contabeis que tratam desse assunto, ceder ou originar, direta
ou indiretamente, Direitos Creditérios ao Fundo.

6.5.1. A Administradora e a Gestora mantém mecanismos e sistemas de segregacdo das suas
atividades, nos termos da regulamentacdo em vigor. Em virtude da referida segregacao de
atividades, ndo ha possibilidade de serem configurados eventuais conflitos de interesses
entre os referidos prestadores de servicos.

6.6. O Fundo ndo realizara operacdes de day trade, assim consideradas aquelas iniciadas e
encerradas no mesmo dia, independentemente do Fundo possuir estoque ou posi¢do anterior
do mesmo Ativo Financeiro.

6.7. Os percentuais de composicdo, concentracdo e diversificacdo da carteira do Fundo
referido neste Capitulo 6 serdo monitorados pela Administradora e cumpridos diariamente,
com base no VPL do Dia Util imediatamente anterior de cada célculo dos percentuais de
composicao, concentracdo e diversificacdo da carteira.
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6.8. Na hipdtese de desenquadramento do Fundo com relagdo a Alocagdo Minima em
Direitos Creditdrios por periodo superior a 90 (noventa) dias consecutivos contados a partir
da data de integralizacdo da Emissdo |Inicial (“Prazo para Reenquadramento”), a
Administradora darad ciéncia a Gestora por escrito, no 12 (primeiro) Dia Util apds o
encerramento do Prazo para Reenquadramento, para que essa decida sobre as medidas a
serem tomadas para fins do enquadramento da carteira, incluindo, sem limitagao:

(i) a aquisicao de Direitos Creditdrios para fins de reenquadramento da carteira;

(ii) a realizagdo de amortizagao extraordindria da Cotas em circulagdo em montante
necessario ao reenquadramento;

(iii) a solicitagdo de autorizaggo a CVM para a prorrogacaio do Prazo para
Reenquadramento; ou

(iv) a convocacdo da Assembleia Geral para deliberar sobre a liquidacdo antecipada do
Fundo, mediante resgate das Cotas.

6.9. O Custodiante sera responsavel pela custédia, administracdo, cobranga e/ou guarda
dos documentos relativos aos Ativos Financeiros e aos Direitos Creditérios integrantes da
carteira do Fundo, os quais deverdo, conforme o caso, ser registrados e/ou mantidos:

(v) em conta de depdsito diretamente em nome do Fundo;
(vi)  em contas especificas abertas no Sistema Especial de Liquidacdo e de Custddia — Selic;

(vii) em sistemas de registro e de liquidacao financeira de ativos autorizados pelo Banco
Central do Brasil; ou

(viii) em outras entidades autorizadas a prestacdo de servicos de custddia pelo Banco
Central do Brasil e/ou pela CVM.

6.10. O Fundo ndo contard com qualquer garantia da Administradora, da Gestora, do
Custodiante, do Agente de Cobranca, dos Cedentes, de qualquer mecanismo de seguro ou,
ainda, do Fundo Garantidor de Créditos — FGC. Além disso, os investimentos do Fundo estdo
sujeitos aos fatores de risco descritos no Capitulo 18 deste Regulamento.

6.11. Poderdo ser realizadas operacdes nas quais a Administradora atue na condicdo de
contraparte do Fundo, desde que com a finalidade exclusiva de realizar a gestao de caixa e
liguidez do Fundo.

CAPITULO 7 — PATRIMONIO LIQUIDO DO FUNDO E CRITERIOS DE AVALIACAO DOS
DIREITOS CREDITORIOS E DOS ATIVOS FINANCEIROS INTEGRANTES DA CARTEIRA

7.1. Entende-se por patrimonio liguido do Fundo a soma algébrica dos valores
correspondentes aos Direitos Creditérios, valores a receber e aos Ativos Financeiros,
subtraidas as exigibilidades referentes aos encargos e despesas do Fundo ("VPL").

Praia do Botafogo, 501, 52 andar, Torre Pdo de Agucar, CEP 22250-040, Rio de Janeiro/R)  Fale conosco: faleconosco.maf@modal.com.br
Rua Jerénimo da Veiga, 384, 42 andar, CEP 04536-001, Sdo Paulo/SP Canal de Ouvidoria: ouvidoria.maf@modal.com.br | 0800 466 0200
Canal de denuncias: canaldenunciascompliance.maf@modal.com.br

13



APEX

7.2. Os Direitos Creditérios e os Ativos Financeiros adquiridos serdao registrados
inicialmente pelo valor efetivamente pago pelo Fundo e depois valorizados conforme
metodologia prevista neste Capitulo 7, observadas ainda as normas regulamentares
aplicaveis.

7.3. No cdlculo do valor da carteira do Fundo serdo observados os seguintes critérios:

(i) os Ativos Financeiros serao avaliados e marcados a mercado de acordo com
procedimentos para registro e avaliacdo de titulos e valores mobilidrios, conforme
estabelecido na regulamentacdo em vigor devendo considerar que: (a) a verificacdo
do valor de mercado tera como referéncia os precos praticados em operacoes
realizadas com ativos e mercados semelhantes aos dos ativos do Fundo, levando em
consideracdo volume, coobrigacdo e prazo; e (b) na precificacdo dos ativos deverd ser
computada a valorizacdo ou desvalorizacdo em contrapartida a adequada conta de
receita ou despesa no resultado do periodo;

(ii) os valores a receber serdo registrados de acordo com as condi¢des que tiverem sido

estabelecidas contratualmente, referentes a alienacdo dos respectivos Direitos
Creditérios, respeitado o Manual de Precificacdo da Administradora;

(iii)  os Direitos Creditorios poderdo ser contabilizados com base em seu custo de aquisi¢do
sendo valorizados posteriormente conforme critérios previstos neste Capitulo 7,
observadas ainda as normas regulamentares aplicéveis;

(iv)  osrendimentos auferidos com os Direitos Creditdrios serdo reconhecidos em razdo do
recebimento de seu valor pelo Fundo, computando-se tal valor em contrapartida a
adequada conta de receita. Na hipotese de o recebimento dos Direitos Creditdrios
acontecer com pagamento parcelado, o valor estipulado na sentenca definitiva sera
computado na conta de receita ao longo do periodo de pagamento dos Direitos
Creditorios. Os resultados e/ou ganhos decorrentes da alienacdo dos Direitos
Creditérios a terceiros ou da sua quitacdo pelos respectivos Devedores serdo
registrados em contrapartida a adequada conta de lucro ou prejuizo, quando da
celebracdao da respectiva transacdo. Na hipétese de o recebimento dos Direitos
Creditdrios acontecer com pagamento parcelado, as parcelas ndo recebidas serdo
registradas na conta de valores a receber. Nessa hipdtese e, ainda, no caso em que os
valores definidos em sentenga para pagamento parcelado estejam sujeitos a
atualizacdo e juros, tais rendimentos financeiros serdo apropriados pro rata temporis
a medida que incorridos, com base nas bases de atualizacdo e juros estipuladas por
forca contratual ou da sentenca, em conformidade com o Manual de Marcacao a
Mercado da Administradora e da Instrucdo CVM 489; e

(v) os valores a serem recebidos pelo Fundo relativos a honorarios advocaticios serdo
mensurados a valor justo, em conformidade com o Manual de Marcagao a Mercado
da Administradora e da Instrucdo CVM 489.

7.4. A Administradora devera realizar reavaliagdes dos ativos da carteira do Fundo
semestralmente ou quando (i) verificada a ocorréncia de fato relevante relativo ao
andamento dos Direitos Creditérios; e/ou (ii) houver qualquer tentativa de blogueio ou de
constituicdo de qualquer 6nus ou gravame por terceiros em relacdo aos Direitos Creditérios;
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e/ou (iii) sempre que solicitado pela Gestora.

7.5. Em adicdo as informacgdes usualmente prestadas ou requeridas em decorréncia de
legislagao aplicavel ao Fundo, as demonstragdes financeiras anuais do Fundo deverao trazer
nas notas explicativas informacgdes sobre as principais caracteristicas dos Direitos Creditérios
e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, bem como os parametros utilizados
na determinagao dos valores.

CAPITULO 8 — PROCEDIMENTOS DE COBRANCA, PROCESSOS DE ORIGEM E DAS POLITICAS
DE CONCESSAO DOS DIREITOS CREDITORIOS

8.1. Politica de Concessao de Crédito. Em razdo de a politica de investimento do Fundo
consistir na aquisicao, de tempos em tempos, de Direitos Creditdrios originados por Cedentes
distintos, e que cada carteira de crédito podera ter processos concessao de crédito distintas,
nao é possivel precisar os processos de origem dos Direitos Creditérios.

8.2. Politica de Cobranga. A cobranca dos Direitos Creditérios inadimplidos serd conduzida
e acompanhada pelo Agente de Cobranca, que dara inicio ao processo de cobranca em
beneficio do Fundo.

8.2.1. O Agente de Cobranca conduzird os processos extrajudiciais, judiciais e
administrativos relacionados a cobranca dos Direitos Creditérios inadimplidos e avaliard as
medidas que poderdo ser adotadas a fim de preservar os interesses do Fundo e assegurar ao
Fundo o recebimento integral dos Direitos Creditérios pagos pelos Devedores, inclusive,
pleiteando a substituicdo da Cedente pelo Fundo no polo ativo das eventuais a¢des judiciais
ou a assisténcia litisconsorcial do Fundo nas a¢des judiciais, bem como, em todos os casos,
requerendo ao respectivo Tribunal a substituicdo da Cedente pelo Fundo na qualidade de
titular dos Direitos Creditdrios, de modo a legitimar o Fundo a levantar os valores devidos em
virtude dos Direitos Creditdrios cedidos.

8.2.2. O Agente de Cobranca devera fornecer a Administradora relatérios semestralmente
de acompanhamento. O Fundo poder3d, ainda, a qualquer tempo solicitar informacdes sobre
as acdes e processos relacionados aos Direitos Creditorios aos escritérios de advocacia por
eles responsaveis.

8.2.3. Os procedimentos de cobranca, quando realizados judicialmente, obedecerdo as
regras previstas no Codigo de Processo Civil e nas regulamentacdes editadas pelo Conselho
Nacional de Justica — CNJ, bem como pelos respectivos Tribunais responsaveis pelo
processamento dos Direitos Creditdrios, e resultardo no pagamento diretamente na conta do
Fundo dos valores dos referidos Direitos Creditdrios. Caso, por qualquer motivo, os valores
decorrentes do pagamento dos Direitos Creditdrios sejam pagos depositados em favor do
Agente de Cobranca, qualquer escritério contratado ou de qualquer terceiro, o Agente de
Cobranca ou tal terceiro devera providenciar, e a Gestora devera adotar as providéncias
necessarias para tanto, conforme o caso, a imediata transferéncia de tais valores para a conta
do Fundo.

8.3. Custos de Cobranga. Todos os custos e despesas que venham a ser devidos para
salvaguarda dos direitos e prerrogativas do Fundo em rela¢do aos Direitos Creditérios, com a
cobranca judicial e/ou extrajudicial de Direitos Creditérios, incluindo honorarios advocaticios,
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periciais, taxas, custas e emolumentos, serdo de inteira responsabilidade do Fundo ou dos
Cotistas, ndo estando a Administradora, a Gestora, o Custodiante ou o Agente de Cobranca,
de qualquer forma, obrigados pelo adiantamento ou pagamento ao Fundo ou a terceiros dos
valores necessarios a cobranga dos Direitos Creditérios. A Administradora, a Gestora, o
Custodiante e o Agente de Cobranca ndo serdo responsaveis por quaisquer custos, taxas,
despesas, emolumentos, honorarios advocaticios e periciais ou quaisquer outros encargos
relacionados aos procedimentos de cobranga dos Direitos Creditérios.

8.3.1. As despesas relacionadas com as medidas judiciais e/ou extrajudiciais necessarias a
preservacdo dos direitos e prerrogativas do Fundo e/ou a cobranca judicial ou extrajudicial
dos Direitos Creditdrios e dos Ativos Financeiros serao suportadas diretamente pelo Fundo.

8.3.2. Caso o Fundo ndo tenha recursos disponiveis para iniciar ou manter os procedimentos
de cobranca judiciais e/ou extrajudiciais referentes aos Direitos Creditérios, a Administradora
devera convocar Assembleia Geral para deliberar sobre a necessidade de aportes adicionais
de recursos no Fundo pelos Cotistas.

8.3.3. Fica desde ja estabelecido que, observada a manutencdo do regular funcionamento
do Fundo, nenhuma medida judicial ou extrajudicial sera iniciada ou mantida, conforme o
caso, pelo Fundo antes (i) do recebimento integral pelo Fundo do adiantamento dos valores
a que se refere a Clausula 8.3; e (ii) da assuncdo, pelos Cotistas, do compromisso de prover
0S recursos necessarios ao pagamento de eventual verba de sucumbéncia a que o Fundo
venha a ser condenado. A Administradora, a Gestora, o Custodiante e o Agente de Cobranca
ndo serdo responsaveis por qualquer dano ou prejuizo sofrido pelo Fundo e/ou por qualquer
dos Cotistas em decorréncia da nao propositura (ou prosseguimento), pelo Fundo, de
medidas judiciais ou extrajudiciais necessdrias a salvaguarda de seus direitos e prerrogativas,
inclusive caso o Fundo ndo tenha recursos disponiveis ou os Cotistas ndo aportarem os
recursos suficientes para tanto na forma deste Capitulo 8.

8.3.4. Todos os valores aportados pelos Cotistas no Fundo nos termos da Clausula 8.3 acima
deverdo ser feitos em moeda corrente nacional, livres e desembaracados de quaisquer taxas,
impostos, contribuicdes e/ou encargos, presentes ou futuros, que incidam ou venham a
incidir sobre tais valores, incluindo as despesas decorrentes de tributos ou contribui¢des
(inclusive sobre movimentacdes financeiras) incidentes sobre os pagamentos intermediarios,
independentemente de quem seja o contribuinte e da forma que o Fundo receba as referidas
verbas pelos seus valores integrais e originais, acrescidos dos valores necessarios para que o
Fundo possa honrar integralmente suas obrigacdes nas respectivas datas de pagamento, sem
qualquer desconto ou deducgdo, sendo expressamente vedada qualquer forma de
compensacao, bem como decorrentes da ndo recuperacdo dos créditos referidos.

CAPITULO 9 — CARACTERISTICAS, DIREITOS, CONDICOES DE EMISSAO, SUBSCRICAO E
INTEGRALIZACAO DAS COTAS

9.1. As Cotas correspondem a fracdes ideais do patrimonio liquido do Fundo e sdo de uma
Unica classe. O valor da cota do dia é resultante da divisdao do VPL pelo numero de Cotas do
Fundo, apurados, ambos, no encerramento do dia, assim entendido, como o horério de
fechamento dos mercados em que o Fundo atue.
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9.2. As Cotas terdao forma escritural e serdao mantidas em conta de depdsito em nome dos
Cotistas mantida pelo Custodiante, admitindo-se a existéncia de fraciondrio de Cotas.

9.3. Nao haverd qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou subordinagao entre as Cotas.

9.4. O prego de emissdao de cada Cota objeto da primeira emissao pelo Fundo, no ato da
primeira integralizagdo de cotas do Fundo, sera correspondente a RS 1.000,00 (mil reais) e,
nas demais integralizacGes, serd o valor da cota no dia da efetiva disponibilizacdo dos recursos
ao Fundo, sendo que o Fundo emitira até 100.000 (cem mil) Cotas em sua primeira emissao,
totalizado um montante de até R$100.000.000,00 (cem milh&es de reais) (“Emissdo Inicial”).

9.4.1. As Cotas serdo emitidas, subscritas, integralizadas, amortizadas e resgatadas de
acordo com o disposto neste Regulamento e no instrumento que aprovar a Emissao Inicial.

9.5. No ato de subscricdo de Cotas, o investidor:

(i) assinard o boletim individual de subscricdo e, caso aplicdvel, o compromisso de
investimento, contendo seu nome e qualificacdo, o numero de Cotas subscritas e o
preco de emissdo, bem como o seu compromisso de integralizar as Cotas entdo
subscritas de acordo com as solicitacdes feitas pela Administradora, sendo uma via,
autenticada pela Administradora, entregue ao investidor no mesmo ato, valida como
comprovante da subscricdo;

(ii) declarard, por meio de termo de adesdo ao Regulamento, dentre outros, (a) ter
recebido cépia do Regulamento e entendido o seu teor, especialmente os dispositivos
referentes a politica de investimento do Fundo e os dispostos nas Cldusulas 9.7 e 9.8
abaixo, bem como (b) estar ciente dos riscos envolvidos no investimento realizado,
inclusive de perda total de seu capital investido no Fundo, tendo em vista as
caracteristicas dos Direitos Creditérios;

(iii)  firmara declaragdo atestando ser investidor profissional, assim definido nos termos da
regulamentacdo aplicavel da CVM.

9.6. As Cotas serdo sempre integralizadas nos termos do respectivo boletim de subscri¢do
e, caso houver, do compromisso de investimento.

9.6.1. Aintegralizacdo das Cotas sera efetuada em moeda corrente nacional imediatamente
disponivel na conta corrente do Fundo indicada pela Administradora.

9.6.2. As Cotas ndo serdo inicialmente registradas para negociacdo em mercados
organizados. A Administradora, mediante recomendacdo da Gestora e deliberacdo da
Assembleia Geral, podera futuramente registrar as Cotas para negociacdo em mercados
organizados, observado o disposto nos §§ 12 e 22 do artigo 17 da Instrugdo CVM 356.

9.6.3. Na hipdtese de modificagao deste Regulamento, visando a permitir a negociagao das
Cotas em mercado organizado, o Fundo devera contratar agéncia de classificacdo de risco de
suas Cotas, deixando de ser aplicavel a dispensa estabelecida na Clausula 9.7 deste
Regulamento.

9.6.4. Sem prejuizo do disposto acima, o Fundo poderd ser registrado para custddia
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eletrénica por meio do Fundos21 e para integralizagdao primdria no MDA — Médulo de
Distribuicdo de Ativos, ambos administrados e operacionalizados pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa,
Balcao.

9.7. Por se tratar de Cotas destinadas a um Unico Cotista, as Cotas ndo serdo avaliadas por
agéncia de risco especializada. Na hipdtese de posterior modificacdo deste Regulamento,
visando permitir a transferéncia ou negociacao das Cotas no mercado secundario e ampliacdo
do publico-alvo do Fundo, serd obrigatéria a apresentagao do relatério de classificagao de
risco ora dispensado.

9.8. Observada a legislacdo aplicavel, as Cotas poderdo ser objeto de distribuicdo publica,
sempre destinadas exclusivamente ao investidor referido na Clausula 9.7 acima.

9.9. O titular de Cotas ndo podera negocia-las ou aliend-las, exceto mediante alteracao
deste Regulamento pela Assembleia Geral, aplicando-se, ainda, as restricdes previstas no
artigo 23-A da Instru¢ao CVM 356.

9.10. Nao sera permitida a criacdo ou constituicdo de qualquer 6nus ou gravame sobre as
Cotas, exceto se prévia e expressamente aprovado pela Assembleia Geral.

CAPITULO 10 — ASSEMBLEIA GERAL

10.1. A Assembleia Geral de Cotistas do Fundo, mediante deliberacdo dos Cotistas, possui
competéncia para:

(i) examinar, anualmente, as contas relativas ao Fundo e deliberar sobre as
demonstracdes financeiras apresentadas pela Administradora, em até 4 (quatro)
meses contados do encerramento do exercicio social do Fundo;

(ii) deliberar sobre a alteragdo do Prazo de Duragao;
(iii)  deliberar sobre a substituicdo ou destituicdo da Administradora e/ou da Gestora;

(iv)  deliberar sobre a majoracdo da Taxa de Administracdo, inclusive na hipdtese de
restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de reducao;

(v) deliberar sobre a incorporacao de outro fundo de investimento ou de parcela cindida
de seu patrimonio pelo Fundo;

(vi)  deliberar sobre a incorporacao, fusao, liquidacdo ou cisdo do Fundo;
(vii) alterar os critérios para apuracao do valor das Cotas;

(viii) aprovar os procedimentos a serem adotados no resgate das Cotas mediante dacdo em
pagamento de Direitos Creditdrios, valores a receber e/ou Ativos Financeiros;

(ix)  alterar este Regulamento, além das hipdteses de alteracdo deste Regulamento
mencionadas nos demais subitens desta Cldusula 10.1, inclusive para alterar os
quéruns de deliberacdo da Assembleia Geral previstos neste Capitulo 10;

(x) eleger e destituir o(s) representante(s) do Cotista, caso aplicavel;
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(xi)  deliberar sobre a emissdo de novas Cotas;
(xii) deliberar sobre a criacdo ou constituicdo de qualquer 6nus ou gravame sobre as Cotas;
(xiii) deliberar sobre matérias que envolvam conflito de interesses; e

(xiv) deliberar sobre substituicio do Agente de Cobranga e/ou, caso contratado, do
prestador de servicos de consultoria especializada do Fundo.

10.2. As deliberagdes da Assembleia Geral dependerdo da aprovagdo dos Cotistas titulares
da maioria das Cotas presentes a Assembleia Geral, exceto pelas matérias elencadas nos
incisos (iii), (iv), (v) e (vi) da Cldusula 10.1 acima, que dependerdo, em primeira convocacao,
da aprovacao dos Cotistas titulares da maioria das Cotas emitidas e, em segunda convocagao,
pela maioria das Cotas presentes.

10.3. Este Regulamento serd alterado independentemente de deliberacdo da Assembleia
Geral em casos de determinac¢ao pela CVM ou alteragdes nas normas legais e regulamentares
vigentes, hipdtese em que deve ser providenciada a divulgacdo aos Cotistas no prazo de até
30 (trinta) dias corridos.

10.4. A convocacdo de Assembleia Geral sera feita pela Administradora, por meio de correio
eletrénico, carta com aviso de recebimento enderecada aos Cotistas ou por meio de
publicacdo no Periédico do Fundo, com 10 (dez) dias corridos de antecedéncia, no minimo. A
convocacao indicara dia, hora e local em que sera realizada a Assembleia Geral e os assuntos
a serem tratados.

10.4.1.Assembleia Geral podera ser realizada de modo virtual e além das informacGes
indicadas na Clausula 10.4 acima, a convoca¢ao devera incluir as regras e procedimentos
aplicaveis a realizagdo da Assembleia Geral virtual, incluindo informagdes necessarias e
suficientes para acesso e utilizacdo do sistema eletronico pelos Cotistas, observados os
termos e condig¢des da regulamentacao aplicavel.

10.4.2.N3o se realizando a Assembleia Geral na data estipulada na convocagao acima
referida, serd novamente providenciada convocacdo para a Assembleia Geral, com
antecedéncia de 5 (cinco) dias corridos, mediante a expedicdo aos Cotistas de correio
eletrdnico, carta com aviso de recebimento ou publicacdo no periédico do Fundo. Para efeito
do disposto nesta Clausula, a segunda convocacdo da Assembleia Geral poderd ser
providenciada com a primeira convocacgao.

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

10.4.4.Os Cotistas poderao votar na Assembleia Geral por meio de comunicagdo escrita ou
eletronica enviada a Administradora, desde que sejam cumpridas as demais formalidades
adotadas para tal manifestacdo de voto e que o Cotista envie ser voto a Administradora antes
do horario de inicio da respectiva Assembleia Geral.
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10.4.5.Caso a Assembleia Geral seja realizada de forma virtual, o Administrador devera
garantir que o sistema eletrénico utilizado para tanto assegure:

(i) o registro de presenga dos Cotistas e dos respectivos votos;

(ii) a possibilidade de manifestagdo e de acesso simultaneo a documentos apresentados
durante a Assembleia Geral que ndo tenham sido disponibilizados anteriormente;

(iii)  a possibilidade de comunicagao entre os Cotistas.

10.5. Além da reunido anual de prestagdo de contas, a Assembleia Geral podera reunir-se
por convocacdo da Administradora, a seu exclusivo critério, ou mediante solicitacdo a
Administradora, da Gestora ou de quaisquer Cotistas que representem, no minimo, 5% (cinco
por cento) do total das cotas do Fundo, sendo que, na ultima hipdtese, a Administradora sera
responsavel por convocar a Assembleia Geral solicitada pela Gestora ou pelo(s) Cotista(s).

10.6. As Assembleias Gerais serdo instaladas com a presenca de pelo menos um cotista ou,
ainda, na hipétese prevista na Clausula 10.4.3, com a presenca de todos os Cotistas.

10.7. A Assembleia Geral pode, a qualquer momento, nomear um ou mais representantes
para exercerem as funcdes de fiscalizacdo e de controle gerencial das aplicacdes do Fundo,
em defesa dos direitos e dos interesses do Cotista.

10.7.1.Somente pode exercer as funcdes de representante do Cotista, pessoa fisica ou
juridica que atenda aos seguintes requisitos:

(i) profissional especialmente contratado para zelar pelo interesse do Cotista;

(ii) nao exercer cargo ou fungao na Administradora, em seu controlador, em sociedades
por ele direta ou indiretamente controladas e em coligadas ou outras sociedades sob
controle comum; e

(iii)  ndo exercer cargo no Cedente. Caso no qual o Cedente seja o uUnico Cotista, podera
ser nomeado representante da Cedente.

10.8. Poderdo votar nas Assembleias Gerais os procuradores do Cotista legalmente
constituidos hd menos de 1 (um) ano, sendo que o instrumento de mandato devera ser
depositado na sede da Administradora no prazo de 2 (dois) Dias Uteis antes da data de
realizacdo da Assembleia Geral.

10.9. O registro em ata dos Cotistas que participarem da Assembleia Geral sera realizado
pelo presidente da mesa ou pelo secretario, cujas assinaturas poderdo ser feitas por meio de
certificacdo digital ou reconhecidas por outro meio que garanta sua autoria e integridade em
formato compativel com o adotado para a realizacdo da Assembleia Geral.

10.10. Quaisquer decisdes tomadas em Assembleia Geral serdo divulgadas aos cotistas no
prazo maximo de 30 (trinta) dias corridos de sua realizacdo, ficando a Administradora
dispensada da comunicacdo prevista nesta cldusula nas Assembleias Gerais em que
comparecerem todos os Cotistas.
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CAPITULO 11 — APORTE ADICIONAL DE RECURSOS NO FUNDO

11.1. A medida em que a Administradora e/ou a Gestora identifique(m) necessidade de
aportes adicionais de recursos pelos Cotistas, para realizar aquisicdo de Direitos Creditdrios
e/ou para o pagamento de despesas e Encargos do Fundo, a Administradora enviara chamada
de capital aos Cotistas, por meio da qual este serd convocado a aportar recursos no Fundo,
mediante a integralizacdo das Cotas ja subscritas.

11.2. O procedimento disposto na Clausula 11.1 acima podera ser repetido a cada nova
decisdo de investimento do Fundo em Direitos Creditdrios e/ou necessidade de pagamento
de Encargos do Fundo.

11.3. Havendo necessidade, a Administradora convocara Assembleia Geral para deliberar
acerca da emissdao de novas Cotas.

CAPITULO 12 — DISTRIBUICAO DE RESULTADOS MEDIANTE AMORTIZAGAO E/OU RESGATE
DE COTAS

12.1. A distribuicdo de ganhos e rendimentos do Fundo aos Cotistas sera feita
exclusivamente mediante a amortizacdo parcial e/ou total das Cotas, observado o disposto
neste Regulamento.

12.2. N&o havera resgate de Cotas, a ndo ser pela liquidacdo do Fundo, ndo se confundindo
os eventos de resgate com as amortizagdes previstas a seguir. Na liquidacao, total ou parcial,
dos Direitos Creditérios e/ou dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, seja
por venda a terceiro ou pagamento de principal e/ou remuneracgéo, o produto oriundo de tal
liquidagdo serad reinvestido pelo Fundo em outros Direitos Creditérios e/ou dos Ativos
Financeiros, exceto se for aprovada amortizacdo pela Gestora.

12.3. As amortizag¢des parciais e/ou total tdo somente serdo realizadas pela Administradora
apds recomendacdo fundamentada da Gestora, com 3 (trés) Dias Uteis de antecedéncia, e
caso o valor de recursos em moeda corrente nacional disponivel ao Fundo seja excedente ao
montante necessario da Reserva de Encargos.

12.4. Quaisquer distribuicdes a titulo de amortizacao deverdo abranger todas as Cotas.

12.5. O pagamento de amortizacGes e/ou resgate das Cotas sera efetuado por meio de
depdsito em conta corrente de titularidade do Cotista, mediante qualquer mecanismo de
transferéncia de recursos autorizado pelo Banco Central do Brasil, pelo valor da Cota no dia
anterior do respectivo pagamento. Quando do resgate total das Cotas sera utilizado o valor
da Cota do dia do respectivo resgate.

12.6. Quando a data estipulada para pagamento de amortizacdo ou resgate de Cotas cair
em dia que seja feriado na sede da Administradora e/ou na sede da instituicdo financeira em
qgue for mantida, pelos Cotistas, conta corrente na qual serdo depositados os pagamentos
referentes a amortizacdo e/ou ao resgate das Cotas, tal pagamento serd efetuado no primeiro
Dia Util seguinte, pelo valor da Cota previsto na Clausula 12.5 acima.

12.7. Observado o disposto neste Regulamento, caso no Ultimo Dia Util anterior a data de
resgate de Cotas o Fundo ndo detenha recursos em moeda corrente nacional para efetuar o
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pagamento do resgate da totalidade das Cotas, as Cotas em circulagao poderao ser resgatadas
mediante a dacdo em pagamento da totalidade dos Direitos Creditérios e dos Ativos
Financeiros integrantes da carteira do Fundo.

12.7.1.Qualquer entrega de Direitos Creditdrios e Ativos Financeiros para fins de pagamento
de resgate aos titulares de Cotas serd realizada mediante a utilizacdo de procedimento de
rateio, considerando o nuimero de Cotas detido por cada Cotista na ocasido, por meio de
instrumento proprio.

CAPITULO 13 — ORDEM DE ALOCACAO DOS RECURSOS

13.1. Todos os dias, até a resolucdo integral das obrigacdes do Fundo, a Administradora
utilizard os recursos disponiveis para o pagamento das obrigagbes do Fundo,
obrigatoriamente, na seguinte ordem:

(i) pagamento de despesas e Encargos do Fundo, de acordo com o Capitulo 15 do
Regulamento, inclusive o pagamento da Taxa de Administragao;

(ii) constituicdo ou recomposicdo da Reserva de Encargos;

(iii)  aquisicdo dos Direitos Creditdrios, observadas as provisdes estabelecidas no
Regulamento;

(iv)  aquisicdo dos Ativos Financeiros, observadas as provisdes estabelecidas no
Regulamento; e

(v) pagamento de valores relacionados a amortizacdo, e/ou resgate das Cotas, quando
devidas de acordo com o Regulamento.

CAPITULO 14 — EVENTOS DE LIQUIDAGAO

14.1. S3o considerados eventos de liquidacdo do Fundo (“Eventos de Liquidagdo”), sem
prejuizo das demais hipdteses previstas na legislacdo e na regulamentacdo aplicaveis,
quaisquer das seguintes ocorréncias:

(i) nos casos em que houver determinag¢ao da CVM, nos termos previstos no artigo 92 da
Instrucao CVM 356;

(ii) ndo observancia pela Administradora dos deveres e das obrigacOes previstos neste
Regulamento, conforme o caso, desde que, notificada para sanar ou justificar o
descumprimento, ndo o faca no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contados do recebimento
da referida notificacao;

(iii)  na hipdtese da Administradora e/ou a Gestora renunciarem as suas respectivas
funcdes e (a) a instituicdo habilitada escolhida pela Assembleia Geral ndo assumir as
referidas funcbes no prazo previsto neste Regulamento; (b) ndo seja instalada a
Assembleia Geral referida na Clausula 3.10 acima por falta de quérum em primeira e
em segunda convocacdes; ou (c) a Assembleia Geral ndo nomear instituicdo habilitada
para substituir a Administradora e/ou a Gestora, conforme o caso, nos termos
estabelecidos neste Regulamento;
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(iv)  na hipdtese do Fundo manter o VPL médio inferior a R$500.000,00 (quinhentos mil
reais) pelo periodo de 3 (trés) meses consecutivos; e

(v) deliberagao da Assembleia Geral nesse sentido, mesmo sem qualquer justificativa ou
razao.

14.2. Independentemente dos acompanhamentos realizados pela Administradora e pela
Gestora, o Cotista podera comunicar a ocorréncia de um Evento de Liquidacdo para a
Administradora por meio de notificacdao expressa discriminando tal Evento de Liquidagdo e
detalhando as informacdes utilizadas para sua caracterizacdo. Nesses casos, a Administradora
deverd comunicar a Gestora acerca do recebimento de tal notificacdo e avaliar as informacgdes
contidas na notificagao expressa para confirmar a ocorréncia do Liquida¢do Antecipada.

14.3. A Administradora deverd, caso ocorra qualquer Evento de Liquidacao,
simultaneamente:

(i) dar ciéncia de tal fato a Gestora e ao Cotista, convocando a Assembleia Geral, para
definir eventuais procedimentos adicionais a serem adotados;

(ii) suspender imediatamente a aquisicao de novos Direitos Creditdrios;

(iii)  apds arealizacdo da Assembleia Geral, se for confirmada a liquidagdo do Fundo, iniciar
os procedimentos de liquidacdo do Fundo.

14.4. Na hipétese de ndo instalacdo da Assembleia Geral por falta de quérum, em primeira
e em segunda convocagdes, ou caso os Cotistas ndo deliberem pela interrupg¢ao da liquidacao
do Fundo, a Administradora deverad iniciar os procedimentos de liquidacdo do Fundo.

14.5. Na hipdtese de existéncia de Direitos Creditorios na carteira do Fundo pendentes de
vencimento, a Assembleia Geral podera determinar que a Administradora adote um dos
seguintes procedimentos:

(i) aguardar os vencimentos dos Direitos Creditérios e o seu pagamento pelos respectivos
Devedores;

(ii) alienar referidos Direitos Creditérios a terceiros, mediante a realizagdo de um
processo competitivo de venda dos Direitos Creditérios Endossados a terceiros; ou

(iii)  entregar os Direitos Creditérios aos Cotistas para o pagamento dos seus haveres,
mediante instrumento de dacdo em pagamento, mediante a constituicdio de um
condominio, observados os procedimentos a serem delimitados pela Assembleia
Geral ou, na falta de tal delimitacdo, os procedimentos definidos nas Clausulas
seguintes.

14.6. Na hipdtese de a Assembleia Geral ndo chegar a acordo referente aos procedimentos
de dagdo em pagamento dos Direitos Creditérios e dos Ativos Financeiros, para fins de
pagamento do resgate das Cotas, os Direitos Creditdrios e os Ativos Financeiros serdao dados
em pagamento aos Cotistas titulares das Cotas mediante a constituicdo de um condominio.
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14.7. O Custodiante ou terceiro por ele contratado fard a guarda dos Documentos
Comprobatérios e da documentacdo relativa aos Ativos Financeiros integrantes da carteira
do Fundo, pelo prazo de 60 (sessenta) dias a contar da constituicdo do condominio referidos
acima, dentro do qual o administrador dos condominios indicara, a Administradora e ao
Custodiante, a hora e o local para que seja realizada a entrega dos Documentos
Comprobatérios e da documentacao relativa aos Ativos Financeiros. Expirado esse prazo, o
Custodiante podera promover a consignacao dos Documentos Comprobatdrios e da
documentacao relativa aos Ativos Financeiros, na forma do artigo 334 do Cddigo Civil.

CAPITULO 15 — ENCARGOS DO FUNDO E RESERVA DE ENCARGOS

15.1. Constituem encargos do Fundo, além da Taxa de Administragao, as seguintes despesas
(“Encargos do Fundo”):

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

(ii) despesas com impressdo, expedicdo e publicacdo de relatdrios, formuldrios e
informacbes periddicas, previstas neste Regulamento ou na regulamentacdo
pertinente;

(iii)  despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive comunica¢des ao
Cotista;

(iv)  honorérios e despesas com auditores encarregados do exame das demonstracdes
financeiras e contas do Fundo e da andlise de sua situacdo e da atuacdo da
Administradora;

(v) emolumentos e comissdes pagas sobre as operag¢des do Fundo;

(vi)  honorarios de advogados, custas e despesas correlatas realizadas em defesa dos
interesses do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacédo, caso o
Fundo venha a ser vencido;

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

(viii) taxas de custddia de ativos integrantes da carteira do Fundo;

(ix)  contribuicdo anual devida as centrais depositarias ou a entidade do mercado de balcao
organizado em que o Fundo tenha suas Cotas registradas para custdédia eletrénica
e/ou admitidas a negociacdo, se for o caso;

(x) despesas com relacdo a contratacdo de agéncias de classificacdo de risco;

(xi)  despesas com o profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses do
Cotista, quando aplicavel; e

(xii)  honorarios e despesas com relacdo a contratacdo do Agente de Cobranca nos termos
da Clausula 4.2.
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15.2. Qualquer despesa nao listada neste Capitulo 15 na Clausula 15.1 acima como Encargos
do Fundo deverad ser paga pela Administradora.

15.3. O Fundo ndo cobrara taxa de ingresso ou taxa de saida do Cotista.

15.4. Observada a ordem de alocagcdo de recursos prevista no Capitulo 13 deste
Regulamento, a Administradora, conforme a orientacdo da Gestora, deverd manter Reserva
de Encargos do Fundo, por conta e ordem deste, desde a primeira data de integralizacdo de
Cotas até a liquidagao do Fundo, equivalente ao valor estimado necessario para o pagamento
de Encargos do Fundo, incluindo-se a Taxa de Administracdo, referentes aos 4 (quatro) meses
subsequentes.

15.4.1. Os recursos da Reserva de Encargos serao mantidos em Ativos Financeiros.
CAPITULO 16 — DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS
16.1. O Fundo tera escritura¢do contabil prépria, destacada da relativa a Administradora.

16.2. O exercicio social do Fundo tem duragdo de 01 (um) ano, com inicio em 12 de janeiro
de cada ano, ressalvado que no primeiro exercicio iniciar-se-d na data de inicio das suas
atividades e terminara em 31 de dezembro do mesmo ano.

16.3. O Fundo estara sujeito as normas de escrituracgdo, elaboracao, remessa e publicidade
de demonstragdes financeiras determinadas pela CVM.

16.4. As demonstracdes financeiras anuais do Fundo serdo auditadas por auditor
independente registrado na CVM.

CAPITULO 17 — DIVULGAGCAO DE INFORMACOES

17.1. A Administradora divulgard, ampla e imediatamente, qualquer ato ou fato relevante
relativo ao Fundo, de modo a garantir ao Cotista o acesso as informacdes que poderiam,
direta ou indiretamente, influenciar as decisoes de investimento do Cotista.

17.2. Adivulgacdo de informacdes de que trata a Cldusula 17.1 acima sera feita por meio de
e-mail e de publicacdo no Periédico do Fundo, devendo todos os documentos e informacgdes
correspondentes ser remetidos a CVM na mesma data de sua divulgacdo. Tal divulgacdo serd
feita sempre no mesmo Periddico e qualquer alteracdo deverd ser precedida de aviso ao
Cotista, salvo se o Periédico deixar de circular.

17.3. A Administradora colocara a disposicao dos Cotistas, em sua sede, no prazo maximo
de 10 (dez) dias corridos apds o encerramento de cada més, as seguintes informacdes, além
de outras exigidas nos termos deste Regulamento e da regulamentacdo aplicavel: (i) o
numero de Cotas de propriedade do Cotista e o respectivo valor; (ii) a rentabilidade do Fundo,
com base nos dados relativos ao ultimo dia do més a que se referirem; e (iii) dados acerca da
composicao da carteira do Fundo.

17.4. A Administradora devera colocar as demonstracoes financeiras do Fundo a disposicao
de quaisquer interessados que as solicitarem em sua sede social, observados os seguintes
prazos maximos:
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(i)

(i)

17.5.

(i)

18.1.

(i)

20 (vinte) dias corridos apds o encerramento do periodo a que se referirem, tratando-
se de demonstracdes financeiras mensais; e

90 (noventa) dias corridos apds o encerramento do exercicio social, tratando-se de
demonstragdes financeiras anuais.

A Administradora devera enviar a CVM:

em até 15 (quinze) dias corridos apds o encerramento de cada més do calendario civil,
informe mensal conforme a Instrugao CVM 356; e

em até 90 (noventa) dias corridos apds o encerramento do exercicio social, as
demonstragdes financeiras anuais do Fundo.

CAPITULO 18 — FATORES DE RISCO

O investimento em Cotas estd sujeito aos seguintes fatores de risco:

Riscos de Mercado:

(a)

(b)

(c)

Flutuagdo dos pregcos dos Ativos Financeiros: os Ativos Financeiros estao
sujeitos a oscilagdes nos seus precos em funcdo da reacdo dos mercados frente
a noticias econdmicas e politicas, tanto no Brasil como no exterior, podendo
ainda responder a noticias especificas a respeito dos respectivos emissores. As
variacoes de precos dos Ativos Financeiros poderdo ocorrer também em
funcdo de alteracdes nas expectativas dos participantes do mercado, podendo
inclusive ocorrer mudancgas nos padrdes de comportamento de pregos dos
Ativos Financeiros sem que haja mudancgas significativas no contexto
econdmico e/ou politico nacional e internacional;

Método de avaliacéGo dos Ativos Financeiros do Fundo: a avaliacdao dos Ativos
Financeiros integrantes da carteira do Fundo devera ser realizada de acordo
com os critérios e procedimentos para registro e avaliacdo de titulos, valores
mobiliarios e demais operagdes estabelecidos na regulamentacdo em vigor. Os
referidos critérios de avaliacdo de ativos, tal como o de marcacdo a mercado,
poderdo ocasionar variagoes nos valores dos Ativos Financeiros integrantes da
carteira do Fundo, resultando em aumento ou redug¢ao no valor de suas Cotas;

Riscos decorrentes de epidemias e demais doencas: o surto de doencgas
transmissiveis em todo o mundo, tais como o coronavirus (SARS-CoV-2), o Zika,
o Ebola, a gripe aviaria, a febre aftosa, a gripe suina, a Sindrome Respiratéria
no Oriente Médio ou MERS e a Sindrome Respiratéria Aguda Grave ou SARS,
pode ocasionar maior volatilidade no mercado de capitais global e resultar em
efeito recessivo sobre a economia brasileira, podendo inclusive afetar a
confianca do investidor e afetar adversamente o interesse de investidores na
aquisicdo ou manutencdo de Cotas. Tais surtos de doencas também podem
resultar em quarentena dos empregados dos Cedentes, dos prestadores de
servicos do Fundo ou na incapacidade de acessar suas instalacdes, o que
prejudicaria as suas respectivas atividades e resultados operacionais.
Adicionalmente, qualquer surto de tais doengas no Brasil pode afetar
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negativamente de forma direta as operagdes dos Cedentes e dos prestadores
de servicos do Fundo, seus negdcios e o resultado de suas operacoes,
implicando reducdo de seus volumes de negdcios, dispensas temporarias de
colaboradores, além de interrupg¢es nos seus negdcios, o que pode afetar
adversamente a originacdo ou a cobranca de Direitos Creditérios. Tais eventos
gue impactem negativamente a originacdo ou a cobranca de novos Direitos
Creditérios podem prejudicar a continuidade do Fundo. No que diz respeito
aos Devedores, o efeito adverso na economia global e brasileira ocasionado
pelo surto de doencas transmissiveis pode afetar sua capacidade financeira e
solvéncia. Como consequéncia, é possivel que haja o agravamento da
inadimpléncia dos Direitos Creditdrios, podendo gerar perdas ao Fundo e
consequentemente aos seus Cotistas. Por fim, como objetivo de combater os
efeitos negativos na economia trazidos pelo surto de doengas transmissiveis, é
possivel que o governo brasileiro e o mercado implementem medidas de
estimulo, tais como prorrogacdo no pagamento dos Direitos Creditdrios,
podendo ocasionar adversamente o pagamento de tais Direitos Creditorios e,
portanto, a rentabilidade do Fundo;

(d) Efeitos da politica econébmica do Governo Federal: o Fundo, seus ativos, os
Cedentes e os Devedores estdo sujeitos aos efeitos da politica econémica
praticada pelo Governo Federal. O Governo Federal intervém frequentemente
nas politicas monetdria, fiscal e cambial e, consequentemente, também na
economia do pais. As medidas que podem vir a ser adotadas pelo Governo
Federal para estabilizar a economia e controlar a inflacdo compreendem, entre
outros, controle de salarios e precos, desvalorizacdo cambial, controle de
capitais e limitagdes no comércio exterior. O negdcio, a condi¢ao financeira e
os resultados dos Cedentes, os setores econdmicos especificos em que atuam,
os Direitos Creditérios e os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo,
bem como a originacdo e o pagamento dos Direitos Creditérios poderao ser
adversamente afetados por fatores macroecondmicos e mudangas nas
politicas governamentais, bem como por (i) flutuacées das taxas de cambio; (ii)
alteracdes na inflacdo; (iii) alteragcdes nas taxas de juros; (iv) alteracGes na
politica fiscal; (v) baixos indices de crescimento econdémico; e (vi) outros
eventos politicos, diplomaticos, sociais e econdmicos que possam afetar o
Brasil ou os mercados internacionais. Medidas do Governo Federal e do Banco
Central do Brasil para manter a estabilidade econdmica, monetaria ou
inflacionaria, bem como a especulacdo sobre eventuais atos futuros do
Governo Federal e do Banco Central do Brasil podem gerar incertezas sobre a
economia brasileira e uma maior volatilidade no mercado de capitais nacional,
afetando adversamente os negdcios, a condicdo financeira e os resultados dos
Cedentes e dos Devedores, bem como o pagamento, pelos respectivos
Devedores, dos Direitos Creditorios cedidos ao Fundo.

(ii) Riscos de crédito dos Ativos Financeiros:

(a) Risco de crédito dos emissores dos Ativos Financeiros: 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. Alteracdes
nas condicBes financeiras dos emissores dos Ativos Financeiros e/ou na
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percepc¢do que os investidores tém sobre tais condi¢des, bem como alteragdes
nas condicdes econbmicas e politicas que possam comprometer a sua
capacidade de pagamento, podem trazer impactos significativos nos precos e
na liquidez dos Ativos Financeiros. Mudangas na percep¢ao da qualidade dos
créditos dos emissores, mesmo que ndao fundamentadas, poderdo também
trazer impactos nos precgos e na liquidez dos Ativos Financeiros; e

(b) Risco das contrapartes nas operagbes de aquisicdo dos Ativos Financeiros: o
Fundo poderd incorrer em risco de crédito quando da liquidacao das operacdes
realizadas por meio de corretoras e distribuidoras de valores mobilidrios que
venham a intermediar as opera¢fes de compra e venda de Ativos Financeiros
em nome do Fundo. Na hipdtese de falta de capacidade e/ou falta de
disposicdo de pagamento das contrapartes nas operacles integrantes da
carteira do Fundo, o Fundo podera sofrer perdas, podendo inclusive incorrer
em custos para conseguir recuperar os seus créditos.

(iii)  Riscos relacionados aos Cedentes de Direitos Creditorios:

(a) Riscos de invalidade ou ineficdcia da cessdo de Direitos Creditdrios: a cessao
dos Direitos Creditdrios pode ser invalidada ou tornar-se ineficaz por decisdao
judicial e/ou administrativa. Assim, o Fundo podera incorrer no risco de os
Direitos Creditdrios integrantes da carteira do Fundo serem alcangados por
obriga¢des assumidas por qualquer dos Cedentes e/ou dos Devedores, os
recursos decorrentes de seus pagamentos serem blogqueados e/ou
redirecionados para pagamentos de outras dividas por obriga¢cdes dos
Cedentes e/ou dos Devedores, inclusive em decorréncia de pedidos de
intervencdo, recuperacao judicial, recuperacdao extrajudicial, faléncia,
liquidacdo extrajudicial ou regimes especiais, conforme o caso, dos Cedentes
e/ou dos Devedores, ou em outro procedimento de natureza similar, conforme
aplicavel. Os Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo poderdo ainda ser
afetados e ter seu pagamento prejudicado caso venham a ser propostos ou
requeridos pedidos de recuperacdo judicial, de faléncia, de liquidacdo ou de
procedimentos de natureza similar contra os Devedores ou, quando houver
coobrigacao, os Cedentes. Os principais eventos que podem afetar consumar
tais riscos consistem: (i) na revogacao da cessdo dos Direitos Creditérios ao
Fundo na hipétese de faléncia dos respectivos Cedentes; (ii) na existéncia de
garantias reais sobre os Direitos Creditdrios, constituidas antes da sua cessao
ao Fundo e omitidas por seus respectivos Cedentes ou Devedores; (iii) na
penhora ou outra forma de constricdo judicial sobre os Direitos Creditérios; (iv)
na verificagdo, em processo judicial, de fraude contra credores ou fraude a
execucdo praticadas pelos Cedentes de tais Direitos Creditérios; e/ou (v) na
possibilidade de pagamento de apenas parte do valor dos Direitos Creditdrios,
e em condicdes diferentes das originalmente pactuadas, em caso de
recuperacdo judicial ou extrajudicial, faléncia ou liqguidacdo dos Devedores;

(b) Vicios na formacdo da cessGo: a negociacdo dos Direitos Creditérios pode ser
feita de forma informal e, desse modo, podera nao ser evidenciado caso os
Direitos Creditérios tenham sido cedidos para diversas pessoas, ou caso outras
fraudes tenham sido cometidas, tais como fraude a divida ativa, fraude a
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(c)

(d)

execucdo, fraude contra credores, ou quaisquer outras fraudes, de qualquer
natureza. Também podera ndo ser evidenciado caso os Direitos Creditorios
tenham sido objeto de quaisquer garantias, 6nus, penhor, opcado, direito de
preferéncia ou qualquer outra obrigacdao legal, contratual, pessoal, real,
judicial ou extrajudicial, bem como quaisquer reclamacbes de qualquer
natureza, que tenham os mesmos efeitos materiais que os descritos acima.
Desse modo, a titularidade do Fundo quanto aos Direitos Creditdrios podera
ndo ser reconhecida ou ndo ser vdlida, e, consequentemente, o recebimento
dos pagamentos dos Direitos Creditdrios podera ndo ser possivel. Caso um
terceiro também alegue ser o legitimo titular dos Direitos Creditérios, deverd
ocorrer uma disputa judicial para resolver o litigio. Adicionalmente, ndo é
possivel assegurar que nenhum terceiro ird contestar a cessdo dos Direitos
Creditorios ao Fundo, baseado na invalidade ou fraude na cadeia da cessdo
decorrente de acbes ou omissdes do Cedente ou do reclamante, como
cessionario anterior, ou devido a existéncia de qualquer dos Onus acima
mencionados, decorrente de agdes ou omissdes do Cedente ou do reclamante;
e

CessGes sem coobrigagdo: as cessoes ao Fundo de Direitos Creditdrios serdo
realizadas, via de regra, sem direito de regresso ou coobrigacao do Cedente,
fundo de investimento, ou de qualquer outra pessoa, de forma que o Cedente
ndo assumira quaisquer responsabilidades pelo pagamento dos Direitos
Creditérios cedidos ao Fundo ou pela solvéncia do respectivo Devedor. Em
nenhuma hipétese, a Administradora, a Gestora, o Custodiante ou qualquer
outro prestador de servigo para o Fundo, incluindo quaisquer Afiliadas destas
entidades, se responsabilizam pelo pagamento dos Direitos Creditérios ou pela
solvéncia dos seus respectivos Devedores; e

Riscos relacionados aos setores de atuacdo dos Cedentes: o Fundo poderd
adquirir, de tempos em tempos, Direitos Creditérios originados por Cedentes
distintos, sendo que os investimentos do Fundo em Direitos Creditdrios
estardo sujeitos a uma série de fatores de risco peculiares a cada operacdo de
cessdao de Direitos Creditérios ao Fundo, os quais poderdao impactar
negativamente nos resultados do Fundo, inclusive riscos relacionados: (a) aos
critérios adotados pelo Cedente para concessdo de Direitos Creditorios; (b) aos
negdcios e a situacdo patrimonial e financeira dos Devedores; (c) a
possibilidade de os Direitos Creditdrios virem a ser alcangados por obrigacdes
dos Devedores ou de terceiros, inclusive em decorréncia de pedidos de
recuperacao judicial ou de faléncia, ou planos de recuperacao extrajudicial, ou
em outro procedimento de natureza similar; (d) a eventuais restricées de
natureza legal ou regulatdria que possam afetar adversamente a validade da
constituicdo e da aquisicdo dos Direitos Creditérios, bem como o
comportamento do conjunto dos Direitos Creditérios cedidos ao Fundo e os
fluxos de caixa a serem gerados; e (e) a eventos especificos com relacdo a
operacao de cessado de Direitos Creditérios ao Fundo que possam dar ensejo
ao inadimplemento ou determinar a antecipacdo ou liquidacdo dos
pagamentos.
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(iv)  Riscos relacionados ao Devedor dos Direitos Creditdrios:

(a) Risco de crédito do Devedor: inexiste qualquer garantia ou certeza de que o
pagamento dos Direitos Creditdrios sera efetuado ou que sera possivel obté-lo
por meio de cobranga extrajudicial, judicial ou administrativa. Dessa forma, na
hipdtese de persistente inadimpléncia, total ou parcial, por parte do respectivo
Devedor no pagamento dos Direitos Creditdrios, podera haver prejuizos ao
Fundo e, consequentemente, ao seu Cotista. Ademais, o Fundo somente
procederd ao resgate das Cotas em moeda corrente nacional na medida em
que os Direitos Creditérios sejam pagos pelos Devedores e/ou coobrigados,
conforme aplicdvel, e desde que os respectivos valores sejam transferidos ao
Fundo, ndo havendo garantia de que o resgate das Cotas ocorrerd
integralmente conforme estabelecido neste Regulamento. Nessas hipoteses,
ndao serd devido pelo Fundo, pela Administradora, pela Gestora, pelo
Custodiante e/ou pelo Agente de Cobranga, qualquer multa ou penalidade, de
gualquer natureza. Em caso de instauracao de pedido de faléncia, recuperacao
judicial, de plano de recuperagdo extrajudicial ou qualquer outro
procedimento de insolvéncia dos Devedores e/ou coobrigados, conforme
aplicavel, o Fundo poderd n3o receber os pagamentos dos Direitos Creditdrios
que compdem sua carteira, o que podera afetar adversamente os resultados
do Fundo;

(b) Risco de crédito decorrente do investimento em Direitos Creditdrios vencidos:
consiste no risco dos Direitos Creditérios adquiridos apds o respectivo
vencimento ndo serem pagos ou serem quitados parcialmente, em virtude do
insucesso das a¢des de cobranca e/ou de limitagdes na capacidade financeira
dos Devedores. Nao é possivel garantir em que medida ou em que data os
Direitos Creditérios vencidos e ndo pagos serdo adimplidos. O ndo pagamento,
0 pagamento parcial, ou mesmo a demora no pagamento de referidos Direitos
Creditdérios podem provocar perdas ao Fundo e ao Cotista;

(c) Insuficiéncia dos Critérios de Elegibilidade: os Critérios de Elegibilidade tém a
finalidade de selecionar os Direitos Creditdrios passiveis de aquisicdo pelo
Fundo. N3o obstante tais Critérios de Elegibilidade, a solvéncia dos Direitos
Creditérios que compdem a carteira do Fundo depende inclusive, mas ndo
somente, da situacdo econémico-financeira dos Devedores. Dessa forma, a
observancia pelo Custodiante dos Critérios de Elegibilidade nao constitui
garantia de adimpléncia dos Devedores;

(d) Possibilidade de aquisicdo de Direitos Creditdrios cedidos por Cedentes e/ou
devidos por Devedores cujas demonstragbes financeiras ndo sejam auditadas:
o Fundo, desde que sejam respeitados os limites de concentracdo previstos
neste Regulamento, podera manter a qualquer tempo em sua carteira, Direitos
Creditorios cedidos por Cedentes e/ou devidos por Devedores -cujas
demonstracgGes financeiras ndo sejam auditadas por auditor independente
registrado na CVM. Nesse sentido, ndo havera verificacdo independente sobre
tais demonstracdes financeiras que afirme se estas representam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, as respectivas posicoes
patrimoniais e financeiras, os resultados de suas operacdes, as mutacdes de
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(v)

seus respectivos patrimonios liquidos tampouco as origens e aplicagdes de
seus recursos. Falhas na representacdo de tais posicdes patrimoniais e
financeiras podem levar a erros na analise do nivel de risco dos créditos a
serem selecionados e adquiridos pelo Fundo e, caso tais erros se materializem,
a rentabilidade do Fundo e, por consequéncia, das Cotas, podera ser afetada
negativamente;

(e) Inexisténcia de descrigdo dos processos de origem dos Direitos Creditdrios e das
politicas de concess@o de crédito pelos Cedentes: tendo em vista que o Fundo
buscard adquirir, de tempos em tempos, Direitos Creditérios originados por
Cedentes distintos, e que cada Direito Creditério terd sido objeto de processos
de origem e de politicas de concessao de crédito distintos, ndo é possivel pré-
estabelecer, e, portanto, ndo estd contida no Regulamento descricdo dos
processos de origem e das politicas de concessado dos Direitos Creditérios que
serdo adquiridos pelo Fundo, tampouco descricio dos fatores de risco
especificos associados a tais processos e politicas. Dessa forma, os Direitos
Creditérios que vierem a ser adquiridos pelo Fundo poderdo ser originados
com base em politicas de concessdo de crédito que ndo assegurem a auséncia
de eventuais vicios na sua originagdo e/ou formalizagdo, o que poderd
dificultar ou até mesmo inviabilizar a recuperacao de parte ou da totalidade
dos pagamentos referentes aos referidos Direitos Creditérios integrantes da
carteira pelo Fundo; e

(f) Risco associado a auséncia de notificagdo dos Devedores na cessdo dos Direitos
Creditdrios do Fundo: os Devedores dos Direitos Creditérios serao notificados
sobre a cessdo ao Fundo dos Direitos Creditorios de que sejam Devedores. No
entanto, caso a cessdo dos Direitos Creditdrios ao Fundo seja realizada sem o
sucesso na respectiva notificacdo aos Devedores, referida cessdo nao terd
eficacia em relacdo ao Devedor, nos termos do artigo 290 do Cédigo Civil.
Assim sendo, ndao é possivel garantir que os valores devidos ao Fundo
referentes a tais Direitos Creditorios serdo devidamente pagos ao Fundo.
Tampouco é possivel garantir que, caso o respectivo Devedor realize o
pagamento do Direito Creditdrio a credor putativo, tais Direitos Creditérios
sejam oponiveis ao referido Devedor.

Riscos de originagao: Os Direitos Creditérios podem eventualmente ter suas
condi¢cOes questionadas em juizo pelos respectivos Devedores, inclusive com vistas a
revisdo dos montantes devidos ou em razdo dos encargos aplicaveis. Ndo pode ser
afastada a possibilidade de os Devedores lograrem éxito nas eventuais demandas
ajuizadas. Nessa hipdtese, os Direitos Creditérios podem ter seus valores reduzidos ou
até anulados em decisOes judiciais, o que afetaria negativamente o patriménio do
Fundo. Adicionalmente, os Documentos Comprobatérios podem eventualmente
conter irregularidades, como falhas na sua elaboracdo e erros materiais, ou mesmo
ndo serem suficientes para serem caracterizados como titulos executivos
extrajudiciais e ensejar um processo de execucdo. Por esse motivo, a cobranca judicial
dos referidos Direitos Creditérios podera ndo se beneficiar da celeridade de um
processo de execucdo, ficando ressalvada a cobranca pelas vias ordinarias, por meio
da propositura de acdo de cobranca, por exemplo. Dessa forma, a cobranca judicial
dos Direitos Creditérios poderd ser mais demorada do que seria caso seus
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(vi)

(vii)

Documentos Comprobatdrios pudessem instruir uma execucao judicial, uma vez que
a cobranca pelas vias ordinarias impde ao credor a obrigacdo de obter uma sentenca
transitada em julgado reconhecendo o inadimplemento do Direitos Creditérios.
Adicionalmente, para a instrucdao do pedido judicial de cobranga, poderdao ser
necessarios documentos e informacdes adicionais relativos aos Devedores ou aos
Direitos Creditdrios, ndo enviados ao Fundo a época da cessdao ou endosso, 0s quais,
uma vez nao apresentados ou apresentados extemporaneamente, poderao obstar a
cobranca dos Direitos Creditérios, prejudicar o Fundo e a rentabilidade do
investimento realizado por seus Cotistas.

Risco de fungibilidade: os Direitos Creditdrios cedidos ao Fundo serdo objeto de
cobranca a ser realizada pelo Agente de Cobranca, devendo os montantes pagos pelos
Devedores em decorréncia de tal cobranca serem depositados diretamente na conta
do Fundo. Recursos eventualmente recebidos em outras contas, por equivoco, devem
ser devidamente repassados ao Fundo. Desse modo, eventualmente, os valores
referentes aos Direitos Creditérios poderdo transitar por contas de pagamento e/ou
contas bancarias de outra instituicdo até o seu recebimento pelo Fundo, razdo pela
qual existe o risco de que tais recursos ndo sejam repassados ao Fundo nos prazos
estabelecidos neste Regulamento, por exemplo, por motivo de intervencdo ou
indisponibilidade de recursos de instituigdes financeiras e agentes de liquidacgao, ou,
ainda, em decorréncia de pedidos de recuperacao judicial ou de faléncia, ou planos de
recuperacdo extrajudicial, regime de administracdo tempordria ou em outro
procedimento de natureza similar. Nessas hipdteses, a rentabilidade das Cotas pode
ser negativamente afetada, causando prejuizo ao Fundo e aos Cotistas.

Riscos operacionais:

(a) Falhas de cobran¢a: a cobranca dos Direitos Creditérios de titularidade do
Fundo depende da atuacdo diligente do Agente de Cobranca. Qualquer falha
de procedimento ou ineficiéncia do Agente de Cobranca poderd acarretar em
recebimento a menor dos recursos devidos pelos Devedores, levando a queda
da rentabilidade do Fundo. Adicionalmente, nada garante que a cobranga
judicial dos Direitos Creditérios levard a recuperacdo total dos Direitos
Creditérios, o que podera implicar perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotista;

(b) Custos da cobranca dos Direitos Creditdrios: os custos incorridos com os
procedimentos judiciais ou extrajudiciais necessarios a cobranca dos Direitos
Creditdrios de titularidade do Fundo e a salvaguarda dos direitos, das garantias
e das prerrogativas dos Cotistas sdo de inteira e exclusiva responsabilidade do
Fundo, devendo ser suportados até o limite do valor total das Cotas, sempre
observado o que for deliberado pelos titulares das Cotas reunidos em
Assembleia Geral. A Administradora, o Custodiante, a Gestora e o Agente de
Cobranca ndo sdo responsaveis, em conjunto ou isoladamente, pela adogao ou
manutencado dos referidos procedimentos, caso os titulares das Cotas deixem
de aportar os recursos necessarios para tanto;

(c) Risco quanto aos Documentos Comprobatorios e as informa¢des sobre os
Direitos Creditdrios: Cada Cedente obriga-se a disponibilizar ao Custodiante os
Documentos Comprobatdrios para a guarda fisica e/ou guarda eletrénica. Caso
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o Cedente n3ao cumpra suas obriga¢cdes de entrega desses Documentos
Comprobatérios, ou caso essa documentacdo apresente irregularidades, erros
materiais ou incompletudes, o Fundo podera ter dificuldades de exercer suas
prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos Creditdrios, inclusive na
tempestiva cobranca dos créditos ou excussao de suas garantias, com prejuizos
ao Fundo e aos Cotistas. Ademais, o Custodiante poderad realizar a verificacdo
da regularidade dos Documentos Comprobatérios em datas posteriores as
respectivas cessdes, nos termos deste Regulamento. Dessa forma, a carteira
do Fundo podera conter Direitos Creditdrios cuja documentacao apresente
irregularidades decorrentes da eventual formalizagdo inadequada dos
Documentos Comprobatérios, sem que haja garantia do Cedente, o que
poderd obstar o pleno exercicio pelo Fundo das prerrogativas decorrentes da
titularidade dos Direitos Creditérios;

(d) Interrupg¢do dos servigos pelos prestadores de servicos contratados pelo Fundo:
eventual interrupcdo da prestacdo de servicos pelos prestadores de servicos
do Fundo, inclusive no caso de sua substituicdo ou pedidos de recuperagao
judicial, faléncia, planos de recuperacdo extrajudicial ou outro procedimento
de natureza similar, podera afetar direta ou indiretamente, o regular
funcionamento do Fundo. Isso podera levar a prejuizos ao Fundo ou, até
mesmo, a sua liquidacdo antecipada;

(e) Documentos Comprobatdrios: o Custodiante é o responsavel legal pela guarda
dos Documentos Comprobatérios dos Direitos Creditérios de titularidade do
Fundo. O descumprimento do dever de guarda e conservacdo podera obstar o
pleno exercicio pelo Fundo das prerrogativas decorrentes da titularidade dos
Direitos Creditdrios. A verificacdo do lastro dos Direitos Creditdrios pelo
Custodiante é realizada apds a cessdo dos Direitos Creditérios ao Fundo, de
modo que a carteira do Fundo poderd conter Direitos Creditérios cujos
Documentos Comprobatdérios apresentem irregularidades, que poderao obstar
o pleno exercicio, pelo Fundo, das prerrogativas decorrentes da titularidade
dos Direitos Creditorios; e

(f) Risco de sistemas: dada a complexidade operacional prépria dos fundos de
investimento em direitos creditérios, ndo ha garantia de que as trocas de
informagdes entre os sistemas eletrénicos do Custodiante, da Administradora,
da Gestora, do Agente de Cobranca do Fundo e, quando aplicavel, dos
Cedentes, dos Devedores e/ou coobrigados, se dardo livres de erros. Caso
gualquer desses riscos venha a se materializar, a aquisicdo, cobranca ou
realizacdo dos Direitos Creditérios poderd ser adversamente afetada,
prejudicando o desempenho do Fundo.

(viii) Riscos de Concentragdo: Concentracéo em Ativos Financeiros: é permitido ao Fundo
manter até 50% (cinquenta por cento) de sua carteira aplicada em Ativos Financeiros.
AlteracBes no cendrio macroecondmico que possam comprometer a capacidade de
pagamento, bem como alteracdes nas condig¢des financeiras dos emissores dos Ativos
Financeiros e/ou na percepc¢do do mercado acerca de tais emissores, podem trazer
impactos significativos aos precos e liquidez dos Ativos Financeiros, provocando
perdas para o Fundo e para os Cotistas. Ademais, a falta de capacidade e/ou disposi¢do
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(ix)

(x)

de pagamento de qualquer dos emissores dos Ativos Financeiros acarretara perdas
para o Fundo, podendo este, inclusive, incorrer em custos com o fim de recuperar os
seus créditos. O ndo-pagamento das operacdes integrantes da carteira do Fundo e os
custos administrativos e de recuperagao de créditos do Fundo poderdo fazer com que
o Fundo sofra uma perda patrimonial significativa, o que afetaria negativamente a
rentabilidade das Cotas.

Riscos de Liquidez:

(a) Auséncia de liquidez das Cotas: fundos de investimento em direitos creditérios
ndo-padronizados, tal como o Fundo, enfrentam baixa liquidez no mercado
secunddrio brasileiro. Por conta dessa caracteristica e do fato do Fundo ter sido
constituido na forma de condominio fechado, ou seja, sem admitir a
possibilidade de resgate de suas Cotas a qualquer momento. Até que se
encerre o prazo de dura¢do no Fundo, o Cotista ndo tera liquidez em seu
investimento no Fundo, exceto (a) por ocasido das amortizacGes e dos
resgates, nos termos deste Regulamento; (b) por meio da alienacdo de suas
Cotas no mercado secundario, observado, todavia, que sua aliena¢do apenas é
permitida caso o Regulamento venha a ser alterado e desde que cumpridos os
demais requisitos aqui previstos; ou (c) na liquidacdo antecipada do Fundo.
Neste ultimo caso, podera ndo haver recursos disponiveis em moeda corrente
nacional para realizar o pagamento ao Cotista, que poderdo ser pagos com os
Direitos Creditérios e Ativos Financeiros detidos em carteira, conforme
procedimentos descritos neste Regulamento;

(b) Auséncia de liquidez dos Direitos Creditorios: o investimento do Fundo em
Direitos Creditérios apresenta peculiaridades em relacdo as aplicagdes usuais
da maioria dos fundos de investimento brasileiros, haja vista que nao existe,
no Brasil, mercado secundario com liquidez para tais Direitos Creditérios. Caso
o Fundo precise vender os Direitos Creditdrios, podera ndo haver mercado
comprador ou o prego de alienagao de tais Direitos Creditérios podera refletir
essa falta de liquidez, causando perda de patrimoénio do Fundo; e

(c) Liquidez relativa aos Ativos Financeiros: diversos motivos podem ocasionar a
falta de liquidez dos mercados nos quais os titulos e valores mobiliarios
integrantes da carteira do Fundo sdo negociados, incluindo quaisquer
condicOes atipicas de mercado. Caso isso ocorra, o Fundo estara sujeito a riscos
de liquidez dos Ativos Financeiros detidos em carteira, situacdo em que o
Fundo poderd ndo estar apto a efetuar pagamentos relativos a resgates de suas
Cotas e/ou podera ser obrigado a se desfazer de tais Ativos Financeiros em
condicbes menos favoraveis do que se nao houvesse a referida situacdo de
falta de liquidez.

Riscos de Descontinuidade: o Regulamento estabelece algumas hipdteses em que a
Assembleia Geral poderd optar pela liquidacdo antecipada do Fundo, situa¢des nas
guais o resgate das Cotas podera ser realizado mediante a entrega de Direitos
Creditdrios, valores a receber e/ou Ativos Financeiros. Nesses casos, os Cotistas
poderdo encontrar dificuldades (a) para vender os Direitos Creditérios, os valores a
receber e/ou Ativos Financeiros recebidos quando do vencimento antecipado do
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Fundo ou (b) cobrar os valores devidos pelos Devedores dos Direitos Creditérios e dos
valores a receber. Dependendo do Ativo Financeiro que o Fundo adquirir, os Cotistas
poderdo ter suas perspectivas originais de investimento reduzidas e, assim ndo
conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneragdo proporcionada
até entao, pelo Fundo.

(xi)  Outros Riscos:

(a) Auséncia de propriedade, pelos Cotistas, dos ativos do Fundo: a propriedade
das Cotas ndo confere aos Cotistas a propriedade direta sobre os Direitos
Creditdrios e/ou sobre os Ativos Financeiros. Os direitos do Cotista sdo
exercidos sobre todos os ativos da carteira de modo nao individualizado;

(b) Risco de perda total: o Fundo podera sofrer perdas em razao da aplicacdo de
seus recursos em Direitos Creditérios e/ou Ativos Financeiros, havendo a
possibilidade de perda total do capital investido pelos Cotistas e ocorréncia de
patrimoénio negativo do Fundo, hipdtese em que os Cotistas poderdo ser
convocados pela Administradora para realizar aportes adicionais de recursos
no Fundo;

(c) Risco de conflito de interesses: a Administradora e a Gestora mantém
mecanismos e sistemas de segregacdo das suas atividades relacionadas, nos
termos da regulamentacdao em vigor. Caso existam falhas no controle e
monitoramento da segregacdo de suas atividades com a Administradora e a
Gestora, existe o risco do Fundo realizar operacbes que sejam objeto de
conflito de interesses entre a Administradora e a Gestora e/ou terceiros e o
Fundo, as quais podem inclusive acarretar perdas para o Fundo e para o
Cotista;

(d) Auséncia de garantias: as aplicagdes realizadas no Fundo ndo contam com
garantia dos Cedentes, da Administradora, da Gestora, do Custodiante ou do
Fundo;

(e) Patriménio liquido negativo: os investimentos do Fundo estdo, por sua
natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas de mercado, risco de crédito, risco
sistémico, condi¢des adversas de liquidez e negociacdo atipica nos mercados
de atuacdo, sendo que ndao ha garantia de completa eliminacdo da
possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas. A Lei n® 13.874/2019
alterou o Cddigo Civil e estabeleceu que o regulamento do fundo de
investimento poderd estabelecer a limitacdo de responsabilidade de cada
cotista ao valor de suas cotas, observada regulamentacdo superveniente da
CVM. No entanto, até a data deste Regulamento, a CVM ndo regulamentou
esse assunto, de forma que (i) ndo é possivel garantir que a limitacdo de
responsabilidade dos Cotistas ao valor de suas Cotas sera aplicavel para este
Fundo, ou que o texto atual do Regulamento estard em consonancia com o da
regulamentacdo superveniente da CVM, e (ii) a CVM podera estabelecer, para
tal fim, condi¢Oes especificas adicionais, que poderdo ou ndo ser atendidas
pelo Fundo. A CVM e o Poder Judicidrio ainda ndo se manifestaram sobre a
interpretacdo da responsabilidade limitada dos Cotistas na pendéncia da
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(f)

(8)

(h)

(i)

referida regulamentacdo, e nao ha jurisprudéncia administrativa ou judicial a
respeito da extensdo da limitacdo da responsabilidade dos Cotistas, tampouco
do procedimento de insolvéncia aplicavel a fundos de investimentos. O Cddigo
Civil também passou a estabelecer que os fundos de investimento cujo
regulamento estabeleca a responsabilidade limitada de seus cotistas ao valor
de suas cotas estardo sujeitos ao regime da insolvéncia previsto no Cadigo Civil.
Nessa hipdtese, em caso de insuficiéncia do Patrimoénio Liquido do Fundo, sua
insolvéncia podera ser requerida (a) por qualquer dos credores; (b) por decisdo
da Assembleia Geral; e (c) conforme determinado pela CVM;

Auséncia de classificacdo de risco das Cotas e politica de investimentos
genérica: a auséncia de requisitos rigidos relacionados aos Direitos Creditérios
passiveis de aquisicdo pelo Fundo podera dificultar a definicdo do perfil de risco
da carteira do Fundo, afetando a capacidade de o Cotista avaliar o risco de seu
investimento. As Cotas ndo possuem classificacdo de risco emitida por agéncia
classificadora de risco. Esses fatores podem dificultar a avaliacdo, por parte dos
investidores, da qualidade do crédito representado pelas Cotas e com a
capacidade do Fundo em honrar com os pagamentos das Cotas;

Risco decorrente da precificagdo dos ativos: os ativos integrantes da carteira
do Fundo serdao avaliados de acordo com critérios e procedimentos
estabelecidos para registro e avaliagdao conforme regulamentagdao em vigor.
Referidos critérios, tais como os de marcacdo a mercado dos Ativos Financeiros
(mark-to-market), poderao causar variacées nos valores dos ativos integrantes
da carteira do Fundo, resultando em aumento ou reducado do valor das Cotas;

Risco de descaracterizagdo do regime tributdrio aplicavel ao Fundo: a Gestora
buscard compor a carteira do Fundo com Ativos Financeiros e Direitos
Creditdrios, conforme aplicavel, que sejam compativeis com a classificacdo do
Fundo como um fundo de investimento de longo prazo para fins tributarios,
considerando-se como tal um fundo de investimento que possui uma carteira
de ativos com prazo médio superior a 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias,
nos termos da legislacdo aplicdvel. Todavia, ndo é possivel garantir que tais
ativos serdo efetivamente adquiridos e, portanto, ndo ha garantia de que o
Fundo seja classificdvel como investimento de longo prazo para fins de
aplicacdo do regime tributdrio a seus Cotistas; e

Possibilidade de eventuais restrigées de natureza legal ou regulatdria: o Fundo
também poderd estar sujeito a outros riscos, exégenos ao controle da
Administradora ou dos demais prestadores de servicos do Fundo, advindos de
eventuais restricdes futuras de natureza legal e/ou regulatéria que podem
afetar a validade da constituicdo e/ou da cessdo dos Direitos Creditérios para
o Fundo. Na hipdtese de tais restricdes ocorrerem, o fluxo de cessbes de
Direitos Creditdrios ao Fundo podera ser interrompido, podendo desta forma
comprometer a continuidade do Fundo e o horizonte de investimento dos
Cotistas. Além disso, os Direitos Creditorios ja integrantes da carteira podem
ter sua validade questionada, podendo acarretar, desta forma, prejuizos aos
Cotistas.
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CAPITULO 19 - DISPOSICOES GERAIS

19.1. Parafins do disposto neste Regulamento, considera-se o correio eletrénico como uma
forma de correspondéncia vdlida nas comunicacdes entre a Administradora, a Gestora, o
Custodiante, o Agente de Cobranga, os demais prestadores de servi¢os do Fundo, os Cedentes
e o Cotista.

19.2. Caso as datas em que venham a ocorrer eventos nos termos deste Regulamento nao
sejam Dias Uteis, conforme definicdo desta Clausula, considerar-se-a como a data do referido
evento o Dia Util imediatamente seguinte.

19.3. Fica eleito o foro da Cidade de Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo, com expressa rendncia
de qualquer outro, por mais privilegiado que possa ser, para dirimir quaisquer litigios
oriundos do presente Regulamento.

MAF DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

% %k %k
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APEX

“Administradora”

“Agente de Cobranga”

“Assembleia Geral”
“Ativos Financeiros”
“Cedentes”

“CNPJ”
“Codigo Civil”
“Codigo de Processo

Civil”

“Contrato de Gest3do”

“Cotas”

“Cotista”

“Critérios de
Elegibilidade”

“Custodiante”

ANEXO |
DEFINIGOES

Significa a MAF DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A., inscrita no CNPJ sob o n? 36.864.992/0001-
42, com sede na Praia de Botafogo, n? 501, Torre Pdo de
Acucar, bloco I, 52 andar (parte), Botafogo, Rio de Janeiro/RJ,
CEP 22.250-040, sociedade devidamente autorizada pela CVM
a exercer a atividade de administracdo de carteira de titulos e
valores mobiliarios, conforme Ato Declaratorio n2 18.667, de
19 de abril de 2021, ou sua sucessora.

Significa o ITAU UNIBANCO S.A., instituicdo financeira inscrita
no CNPJ sob o n2 60.701.190/0001-04, com enderego sede na
Praca Alfredo Egydio de Souza Aranha, n? 100, Torre Olavo
Setubal, Parque Jabaquara, Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao
Paulo, CEP 04.344-902, ou sua sucessora.

Significa cada assembleia geral de Cotistas do Fundo.
Tém o significado previsto na Cldusula 6.3 do Regulamento.
Tém o significado previsto na Cladusula 2.3 do Regulamento.

Significa o Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do Ministério
da Economia.

Significa a Lei n2 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme
alterada.

Significa a Lei n2 13.105, de 16 de margo de 2015, conforme
alterada.

Significa o contrato de prestacdo de servicos de gestdo da
carteira do Fundo, celebrado entre o Fundo, representado pela
Administradora, e a Gestora.

Significam as cotas de emissdao do Fundo, de classe e série
Unicas.

Significa o titular de Cotas do Fundo.

Tém o significado previsto na Clausula 5.2 do Regulamento.

Significa a MAF Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios
S.A., com sede na Praia de Botafogo, n? 501, Torre P3o de
Acucar, bloco |, 52 andar (parte), Botafogo, Rio de Janeiro/RJ,
CEP 22.250-040, inscrita no CNPJ/ME sob o n@®
36.864.992/0001-42, devidamente autorizada pela CVM a
exercer a atividade de prestacdo de servicos de custddia dos
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APEX

”CVM”
“Devedor”

“Dia Util”

“Direitos Creditorios”

“Diretor Designado”

“Documentos
Comprobatérios”

“Emissao Inicial”
“Encargos do Fundo”
“Eventos de Liquidagao”

“Fundo”

“Gestora”

“Instru¢dao CVM 356"

“Instru¢dao CVM 444"

“Instrugcdao CVM 489"

titulos e valores mobiliarios, conforme Ato Declaratoério
n? 19.102, de 23 de setembro de 2021.

Significa a Comissao de Valores Mobiliarios.
Significa cada um dos devedores dos Direitos Creditdrios.

Significa qualquer dia que ndo seja sdbado, domingo ou dias
declarado como feriados na sede da Administradora e da
Gestora, de acordo com os dias Uteis dos municipios do Rio de
Janeiro e S3o Paulo, Brasil.

Significam os direitos creditérios decorrentes de (i) operacdes
de empréstimos e/ou de financiamentos, bem como obrigacdes
financeiras oriundas de contratos de naturezas diversas e/ou (ii)
titulos executivos judiciais e/ou extrajudiciais cujos, em
gualquer dos casos, em que os respectivos Devedores tenham
deixado de cumprir, parcial ou integralmente, com as
obrigacdes financeiras ali previstas, tornando-se inadimplentes.

Significa o diretor responsavel pela administracdo, gestdo,
supervisdao, acompanhamento e prestacao de informagdes do
Fundo.

Tém o significado previsto na Clausula 4.1(ii) do Regulamento.

Tem o significado previsto na Cladusula 9.4 do Regulamento.
Tém o significado previsto na Cldusula 15.1 do Regulamento.
Tém o significado previsto na Clausula 14.1 do Regulamento.

Significa o B2CYCLE FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS.

Significa o ITAU UNIBANCO S.A., instituicdo financeira, na
gualidade de gestora de recursos proprietdrios, dispensada de
autorizacdao para administrar carteiras de titulos e valores
mobiliarios, nos termos do paragrafo uUnico do artigo 62 da
Resolucdo CVM 21, de 25 de fevereiro de 2021, inscrita no CNPJ
sob o n? 60.701.190/0001-04, com endereco sede na Praca
Alfredo Egydio de Souza Aranha, n? 100, Torre Olavo Setubal,
Parque Jabaquara, Cidade de S3o Paulo, Estado de S3o Paulo,
CEP 04.344-902, ou sua sucessora.

Significa a Instrucdo da CVM n? 356, de 17 de dezembro de
2001, conforme alterada.

Significa a Instrugao da CVM n2 444, de 8 de dezembro de 2006,
conforme alterada.

Significa a Instrucdo da CVM n2 489, de 14 de janeiro de 2011,
conforme alterada.
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APEX

“IPCA”

“Periodico”

“Prazo de Durag¢ao”

“Prazo para
Reenquadramento

”

“Regulamento”

“Reserva de Encargos do
Fundo”

“Taxa de Administracdao”

IIVPLH

Significa o indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo
calculado e divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica.

Significa o veiculo utilizado para a divulga¢do de informacgdes
do Fundo, que ocorrera preferencialmente por correio
eletrénico.

Tem o significado previsto na Cldusula 1.3 do Regulamento.

Tem o significado previsto na Cladusula 6.8 do Regulamento.

Tem o significado previsto na Cladusula 1.2 do Regulamento.

Significa a reserva a ser mantida, desde a primeira data de
integralizacdo de Cotas até a liquidacdo do Fundo, equivalente
ao valor estimado necessdrio para o pagamento de Encargos do
Fundo, incluindo-se a Taxa de Administracdo, referentes aos 4
(quatro) meses subsequentes.

Tem o significado previsto na Cladusula 3.6 do Regulamento.

Tem o significado previsto na Cldusula 7.1 do Regulamento.

* 3k ok ¥ %k
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