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CAPITULO I. FUNDO
Denominacéo e principais caracteristicas do Fundo

Artigo 1. O FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS ABERTO BLUE
CREDITO IMOBILIARIO ¢ regido pelo presente Regulamento e pelas disposicoes legais e regulamentares
que lhe forem aplicaveis, em especial a Resolugdo CMN 2.907 e a Instru¢cdo CVM 356.

Paréagrafo Unico - Os termos iniciados em letra maiuscula e utilizados neste Regulamento, estejam no singular
ou no plural, terdo os significados que lhes séo atribuidos no Anexo | a este Regulamento.

Artigo 2. O Fundo tem como principais caracteristicas:

| — é constituido na forma de condominio aberto, de modo que as cotas poderdo ser resgatadas a qualquer
tempo nos termos previstos neste Regulamento;

Il —tem o prazo de duracdo indeterminado, observado que sua eventual liquidacdo: (a) devera ser objeto
de prévia deliberacdo em Assembleia Geral; ou (b) por ato da Administradora, mediante a formalizacéo
de termo de encerramento pelo Administrador, em razao do resgate da totalidade das Cotas emitidas pelo
Fundo;

Il - ndo possui taxa de ingresso e nem taxa de saida;

IV — o Fundo possui 1 (uma) classe de cotas sénior, 2 (duas) classes de cotas subordinadas, conforme
previsto no artigo 80 abaixo;

V — poderéa emitir séries de cotas da classe sénior com prazos e valores para amortizacdo, resgate e
remuneracdo distintos; e

VI — o valor minimo para aplicacdo inicial no Fundo, por Cotista, é de R$100.000,00 (cem mil reais),
podendo haver posteriormente aplica¢es adicionais de, no minimo, R$ 50.000,00 (cinquenta mil reais).

Paragrafo primeiro — Tendo em vista a Politica de Investimento, o Fundo é classificado como um fundo de
investimento em direitos creditérios do tipo ANBIMA “Financeiro”, com foco de atuagdo em “Crédito
Imobiliario”, nos termos das Regras e Procedimentos ANBIMA para Classificagcdo do FIDC N° 08, de 23 de
maio de 2019.

Artigo 3. Os Anexos a este Regulamento constituem parte integrante e inseparavel do mesmo.

Obijetivo do Fundo e Publico-Alvo

Artigo 4. O objetivo do Fundo € a valorizacdo de suas Cotas através da aplicacdo preponderante dos
recursos na aquisicdo de Direitos Creditdrios conforme politica de investimento estabelecida neste
Regulamento.
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Artigo 5. O Fundo estabelecera um Benchmark de rentabilidade para cada série de Cotas Seniores e para
as Cotas Subordinadas Mezanino que forem emitidas, conforme disposto neste Regulamento, sem que isto
represente uma garantia ou promessa de rentabilidade das aplicacdes.

Paragrafo unico: As Cotas Subordinadas Juniores ndo possuem meta de rentabilidade.

Artigo 6. O Fundo é destinado exclusivamente a Investidores Qualificados.

Artigo 7. Além do fornecimento de informagbes cadastrais nos termos do Artigo 116 abaixo, é
indispensavel que, por ocasido da subscri¢do de Cotas, o Cotista assine termo de ciéncia de risco e adesdo ao
presente Regulamento, por meio do qual, além de aderir aos termos deste Regulamento, declararé: (i) sua
condig&o de Investidor Qualificado; (ii) ter recebido uma copia deste Regulamento; e (iii) ter conhecimento: (a)
dos riscos inerentes ao investimento no Fundo, inclusive o risco de perda total do capital investido; e (b) da
politica de investimento do Fundo.

CAPITULO II. ADMINISTRACAO
Administradora
Artigo 8. O Fundo é administrado pela Administradora.

Paragrafo Unico - A Administradora declara que € institui¢do financeira participante aderente ao FATCA com
GIIN LMHSWA.00000.LE.O76.

Poderes e obrigactes da Administradora

Artigo 9. A Administradora, observadas as limitagdes legais e deste Regulamento, tem poderes para
praticar todos os atos necessarios a administracdo do Fundo e para exercer os direitos inerentes aos Direitos
Creditorios que integram a carteira.

Artigo 10. Incluem-se entre as obrigagdes da Administradora:

0] manter atualizados e em perfeita ordem:
(@) a documentacao relativa as operagdes do Fundo;
(b) 0 registro dos Caotistas;
(© o livro de atas de Assembleias Gerais;
(d) o livro de presenca de cotistas;
(e) 0 prospecto do Fundo, quando houver;
() 0s demonstrativos trimestrais do Fundo;
(9) 0 registro de todos os fatos contébeis referentes ao Fundo; e
(h) os relatérios do auditor independente.
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(i) receber, em nome do Fundo, quaisquer rendimentos ou valores, diretamente ou por
meio de instituicdo contratada;

(iii)  entregar ao cotista, gratuitamente, exemplar do Regulamento do Fundo, bem como
cientifica-lo do nome do periddico utilizado para divulgacdo de informagdes e da taxa
de administracéo praticada;

(iv)  enviar, anualmente, o periddico utilizado para divulgaces do Fundo, além de manter
disponiveis em sua sede e nas instituicbes que coloquem Cotas deste, o valor do
Patrimonio Liquido do Fundo, o valor da cota, as rentabilidades acumuladas no més e
no ano civil a que se referirem e, trimestralmente, os relatdrios da Agéncia
Classificadora de Risco contratada pelo Fundo, se aplicavel;

V) custear as despesas de propaganda do Fundo;

(vi)  fornecer aos cotistas anualmente documento contendo informagdes sobre os
rendimentos auferidos no ano civil e, com base nos dados relativos ao Gltimo dia do
més de dezembro, sobre o nimero de Cotas de sua propriedade e respectivo valor;

(vii)  sem prejuizo da observancia dos procedimentos relativos as demonstragdes financeiras
previstas na regulamentagdo em vigor, manter, separadamente, registros analiticos com
informac6es completas sobre toda e qualquer modalidade de negociacao realizada entre
a Administradora e o Fundo;

(viii)  providenciar trimestralmente a atualizagdo da classificagdo de risco do Fundo, se
aplicavel;

(ix) informar a Agéncia Classificadora de Risco sobre qualquer alteragdo nos prestadores
de servicos do Fundo se for atingido percentual inferior a Subordinacdo Sénior Minima
e/ou & Subordinagdo Mezanino Minima discriminadas no Anexo Il a este Regulamento
e se ocorrer a celebracdo de aditamento a qualquer contrato relativo ao Fundo, se
aplicavel;

(x) fornecer informagOes relativas aos Direitos Creditorios adquiridos ao Sistema de
Informagdes de Créditos do Banco Central do Brasil (SCR), nos termos da norma
especifica;

(xi)  proceder a contratacdo, em nome do Fundo, dos servi¢os de gestdo, custddia e
escrituragdo das Cotas e da Empresa de Auditoria, bem como & consequente celebragdo
do Contrato de Gestdo, do Contrato de Custodia e do Contrato de Escrituracéo;

(xii)  executar, diretamente ou por meio da contratacdo do Escriturador, servicos que
incluem, dentre outras obrigacdes, (a) a escrituragédo das Cotas, incluindo a abertura e
manutencao das respectivas contas de depdsito em nome dos Cotistas; (b) a manuten¢édo
de registros analiticos completos de todas as movimentaces ocorridas nas contas de
deposito abertas em nome dos Cotistas; e (c) o fornecimento aos Cotistas, anualmente,
de documento contendo informag6es sobre os rendimentos auferidos no ano civil e,
com base nos dados relativos ao ultimo dia do més de dezembro de cada ano, sobre o
numero de Cotas de sua propriedade e respectivo valor;

(xiii)  monitorar, diretamente ou por meio de prestadores de servicos, a qualquer tempo e sem
qualquer custo adicional para o Fundo, o cumprimento das fun¢des atribuidas a Gestora,
nos termos do Contrato de Gestdo; e
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(xiv)  monitorar, diretamente ou por meio de prestadores de servigos, a qualquer tempo e sem
qualquer custo adicional para o Fundo, o cumprimento das fungdes atribuidas ao
Custodiante, nos termos do Contrato de Custodia.

VedacBes a Administradora e a Gestora

Artigo 11. E vedado & Administradora, Custodiante, e & Gestora ou partes a eles relacionadas, em nome
préprio, sem prejuizo das demais vedagdes previstas na legislagdo e na regulamentacdo aplicaveis e neste
Regulamento:

0] prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas operacgdes
praticadas pelo Fundo, inclusive quando se tratar de garantias prestadas as opera¢des
realizadas em mercados de derivativos;

(i) utilizar ativos de sua prdpria emissdo ou coobrigagdo como garantia das operagdes
praticadas pelo Fundo;

(iii)  efetuar aportes de recursos no Fundo, de forma direta ou indireta, a qualquer titulo,
ressalvada a hipotese de aquisicdo de Cotas; e

(iv)  ceder ou originar, direta ou indiretamente, Direitos Credit6rios ao Fundo.

Paragrafo anico - As vedacdes de que tratam os incisos (i) a (iv) deste artigo abrangem 0s recursos proprios
das pessoas fisicas e das pessoas juridicas controladoras da Administradora e da Gestora, das sociedades por ela
direta ou indiretamente controladas, coligadas ou outras sociedades sob controle comum, bem como os ativos
integrantes das respectivas carteiras e 0s de emissdo ou coobrigacdo dessas.

Artigo 12. E vedado & Administradora e & Gestora, conforme o caso, em nome do Fundo, sem prejuizo das
demais vedacgdes previstas na legislacdo e regulamentacdo aplicaveis e neste Regulamento:

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

(i) realizar operac@es e negociar com ativos financeiros ou modalidades de investimento
ndo previstos neste Regulamento;

(iii)  aplicar recursos direta ou indiretamente no exterior;

(iv)  adquirir Cotas de emissdo do proprio Fundo;

(v) pagar ou ressarcir-se de multas impostas em razdo do descumprimento de normas
previstas na legislacdo aplicavel e/ou neste Regulamento;

(vi)  vender Cotas a prestacdo;

(vii)  vender Cotas a instituicbes financeiras e sociedades de arrendamento mercantil
cedentes de direitos creditorios, exceto quando se tratar de Cotas Subordinadas;

(viii)  prometer rendimento predeterminado aos Cotistas;

(ix)  fazer, em sua propaganda ou em outros documentos apresentados aos investidores,
promessas de retiradas ou de rendimentos com base em seu préprio desempenho, no
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desempenho alheio ou no de ativos financeiros ou modalidades de investimento
disponiveis no ambito do mercado financeiro;

) delegar poderes de gestdo da carteira do Fundo, ressalvada a contratacdo da Gestora,
pelo Administrador, em nome do Fundo, nos termos do Contrato de Gestéo e do artigo
42, inciso 11, da Instru¢cdo CVM n° 356;

(xi)  obter ou conceder empréstimos admitindo-se a constituicdo de créditos e a assungdo de
responsabilidade por débitos em decorréncia de operagdes realizadas em mercados de
derivativos; e

(xii)  efetuar locacdo, empréstimo, penhor ou caucdo dos direitos e demais ativos integrantes
da carteira do Fundo, exceto quando se tratar de sua utilizacdo como margem de
garantia nas operac0es realizadas em mercados de derivativos.

Substituicdo da Administradora

Artigo 13. A Administradora, mediante aviso divulgado no periédico utilizado para a divulgagdo de
informac6es do Fundo ou por meio de carta com aviso de recebimento enderecada a cada cotista, pode renunciar
a administracdo do Fundo, desde que convoque, no mesmo ato, Assembleia Geral de cotistas para decidir sobre
sua substitui¢do ou sobre a liquidagéo deste, nos termos da Instrugdo CVM 356.

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

Paragrafo segundo - Na hip6tese de rentncia da Administradora, esta devera permanecer na administracdo do
Fundo até que a Assembleia Geral de cotistas eleja um novo administrador ou decida sua liquidagdo. Se, no
prazo maximo de 60 (sessenta) dias, contado a partir da renincia, a Assembleia Geral ndo indicar um substituto,
a Administradora devera promover a liquidacédo do Fundo.

Taxa de Administracéo

Artigo 14. Serd devido a titulo de honorarios pelas atividades de administracdo, gestdo, custddia,
controladoria e escrituracdo, a remuneracao equivalente a 1,30% (um inteiro e trinta centésimos por cento) a.a.
incidente sobre o Patriménio Liquido, observado o valor minimo de R$ 28.000,00 (vinte e oito mil reais) ao
més (“Taxa de Administracdo”).

Paragrafo Unico — N&o havera cobranca ou pagamento de taxa de desempenho ou de performance.

Artigo 15. A Taxa de Administracdo sera calculada e provisionada diariamente, tendo como base o
patriménio liquido do Fundo no Dia Util imediatamente anterior, com a aplicagdo da fracdo de 1/252 (um
duzentos e cinquenta e dois avos), por Dias Uteis, sendo o pagamento realizado mensalmente até o 5° (quinto)
Dia Util do més subsequente ao vencido. O primeiro pagamento da taxa de administracdo ocorrera até o 5°
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(quinto) Dia Util do més imediatamente subsequente & primeira data de integralizagio de Cotas, e tal pagamento
sera proporcional ao numero de dias efetivamente decorridos entre a primeira data de integralizacdo de Cotas e
0 Ultimo dia do més a que se referir o pagamento da Taxa de Administracao.

Paragrafo primeiro - A Administradora pode estabelecer que parcelas da Taxa de Administracdo sejam pagas
diretamente pelo Fundo aos prestadores de servico contratados, desde que 0 somatério dessas parcelas néo
exceda o montante total da Taxa de Administracéo.

Paragrafo segundo - O valor minimo mensal previsto no “caput” do Artigo 14, sera corrigido anualmente, a
partir de 13.06.2022, pelo IGP-M.

Paragrafo terceiro - Os tributos incidentes sobre as remuneragGes descritas acima (ISS, PIS, COFINS e IR na
fonte e outros que porventura venham a incidir) serdo a ela acrescidos nas aliquotas vigentes nas respectivas
datas de pagamento.

Paragrafo quarto -Os valores devidos ao prestador de servico de auditoria das demonstragdes financeiras do
Fundo, bem como os valores correspondentes aos demais encargos do Fundo, serdo debitados do Fundo, de
acordo com o disposto na regulamentagéo em vigor.

CAPITULO III. CUSTODIA
Instituicdo Custodiante

Artigo 16. O servico de custodia qualificada, controladoria e escrituragdo das Cotas, prevista na Instrucéo
CVM 356 sera realizada pela Administradora.

Artigo 17. O Custodiante é responsavel pelas seguintes atividades:

0] validar os Direitos Creditorios em relacéo aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos
neste Regulamento;

(i) receber e verificar os Documentos Comprobatérios que evidenciam o lastro dos
Direitos Creditdrios;

(iii)  durante o funcionamento do Fundo, em periodicidade trimestral, verificar o0s
Documentos Comprobat6rios;

(iv)  realizar a liquidagdo fisica e financeira dos Direitos Creditorios, evidenciados pelos
respectivos Documentos Comprobatérios;

(V) fazer a custodia, a cobranca ordinaria e a guarda dos Documentos Comprobatorios e
demais Ativos Financeiros da carteira do Fundo;

(vi)  diligenciar para que seja mantida, as suas expensas, atualizada e em perfeita ordem, a
documentacdo dos Direitos Creditorios, com metodologia preestabelecida e de livre
acesso para o auditor independente, agéncia classificadora de risco contratada pelo
Fundo e 6rgdos reguladores; e
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(vii)  cobrar e receber, por conta e ordem do Fundo, (a) pagamentos, resgate de titulos ou
qualquer outra renda relativa aos titulos custodiados, depositando os valores recebidos
diretamente em conta de titularidade do Fundo, ou (b) recursos decorrentes da
liquidagdo dos Direitos Creditorios, em contas vinculadas (“Contas Vinculadas™)
eventualmente abertas pelas Cedentes, em instituicdo financeira selecionada pelo
Fundo, por meio de contrato, as quais acolherdo os depositos a serem feitos pelos
Devedores e ali mantidos em custddia, para liberacdo ap6s o cumprimento de requisitos
especificados e verificados pelo Custodiante, nos termos do contrato de prestacdo de
servicgos de depositario a ser firmado para tal fim.

Artigo 18. A guarda dos Documentos Comprobat6rios podera ser realizada pelo Custodiante, ou por
empresa especializada contratada por este (“Agente de Dep06sito”).

Paragrafo primeiro - Sem prejuizo de suas responsabilidades nos termos deste Regulamento, o Custodiante
podera contratar as expensas do Fundo, Agente de Deposito para realizar a guarda fisica, manutencéo,
armazenamento, organizacao e digitalizacdo dos Documentos Comprobatorios.

Paragrafo segundo - O Custodiante poderd contratar as expensas do Fundo, sem prejuizo de sua
responsabilidade, terceiro para realizar a verificacdo do lastro dos Direitos de Crédito cedidos, sendo certo que
quaisquer irregularidades deverdo ser informadas, de imediato, a Administradora e a Gestora.

Paragrafo terceiro - A substituicdo do Agente de Deposito ou alteracdo no procedimento de depoésito e guarda
dos Documentos Comprobatérios dependera de prévia anuéncia, por escrito, da Administradora. Tais situacoes
deverdo estar previstas no contrato a ser celebrado com o Agente de Depdsito.

Paragrafo Quarto - Nos termos do artigo 38 da Instrucdo CVM 356, a nomeacdo de qualquer terceiro
responsavel pela guarda dos Documentos Comprobatorios ndo exclui as responsabilidades do Custodiante.

Paragrafo Quinto - O Custodiante dispde de regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis de
verificacdo, que lhe permitirdo o efetivo controle do Agente de Deposito com relagdo & guarda, conservagédo e
movimentacdo dos Documentos Comprobatdrios sob sua guarda, bem como para diligenciar o cumprimento,
pelo Agente de Depdsito, de suas obrigacGes nos termos deste Regulamento e do Contrato de Deposito. Tais
regras e procedimentos encontram-se disponiveis para consulta no website da Administradora
(https://www.daycoval.com.br/investimentos/mercado-capitais).

Paragrafo sexto - Para fins do disposto neste artigo, considera-se documentagdo dos Direitos Creditorios
aquela:
0] original emitida em suporte anal6gico;

(i) emitida a partir dos caracteres criados em computador ou meio técnico equivalente e de

gue conste a assinatura do emitente que utilize certificado admitido pelas partes como
vélido; e
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(iif)  digitalizada e certificada nos termos constantes em lei e regulamentacéo especifica.

Paragrafo sétimo - Os prazos para a validag&o de que trata o inciso (i) do Artigo 17 acima e para o recebimento
e verificagdo de que trata o inciso (ii) do mesmo artigo sdo os seguintes:

0] a validacgdo dos Direitos Creditdrios em relagdo aos critérios de elegibilidade seré feita,
sempre que possivel, na data de ingresso do Direito Creditorio no Fundo ou no prazo
maximo de 5 (cinco) dias apos o seu ingresso no Fundo; e

(i) a verificagdo da documentacdo que evidencia o lastro dos Direitos Creditorios serd
realizada por amostragem em periodicidade trimestral.

Paragrafo oitavo — Em razdo de o Fundo possuir significativa quantidade de créditos cedidos e expressiva
diversificacdo de Devedores e de Cedentes, o Custodiante, sempre que permitido pela legislacdo aplicavel, esta
autorizado a efetuar a verificacdo do lastro dos Direitos Creditorios por amostragem.

Paragrafo nono — O Custodiante realizara, diretamente ou por terceiro, a verificacdo por amostragem do lastro
dos Direitos Creditorios com base nos parametros estabelecidos no Anexo Il deste Regulamento, sempre que
permitido pela legislagdo aplicavel.

Paragrafo décimo — Eventuais vicios verificados nos documentos que evidenciam o lastro dos Direitos
Creditorios serdo comunicados por escrito pelo Custodiante a Administradora em até 5 (cinco) dias Uteis da sua
verificacéo.

Paragrafo décimo primeiro - A Administradora pode, a qualquer tempo, contratar outra instituicdo
credenciada pela CVM para prestagdo dos servigos de custodia qualificada, agindo sempre no melhor interesse
dos Caotistas, desde que aprovado pela Assembleia Geral.

Paragrafo décimo segundo - A Administradora dispGe de regras e procedimentos adequados, por escrito e
passiveis de verificagcdo, que Ihe permitirdo diligenciar o desempenho, pelo Custodiante, de suas obrigacdes
descritas neste Regulamento e no Contrato de Custddia. Tais regras e procedimentos encontram-se disponiveis
para consulta no website da Administradora (https://www.daycoval.com.br/investimentos/mercado-capitais).

CAPITULO IV. OUTROS PROFISSIONAIS CONTRATADOS

Contratacéo de servicos

Artigo 19. A Administradora, sem prejuizo de sua responsabilidade e da do diretor ou sécio gerente
designado, pode contratar servicos de:

0] gestdo da carteira;

10
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(i) custodia; e
(iif)  cobranga extraordinéria dos Direitos Creditorios Inadimplidos.

Paragrafo Primeiro - A Administradora podera contratar empresas especializadas na prestacdo dos demais
servigos permitidos pela Instrucdo CVM 356 e previstos neste Regulamento.

Paragrafo Segundo — Fica desde ja previamente aprovada a contratacdo da Crediblue, para prestacdo dos
servigos indicados no item (iii) do Artigo 19 acima, para atuar como Agente de Cobranca

Artigo 20. A distribuico das Cotas poderd ser realizada pela Gestora, pela Administradora, ou por terceiro
devidamente habilitado e contratado para realizagéo desta atividade.

Gestdo da carteira

Artigo 21. A atividade de gestdo da carteira do Fundo sera exercida pela Gestora, em conformidade com
0 artigo 39, inciso I, da Instru¢cdo CVM 356.

Paragrafo primeiro - Sem prejuizo dos demais deveres e obrigacdes estabelecidos no Contrato de Gestdo e
neste Regulamento, a Gestora tem poderes para praticar todos e quaisquer atos de gestéo da carteira do Fundo,
desde que permitidas na legislacdo aplicavel e por este Regulamento, exercendo inclusive os direitos aos ativos
financeiros.

Paragrafo segundo - A Gestora podera renunciar a qualquer tempo as funces a ela atribuidas nos termos deste
Regulamento e do Contrato de Gestdo e dos demais documentos do Fundo, observado o disposto no Contrato
de Gestdo, devendo continuar prestando servigos ao Fundo até a sua efetiva substituicao.

Paragrafo terceiro - A Administradora dispde de regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis de
verificacdo, que Ihe permitirdo diligenciar o cumprimento, pela Gestora, de suas obrigaces descritas neste
Regulamento e no Contrato de Gestdo. Tais regras e procedimentos encontram-se disponiveis para consulta no
website da Administradora (https://www.daycoval.com.br/investimentos/mercado-capitais).

Paragrafo quarto - E vedado a Administradora, ao Custodiante, & Gestora e ao consultor especializado ou
partes relacionadas, tal como definidas pelas regras contabeis que tratam deste assunto, ceder ou originar, direta
ou indiretamente, Direitos Creditérios ao Fundo.

Artigo 22. Sem prejuizo das demais atribuicdes da Gestora, esta calcularé os indices de Acompanhamento
da Carteira abaixo e geraré o Relatério de Acompanhamento, a ser enviado para a Administradora mensalmente,
referente ao desempenho do Fundo e de sua carteira, em toda Data de Monitoramento de Indices, a ser elaborado
com base nas informacgdes sobre a carteira de Direitos Creditérios Cedidos, fornecidas pelo Custodiante
mediante solicitacdo do Gestor.
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0] indice de Concentracéo por Devedor, a ser calculado com base nas informagdes do
Fundo e de sua carteira referentes ao: (a) encerramento do ultimo Dia Util do més
imediatamente anterior & Data de Monitoramento de indices; ou (b) encerramento no
Dia Util imediatamente anterior & Data de Monitoramento, para fins de aquisicio de
novos Direitos Creditorios; e

(i) indice de Recebimento Geral, a ser calculado com base nas informagdes do Fundo e
de sua carteira referentes ao: (a) encerramento do tltimo Dia Util do més imediatamente
anterior & Data de Monitoramento de indices; ou (b) encerramento no Dia Util
imediatamente anterior a Data de Monitoramento, para fins de aquisicdo de novos
Direitos Creditorios.

CAPITULO V.ASSEMBLEIA DE COTISTAS
Competéncia

Artigo 23. Sem prejuizo das demais atribuicbes previstas neste Regulamento, compete privativamente a
Assembleia Geral, observados os respectivos quoruns de deliberacao:

0] tomar, anualmente, no prazo maximo de 4 (quatro) meses ap6s 0 encerramento do
exercicio social, as contas relativas ao Fundo e deliberar sobre as demonstracbes
financeiras apresentadas pela Administradora;

(i) deliberar sobre a substituicdo da Administradora;

(iif)  deliberar sobre a elevacdo da Taxa de Administragdo, inclusive na hipdtese de
restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de reducdo;

(iv)  deliberar sobre a incorporagéo, fusdo, cisdo ou liquidacdo do Fundo;

(v) aprovar qualquer alteragdo do Regulamento e dos demais documentos da operagéo,
observada a dispensa prevista no Paragrafo Segundo do Artigo 19 acima;

(vi)  aprovar a contratagdo e substituicdo da Gestora, do Custodiante e o Auditor
Independente.

Paragrafo Unico - As matérias indicadas nos incisos Il, Ill, e IV deste artigo, deverdo ser aprovadas, em
primeira convocagao, pelos titulares da maioria das Cotas e, em segunda convocagao, pelos titulares da maioria
das Cotas presentes a Assembleia Geral.

Artigo 24. O Regulamento podera ser alterado independentemente de Assembleia Geral, sempre que tal
alteracdo decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a determinag®es das autoridades competentes
e de normas legais ou regulamentares, incluindo correcdes e ajustes de carater ndo material nas definicdes e nos
parametros utilizados no calculo dos indices estabelecidos neste Regulamento, devendo tal alteracdo ser
providenciada, impreterivelmente, no prazo determinado pelas autoridades competentes.
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Paragrafo Unico - Na hipétese de alteracdo independente de Assembleia Geral, o fato deve ser comunicado aos
Cotistas, no prazo maximo de 30 (trinta) dias, observando o disposto neste Regulamento.

Convocagao

Artigo 25. A Assembleia Geral de cotistas reunir-se-a uma vez por ano, no minimo, para receber a
prestacdo de contas.

Artigo 26. A convocacao da Assembleia Geral de cotistas do Fundo far-se-&, pela Administradora, por
correio eletronico preferencialmente, ou por carta com aviso de recebimento enderecada a cada cotista ou
mediante anuncio publicado no periddico indicado neste Regulamento, do qual constardo, obrigatoriamente, o
dia, a hora e o local em que sera realizada a Assembleia e ainda, de forma sucinta, os assuntos a serem tratados.

Artigo 27. Além da reunido anual de prestacdo de contas, a Assembleia Geral de cotistas pode reunir-se
por convocagdo da Administradora ou de Cotistas titulares de Cotas que representem, isoladamente ou em
conjunto, no minimo, 5% (cinco por cento) do total das Cotas emitidas.

Artigo 28. A convocagdo da Assembleia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias de antecedéncia, no
minimo, contado o prazo da data de publicacdo do primeiro anincio ou do envio de carta com aviso de
recebimento ou do correio eletrénico aos cotistas.

Paragrafo primeiro - Nao se realizando a Assembleia Geral, sera publicado novo andncio de segunda
convocagao ou novamente providenciado o envio de carta com aviso de recebimento ou correio eletronico aos
cotistas, com antecedéncia minima de 5 (cinco) dias.

Paragrafo segundo - Para efeito do disposto no pardgrafo anterior, admite-se que a segunda convocacao da
Assembleia Geral seja providenciada juntamente com o andncio, a carta ou o correio eletrénico de primeira
convocagao.

Artigo 29. Salvo motivo de forga maior, a Assembleia Geral realizar-se-a no local onde a Administradora
mantiver sua sede; quando houver necessidade de efetuar-se em outro lugar, os andncios cartas ou correios
eletronicos enderecados aos cotistas indicardo, com clareza, o lugar da reunido, que, em nenhum caso, podera
ser fora da localidade da sede da Administradora.

Artigo 30. Independentemente das formalidades previstas nos artigos desta se¢do, seré considerada regular
a Assembleia Geral a que comparecerem todos 0s cotistas.

Artigo 31. Caso seja decretada a intervengdo ou liquidacdo extrajudicial da Administradora ou do
Custodiante implicard em automatica convocacao da Assembleia Geral, no prazo de 5 (cinco) dias, contados de
sua decretacgdo, para:
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I - nomeacédo do Representante de Cotistas;
Il - deliberacdo acerca de:
a) substituicdo da Administradora;
b) liquidagéo antecipada do Fundo.

Processo e deliberacéo

Artigo 32. Ressalvado o disposto no Paragrafo Unico deste artigo e observado o0 previsto na
regulamentacdo aplicavel, toda e qualquer matéria submetida a deliberacdo dos Cotistas devera ser aprovada
pelos votos favoraveis dos titulares da maioria das Cotas presentes a Assembleia Geral.

Paragrafo Unico - A alteracdo das caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacdes das Cotas Subordinadas
Juniores dependera da aprovacdo dos titulares da totalidade das Cotas Subordinadas Juniores. Além disso, a
alteracdo das seguintes matérias dependera da aprovacdo dos titulares da totalidade das Cotas Subordinadas

Juniores:
0] as matérias previstas nos incisos (V) e (vi) do Artigo 23 deste Regulamento;
(i) cobranca de taxas e encargos pela Administradora, de qualquer natureza, que ndo
estejam expressamente previstas neste Regulamento; e
(ili)  aumento das despesas e encargos ordinarios do Fundo, inclusive a contratacdo de
prestadores de servigos e assungdo de despesas ndo expressamente previstas neste
Regulamento, salvo se 0 aumento decorrer de exigéncia legal ou regulamentar.
Artigo 33. As decisdes da Assembleia Geral devem ser divulgadas aos Cotistas no prazo maximo de 30

(trinta) dias de sua realizacéo.

Paragrafo anico - A divulgagdo referida no caput deve ser providenciada mediante anuncio publicado no
periddico utilizado para a divulgagdo de informag6es do Fundo ou por meio de carta com aviso de recebimento
enderecada a cada cotista ou, ainda, por correio eletronico.

Eleicdo de representante dos cotistas
Artigo 34. A Assembleia Geral pode, a qualquer momento, nomear um ou mais representantes para

exercerem as funcGes de fiscalizacdo e de controle gerencial das aplica¢es do Fundo, em defesa dos direitos e
dos interesses dos cotistas (“Representante de Cotistas”).

Artigo 35. Somente podem exercer as funcdes de Representante de Cotistas pessoas fisicas ou juridicas
gue atenda aos seguintes requisitos:

0] ser cotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos
Cotistas;
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(i) ndo exercer cargo ou funcdo na Administradora, em seu controlador, em sociedades
por ela direta ou indiretamente controladas e em coligadas ou outras sociedades sob
controle comum;

(iii)  ndo exercer cargo em qualquer das Cedentes.

Da alteragdo do regulamento
Artigo 36. O Regulamento do Fundo podera ser alterado, independentemente de Assembleia Geral, nas
hipoteses previstas no Artigo 24, devendo ser providenciada, no prazo de 30 (trinta) dias, a necessaria

comunicacao aos Cotistas.

Artigo 37. As modificacbes aprovadas pela Assembleia Geral passam a vigorar a partir da data do
protocolo na CVM dos seguintes documentos:

0] copia da ata da Assembleia Geral;
(i) exemplar do Regulamento, consolidando as alteragGes efetuadas; e

(ili)  modificacdes procedidas no Prospecto (se existente).

CAPITULO VI. PRESTACAO DE INFORMACOES
Prestacdo de informacdes a CVM

Artigo 38. Administradora deve encaminhar a CVM, no prazo de 10 (dez) dias apds a respectiva
ocorréncia, as seguintes informagoes:

0] a data da primeira integralizacdo de cotas do Fundo; e

(i) a data do encerramento de cada distribuicdo de cotas.
Artigo 39. A Administradora deve enviar informe mensal & CVM, através do Sistema de Envio de
Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, conforme modelo e contetido
disponiveis na referida pagina, observando o prazo de 15 (quinze) dias ap6s o encerramento de cada més do

calendario civil, com base no Gltimo Dia Util daquele més.

Paragrafo anico - Eventuais retificacdes nas informac@es previstas neste artigo devem ser comunicadas a CVM
até o primeiro Dia Util subsequente & data da respectiva ocorréncia.
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Publicidade e remessa de documentos

Artigo 40. A Administradora € obrigada a divulgar, ampla e imediatamente, qualquer ato ou fato relevante
relativo ao Fundo, de modo a garantir a todos os Cotistas acesso as informacgdes que possam, direta ou
indiretamente, influir em suas decisdes quanto a respectiva permanéncia no mesmo, se for o caso.

Paragrafo primeiro - As informagdes previstas neste artigo serdo divulgadas no website da Administradora e
mantida disponivel para os Cotistas na sede da Administradora.

Paréagrafo segundo - A Administradora deve fazer as publicacdes aqui previstas sempre no mesmo periodico
e, em caso de mudanca, deve ser precedida de aviso aos Cotistas.

Paragrafo terceiro - Sem prejuizo de outras ocorréncias relativas ao Fundo, sdo exemplos de fatos relevantes
0s seguintes:

0] a alteracdo da classificacdo de risco das classes ou séries de Cotas, se aplicavel, bem
como, quando houver, dos demais ativos integrantes da respectiva carteira;

(i) a mudanca ou substituicdo de terceiros contratados para prestacdo de servicos de
custodia, gestdo da carteira, ou agente de cobranca do Fundo;

(ili)  aocorréncia de eventos subsequentes que tenham afetado ou possam afetar os critérios
de composicéo e os limites de diversificagcdo da carteira do Fundo, bem como o
comportamento da carteira de Direitos Creditdrios, no que se refere ao historico de
pagamentos; e

(iv)  aocorréncia de atrasos na distribui¢do de rendimentos aos Cotistas.

Artigo 41. A Administradora deve, no prazo maximo de 10 (dez) dias apds o encerramento de cada més,
colocar a disposicao dos Cotistas, em sua sede e dependéncias, informacoes sobre:

0] 0 numero de Cotas de propriedade de cada um e o respectivo valor;

(i) a rentabilidade do Fundo, com base nos dados relativos ao Gltimo dia do més;

(i) o comportamento da carteira de Direitos Creditorios e demais ativos do Fundo,
abrangendo, inclusive, dados sobre o desempenho esperado e o realizado.

Artigo 42. No prazo méaximo de 10 (dez) dias contados de sua ocorréncia, a Administradora devera
protocolar na CVM os documentos correspondentes aos seguintes atos relativos ao Fundo:

() alteragdo do Regulamento;

(i) substituicdo da Administradora;
(iii)  incorporacdo;

(iv)  fusdo;

(V) cisdo; e

(vi) liquidacéo.
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Artigo 43. As informagdes prestadas ou qualquer material de divulgagdo do Fundo ndo podem estar em
desacordo com o Regulamento e com o Prospecto do Fundo (se existente) protocolados na CVM.

Paragrafo Unico - Caso o texto publicitario apresente incorre¢cGes ou impropriedades que possam induzir o
investidor a erros de avaliacdo, a CVM pode exigir que as retificacdes e os esclarecimentos sejam veiculados,
com igual destaque, através do veiculo usado para divulgar o texto publicitario original, devendo constar, de
forma expressa, que a informacdo esta sendo republicada por determinacdo da CVM.

Artigo 44. Toda informagéo, divulgada por qualquer meio, na qual seja incluida referéncia a rentabilidade
do Fundo, deve obrigatoriamente:

(1) mencionar a data de inicio de seu funcionamento;

(ii) referir-se, no minimo, ao periodo de 1 (um) més calendario, sendo vedada a divulgacéo
de rentabilidade apurada em periodos inferiores;

(iii) abranger, no minimo, os ultimos 3 (trés) anos ou periodo desde a sua constitui¢éo, se
mais recente;

(iv) ser acompanhada do valor da média aritmética do seu patrimdnio liquido apurado no
ultimo Dia Util de cada més, nos Gltimos trés anos ou desde a sua constituicdo, se mais
recente;

V) apresentar, em todo material de divulgacdo, o grau conferido pela empresa de
classificagdo de risco ao Fundo, observado o disposto no paragrafo segundo do artigo
2° deste Regulamento, bem como a indicacdo de como obter maiores informacdes
sobre a avaliacéo efetuada.

Artigo 45. No caso de divulgagdo de informacdes sobre o0 Fundo comparativamente a outros fundos, devem
ser informados na mesma matéria as datas, os periodos, a fonte das informacoes utilizadas, os critérios adotados

e tudo o mais que seja relevante para a adequada avaliacdo.

Artigo 46. Sempre que o material de divulgacao apresentar informacdes referentes a rentabilidade ocorrida
em periodos anteriores deve ser incluida adverténcia, com destaque, que:

0] a rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros; e

(i) o0s investimentos em fundos ndo séo garantidos pela Administradora, pela Gestora, pelo
Custodiante ou pelo Fundo Garantidor de Créditos — FGC.

Demonstragdes financeiras
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Artigo 47. O Fundo tem escrituracéo contabil prdpria.

Artigo 48. O exercicio social do Fundo tem duragdo de um ano, encerrando-se em 31 de dezembro de cada
ano.

Artigo 49. As demonstragdes financeiras anuais do Fundo estdo sujeitas as normas contabeis expedidas

pela CVM e serdo auditadas por auditor independente registrado na CVM.

Paragrafo Unico - Enquanto a CVM nao editar as normas referidas no caput, aplicam-se ao Fundo as
disposicGes do Plano Contabil das Instituicdes do Sistema Financeiro Nacional — COSIF, editado pelo Banco
Central do Brasil (BACEN).

Artigo 50. A Administradora deve enviar 8 CVM, através do Sistema de Envio de Documentos disponivel
na pagina da CVM na rede mundial de computadores, em até 90 (noventa) dias ap6s o encerramento do exercicio
social ao qual se refiram, as demonstrac6es financeiras anuais do Fundo.

Artigo 51. O diretor ou s6cio-gerente da Administradora, indicado como sendo o responsavel pelo Fundo,
sem prejuizo do atendimento das determinagdes estabelecidas na regulamentacdo em vigor, deve elaborar
demonstrativos trimestrais evidenciando as informagdes constantes do 83° do art. 8° da Instrugdo CVM 356.

Paragrafo primeiro - Os demonstrativos referidos neste artigo devem ser enviados a CVM, através do Sistema

de Envio de Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, no prazo de 45

(quarenta e cinco) dias ap6s o encerramento do periodo, e permanecer a disposi¢do dos Cotistas, bem como ser

examinados por ocasido da realizacdo de auditoria independente.

Paréagrafo segundo - Para efeito do disposto neste artigo, deve ser considerado o calendéario do ano civil.
CAPITULO VII. POLITICA DE INVESTIMENTOS

Caracteristicas gerais e segmentos de atuacdo do Fundo

Artigo 52. Os Direitos Creditorios que serdo adquiridos pelo Fundo poderdo ser originados em diversos
segmentos, sendo oriundos de operacgdes de natureza financeiro-imobiliaria.

Natureza, origem e instrumentos juridicos dos Direitos Creditdrios

Artigo 53. Os Direitos Creditorios tém origem na: (i) concessdo de empréstimos garantidos pela alienacéo
fiduciaria dos Imdveis, cuja existéncia, validade e exequibilidade, independam de prestacdo futura, portanto,
sdo créditos ja performados, representados por CCl e respectivos Contratos de Crédito; ou (ii) emissao de CRI,
conforme o caso.
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Artigo 54. Os Direitos Creditdrios Cedidos compreendem os Direitos Creditdrios identificados em cada
Instrumento de Aquisicéo.

Parégrafo Unico - Os Direitos Creditorios Cedidos deverdo contar com os respectivos Documentos
Comprobatdrios, podendo tais Documentos Comprobatdrios, para sua validade, ser formalizados a partir de
caracteres criados em computador ou em meio técnico equivalente e nela constar a assinatura do emitente que
utilize certificado admitido pelas partes como valido.

Artigo 55. O Fundo ird adquirir Direitos Creditérios diretamente das Cedentes, por meio da celebragéo dos
Instrumentos de Aquisicao.

Paragrafo Primeiro - Na aquisicdo dos Direitos Creditorios, serdo observados os critérios de composicédo e
diversificacdo estabelecidos pela legislacdo vigente e neste Regulamento.

Paragrafo Segundo - Respeitada a politica de investimentos do Fundo estabelecida neste Regulamento e a
capacidade do Custodiante de tratar tais ativos, cabe a Gestora a decisdo de adquirir Direitos Creditdrios na
forma prevista no Artigo 55 acima.

Paragrafo Terceiro - Todas as negociagdes com ativos do Fundo serdo feitas, no minimo, a taxas de mercado.

Paragrafo Quarto — Desde que observada a meta de remuneracédo das Cotas Seniores, o Fundo podera adquirir
e/ou subscrever CRI com &gio ou desagio.

Artigo 56. As Cedentes sdo responsaveis pela originagdo, existéncia e correta formalizacdo dos Direitos
Creditorios, bem como pela liquidez, certeza e exigibilidade dos valores a eles referentes.

Artigo 57. Os Direitos Creditérios e os demais Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo devem
ser custodiados, bem como registrados e/ou mantidos em conta de depdsito diretamente em nome do Fundo, em
contas especificas abertas na B3, no Sistema Especial de Liquidacdo e de Custodia — SELIC, em sistemas de
registro e de liquidagdo financeira de ativos autorizados pelo BACEN ou em instituicfes ou entidades
autorizadas a prestacao desses servicos pela referida Autarquia ou pela CVM, excetuando-se as aplicacdes do
Fundo em cotas de fundos de investimento financeiro.

Artigo 58. Os percentuais e limites referidos neste Capitulo serdo cumpridos diariamente pela
Administradora com base no Patriménio Liquido do Dia Util imediatamente anterior.

Artigo 59. O Fundo podera alienar a terceiros Direitos Creditorios adquiridos desde que (i) o valor de
venda seja igual ou superior ao valor contabilizado em seu ativo, e (ii) com a anuéncia da Gestora.

Composicéo e diversificacdo da carteira

19




BancoDaycoval

Artigo 60. Apos 90 (noventa) dias do inicio de suas atividades, o Fundo deve ter 50% (cinquenta por
cento), no minimo, de seu Patriménio Liquido representado por Direitos Creditorios, podendo a Administradora
requerer a prorrogacao desse prazo a CVM, por igual periodo, desde que haja motivos que justifiquem o pedido.

Artigo 61. A parcela do Patriménio Liquido que n&o estiver alocada em Direitos Creditorios serd aplicada,
isolada ou cumulativamente, em qualquer dos seguintes ativos (“Ativos Financeiros”):

0] titulos de emissdo do Tesouro Nacional;

(i) titulos de emisséo do Banco Central do Brasil;

(iii)  operagdes compromissadas com lastro nos titulos listados nos itens (i) e (ii) acima;

(iv)  CDBs emitidos por institui¢do financeira; e

(V) cotas de Fundos de Investimento de Curto Prazo e DI, com liquidez diaria, cujas
politicas de investimento admitam a alocag&o de recursos exclusivamente nos ativos
identificados nos itens (i) e (ii) acima.

Artigo 62. Os Direitos Creditdrios serdo custodiados pelo Custodiante ou conforme o caso, pelo Agente
de Dep6sito, conforme indicado neste Regulamento, e os demais ativos integrantes da carteira do Fundo serdo
registrados e custodiados ou mantidos em contas de dep6sito diretamente em nome do Fundo, em contas
especificas abertas no Sistema Especial de Liquidacdo e de Custodia - SELIC, em sistemas de registro e de
liquidacdo financeira de ativos autorizados pelo BACEN ou em institui¢des ou entidades autorizadas a prestagado
desses servicos pela referida Autarquia ou pela CVM.

Artigo 63. Todos os resultados auferidos pelo Fundo serdo incorporados ao seu patriménio, de maneira
diferenciada para cada série ou classe de Cotas conforme as regras estabelecidas neste Regulamento.

Artigo 64. A Gestora ndo podera contratar operagdes para a composicao da carteira do Fundo onde figure
como contraparte, bem como as empresas controladoras, controladas, coligadas e/ou subsididrias da
Administradora e/ou da Gestora ou ainda quaisquer carteiras, clubes de investimento e/ou Fundo de
investimento administrados pela Administradora ou pelas demais pessoas que prestam servigos para o Fundo,
exceto com a finalidade exclusiva de realizar a gestdo de caixa e liquidez do Fundo. Todas as informagdes
relativas as operacdes ora referidas serdo objeto de registros analiticos segregados.

Garantias

Artigo 65. Fica esclarecido que néo existe, por parte do Fundo, da Administradora, nenhuma promessa ou
garantia acerca da rentabilidade das aplica¢fes dos recursos do Fundo ou relativas a rentabilidade das Cotas.

Artigo 66. As aplicac0es realizadas no Fundo ndo contam com garantia da Administradora, da Gestora ou
do Fundo Garantidor de Créditos — FGC.

Artigo 67. S0 elementos de garantia das aplicagdes em Cotas Seniores e em Cotas Subordinadas
Mezanino, para fins de amortizacao e resgate privilegiados, as Subordina¢des Minimas.
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Fatores de Risco

Artigo 68. Ndo obstante a diligéncia da Administradora e da Gestora em colocar em prética a Politica de
Investimento, os ativos do Fundo estdo sujeitos a diversos riscos, incluindo, entre outros, os descritos no Anexo
VI ao presente Regulamento. O investidor, antes de subscrever/adquirir Cotas, devera ler cuidadosamente 0s
fatores de risco I indicados, responsabilizando-se pelo seu investimento em Cotas.

Paragrafo primeiro - O investidor, ao aderir ao presente Regulamento, por meio do respectivo Termo de
Adesdo, devera afirmar ter ponderado de forma independente e fundamentada a adequacéo (suitability) do
investimento implementado pelo Fundo em vista do seu perfil de risco, condig¢do financeira e em virtude da
regulamentacéo aplicavel.

Paragrafo segundo - A materializacéo de qualquer dos riscos descritos no Anexo V111 ao presente Regulamento
poderéd gerar perdas ao Fundo e aos Cotistas. Nesta hip6tese, o Administrador, a Gestora, as Cedentes e 0
Custodiante ndo poderao ser responsabilizados, entre outros (a) por qualquer depreciacdo ou perda de valor dos
ativos do Fundo; (b) pela inexisténcia de mercado secundario para as Cotas, os Direitos Creditdrios cedidos ou
demais ativos; ou (c) por eventuais prejuizos incorridos pelos Cotistas quando do resgate de suas Cotas, nos
termos deste Regulamento.

CAPITULO VIII. CONDICOES DE CESSAO

Artigo 69. Sem prejuizo dos Critérios de Elegibilidade previstos no Artigo 70 abaixo, os Direitos
Creditorios a serem cedidos ao Fundo deverdo atender as seguintes Condic¢Oes de Cesséo, a serem validadas
pela Gestora e atestadas por esta no parecer previsto no Paragrafo Primeiro do Artigo 70 abaixo:

0] Os Direitos Creditérios deverdo ter sido originados em observancia a Politica de
Crédito, descrita no Anexo 1V a este Regulamento;

(i) Direitos Creditorios a serem cedidos ao Fundo deveréo estar livres e desembaracados
de énus, gravames ou restricdes de qualquer natureza, com base em declaracdo a ser
prestada pelas respectivas Cedentes nos respectivos Instrumentos de Adquisicéo,
conforme aplicavel;

(iif)  Os Direitos Creditorios e os respectivos Documentos Comprobatdrios ndo deverao estar
sob questionamentos ou discussdes judiciais, parcial ou totalmente, com base em
declaracdo a ser prestada pelas respectivas Cedentes nos respectivos Instrumentos de
Aquisicdo, conforme aplicavel;

(iv)  Os Direitos Creditorios ndo poderdo ter sido originados de operacdes realizadas entre a
Cedente e Devedores pertencentes ao mesmo Grupo Econbmico, com base em
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declaracdo a ser prestada pelas respectivas Cedentes nos respectivos Instrumentos de
Aquisicdo, conforme aplicével,

(V) A Cedente ndo deverd estar em processo de intervencdo, liquidacdo extrajudicial,
faléncia ou regime especial de fiscalizacdo ou cassacdo da autorizacdo para
funcionamento, com base em declaracdo das respectivas Cedentes nos respectivos
Instrumentos de Aquisicao, conforme aplicavel;

(vi) N&o ter sido verificado ou, em caso de verificacdo, ndo ter sido sanado qualquer Evento
de Avaliacdo ou Evento de Liquidacdo até a Data de Cesséo;

(vii)  Os Direitos Creditorios ndo poderdo ter mais de 1 (uma) parcela de pagamento vencida
e pendente de pagamento;

(viii)  Os Direitos Creditorios ndo poderdo ter parcela de pagamento vencida e pendente de
pagamento ha mais de 90 (noventa) dias;

(iX)  Considerada pro forma a cessao a ser realizada, os Direitos Creditdrios em atraso por
mais de 45 (quarenta e cinco) dias devidos pelo respectivo Devedor, bem como pelos
demais Devedores pertencentes ao seu Grupo Econdmico, ndo poderdo representar mais
que 2% (dois por cento) do Patriménio Liquido; e

(x) Considerada pro forma a cessdo a ser realizada, o indice de Concentrag&o por Devedor
em relacdo ao respectivo Devedor ndo deverd superar o Limite Maximo de
Concentragdo por Devedor.

Paragrafo Primeiro - O desenquadramento de qualquer Direito Creditério com relacéo a qualquer Condigdo
de Cessdo, por qualquer motivo, apds a sua cessao ao Fundo, ndo obrigara a sua alienacéo pelo Fundo, nem dara
ao Fundo qualquer pretenséo, recurso ou direito de regresso contra a Administradora, a Gestora, o Custodiante,
0 Agente de Cobranga, seus controladores, sociedades por eles direta ou indiretamente controladas, coligadas
ou outras sociedades sob controle comum, exceto em caso de comprovada ma-fé, culpa ou dolo.

CAPITULO IX. CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE
Artigo 70. Sem prejuizo das CondicBes Precedentes previstas no Artigo 69 acima, todos e quaisquer

Direitos Creditorios a serem adquiridos pelo Fundo deverdo atender, nas respectivas Datas de Cesséo,
cumulativamente, aos critérios de elegibilidade abaixo definidos (“Critérios de Elegibilidade™):

0] Cada Direito Creditério devera estar representado por: (a) um Contrato de Crédito
devidamente formalizado e pela respectiva CCl, se os respectivos Direitos Creditorios
forem oriundos de Contratos de Crédito; ou (b) um Termo de Securitizacdo, se 0s
respectivos Direitos Creditorios forem representados por CRI;
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(i) O respectivo Imdvel deveré ser de uso residencial, comercial, urbano ou rural; e

(iii)  Para os Direitos Creditorios representados por CRI, um regime fiduciario deveré ter
sido instituido sobre os Direitos Creditorios que servem de lastro aos CRI

Paragrafo Primeiro - A Gestora devera enviar ao Custodiante a relacdo dos Direitos Creditérios ofertados ao
Fundo para que o Custodiante proceda a verificacdo do enquadramento de tais Direitos Creditorios aos Critérios
de Elegibilidade, estando a aquisi¢do dos Direitos Creditdrios sujeita a prévia aprovacao pela Gestora por meio
de envio de parecer a Administradora.

Paragrafo Segundo - O Custodiante sera a instituicdo responsavel por verificar e validar o atendimento dos
Direitos Creditérios aos Critérios de Elegibilidade a cada cessdo ao Fundo.

Paragrafo Terceiro - A totalidade dos Documentos Comprobatorios sera disponibilizada pela Cedente ao
Custodiante, ou terceiro por este indicado, pelo menos 2 (dois) dia antes da Data de Cesséo.

Paragrafo Quarto - Na hipétese de qualquer Direito Creditorio integrante da carteira do Fundo deixar de
observar qualquer dos Critérios de Elegibilidade apds sua cessdo ao Fundo, ndo haveréd coobrigagdo e nem
direito de regresso por parte da Cedente, da Gestora, do Custodiante e/ou da Administradora, salvo em caso de
comprovada ma-fé, culpa ou dolo, verificada por meio de sentenca judicial condenatéria transitada em julgado.

Paréagrafo Quinto - As Cedentes serdo responsaveis pela existéncia, certeza, liquidez, exigibilidade, conteldo,
exatidao, veracidade, legitimidade e correta formalizacdo dos Direitos Creditorios que comporao a carteira do
Fundo, nos termos do Artigo 295 do Cddigo Civil Brasileiro, ndo havendo por parte do Custodiante, da
Administradora ou de qualquer outro prestador de servigo do Fundo, qualquer responsabilidade a esse respeito,
observadas e mantidas, contudo, as responsabilidades do Custodiante previstas na Instrugdo CVM n° 356, nos
respectivos Instrumentos de Aquisi¢do e nos demais documentos relacionados ao Fundo.

Paragrafo Sexto - A cessdo dos Direitos Creditorios sera irrevogavel e irretratavel, com a transferéncia, para o
Fundo, da plena titularidade dos Direitos Creditorios, juntamente com todos os direitos (inclusive direitos reais
de garantia), privilégios, preferéncias, prerrogativas, seguros e a¢les a estes relacionadas, bem como reajustes
monetarios, juros e encargos, ressalvado o disposto nos Paragrafos Quarto e Quinto deste Artigo.

Paragrafo Sétimo - O desenquadramento de qualquer Direito Creditério com relagdo a qualquer Critério de
Elegibilidade, por qualquer motivo, apés a sua cessdo ao Fundo, ndo obrigara a sua alienacdo pelo Fundo, nem
dard ao Fundo qualquer pretensdo, recurso ou direito de regresso contra a Administradora, a Gestora, 0
Custodiante, o Agente de Cobranca, seus controladores, sociedades por eles direta ou indiretamente controladas,
coligadas ou outras sociedades sob controle comum, exceto em caso de comprovada ma-fé, culpa ou dolo.

CAPITULO X.AQUISICAO E DA COBRANCA DOS DIREITOS CREDITORIOS
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Procedimentos de formalizacao e pagamento pela cessao dos Direitos Creditorios (liquidacgéo financeira)

Artigo 71. Os procedimentos para cessdo de Direitos Creditorios ao Fundo podem ser descritos da seguinte
forma:

0] a Cedente submete a Gestora as informagdes acerca dos Direitos Creditérios que
pretendem ceder para o Fundo e disponibiliza os respectivos Documentos
Comprobatdrios para analise do Custodiante;

(i) a Gestora, encaminhara ao Custodiante arquivo eletrdnico em layout previamente
definido no qual relacionard, identificara e descrevera apenas os Direitos Creditorios
aprovados;

(iii)  Apdés o recebimento do arquivo enviado pela Gestora e dos Documentos
Comprobatdrios enviados pela Cedente, o Custodiante devera validar os Critérios de
Elegibilidade dos Direitos Creditdrios constantes no arquivo eletrénico;

(iv) A Administradora, a Gestora ou Custodiante comandar&o a celebragéo dos respectivos
Instrumentos de Aquisicdo, em que estardo relacionados os Direitos Credit6rios que
serdo adquiridos pelo Fundo, a ser firmado em forma impressa ou eletrbnica, neste
altimo caso com a utilizacdo de processo de certificacdo disponibilizado pela
Infraestrutura de Chaves Publicas Brasileira - ICP-Brasil;

V) As Cedentes e o Fundo, o ultimo representado pela Gestora, assinam 0s respectivos
Instrumentos de Aquisicao e, se for o caso, demais documentos eletronicamente; e

(vi) o Fundo pagaré pela cessdo dos Direitos Creditorios na respectiva Data de Cessdo, por
intermédio do Custodiante, por meio de TED, DOC ou crédito em conta corrente
diretamente a Cedente.

Paragrafo Primeiro - Na hipétese de o Direito Creditorio perder qualquer Critério de Elegibilidade ap6s sua
aquisicdo pelo Fundo, ou seja, cumpridos todos os procedimentos descritos neste Regulamento e registrados no
sistema da Administradora, ndo havera direito de regresso contra a Gestora ou a Administradora, salvo na
existéncia de ma- fé, culpa ou dolo por parte destes.

Paragrafo Segundo - As operacGes de aquisicdo dos Direitos Creditorios pelo Fundo serdo consideradas
formalizadas somente apds a celebracdo dos respectivos Instrumentos de Aquisicdo ou do recebimento dos
respectivos CRI na conta de depdsito aberta em nome do Fundo, conforme o caso, e recebimento dos respectivos
Instrumentos Aquisitivos firmados pelo Fundo devidamente assinados, conforme aplicaveis, bem como
atendidos todos e quaisquer procedimentos descritos neste Regulamento.
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Paragrafo Terceiro - O pagamento dos Direitos Creditorios seré realizado mediante o crédito dos valores
correspondentes ao pre¢o da cessdo para a conta de titularidade da respectiva Cedente.

Artigo 72. N&o é admitida qualquer forma de antecipagéo de recursos a Cedente, seja pela Administradora,
Gestora ou Custodiante.

Cobrancga regular

Artigo 73. A forma de liquidacdo dos Direitos Creditérios sera através de crédito na Conta de Arrecadacao
e/ou boletos bancarios tendo o Fundo por favorecido.

Paragrafo Unico: Em caso de eventual pagamento de Devedor diretamente em conta de livre movimentagéo
da Cedente, a Cedente devera depositar tais recursos na Conta de Arrecadacao, ficando sujeita as penalidades
pelo descumprimento de tal obrigacdo tal como previsto nos respectivos Instrumentos de Aquisigéo.

Artigo 74. O recebimento dos Direitos Creditdrios resultante das liquidacbes relativas as operacoes
realizadas pelo Fundo sera efetuado diretamente em conta corrente do Fundo movimentada exclusivamente pelo
Custodiante.

Cobranca dos devedores inadimplentes dos Direitos Creditérios e instrugdes de cobranga

Artigo 75. A cobranga dos Direitos Creditérios Inadimplidos sera realizada pelo Agente de Cobranca com
base na Politica de Cobranca prevista no Anexo V ao presente Regulamento e nas previsdes abaixo.

Artigo 76. Os Direitos Creditorios Inadimplidos poderdo ser protestados e cobrados inclusive
judicialmente. Todas as despesas de cobranga, inclusive judiciais, serdo suportadas pelo Fundo.

Artigo 77. O Agente de Cobranca devera efetuar a cobranca judicial e extrajudicial dos Direitos
Creditérios Inadimplidos, observando os termos e condi¢des a serem estabelecidos no Contrato de Cobranca.

Custos de cobranca

Artigo 78. Todos o0s custos e despesas incorridos pelo Fundo para preservacdo de seus direitos e
prerrogativas e/ou com a cobranca judicial ou extrajudicial dos Direitos Creditorios e dos Ativos Financeiros
serdo de inteira responsabilidade do Fundo ou dos Cotistas, ndo estando a Administradora, a Gestora ou 0
Custodiante de qualquer forma obrigados pelo adiantamento ou pagamento ao Fundo dos valores necessarios a
cobranca dos seus ativos. A Administradora, a Gestora e 0 Custodiante ndo serdo responsaveis por quaisquer
custos, taxas, despesas, emolumentos, honorarios advocaticios e periciais ou quaisquer outros Encargos
relacionados com os procedimentos aqui referidos, que tenham sido incorridos pelo Fundo em face de terceiros
ou das Cedentes, 0s quais deverdo ser custeados pelo proprio Fundo ou diretamente pelos Cotistas.
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Paragrafo Unico - Caso os custos e as despesas mencionados no Artigo 78 acima excedam o limite do
Patriménio Liquido, devera ser convocada Assembleia Geral especialmente para deliberar acerca das medidas
a serem tomadas, observados 0s procedimentos previstos neste Regulamento.

CAPITULO XI. COTAS

Caracteristicas gerais

Artigo 79. As Cotas correspondem a fracdes ideias do patriménio do Fundo, podendo ser resgatadas, a
qualquer tempo, em conformidade com o disposto neste Regulamento.

Artigo 80. As Cotas serdo escriturais e mantidas em contas de depdsito em nome dos respectivos Cotistas.
A qualidade de Cotista caracteriza-se pela abertura de conta de depdsito em seu nome.

Artigo 81. Somente os Investidores Qualificados poderdo adquirir as Cotas.
Artigo 82. As Cotas ndo poderdo ser objeto de cessdo ou transferéncia, exceto nos casos de:
0] Decisdo judicial ou arbitral;

(i) Operagdo de cessao fiduciéria;

(ili)  Execucdo de garantia;

(iv)  Sucessdo universal; ou

(v) Dissolucdo de sociedade conjugal ou unido estavel por via judicial ou escritura publica
gue disponha sobre a partilha de bens.

Artigo 83. E vedada a afetacdo ou a vinculagdo, a qualquer titulo, de parcela do patriménio do Fundo a
qualquer classe ou série de Cotas.

Artigo 84. Ocorrendo feriado de &mbito estadual ou municipal na praga sede do Custodiante, a aplicacéo,
efetivacio de amortizacdo ou de resgate sera realizada no primeiro Dia Util subsequente com base no valor da
Cota deste dia para aplicagio e no valor da cota no Dia Util imediatamente anterior para amortizagao e resgate.
Da mesma forma, considerar-se-a feito o pedido de aplicacdo, amortizacdo ou resgate no primeiro Dia Util
subsequente.

Paragrafo Gnico - O valor da cota é atualizado a cada Dia Util, sendo resultante da divisdo do valor Patriménio
Liquido pelo numero de Cotas, apurados, ambos, no encerramento do dia, assim entendido, para efeitos deste
regulamento, o horério de fechamento dos mercados em que o Fundo atue ("Cota de Fechamento™).

Classes de Cotas

Artigo 85. As Cotas serdo divididas em Cotas Seniores e em Cotas Subordinadas. As Cotas Subordinadas
serdo divididas em Cotas Subordinadas Mezanino e em Cotas Subordinadas Juniores.
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Artigo 86. Todas as Cotas de uma mesma classe terdo iguais taxas, despesas e prazos, bem como direitos
de voto.

Cotas Seniores

Artigo 87. As Cotas Seniores ndo se subordinam as Cotas Subordinadas para efeito de resgate e
distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo, nos termos do presente Regulamento.

Artigo 88. A meta de remuneracdo das Cotas Seniores sera definida nos termos deste Regulamento, sendo
que o valor unitario de emissdo da cota inicial € de R$ 1.000,00 (um mil reais) na 12 emissdo e, as Cotas Seniores
emitidas posteriormente terdo seu valor unitério de emissdo calculado com base no Artigo 119.

Artigo 89. As Cotas Seniores somente poderdo ser subscritas e integralizadas por Investidores
Qualificados.
Artigo 90. Sem prejuizo da observancia da legislacdo e da regulamentagdo aplicaveis, é facultado a

Administradora, a partir de orientagdo prévia dos Cotistas Subordinados reunidos em Assembleia Geral,
suspender, a qualquer momento, novas aplicacdes no Fundo, desde que tal suspenséo se aplique indistintamente
a novos investidores e a Cotistas atuais.

Artigo 91. A suspenséo do recebimento de novas aplicag¢des, em um dia, ndo impede a reabertura posterior
do Fundo para aplicacdes.

Artigo 92. A Administradora deve comunicar imediatamente as instituicdes contratadas para realizar a
distribuicdo das Cotas sobre a eventual suspenséo do recebimento de novas aplicagdes pelo Fundo.

Cotas Subordinadas Mezanino

Artigo 93. As Cotas Subordinadas Mezanino sdo aquelas que se subordinam as Cotas Seniores para efeitos
de resgate e distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo, mas que, para 0os mesmos efeitos, ndo se
subordinam as Cotas Subordinadas Juniores.

Artigo 94. O Fundo poderd emitir uma ou mais classes de Cotas Subordinadas Mezanino, sendo que 0
valor unitario de emissdo da cota inicial é de R$ 1.000,00 (um mil reais) na 12 emisséo e, as Cotas Subordinadas
Mezanino emitidas posteriormente terdo seu valor unitario de emissdo calculado com base no Artigo 120.

Artigo 95. Todas as Cotas Subordinadas Mezanino de uma mesma classe terdo iguais taxas, despesas e
prazos, bem como direitos de voto. Ndo havera qualquer preferéncia entre as Cotas Subordinadas Mezanino
para efeitos de resgate e distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo. A meta de remuneracdo de cada
classe de Cotas Subordinadas Mezanino esta definida no Paragrafo Terceiro do Artigo 120 deste Regulamento.
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Artigo 96. As Cotas Subordinadas Mezanino somente poderdo ser subscritas e integralizadas por
Investidores Qualificados.

Artigo 97. Sem prejuizo da observancia da legislacdo e da regulamentagdo aplicéveis, é facultado a
Administradora, a partir de orientagdo prévia dos Cotistas Subordinados Juniores, suspender, a qualquer
momento, novas aplicacdes no Fundo, desde gue tal suspensao se aplique indistintamente a novos investidores
e a Cotistas Subordinados Mezanino atuais.

Artigo 98. A suspensdo do recebimento de novas aplicacfes em Cotas Subordinadas Mezanino, em um
dia, ndo impede a reabertura posterior do Fundo para aplicacdes.

Artigo 99. A Administradora deve comunicar imediatamente as instituicdes contratadas para realizar a
distribuicdo das Cotas sobre a eventual suspensdo do recebimento de novas aplicacfes em Cotas Subordinadas
Mezanino.

Cotas Subordinadas Juniores

Artigo 100.  As Cotas Subordinadas Juniores sdo aquelas que se subordinam as Cotas Seniores e as Cotas
Subordinadas Mezanino para efeito de resgate e distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo.

Artigo 101.  Todas as Cotas Subordinadas Juniores terdo iguais taxas, despesas e prazos, bem como direitos
de voto. Ndo havera qualquer preferéncia entre as Cotas Subordinadas Juniores para efeitos de resgate e
distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo.

Artigo 102.  As Cotas Subordinadas Juniores somente poderdo ser subscritas e integralizadas por
Investidores Qualificados.

Artigo 103.  Sem prejuizo da observancia da legislacdo e da regulamentacdo aplicaveis, é facultado a
Administradora, a partir de orientagdo prévia dos Cotistas Subordinados Juniores, suspender, a qualquer
momento, novas aplicagdes em Cotas Subordinadas Juniores, desde que tal suspenséo se aplique indistintamente
a novos investidores e a Cotistas Subordinados Juniores atuais.

Artigo 104. A suspensdo do recebimento de novas aplicagfes em Cotas Subordinadas Juniores, em um dia,
ndo impede a reabertura posterior do Fundo para aplicacdes em Cotas Subordinadas Juniores.

Subordinagéo Sénior e Subordinagdo Mezanino

Artigo 105.  Enquanto houver Cotas Seniores em circulacdo, a Subordinacdo Sénior devera ser igual ou
superior a Subordinagdo Sénior Minima.

Paragrafo primeiro - Subordinacdo deverd ser apurada pela Administradora diariamente, devendo ser
informada aos Cotistas mensalmente.
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Paragrafo segundo - Na hip6tese de ndo atendimento da Subordinacdo Sénior Minima, os Cotistas
Subordinados serdo informados pela Administradora, em até 1 (um) Dia Util.

Artigo 106.  Enquanto houver Cotas Seniores e/ou Cotas Subordinadas Mezanino em circulagéo, a
Subordinacdo Mezanino devera ser igual ou superior a Subordinacdo Mezanino Minima.

Paragrafo primeiro - A Subordinagdo Mezanino devera ser apurada pela Administradora diariamente, devendo
ser informada aos Cotistas mensalmente.

Paragrafo segundo - Na hipdtese de ndo atendimento da Subordinagdo Mezanino Minima, os Cotistas
Subordinados Juniores serdo informados pela Administradora, em até 1 (um) Dia Util.

Emissdo e Distribuicao das Cotas

Artigo 107. O valor nominal unitario da Cota serd de R$1.000,00 (mil reais), na respectiva Data de
Subscricéo Inicial.

Artigo 108.  As Cotas serdo colocadas pela Gestora, mediante contratacdo da Administrador.

Artigo 109.  As classes de Cotas que sejam destinadas a um Gnico Cotista, ou a um grupo de Cotistas
vinculados por interesse Gnico e indissociavel, estardo dispensadas da classificagdo de risco por agéncia
classificadora de risco em funcionamento no Pais, nos termos do artigo 23-A da Instrugdo CVM 356. Na
hipbtese de nova emissdo junto a outros investidores de Cotas das classes referidas neste Artigo 109 ou de
alteracdo do presente Regulamento, de modo que seja permitida a transferéncia ou a negociagédo dessas Cotas
no mercado secundario, em observancia ao disposto no artigo 23-A, inciso Ill, da Instrugdo CVM 356, sera
obrigatorio o prévio registro na CVM e a apresentacdo do relatorio de classificacdo de risco correspondente.

Artigo 110. O funcionamento do Fundo ndo esta condicionado a distribuicdo de quantidade minima de
Cotas.

Artigo 111.  Na 1@ (primeira) Data de Subscricdo Inicial do Fundo, serdo emitidas até 30.000 (trinta mil)
Cotas Subordinadas, previamente & 12 (primeira) emisséo de Cotas Seniores.

Subscricdo e Integralizacéo das Cotas

Artigo 112.  As Cotas serdo subscritas e integralizadas pelo valor atualizado da Cota desde a respectiva Data
de Subscricdo Inicial até o dia da efetiva integralizacdo. Devera ser utilizado, portanto, o valor da Cota em vigor
na abertura do mesmo dia da efetiva disponibilizacdo dos recursos pelo investidor diretamente na Conta do
Fundo para afericdo da efetiva quantidade de Cotas a que o Cotista fard jus.
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Artigo 113.  As Cotas serdo integralizadas a vista, em moeda corrente nacional, por meio (a) da B3, caso as
Cotas estejam custodiadas na B3; ou (b) de transferéncia eletrénica disponivel — TED ou outros mecanismos de
transferéncia de recursos autorizados pelo BACEN, observada a possibilidade de celebracdo de compromisso
de investimento com os Investidores Autorizados, para subscricao e integralizacdo futuras no caso do fundo se
tornar fechado.

Paragrafo primeiro - Em se tratando de Cotas Subordinadas, a integralizacéo, a amortizacao e o resgate podem
ser efetuados em Direitos Creditorios.

Paragrafo segundo - Para as Cotas Seniores, ndo é admissivel a integralizacdo ou amortizacdo em Direitos
Creditorios, mas o resgate pode ser feito em Direitos Creditérios na hipétese de liquidacao antecipada do Fundo.

Artigo 114.  Para o célculo do nimero de Cotas a que o investidor tem direito, serdo deduzidas do valor
entregue a Administradora as taxas ou despesas convencionadas neste Regulamento.

Artigo 115.  E admitida a subscri¢do por um mesmo investidor de todas as Cotas emitidas. N&o havera,
portanto, requisitos de disperséo das Cotas.

Artigo 116.  Por ocasido da subscricdo de Cotas, o Cotista devera assinar boletim de subscricdo e o
respectivo termo de ciéncia de risco e adesdo ao presente Regulamento, declarando sua condicao de Investidor
Qualificado. No ato de subscrigdo, o0 investidor deverd, ainda, indicar representante responsavel pelo
recebimento das comunicacdes a serem enviadas pela Administradora ou pelo Custodiante, nos termos deste
Regulamento, fornecendo os competentes dados cadastrais, incluindo enderego completo e, caso disponivel,
endereco eletrénico. Cabera a cada Cotista informar & Administradora a alteracdo de seus dados cadastrais.

Rebaixamento de Classificacdo de Risco

Artigo 117.  Caso ocorra o rebaixamento da classificacéo de risco de uma série ou classe de Cotas do Fundo,
serdo adotados 0s seguintes procedimentos:

I - comunicacéo a cada cotista das razdes do rebaixamento, no prazo maximo de 3 (trés) dias Uteis, através
de publicacdo no periddico utilizado para a divulgacdo de informac6es do Fundo ou através de correio
eletrénico;

Il - envio a cada cotista de correspondéncia ou correio eletrénico contendo cépia do relatério da empresa
de classificacao de risco que deliberou pelo rebaixamento.

Paragrafo unico - Sera aplicado o disposto neste artigo, caso seja alterado o Regulamento, a fim de permitir a

transferéncia ou negociacdo de Cotas no mercado secundario, com o prévio registro da oferta na CVM, nos
termos da Instrucdo CVM 400, com a consequente apresentacao do relatorio de classificagéo de risco.

CAPITULO XiII. VALORIZACAO DAS COTAS
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Artigo 118.  As Cotas, independentemente da classe, serdo valorizadas todo Dia Util, conforme o disposto
neste Capitulo. A valorizagio das Cotas ocorrera a partir do Dia Util seguinte & Data de Subscrigdo Inicial da
respectiva classe, sendo que a Ultima valorizagdo ocorrera na respectiva data de resgate. Para fins do disposto
no presente Regulamento, o valor da Cota sera o da abertura do respectivo Dia Util.

Artigo 119. A Cota Sénior tera seu valor unitario calculado todo Dia Util, para efeito de definicao de seu
valor de integralizac8o e resgate, sendo que tal valor seré equivalente ao menor dos seguintes valores, observado
o0 disposto nos Paragrafos Primeiro e Segundo abaixo:

(a) o valor unitario da Cota Sénior no Dia Util imediatamente anterior acrescido dos
rendimentos no periodo com base na meta de rentabilidade das Cotas Seniores; ou

(b) o resultado da divisdo do Patrimoénio Liquido pelo nimero de Cotas Seniores em
circulagéo.

Paragrafo Primeiro - Caso se venha a utilizar a forma de célculo prevista no Artigo 119Erro! Fonte de r
eferéncia ndo encontrada. acima, somente voltara a se utilizar a forma de calculo indicada no Artigo 119(a)
acima se o valor do Patriménio Liquido passar a ser superior ao valor total das Cotas Seniores em circulagao,
calculado, a partir da respectiva Data de Subscricdo Inicial, pelos pardmetros de rentabilidade estabelecidos no
Artigo 119(a) acima.

Paréagrafo Segundo - Na data em que, nos termos do Paragrafo Primeiro acima, voltar a se utilizar a forma de
calculo do valor das Cotas Seniores indicada no Artigo 119(a) acima, o valor das Cotas Seniores sera equivalente
ao obtido pela aplicagdo do parametro de rentabilidade ali estabelecido, desde a respectiva Data de Subscri¢do
Inicial.

Paragrafo Terceiro - A meta de rentabilidade das Cotas Seniores serd determinada através da apropriacao
diéria, sob forma de capitalizacdo composta, com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias
Uteis, de 6% (seis por cento) ao ano sobre o Valor Unitéario de Emisséo atualizado pela variacio positiva do
IPCA correspondente ao 2° (segundo) més imediatamente anterior a0 més de apuragédo e divulgado no més
imediatamente anterior ao més de apuragao.

Artigo 120. A Cota Subordinada Mezanino tera seu valor unitéario calculado todo Dia Util, para efeito de
definicdo de seu valor de integralizacéo e resgate, sendo que tal valor serd equivalente ao menor dos seguintes
valores, observado o disposto nos Paragrafos Primeiro e Segundo abaixo:

(a) o valor unitario da Cota Subordinada Mezanino do Dia util imediatamente anterior,
acrescido dos rendimentos no periodo com base na meta de rentabilidade das Cotas
Subordinadas Mezanino; ou

(b) o Patriménio Liquido deduzido do valor das Cotas Seniores calculado nos termos do Artigo
119 acima, dividido pela somatéria do numero de Cotas Subordinada Mezanino em
circulagdo.
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Paragrafo Primeiro - Caso se venha a utilizar a forma de célculo prevista no Artigo 120Erro! Fonte de r
eferéncia ndo encontrada. acima, somente voltara a se utilizar a forma de calculo indicada no Artigo 120(a)
acima se o valor do Patriménio Liquido passar a ser superior ao valor total das Cotas Seniores em circulacao,
calculado, a partir da respectiva Data de Subscricdo Inicial, pelos pardmetros de rentabilidade estabelecidos no
Artigo 120(a) acima.

Paragrafo Segundo - Na data em que, nos termos do Paragrafo Primeiro acima, voltar a se utilizar a forma de
calculo do valor das Cotas Subordinadas Mezanino indicada no Artigo 120(a) acima, o valor das Cotas
Subordinadas Mezanino serda equivalente ao obtido pela aplicacdo do parametro de rentabilidade ali
estabelecido, desde a respectiva Data de Subscricdo Inicial.

Paragrafo Terceiro - A meta de rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino seré determinada através da
apropriacgdo diria, sob forma de capitalizacdo composta, com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e
dois) Dias Uteis, de 4% (quatro por cento) ao ano sobre o Valor Unitario de Emissao atualizado pela variagio
do IPCA.

Artigo 121.  Cada Cota Subordinada Junior tera seu valor calculado diariamente, sendo tal valor equivalente
ao resultado da divisao do eventual saldo remanescente do Patriménio Liquido, apds a subtragdo dos valores de
todas as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino, pelo nimero total de Cotas Subordinadas Juniores
em circulagéo.

Artigo 122. O procedimento de valorizacdo das Cotas aqui estabelecido ndo constitui promessa de
rendimentos, estabelecendo meramente uma preferéncia na valorizagdo da carteira do Fundo, bem como
critérios de valorizacdo entre as Cotas das diferentes classes existentes. Portanto, os Cotistas somente receberdo
rendimentos se os resultados e o valor total da carteira do Fundo assim permitirem.

CAPITULO XIII. RESGATE DAS COTAS
Resgate de Cotas Seniores
Artigo 123.  Os Cotistas Seniores poderdo requerer o resgate de suas Cotas Seniores em qualquer Data de
Solicitagdo de Resgate, por meio de solicitagdo escrita & Administradora, conforme procedimentos previstos a

seguir.

Paragrafo Primeiro - Respeitada a Ordem de Alocacdo de Recursos, o resgate das Cotas Seniores sera
realizado na Data Preferencial de Resgate Sénior correspondente & respectiva Data de Solicitacdo de Resgate.

Paragrafo Segundo - Adicionalmente, caso ndo esteja em curso um Evento de Redugdo de Renovagao ou um
Evento de Avaliagdo, a Administradora podera, conforme recomendacdo expressa da Gestora, realizar o resgate
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das Cotas Seniores em Data de Pagamento de Resgate anterior a respectiva Data Preferencial de Resgate Sénior,
desde que seja respeitada a Ordem de Alocacdo de Recursos, 0s Cotistas Seniores que solicitaram o resgate
sejam notificados pela Administradora com antecedéncia de, pelo menos, 2 (dois) Dias Uteis e: (i) seja
constatada posicao liquida ndo alocada em Direitos Creditdrios ou Ativos Financeiros superior & soma entre o
respectivo valor do resgate e o saldo da Reserva de Pagamento; ou (ii) seja possivel dar liquidez aos Direitos
Creditorios por meio de sua alienacgdo para realizacao de tal resgate.

Resgate de Cotas Subordinadas Mezanino

Artigo 124.  Respeitadas a Ordem de Alocagdo de Recursos e as Subordina¢do Sénior Minima, os Cotistas
Subordinados Mezanino poderdo requerer o resgate de suas Cotas Subordinadas Mezanino em qualquer Data
de Solicitacdo de Resgate, por meio de solicitagdo escrita a Administradora, conforme procedimentos previstos
a sequir.

Paragrafo Primeiro - Em até 3 (trés) Dias Uteis ap6s o recebimento de uma solicitagio de resgate de Cotas
Subordinadas Mezanino, a Administradora devera informar, aos Cotistas Seniores, por meio de carta com aviso
de recebimento, enderecada a cada Cotista Sénior, ou por correio eletrénico, o valor do resgate de Cotas
Subordinadas Mezanino solicitado e a respectiva Data Preferencial de Resgate Mezanino.

Paragrafo Segundo - A comunicacdo da Administradora, nos termos do Paragrafo Primeiro acima, devera
conter a confirmacdo de que, considerada uma situagdo hipotética de realizacdo do resgate das Cotas
Subordinadas Mezanino solicitado, a Subordinagdo Sénior Minima permaneceria enquadrada.

Paragrafo Terceiro - Independentemente das demais disposicdes acerca da solicitagdo de resgate neste
Regulamento, os Cotistas Seniores poderao requerer o resgate de suas Cotas Seniores até o 5° (quinto) Dia Util
a contar do recebimento da comunicacéo referida no Paragrafo Primeiro acima (inclusive), sendo certo que tal
solicitacdo serd tratada pela Administradora nos termos do Artigo 123 acima.

Paragrafo Quarto - Respeitada a Ordem de Alocacdo de Recursos e observada a prioridade conferida acima
aos Cotistas Seniores, 0 resgate das Cotas Subordinadas Mezanino serd realizado na Data Preferencial de
Resgate Mezanino correspondente a respectiva Data de Solicitacdo de Resgate (inclusive) ou antes, porém
somente apos o resgate integral das Cotas Seniores cujo resgate tenha sido solicitado para pagamento antes ou
na Data de Pagamento de Resgate correspondente.

Paragrafo Quinto - Caso o Fundo nédo disponha de recursos para pagamento integral dos resgates solicitados
de Cotas Subordinadas Mezanino na respectiva Data Preferencial de Resgate Mezanino, os pagamentos dos
resgates deverdo ocorrer de forma pro rata em relacdo aos valores de resgates solicitados por cada Cotista
Subordinado Mezanino, nas Datas de Pagamento de Resgate subsequentes, respeitadas a Ordem de Alocacédo
de Recursos e as demais disposi¢es do presente Regulamento.
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Paragrafo Sexto - Observadas as disposi¢cdes do presente Regulamento, notadamente desta Capitulo, os
resgates referentes a uma Data Preferencial de Resgate Mezanino deverdo ser realizados antes dos resgates de
Cotas Subordinadas Mezanino referentes a Datas Preferenciais de Resgate Mezanino posteriores.

Paragrafo Sétimo - Os resgates de Cotas Subordinadas Mezanino referentes a uma Data Preferencial de
Resgate Mezanino deverdo ser realizados antes dos resgates de Cotas Subordinadas Mezanino referentes a Datas
Preferenciais de Resgate Mezanino posteriores.

Paragrafo Oitavo - Adicionalmente, caso ndo esteja em curso um Evento de Redu¢do de Renovacdo ou um
Evento de Avaliacdo, a Administradora poderd, conforme recomendacdo expressa da Gestora, realizar o
pagamento do resgate das Cotas Mezanino em Data de Pagamento de Resgate anterior a respectiva Data
Preferencial de Resgate Mezanino, desde que seja respeitada a Ordem de Alocacdo de Recursos e: (i) seja
constatada posicgao liquida ndo alocada em Direitos Creditérios ou em Ativos Financeiros superior a soma entre
o respectivo valor do resgate e o saldo da Reserva de Pagamento; ou (ii) seja possivel dar liquidez aos Direitos
Creditorios por meio de sua alienacdo para realizagdo de tal resgate.

Resgate de Cotas Subordinas Juniores

Artigo 125.  Respeitadas a Ordem de Alocacdo de Recursos e as Subordinagdes Minimas, os Cotistas
Subordinados Juniores poderdo requerer o resgate das Cotas Subordinadas Juniores em qualquer Data de
Solicitagdo de Resgate, por meio de solicitagdo escrita a Administradora, conforme procedimentos previstos a
seguir.

Paragrafo Primeiro - Em até 3 (trés) Dias Uteis ap6s o recebimento de uma solicitagio de resgate de Cotas
Subordinadas Juniores, a Administradora devera informar, aos Cotistas Seniores e aos Cotistas Subordinados
Mezanino, por meio de carta com aviso de recebimento, enderegada a cada Cotista Sénior e Cotista Subordinado
Mezanino, ou por correio eletrénico, o valor do resgate de Cotas Subordinadas Juniores solicitado e a respectiva
Data Preferencial de Resgate Junior.

Paragrafo Segundo - A comunicacdo da Administradora, nos termos do Paragrafo Primeiro acima, devera
conter a confirmacdo de que, considerada uma situacdo hipotética de realizacdo do resgate das Cotas
Subordinadas Juniores solicitado, as Subordinacdes Minimas permaneceriam enquadradas.

Paragrafo Terceiro — Independentemente das demais disposicGes acerca da solicitacdo de resgate neste
Regulamento, os Cotistas Seniores e os Cotistas Subordinados Mezanino poderdo requerer o resgate de suas
Cotas Seniores e/ou Cotas Subordinadas Mezanino, conforme o caso, até o 5° (quinto) Dia Util a contar do
recebimento da comunicacao referida no Paragrafo Primeiro acima (inclusive), sendo certo que tal solicitacdo
seré tratada pela Administradora nos termos do Artigo 123 e do Artigo 124 acima.

Paragrafo Quarto — Respeitada a Ordem de Alocagdo de Recursos e observada a prioridade conferida acima
aos Cotistas Seniores, o resgate das Cotas Subordinadas Juniores seré realizado na Data Preferencial de Resgate
Junior correspondente & respectiva Data de Solicitacdo de Resgate (inclusive) ou antes, porém somente apds o

34




BancoDaycoval

resgate integral das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino, nessa ordem, cujo resgate tenha sido
solicitado para pagamento antes ou na Data de Pagamento de Resgate correspondente.

Paragrafo Quinto — Caso o Fundo nédo disponha de recursos para pagamento integral dos resgates solicitados
de Cotas Subordinadas Juniores na respectiva Data Preferencial de Resgate Subordinada Janior, os pagamentos
dos resgates deverdo ocorrer de forma pro rata em relacdo aos valores de resgates solicitados por cada Cotista
Subordinado Junior, nas Datas de Pagamento de Resgate subsequentes, respeitadas a Ordem de Alocagdo de
Recursos e as demais disposicoes do presente Regulamento.

Paragrafo Sexto — Observadas as disposicdes do presente Regulamento, notadamente desta Capitulo, os
resgates referentes a uma Data Preferencial de Resgate Junior deverdo ser realizados antes dos resgates de Cotas
Subordinadas Juniores referentes a Datas Preferenciais de Resgate Janior posteriores.

Paragrafo Sétimo — Os resgates de Cotas Subordinadas Juniores referentes a uma Data Preferencial de Resgate
Junior deverdo ser realizados antes dos resgates de Cotas Subordinadas Juniores referentes a Datas Preferenciais
de Resgate Janior posteriores.

Paragrafo Oitavo - Adicionalmente, caso ndo esteja em curso um Evento de Reducdo de Renovagdo ou um
Evento de Avaliacdo, a Administradora poderd, conforme recomendagdo expressa da Gestora, realizar o
pagamento do resgate das Cotas Subordinadas Juniores em Data de Pagamento de Resgate anterior a respectiva
Data Preferencial de Resgate Subordinada, desde que seja respeitada a Ordem de Alocacdo de Recursos e: (i)
seja constatada posic¢do liquida ndo alocada em Direitos Creditdrios ou em Ativos Financeiros superior a soma
entre o respectivo valor do resgate e o saldo da Reserva de Pagamento; ou (ii) seja possivel dar liquidez aos
Direitos Creditdrios por meio de sua alienagdo para realizacéo de tal resgate.

Artigo 126.  Para fins de resgate de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas deve ser utilizado o valor da
Cota em vigor na abertura do Dia Util imediatamente anterior ao dia do pagamento da amortizacao e/ou resgate.

Artigo 127.  Caso (a) ocorra um Evento de Reducdo de Renovagéo e 0 mesmo ndo seja sanado em até 30
(trinta) dias a contar do recebimento, pela Gestora, da comunicacdo da Administradora a respeito da sua
ocorréncia; (b) durante o Periodo de Retomada da Renovacao, ocorra um Evento de Redugdo de Renovacao; ou
(c) o Fundo ndo disponha de recursos suficientes para pagamento integral dos resgates de Cotas Seniores
solicitados até a respectiva Data Preferencial de Resgate Sénior, serd considerado como tendo ocorrido um
Evento de Avaliacdo, cabendo a Administradora adotar os procedimentos descritos no Artigo 147 abaixo.

Paragrafo Primeiro — Sem prejuizo da realizacdo da Assembleia Geral prevista no Artigo 147 abaixo, caso o
Fundo ndo tenha recursos disponiveis para pagar o resgate solicitado no prazo acima estabelecido, a
Administradora devera providenciar o pagamento do referido resgate de forma gradual, na medida em que
ocorrer a liquidacao dos ativos do Fundo, sendo que o Regime de Renovacédo de Direitos Creditorios passara a
ser o de Renovacdo Suspensa até que seja realizado o resgate integral de tais Cotas Seniores, nos termos do
Paragrafo Segundo do Artigo 147 abaixo. Caso tal situacdo ndo seja considerada um Evento de Liquidacdo e
apds 180 (cento e oitenta) dias da Data de Solicitagdo de Resgate ainda ndo possua recursos disponiveis para
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pagamento ao referido Cotista Sénior, a Administradora devera convocar nova Assembleia Geral para deliberar
se tal fato deve configurar ou ndo um Evento de Liquidagdo, hipotese em que a Administradora tomara as
providencias previstas no Artigo 147 deste Regulamento.

Artigo 128.  Adicionalmente, a Administradora poderd, a qualquer tempo, conforme recomendacao expressa
da Gestora, realizar o resgate compulsorio, inteiro ou fracionado, das Cotas, independentemente da realizacao
de Assembleia Geral, conforme o caso, desde que seja realizada em consonancia com o parégrafo Gnico do
artigo 37 da Instru¢cdo CVM 555.

Paragrafo Primeiro - A Administradora notificara os Cotistas a respeito do resgate compulsério de suas Cotas,
com até 15 (quinze) Dias Uteis de antecedéncia.

Paragrafo Segundo - O resgate antecipado compulsorio das Cotas sera realizado mediante o pagamento,
conforme o Artigo 129 abaixo, do valor nominal unitério da Cota, na respectiva data.

Paragrafo Terceiro - Qualquer resgate compulsério afetara todos os Cotistas de determinada classe de Cotas
de forma proporcional aos seus respectivos investimentos no Fundo, em iguais condicdes.

Paragrafo Quarto - Caso o Fundo ndo possua liquidez para realizar o resgate antecipado compulsério das
Cotas no prazo previsto no Paragrafo Primeiro do Artigo 128 acima, 0 pagamento do resgate antecipado
compulsorio das Cotas devera ocorrer no 1° (primeiro) Dia Util em que houver recursos disponiveis para tanto,
respeitada a Ordem de Alocacdo de Recursos prevista no Artigo 153 abaixo.

Artigo 129. O pagamento do resgate das Cotas sera efetuado, pelo valor unitario da Cota na respectiva data,
em moeda corrente nacional, por meio (a) da B3, caso as Cotas estejam custodiadas na B3; ou (b) de crédito em
conta corrente ou outro mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo BACEN.

Paréagrafo Primeiro - Admite-se o resgate de Cotas em Direitos Creditérios somente na hipdtese do Artigo 150
deste Regulamento.

Artigo 130.  N&o sera admitida a solicitacdo do resgate de Cotas, desde a data do envio da convocacgdo para
a Assembleia Geral que tenha como assunto a deliberacdo sobre os procedimentos a serem adotados apés a
ocorréncia de um Evento de Avaliagdo ou a liquidacdo antecipada do Fundo, até a ocorréncia da Assembleia
Geral que delibere definitivamente sobre o tema.

Paragrafo Primeiro - Na hipétese de deliberagdo sobre a liquidagdo antecipada do Fundo, caso a Assembleia
Geral referida no Artigo 130 acima decida pela ndo liquidagdo do Fundo, os Cotistas Seniores dissidentes terdo
a faculdade de solicitar o resgate de suas Cotas Seniores, observados o prazo e as regras definidos na Assembleia
Geral.

CAPITULO XIV. NAO REGISTRO PARA NEGOCIACAO E NEGOCIACAO DAS COTAS
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Artigo 131.  As Cotas ndo serdo registradas para distribuicdo no mercado priméario em mercado de balcdo
organizado ou em mercado de bolsa.

Artigo 132.  As Cotas ndo poderao ser negociadas em mercado secundario.

Artigo 133.  Na hipdtese de transformacdo na forma de condémino do Fundo para condominio fechado e da
modificacdo deste Regulamento, visando permitir a transferéncia ou negociacdo das cotas no mercado
secundario, sera obrigado o prévio registro na CVM, com a consequente apresentacdo do relatério de
classificacao de risco.

CAPITULO XV. RESERVA DE PAGAMENTO, RESERVA DE DESPESAS E ENCARGOS E
RESERVA DE REDUCAO DE RENOVAGCAO

Artigo 134. A Gestora devera constituir Reserva de Pagamento correspondente a 0,5% (cinco décimos por
cento) do Patrimdnio Liquido. Adicionalmente, a Gestora, previamente a cada Data Preferencial de Resgate
Sénior, devera alocar os recursos do Fundo para reforcar a Reserva de Pagamento, observados os prazos e 0s
limites a sequir:

(@) em cada Data de Solicitacdo de Resgate em que houver a solicitacdo de resgate de Cotas
Seniores, todos os recursos mantidos em Disponibilidades que excedam a soma (1) da
Reserva de Despesas e Encargos; e (2) 1% (um por cento) do valor da carteira de
Direitos Creditérios do Fundo;

(b) da Data de Solicitacdo de Resgate referida no item (a) acima até a Data Limite de
Recebimento de Direitos Creditérios correspondente a Data Preferencial de Resgate
Sénior em quest&o, (1) 30% (trinta por cento) dos montantes recebidos em decorréncia
dos pagamentos dos Direitos Creditorios Cedidos; ou (2) caso um Evento de Reducéo
de Renovacdo ou um Evento de Avaliacdo esteja em curso, 10% (dez por cento) dos
montantes recebidos em decorréncia dos pagamentos dos Direitos Creditorios Cedidos;
e

(c) da Data Limite de Recebimento de Direitos Creditorios referida no item (b) acima até
a Data de Pagamento de Resgate, todos 0os montantes recebidos em decorréncia dos
pagamentos dos Direitos Creditérios Cedidos.

Paragrafo Primeiro - O reforco da Reserva de Pagamento previsto no item (b) acima sera aplicavel até que a
Reserva de Pagamento corresponda a soma dos valores projetados das Cotas cujos resgates tenham sido
solicitados, considerando-se, para efeitos dessas projecdes, a valorizacdo da Cotas conforme Artigo 119(a)
acima.

37




BancoDaycoval

Artigo 135.  Observada a Ordem de Alocagdo de Recursos, a Gestora devera manter a Reserva de Despesas
e Encargos, por conta e ordem do Fundo, desde a 12 (primeira) Data de Subscricdo Inicial até a liquidagdo do
Fundo. A Reserva de Despesas e Encargos destinar-se-a exclusivamente ao pagamento dos montantes estimados
das despesas e dos encargos do Fundo, incluindo a Taxa de Administracdo, para os 3 (trés) meses imediatamente
seguintes. Os recursos da Reserva de Despesas e Encargos serdo mantidos exclusivamente em Outros Ativos.

Artigo 136.  Caso o Regime de Renovagdo de Direitos Creditdrios em curso seja o de Renovacao Controlada,
a Administradora deverd, observada a Ordem de Alocagdo de Recursos, apds o pagamento das despesas e dos
encargos do Fundo e do resgate das Cotas, e a constituicdo da Reserva de Despesas e Encargos e da Reserva de
Pagamento, segregar o que for maior entre 0 montante correspondente a 30% (trinta por cento) dos recursos
recebidos em decorréncia dos pagamentos dos Direitos Creditérios Cedidos e 0 montante correspondente a 3
(trés) meses de despesas e dos encargos do Fundo, para compor a Reserva de Reducgdo de Renovagdo. Os
montantes remanescentes, apds a composi¢cdo da Reserva de Reducdo de Renovacao, poderdo, respeitada a
Ordem de Alocacdo de Recursos, ser utilizados para aquisi¢do de novos Direitos Creditdrios.

Paragrafo Primeiro - Caso o Regime de Renovacao de Direitos Creditérios em curso seja o de Renovagéao
Suspensa, observados os procedimentos alternativos para renovacado da carteira de Direitos Creditérios Cedidos
deliberados pelos Cotistas em Assembleia Geral, a Gestora devera interromper a aquisi¢cdo de novos Direitos
Creditorios e, observada a Ordem de Alocacao de Recursos, ap6s o pagamento das despesas e dos encargos do
Fundo e do resgate das Cotas, e a constituicdo da Reserva de Despesas e Encargos e da Reserva de Pagamento,
segregar a totalidade dos recursos recebidos em decorréncia dos pagamentos dos Direitos Creditorios Cedidos
para compor a Reserva de Redugéo de Renovacao.

Paragrafo Segundo - Enquanto o Regime de Renovagdo de Direitos Creditérios Regime for o de Renovagéo
Controlada ou o de Renovacdo Suspensa, os montantes mantidos na Renovacdo Reduzida ndo poderdo ser
utilizados para aquisi¢do de novos Direitos Creditorios, podendo, entretanto, ser utilizados para pagamento dos
resgates de Cotas Seniores.

Paragrafo Terceiro - Caso o Periodo de Retomada da Renovacao seja concluido, sem que tenha ocorrido um
Evento de Redugdo de Renovagdo, observado o disposto no Artigo 127 acima, os valores disponiveis na Reserva
de Reducdo de Renovacdo deverdo ser (a) mantidos pelo prazo de 10 (dez) dias a contar do encerramento do
referido Periodo de Retomada da Renovacdo; e (b) transferidos para a Reserva de Pagamento ap6s o término
desse prazo, conforme necessario, para atender a solicitacGes de resgate de Cotas recebidas, nos termos do
Capitulo X111 deste Regulamento. Os valores excedentes da Reserva de Reducédo de Renovagcéo serdo liberados,
podendo ser utilizados pelo Fundo respeitada a Ordem de Alocagdo de Recursos.

Paragrafo Quarto - Caso a totalidade das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino seja
integralmente resgatada, a Reserva de Reducdo de Renovacao seré desconstituida.

Artigo 137.  Os procedimentos descritos neste Capitulo XV ndo constituem promessa ou garantia, por parte
da Administradora e da Gestora, de que havera recursos suficientes para a constituicdo da Reserva de Pagamento
e da Reserva de Despesas e Encargos, representando apenas um objetivo a ser perseguido.
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CAPITULO XVI. PATRIMONIO
Patrimonio Liquido

Artigo 138. O patriménio liquido do Fundo corresponde a soma algébrica do disponivel com o valor da
carteira, mais os valores a receber, menos as exigibilidades e provisdes (“Patrimonio Liguido™).

Paragrafo unico - Na subscricdo de Cotas representativas do patriménio inicial do Fundo que ocorrer em data
diferente da data de integralizacdo definida no boletim de subscricdo, sera utilizado o valor da Cota de mesma
classe em vigor no préprio dia da efetiva disponibilidade dos recursos confiados pelo investidor a
Administradora, em sua sede ou dependéncias.

Artigo 139. O Fundo deveré ter, no minimo, o percentual de seu patriménio identificado no Anexo 1l ao
presente Regulamento representado por Cotas Subordinadas, respeitados os percentuais minimos do patrimoénio
para as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Juniores. Esta relacéo seré apurada diariamente
pela Administradora.

Paragrafo Unico - Na hipétese de inobservancia dos percentuais mencionados no caput por 5 (cinco) Dias
Uteis, a Administradora devera comunicar, por escrito e no primeiro Dia Util subsequente, os detentores de
Cotas Subordinadas, para que no prazo de até 10 (dez) Dias Uteis, subscrevam e integralizem tantas Cotas
Subordinadas quantas forem necessarias para recompor a relacdo minima entre o Patriménio Liquido do Fundo
e o0 valor total das Cotas Seniores indicada no Anexo Il ao presente Regulamento, observada a proporgédo da
guantidade de Cotas Subordinadas detida pelos Cotistas Subordinados.

Distribuicéo dos resultados entre as classes de Cotas: diferencga de riscos

Artigo 140. O descumprimento de qualquer obrigacdo originaria dos Direitos Creditérios pelos Devedores
e demais ativos componentes da carteira do Fundo sera atribuido as Cotas Subordinadas Juniores até o limite
equivalente a somatdria do valor total destas. Uma vez excedida a referida somatoria, a inadimpléncia dos
Direitos Creditorios Cedidos sera atribuida as Cotas Subordinadas Mezanino até o limite equivalente a
somatoria do valor total destas. Caso seja excedida esta somatoria, a inadimpléncia dos Direitos Creditérios
Cedidos passara a ser atribuida as Cotas Seniores.

Artigo 141.  Por outro lado, na hipétese de o Fundo atingir o benchmark de rentabilidade definido para cada
série de Cotas Seniores e/ou para as Cotas Subordinadas Mezanino, toda a rentabilidade a ele excedente sera
atribuida somente as Cotas Subordinadas Juniores, razdo pela qual estas Cotas poderdo apresentar valores
diferentes das Cotas Seniores.

CAPITULO XVII. METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS
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Artigo 142.  Para efeito da determinacdo do valor da carteira, devem ser observadas as normas e 0s
procedimentos previstos abaixo e na legislacdo em vigor.

Artigo 143.  As Cotas do Fundo tero seu valor calculado todo Dia Util mediante a utilizacdo de metodologia
de apuracdo do valor dos Direitos Creditérios e dos Ativos Financeiros integrantes da respectiva carteira, de
acordo com critérios consistentes e passiveis de verificagcdo, amparados por informagdes externas e internas que
levem em consideragdo aspectos relacionados ao Devedor, aos seus garantidores e as caracteristicas da
correspondente operacdo, adotando-se, sempre quando houver, o valor de mercado, observando-se a seguinte
metodologia:

0] 0s ativos adquiridos com a intencdo de serem mantidos até o respectivo vencimento
deverao ser classificados como “titulos mantidos até o vencimento”. Os demais ativos

deverdo ser classificados na categoria “titulos para negociagao”;

(i) os ativos classificados como “titulos para negociagdo” serdo marcados a mercado,
diariamente, nos termos da legislacdo em vigor, observado que:

a) a verificacdo do valor de mercado dos ativos do Fundo tera como referéncia os
pregos praticados em operacdes realizadas com ativos e mercados semelhantes
aos dos ativos do Fundo, levando em consideragdo volume, coobrigagéo e
prazo; devendo ser utilizado como parametro o prego médio de negociacao do
ativo no dia da apuragé@o em seus respectivos mercados, independentemente dos
precos praticados pela Administradora em suas mesas de operagéo;

b) na precificagdo dos ativos deverd ser computada a valorizagdo ou
desvalorizacdo em contrapartida a adequada conta de receita ou despesa no
resultado do periodo;

(ifi)  osativos do Fundo classificados na categoria “titulos mantidos até o vencimento” serdo
avaliados da seguinte forma:

a) pelos respectivos custos de aquisicdo, acrescidos dos rendimentos auferidos,
computando-se a valorizagdo em contrapartida & adequada conta de receita ou
despesa, no resultado do periodo;

b) a apropriacdo dos rendimentos deve ser efetuada considerados os dias Uteis
entre a data da aquisicdo do Direito Creditério até a data do seu vencimento,
excluido o dia da aquisicdo e incluido o dia do vencimento;

C) o rendimento do Direito Creditorio é a diferenca entre o valor de aquisicdo e o
valor do Direito Creditério apurado na data de seu vencimento.
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Paragrafo Primeiro - Todos os Direitos Creditorios adquiridos pelo Fundo serdo classificados na categoria
“titulos mantidos até o vencimento” para efeito de avaliagdo, e serdo avaliados conforme a metodologia exposta
no item (iii) deste artigo.

Paragrafo Segundo - Todos os demais ativos adquiridos pelo Fundo, ou seja, a parte do Patriménio Liquido
que ndo estiver alocada em Direitos Creditorios, serdo classificados na categoria “titulos para negociacdo”, e
serdo avaliados conforme a metodologia exposta no item (ii) deste artigo.

Artigo 144.  Para a provisdo dos valores referentes aos Direitos Creditérios Inadimplidos sera considerado
pela Administradora o risco do Fundo através de mensuragdo com base em anéalise de fluxo esperado de caixa,
considerando histdrico de atraso do Fundo e natureza da operacdo. Além disso, mensuracdo por analise
individual de cada operacdo, levando em consideragdo o cenario econdémico, politicas monetérias, analises
setoriais, score e mercado e garantias atreladas poderéo ser consideradas na provisao dos direitos creditérios.

Paragrafo Primeiro - Sempre que houver alteracdo da metodologia sera informado aos cotistas.

Paragrafo Segundo - Observado o disposto no paragrafo segundo do Artigo 2° deste Regulamento, os titulos
a vencer de Devedores em atraso ndo seréo informados a agéncia de classificagéo de risco.

Artigo 145.  As Cotas devem ser registradas pelo valor respectivo para amortizacdo ou resgate, respeitadas
as caracteristicas de cada classe ou série, se houver.

CAPITULO XVIII. ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 146.  Constituem encargos do Fundo, além da Taxa de Administracdo, as seguintes despesas, que
podem ser debitadas pela Administradora:

0] taxas, impostos ou contribui¢cdes federais, estaduais, municipais ou autarquicas, que
recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigagdes do Fundo;

(i) despesas com impressdo, expedicdo e publicacdo de relatdrios, formulérios e
informacdes periddicas, previstas neste Regulamento ou na regulamentacgdo pertinente;

(ili) ~ despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive comunicagdes aos
Cotistas;

(iv) honorarios e despesas do auditor encarregado da revisao das demonstracdes financeiras
e das contas do Fundo e da analise de sua situacdo e da atuacdo da Administradora;

(v) emolumentos e comissfes pagas sobre as operagdes do Fundo;

(vi)  honorérios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos interesses
do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacdo, caso 0 mesmo venha
a ser vencido;

(vii)  quaisquer despesas inerentes a constituicao ou liquidacéo do Fundo, ou a realizacdo de
Assembleia Geral de cotistas;

(viii)  taxas de custddia de ativos do Fundo;
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(ix)  despesas com a contratacdo da Agéncia Classificadora de Risco, caso aplicavel;

(x) despesas com o profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos
Cotistas, como representante dos Cotistas, na forma do inciso | do artigo 31 da Instrucéo
CVM 356;

(xi)  despesas com a contratagdo de Agente de Cobranga.

Parégrafo Unico - Quaisquer despesas ndo previstas neste artigo como encargos do Fundo devem correr por
conta da Administradora.

CAPITULO XIX. EVENTOS DE AVALIACAO E EVENTOS DE LIQUIDACAO
Eventos de Avaliacao

Artigo 147.  Sdo considerados Eventos de Avalia¢do (“Eventos de Avaliacao™):

0] inobservancia, pelo Custodiante, dos deveres e das obrigacGes previstos neste
Regulamento, desde que, notificado para sanar ou justificar o descumprimento, néo o
faca no prazo de 2 (dois) Dias Uteis, contados do recebimento da referida notificacao;

(i) resilicdo do Contrato de Custddia ou rentncia do Custodiante, observado o prazo para
substituicao que estiver previsto no Contrato de Custddia;

(iii)  inobservancia, pela Administradora, dos deveres e das obrigacbes previstos no
Regulamento, conforme o caso, verificado pelo Custodiante ou pelos cotistas, desde
que, notificada por estes para sanar ou justificar o descumprimento, ndo o faga no prazo
de 15 (quinze) Dias Uteis, contados do recebimento da referida notificaco;

(iv)  caso seja realizado qualquer resgate de Cotas Subordinadas em desacordo com o
disposto neste Regulamento;

(V) caso a relacdo minima entre o Patriménio Liquido do Fundo e o valor das Cotas
Seniores ndo seja atendida dentro do prazo estabelecido para o reenquadramento nos
termos do Paragrafo Unico do artigo 106 deste Regulamento;

(vi)  em caso de mudanga, substitui¢cdo ou renincia da Gestora;

(vii)  rebaixamento da classificacdo de risco (1) das Cotas Seniores em 2 (duas) ou mais
notas; e/ou (2) das Cotas Subordinadas em 3 (trés) ou mais notas, conforme tabela da
Agéncia Classificadora de Risco;

(viii) inobservancia da Reserva de Pagamento ou da Reserva de Despesas e Encargos por
mais de 15 (quinze) dias consecutivos;

(ix)  caso sejasolicitado o resgate de Cotas Seniores (1) em montante superior a 15% (quinze
por cento) do montante total de Cotas Seniores em circulacdo, em qualquer periodo de
10 (dez) dias corridos; (2) em montante agregado superior a 20% (vinte por cento) do
montante total de Cotas Seniores em circulacdo, em qualquer periodo de 20 (vinte) dias
corridos; ou (3) em montante agregado superior a 25% (vinte e cinco por cento) do
montante total de Cotas Seniores em circulagdo, em qualquer periodo de 30 (trinta) dias
corridos; sendo certo que, para efeitos dos calculos previstos neste item (ix) do Artigo
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147, serd sempre considerado o montante total de Cotas Seniores em circulagdo
referente ao 1° (primeiro) Dia Util do periodo analisado em quest&o (seja ele de 10
(dez), 20 (vinte) ou 30 (trinta) dias);

Paragrafo Primeiro - Na ocorréncia de qualquer Evento de Avaliacdo, a Administradora imediatamente (a)
suspenderd a aceitacdo de novas solicitacGes de resgate de Cotas; e (b) convocara a Assembleia Geral para
deliberar se tal Evento de Avaliacdo deve ser considerado um Evento de Liquidacdo Antecipada.

Paragrafo Segundo - Adicionalmente, na ocorréncia de qualquer Evento de Avalia¢do, 0 Regime de Renovacéo
de Direitos Creditorios passara automaticamente a ser o de Renovacgdo Controlada, sendo certo que, caso haja
Cotas Seniores cujo resgate tenha sido solicitado e ndo tenha sido pago até a respectiva Data Preferencial de
Resgate Sénior, 0 Regime de Renovacao de Direitos Creditorios devera ser o de Renovagdo Suspensa até que
seja realizado o resgate integral de tais Cotas Seniores.

Paragrafo Terceiro - Caso a Assembleia Geral referida acima decida que determinado Evento de Avaliacdo
deve ser considerado um Evento de Liquidacdo Antecipada, deverdo ser observados os procedimentos descritos
no Artigo 148 abaixo.

Paragrafo Quarto - Caso a Assembleia Geral referida acima ndo seja realizada ou decida que determinado
Evento de Avaliacdo ndo deve ser considerado um Evento de Liquidagdo Antecipada, (a) o Regime de
Renovacdo de Direitos Creditorios voltard automaticamente a ser o de Renovacdo Liberada; e (b) as novas
solicitagBes de resgate de Cotas voltardo a ser aceitas.

Eventos de Liquidacéo

Artigo 148.  Serdo considerados Eventos de Liquidagdo (“Eventos de Liquidacdo”):

0] por deliberacéo de Assembleia Geral de cotistas;

(i) se 0 Fundo mantiver Patrimoénio Liquido médio inferior a R$ 500.000,00 (quinhentos
mil reais), pelo periodo de 3 (trés) meses consecutivos e ndo for incorporado a outro
fundo de investimento em direitos creditorios;

(iif)  em caso de impossibilidade do Fundo adquirir Direitos Creditérios admitidos por sua
politica de investimento; e

(iv)  se o Patrimdnio Liquido do Fundo se tornar igual ou inferior a soma do valor de todas
as Cotas Seniores.

Paragrafo Primeiro - Na hipétese de ocorréncia de qualquer Evento de Liquidacdo Antecipada, a
Administradora imediatamente (a) suspendera (1) o pagamento do resgate das Cotas ja solicitado pelos Cotistas;
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e (2) a aceitacdo de novas solicitacBes de resgate de Cotas; e (b) convocara a Assembleia Geral para deliberar
sobre a liquidacéo do Fundo, bem como os procedimentos a ela relativos.

Paréagrafo Segundo - Adicionalmente, na ocorréncia de qualquer Evento de Liquidagdo Antecipada, o Regime
de Renovacao de Direitos Creditérios passard automaticamente a ser o de Renovagdo Suspensa, observado que
os Cotistas reunidos em Assembleia Geral poderdo deliberar sobre a ado¢do de procedimentos alternativos para
renovacéo da carteira de Direitos Creditérios Cedidos.

Paragrafo Terceiro - Ndo sendo instalada a Assembleia Geral em 12 (primeira) convocacgdo, por falta de
quérum, a Administradora devera dar inicio aos procedimentos de liquidagdo do Fundo, de acordo com o
disposto neste Regulamento.

Paragrafo Quarto - Na hip6tese de a Assembleia Geral decidir pela ndo liquidacdo do Fundo, (a) os Cotistas
Seniores dissidentes terdo a faculdade de solicitar o resgate de suas Cotas Seniores, sendo certo que (1) os
Cotistas dissidentes deverdo manifestar sua dissidéncia até o encerramento da Assembleia Geral em questdo; e
(2) em caso de existéncia de Cotistas dissidentes, os demais Cotistas Seniores terdo o direito de alterar, ainda
na prépria Assembleia Geral, seus votos formulados na deliberacdo em questdo, observados, ainda, o que for
definido na Assembleia Geral e o disposto no presente Regulamento; (b) o Regime de Renovacédo de Direitos
Creditorios voltara automaticamente a ser o de Renovacao Liberada; e (c) as novas solicitacfes de resgate de
Cotas voltardo a ser aceitas, sendo certo que as solicitacbes de resgate realizadas anteriormente e que nao
tiverem sido, até entdo, pagas serdo novamente processadas como tendo sido realizadas no Dia Util
imediatamente subsequente.

Artigo 149.  Caso a Assembleia Geral confirme a liquidacéo do Fundo, as Cotas serdo resgatadas, em moeda
corrente nacional, observados os seguintes procedimentos:

@) ressalvada a deliberagdo pelos Cotistas em Assembleia Geral sobre a adocdo de
procedimentos alternativos para renovacao da carteira de Direitos Creditorios Cedidos,
a Administradora ndo adquirird novos Direitos Creditorios e devera resgatar ou alienar
os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, adotando as medidas
prudenciais necessarias para que o resgate ou a alienacdo dos Ativos Financeiros ndo
afete a sua rentabilidade esperada;

(b) apos 0 pagamento das despesas e dos encargos do Fundo e a constituicdo da Reserva
de Despesas e Encargos, todas as Disponibilidades e 0s pagamentos recebidos,
referentes aos Direitos Creditérios Cedidos e aos Ativos Financeiros integrantes da
carteira do Fundo, deverdo ser destinados para pagamento do resgate das Cotas Seniores
em circulagdo, de forma pro rata e proporcional ao valor dessas Cotas;

(c) ressalvadas as previsfes constantes deste Regulamento em sentido contrario, as Cotas
Subordinadas Mezanino seréo resgatadas, de forma pro rata e proporcional ao valor
dessas Cotas, apenas apds o resgate integral das Cotas Seniores; e

(d) ressalvadas as previsfes constantes deste Regulamento em sentido contrario, as Cotas
Subordinadas somente serdo resgatadas ap0s o resgate integral de todas as Cotas
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Seniores, sendo, entdo, pago por cada Cota Subordinada o valor correspondente a fracéo
respectiva do eventual saldo remanescente do Patrimdnio Liquido.

Artigo 150.  Caso, em até 12 (doze) meses contados da ocorréncia de qualquer Evento de Liquidagdo
Antecipada, a totalidade das Cotas ainda néo tenha sido resgatada, as Cotas em circulagéo poderao ser resgatadas
mediante a dacdo em pagamento dos Direitos Creditorios Cedidos e dos Ativos Financeiros integrantes da
carteira do Fundo.

Paragrafo Primeiro - A Assembleia Geral que confirmar a liquidacdo do Fundo devera deliberar sobre os
procedimentos de dacdo em pagamento dos Direitos Creditérios Cedidos e dos Ativos Financeiros integrantes
da carteira do Fundo.

Paragrafo Segundo - Na hipétese de a Assembleia Geral ndo chegar a acordo referente aos procedimentos de
dacdo em pagamento dos Direitos Creditérios Cedidos e dos Ativos Financeiros para fins de pagamento de
resgate das Cotas, os Direitos Creditérios Cedidos e os Ativos Financeiros serdo dados em pagamento aos
Cotistas Seniores até o limite do valor destas, mediante a constituicdo de um condominio, cuja fracéo ideal de
cada Cotista Sénior seré calculada em funcédo do valor total das Cotas Seniores em circulagdo, tendo-se como
referéncia para definicdo do valor das Cotas Seniores a data em que foi decidida a liquidagdo do Fundo.

Paragrafo Terceiro - Os Direitos Creditérios Cedidos e 0s Ativos Financeiros remanescentes, ndo entregues
ao condominio dos Cotistas Seniores, deverdo ser entregues aos Cotistas Subordinados Mezanino, até o limite
do valor destas, mediante a constituicdo de um condominio, cuja fracao ideal de cada Cotista Subordinado sera
calculada em funcéo do valor total das Cotas Subordinadas Mezanino em circulacdo, tendo-se como referéncia
para definigdo do valor das Cotas Subordinadas Mezanino a data em que foi decidida a liquidag&o do Fundo.

Paragrafo Quarto — Apds tal procedimento, se ainda existir saldo remanescente, este sera distribuido aos
Cotistas Subordinados Juniores, mediante a constituicdo de um condominio, na proporcao de sua participa¢do
no remanescente do Patriménio Liquido.

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

Paragrafo Sexto - A Administradora devera notificar os Cotistas, se for o caso, (a) para que elejam um
administrador para referidos condominios de Direitos Creditérios Cedidos e de Ativos Financeiros, na forma
do artigo 1.323 do Cdédigo Civil Brasileiro; e (b) informando a proporgéo de Direitos Creditdrios Cedidos e de
Ativos Financeiros a que cada Cotista tera direito, sem que isso represente qualquer responsabilidade da
Administradora perante os Cotistas ap6s a constituicdo dos condominios de tratam os itens anteriores.

Paréagrafo Sétimo - Caso os Cotistas ndo procedam a eleicdo dos administradores dos condominios referidos
nos itens acima, essa funcéo sera exercida pelo Cotista que detiver a maioria das Cotas da respectiva classe.
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Artigo 151.  Nas hipdteses de liquidacéo, o auditor independente deverd emitir parecer sobre a demonstracéo
da movimentacdo do Patriménio Liquido, compreendendo o periodo entre a data das Gltimas demonstracdes
financeiras auditadas e a data da efetiva liquidacdo do Fundo, manifestando-se sobre as movimentacdes
ocorridas no periodo.

Artigo 152.  Apo6s a partilha do ativo, a Administradora do Fundo devera promover o cancelamento do
registro do Fundo, mediante o encaminhamento a CVM, no prazo de 15 (quinze) dias, da seguinte
documentagéo:

0] o0 termo de encerramento firmado pela Administradora, em caso de pagamento integral
aos cotistas, ou a ata da Assembleia Geral que tenha deliberado a liquidagédo do Fundo,
guando for o caso;

(i) a demonstragcdo de movimentacao de patrimoénio do Fundo, acompanhada do parecer
do auditor independente; e,

(iii) o comprovante da entrada do pedido de baixa de registro no CNPJ.

CAPITULO XX. ORDEM DE ALOCACAO DOS RECURSOS

Artigo 153. A partir da 12 (primeira) Data de Subscricdo Inicial e até a liquidacdo do Fundo, sempre
preservada a manutencdo de sua boa ordem legal, administrativa e operacional, a Administradora e a Gestora
obrigam-se, por meio dos competentes débitos e créditos realizados na Conta do Fundo, a alocar 0s recursos
decorrentes da integralizacdo das Cotas e do recebimento dos Direitos Creditérios Cedidos e dos Ativos
Financeiros integrantes da carteira do Fundo na seguinte ordem, observados os demais termos constantes deste
Regulamento:

@) pagamento das despesas e dos encargos do Fundo, devidos nos termos do presente
Regulamento e da legislacao aplicavel;

(b) constituicdo da Reserva de Despesas e Encargos;

(c) nas datas que ndo sejam Datas de Pagamento de Resgate, constituicdo da Reserva de
Pagamento;

(d) pagamento das Cotas Seniores cujo resgate tenha sido solicitado, observados os termos
e as condicBes deste Regulamento;

(e) pagamento das Cotas Seniores objeto do resgate antecipado compulsorio, observados
0s termos e as condi¢Oes deste Regulamento;

0 pagamento do resgate das Cotas Subordinadas Mezanino cujo resgate tenha sido
solicitado, observados os termos e as condigdes deste Regulamento;

(o) pagamento das Cotas Subordinadas Mezanino objeto do resgate antecipado
compulsério, observados os termos e as condicdes deste Regulamento;

(h) pagamento do resgate das Cotas Subordinadas Juniores em circulacdo, observados os
termos e as condi¢fes deste Regulamento;

0] nas datas que sejam Datas de Pagamento de Resgate, constituicdo da Reserva de
Pagamento; e
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()] aquisicdo de Direitos Creditdrios e Ativos Financeiros, conforme disposto no presente
Regulamento.

Artigo 154.  Exclusivamente na hipotese de liquida¢do do Fundo, os recursos decorrentes da integralizagédo
das Cotas e do recebimento dos Direitos Creditorios Cedidos e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira
do Fundo serdo alocados na seguinte ordem:

(@) pagamento das despesas e dos encargos do Fundo, devidos nos termos do presente
Regulamento e da legisla¢do aplicavel,

(b) constituicdo da Reserva de Despesas e Encargos;

(c) pagamento das Cotas Seniores, observados os termos e as condi¢bes deste
Regulamento;

(d) pagamento das Cotas Subordinadas Mezanino, observados os termos e as condi¢des
deste Regulamento; e

(e) pagamento das Cotas Subordinadas Juniores, observados os termos e as condigdes deste
Regulamento.

CAPITULO XXI. DISPOSICOES FINAIS E DO FORO

Artigo 155. A Administradora declara que ndo se encontra em situagdo de conflito de interesses no exercicio
de sua fungdo de administradora do Fundo, bem como que manifesta independéncia no desempenho das
atividades que Ihe sdo atribuidas e descritas neste Regulamento e nos demais documentos do Fundo.

Artigo 156.  Fica eleito o Foro Central da Comarca de S&o Paulo, Estado de Sdo Paulo, para dirimir
quaisquer davidas ou controvérsias oriundas deste Regulamento, com rendncia a qualquer outro por mais
privilegiado que seja.

[ANEXOS SEGUEM NA PROXIMA PAGINA]
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ANEXO | - TERMOS DEFINIDOS

(Este anexo é parte integrante do Regulamento do Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Aberto Blue

Crédito Imobiliario)

“Administradora”

BANCO DAYCOVAL S.A., com sede na Capital do Estado de Séo
Paulo, na Avenida Paulista, n® 1.793 - Bela Vista — CEP: 01311-200,
inscrito no CNPJ sob n° 62.232.889/0001-90, devidamente credenciado
pela CVM — Comissdo de Valores Mobiliarios, como prestador de
servigos de administracdo de carteira de valores mobiliarios, nos termos
do Ato Declaratorio n® 17.552 de 05 de dezembro de 2019, com inscri¢do
no Global Intermediary Identification Number (“GIIN™) sob os caracteres
LMHSWA.00000.LE.O076.

“Agéncia _ Classificadora _ de

Risco”

Agéncia de classificacdo de risco contratada pelo Fundo, responsavel pela
avaliagdo de risco das Cotas.

“Agente de Cobranca”

A Gestora ou a Crediblue, ap6s o perfazimento da Condigdo Suspensiva
para Substituicdo do Agente de Cobranca.

“Agente de Depdsito”

Empresa especializada contratada pelo Custodiante as expensas do
Fundo, para realizar a guarda fisica, manutencdo, armazenamento,
organizacdo e digitalizacdo dos Documentos Comprobatorios.

“Alocacdo Minima”

Percentual minimo de 50% (cinquenta por cento) do Patriménio Liquido
a ser mantido investido em Direitos Creditorios.

“Assembleia Geral”

Assembleia geral de Cotistas, ordinaria ou extraordinéria.

“Ativos Financeiros”

Ativos indicados no Artigo 61 do Regulamento, que poderdo compor o
Patrimonio Liquido.

“B3” B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcéo.

“BACEN” Banco Central do Brasil.

“Boletins de Subscri¢do” Boletins de subscricdo de CRI.

“CCI” Cédulas de crédito imobiliario integrais, com garantia real imobiliaria,

representativas dos créditos imobiliarios oriundos dos Contratos de
Crédito, emitidas pelas Cedentes nos termos dos respectivos Contratos de
Crédito e da Lei 10.931.

“Cedentes” ou “Alienantes”

S&o: (i) as instituicbes financeiras cedentes de Direitos Creditdrios
oriundos de Contratos de Crédito; (ii) as Companhias Securitizadoras, na
qualidade de emissoras de CRI subscritos pelo Fundo no mercado
primario; ou (iii) titulares de CRI transferidos ao Fundo no mercado
secundario.

“Codigo Civil Brasileiro”

Lei Federal n° 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme alterada.

“Companhias Securitizadoras”

Companbhias securitizadoras constituidas e em funcionamento nos termos
da Lei 9.514.
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“Condictes de Cessdo”

Condicles para cessdo dos Direitos Creditorios ao Fundo, conforme
estabelecidas no Artigo 69 do Regulamento.

“Conta de Arrecadacio”

Conta de titularidade do Fundo, mantida em uma Instituicdo Autorizada,
movimentada pelo Custodiante, na qual sdo recebidos 0s recursos
relativos aos Direitos Creditérios Cedidos e aos Ativos Financeiros
integrantes da carteira do Fundo.

“Conta do Fundo”

Conta de titularidade do Fundo, movimentada pelo Custodiante, utilizada
para movimentacdo dos recursos do Fundo, inclusive, mas sem a tanto se
limitar, para o pagamento das despesas e dos encargos do Fundo.

“Contrato de Cobranca”

Contrato celebrado entre o Fundo, representado pela Administradora, e 0
Agente de Cobranca, para prestacdo de servicos de cobranca de Direitos
Creditorios Inadimplidos.

“Contratos de Cessdo”

Contratos celebrados entre o Fundo, representado pela Gestora, e cada
Cedente, por meio dos quais Direitos Creditorios oriundos de Contratos
de Crédito serdo transferidos ao Fundo.

“Contratos de Crédito”

Instrumentos particulares de contrato de empréstimo, de financiamento a
aquisicdo de imovel ou de financiamento a construcédo de imovel, com
pacto adjeto de alienagdo fiduciaria de bem imovel e emissdo de CCl,
celebrados entre as Cedentes e os Devedores, por meio dos quais: (i) as
Cedentes concederam aos respectivos Devedores empréstimo,
financiamento a aquisicdo de imovel, financiamento a aquisicdo e a
construgdo de imovel ou financiamento a construcdo de imovel; (ii) os
Devedores outorgaram alienacéo fiduciéria de bens imoveis em garantia
em favor das respectivas Cedentes; e (iii) as Cedentes emitiram as
respectivas CCI.

“Cotas”

Em conjunto ou isoladamente, as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas.

“Cotas Seniores”

As Cotas que ndo se subordinam as demais para efeito de resgate e
distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo, nos termos do
Regulamento.

“Cotas Subordinadas”

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

“Cotas Subordinadas Juniores”

As Cotas que se subordinam as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas
Mezanino para efeitos de resgate e distribuicdo dos rendimentos da
carteira do Fundo.

“Cotas Subordinadas Mezanino”

Cotas que se subordinam as Cotas Seniores para efeitos de resgate e
distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo, mas que, para os
mesmos efeitos, ndo se subordinam as Cotas Subordinadas Juniores.

“Cotista”

O Cotista Sénior, o Cotista Subordinado Mezanino ou o Cotista
Subordinado Janior, sem distingéo.

“Cotista Sénior”

Titular de Cotas Seniores.

“Cotista Subordinado Junior”

Titular de Cotas Subordinadas Juniores.
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“Cotista Subordinado | Titular de Cotas Subordinadas Mezanino.

Mezanino”

“Crediblue” CREDIBLUE SOLUCOES FINANCEIRAS E IMOBILIARIAS
LTDA., sociedade limitada, com sede na Cidade de Goiania, Estado de
Goiéas, na Rua 72, n° 325, Quadra C 14 lotes 10/13, sala 702, Edificio
Trend Office Home, Jardim Goias, CEP 74.805-480, inscrita no CNPJ
sob o n° 36.750.257/0001-08.

“CRI” Certificados de recebiveis imobiliarios emitidos nos termos da Lei 9.514.

“Critérios de Elegibilidade”

Critérios para selecéo dos Direitos Creditorios para aquisicao pelo Fundo,
gue devem ser verificados pelo Custodiante, estabelecidos no Artigo 70
deste Regulamento

“Custodiante”

BANCO DAYCOVAL S.A., acima qualificado.

“CVM”

Comissao de Valores Mobiliarios.

“Data de Cessdo”

Data da celebragdo dos respectivos Instrumentos de Aquisicdo ou da
transferéncia dos CRI adquiridos pelo Fundo no mercado secundario para
a conta de deposito do Fundo.

“Data _de Monitoramento de
indices”

Cada data em que a Gestora calcular os Indices de Acompanhamento da
Carteira. Os Indices de Acompanhamento da Carteira deverdo ser
apurados pela Gestora a partir do 1° (primeiro) més ap6s a primeira Data
de Cessao.

“Data de Pagamento de Resgate”

Com relacéo as Cotas Seniores, 0 pagamento do resgate sera realizado na
respectiva Data Preferencial de Resgate Sénior, sendo certo que o
pagamento podera ser antecipado conforme disposto no Paragrafo
Segundo do Artigo 123 deste Regulamento.

Com relagdo as Cotas Subordinadas, o pagamento do resgate seré
realizado na respectiva Data Preferencial de Resgate Subordinada
Mezanino ou da Data Preferencial de Resgate Subordinada Junior,
conforme o caso, sendo certo que o pagamento poderd ser antecipado
conforme disposto no Paragrafo Quarto do Artigo 124 e do Artigo 125
deste Regulamento.

“Data de Solicitacdo de Resgate”

Data em que for solicitado o resgate de Cotas, sendo certo que, caso a
solicitagdo de resgate seja realizada em uma data que ndo seja um Dia
Util, a Data de Solicitacio de Resgate sera o Dia Util imediatamente
subsequente.

“Data de Subscricdo Inicial”

Data da 12 (primeira) subscricéo e integralizacio de Cotas de determinada
classe.

“Data Limite de Recebimento de
Direitos Credit6rios”

Com relacdo a cada Data de Pagamento de Resgate, significa o 2°
(segundo) Dia Util imediatamente anterior.
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“Data Preferencial de Resgate”

Cada Data Preferencial de Resgate Sénior, Data Preferencial de Resgate
Subordinada Mezanino ou Data Preferencial de Resgate Subordinada
Junior.

“Data_Preferencial de Resgate

Subordinada Junior”

Com relagdo as solicitacdes de resgate de Cotas Subordinadas Juniores
realizadas em uma Data de Solicitacdo de Resgate, significa o 360°
(trecentésimo sexagésimo) dia apds tal Data de Solicitacdo de Resgate,
sendo certo que, se essa data ndo for um Dia Util, a Data Preferencial de
Resgate Subordinada Jinior sera o Dia Util imediatamente posterior,
observado o quanto previsto no Capitulo XIII deste Regulamento.

“Data_Preferencial de Resgate

Subordinada Mezanino”

Com relacéo as solicitacdes de resgate de Cotas Subordinadas Mezanino
realizadas em uma Data de Solicitacdo de Resgate, significa o 180°
(centésimo octogésimo) dia apos tal Data de Solicitagdo de Resgate,
sendo certo que, se essa data ndo for um Dia Util, a Data Preferencial de
Resgate Subordinada Mezanino seréa o Dia Util imediatamente posterior,
observado o quanto previsto no Capitulo XIII deste Regulamento.

“Data_Preferencial de Resgate

Sénior”

O 30° (trigésimo) dia ap6s uma Data de Solicitacdo de Resgate, sendo
certo que, se essa data ndo for um Dia Util, a Data Preferencial de Resgate
Sénior sera o Dia Util imediatamente posterior, observado o quanto
previsto no Capitulo X111 deste Regulamento.

“Devedor”

Pessoa fisica ou juridica que figura como devedora de Direito Creditério
nos termos do respectivo Contrato de Crédito ou dos contratos que servem
de lastro aos CRI, conforme o caso.

“Devedor Mais Representativo”

Devedor cujo valor agregado dos Direitos Creditorios por ele devidos seja
0 maior dentre todos os Devedores cujos Direitos Creditérios Cedidos.

“Dia Util”

Qualquer dia que ndo seja sabado, domingo, feriado nacional ou, ainda,
dia em que, por qualquer motivo, ndo houver expediente bancario ou ndo
funcionar o mercado financeiro em &mbito nacional.

“Direitos Creditérios”

Direitos creditorios: (i) oriundos de Contratos de Crédito; ou (ii)
representados por CRI, que compreendem a obrigacdo de pagamento pelo
Devedor ou da Companhia Securitizadora, conforme o caso, do valor de
principal atualizado pela atualizagdo monetaria, dos juros remuneratorios,
bem como de todos e quaisquer outros direitos creditérios devidos pelo
Devedor ou pela Companhia Securitizadora, conforme o caso, por forga
dos respectivos Contratos de Crédito ou Termos de Securitizacéo,
conforme o caso, e a totalidade dos respectivos acessorios, tais como,
encargos moratdrios, multas, penalidades, indenizagdes, seguros,
despesas, custas, honorarios, garantias e demais encargos contratuais e
legais previstos nos termos dos respectivos Contratos de Crédito ou
Termos de Securitizacdo, conforme o caso.

“Direitos Creditorios Cedidos”

Direitos Creditérios cedidos e/ou alienados ao Fundo pelos Cedentes, nos
termos dos respectivos Instrumentos de Aquisicao.
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“Direitos Creditérios

Inadimplidos”

Direitos Creditérios vencidos e ndo pagos.

“Disponibilidades”

Recursos em caixa ou em Ativos Financeiros de liquidez diéria.

“Documentos Comprobatérios”

Documentacdo comprobatéria (i) do lastro dos Direitos Creditérios, que
compreende 0s respectivos Contratos de Crédito e respectivos
instrumentos de aditamento e cessdao de direitos e obriga¢cfes oriundos
dos respectivos Contratos de Crédito, bem como (ii) da emissdo, da
subscricdo e aquisicdo dos CRI, a exemplo dos respectivos Termos de
Securitizacdo e Boletins de Subscric¢éo.

“Eventos de Avaliacdo”

Eventos previstos no Artigo 147 do Regulamento, cuja ocorréncia enseja
a imediata convocagdo da Assembleia Geral para deliberar se 0s mesmos
deverdo ser considerados Eventos de Liquidagdo Antecipada.

“Eventos de Desenquadramento
da Carteira”

Quaisquer dos eventos elencados abaixo, que venham a ser evidenciados
pela Gestora em um Relatério de Acompanhamento ou pelo Custodiante:

(a) caso 0 Indice de Concentragdo por Devedor seja superior ao
Limite Maximo de Concentragao por Devedor; ou
(b) caso o Indice de Recebimento Geral seja inferior a 60% (sessenta

por cento).

“Eventos de Liguidacdo”

Eventos definidos no Artigo 148 do Regulamento, cuja ocorréncia enseja
a imediata convocacdo da Assembleia Geral para deliberar sobre os
procedimentos de liquida¢do do Fundo.

“Evento  de  Reducdo de

Renovacéo”

Verificacdo da ocorréncia de um mesmo Evento de Desenquadramento
da Carteira em 2 (dois) meses consecutivos ou 5 (cinco) meses alternados
dentro de um periodo de 12 (doze) meses; para efeitos desse
monitoramento, serda considerado como tendo ocorrido um Evento de
Desenquadramento da Carteira em um determinado més caso 0 mesmo
seja observado em todos os Relatorios de Acompanhamento referentes ao
més em quest&o;

A ocorréncia dos Eventos de Reducdo de Renovacédo sera monitorada pela
Administradora, com base nas mais recentes informagdes sobre o Fundo
e sua carteira fornecidas pela Gestora e/ou pelo Custodiante, conforme o
caso, incluindo o Relatorio de Acompanhamento.

Na ocorréncia de qualquer Evento de Reducdo de Renovacao, o Regime
de Renovacéo de Direitos Creditorios passard automaticamente a ser o de
Renovacédo Controlada.
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“Eventos de Retomada da | Verificado um Evento de Reducdo de Renovacdo, um Evento de
Renovacdo” Retomada da Renovacao sera considerado como tendo ocorrido caso:

(a) nenhum Evento de Reducdo de Renovagéo esteja vigente; ou

(b) os Caotistas, reunidos em Assembleia Geral, deliberem pela ocorréncia
do Evento de Retomada da Renovacéo.

Em face do potencial conflito de interesses dos Cotistas Subordinados,
ndo serdo computados pela Administradora os votos de tais Cotistas nas
deliberacdes da Assembleia Geral relativas & matéria prevista na alinea
(b) acima.

A ocorréncia dos Eventos de Retomada da Renovacgdo sera monitorada
pela Administradora, com base nas mais recentes informagfes sobre o
Fundo e sua carteira fornecidas pela Gestora e/ou pelo Custodiante,
conforme o caso, incluindo o Relatério de Acompanhamento.

No 3° (terceiro) Dia Util imediatamente ap6s a ocorréncia de um Evento
de Retomada da Renovagdo, o Regime de Renovagdo de Direitos
Creditorios voltara automaticamente a ser o de Renovacao Liberada.

“Fundo” FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
ABERTO BLUE CREDITO IMOBILIARIO.
“Gestora” BLUE ASSET GESTAO DE RECURSOS LTDA., com sede na

Cidade de Goiania, Estado de Goias, na R. 72, n°® 325, 7° andar, Edificio
Trend Office Home, Jardim Goiés, inscrita no CNPJ sob o n°
35.068.183/0001-61, devidamente autorizada pela CVM a prestar os
servicos de administracéo de carteira de titulos e valores mobiliérios, por
meio do Ato Declaratério n® 18328, de 04 de janeiro de 2021, para a
prestacdo dos servicos de gestdo profissional da carteira de ativos do
Fundo, ou sua sucessora a qualquer titulo.

“Grupo Econbémico” Em relacdo a qualquer Devedor, seus controladores, sociedades por ele
direta ou indiretamente controladas, coligadas ou sob controle comum,
incluindo sociedades controladas por familiares até o 2° (segundo) grau
do Devedor, ou de seus controladores, conforme o caso.

“Imovel” O imdvel objeto da alienacdo fiduciaria outorgada em garantia do
pagamento do respectivo Direito Creditdrio, nos termos do respectivo
Contrato de Credito.

“Indice _de Concentracdo por | Raz&o entre (a) o valor contébil dos Direitos Creditérios devidos por um
Devedor” determinado Devedor e sociedades eventualmente pertencentes ao seu
Grupo Econdmico; e (b) o Patriménio Liquido.
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As Companhias Securitizadoras emissoras de CRI pertencentes a carteira
do Fundo nédo serdo consideradas Devedoras para fins do calculo do
indice de Concentracdo por Devedor. Para essa finalidade, serdo
considerados Devedores os devedores dos créditos imobiliarios que
servirem de lastro aos CRI.

“Indice de Recebimento Geral”

Razdo entre (a) os montantes efetivamente recebidos pelo Fundo
provenientes do pagamento dos Direitos Creditorios Cedidos no més
imediatamente anterior ao da Data de Monitoramento de indices em
questdo; e (b) os montantes previstos nos respectivos Contratos de
Crédito para pagamento no respectivo més.

“Indices de Acompanhamento da
Carteira”

S&0, quando mencionados em conjunto, o indice de Concentracio por
Devedor e o indice de Recebimento Geral.

“Instituicoes Autorizadas”

InstituicGes Elegiveis que tenham classificagdo de risco de crédito, de
longo prazo, atribuida pela Agéncia Classificadora de Risco, equivalente
ou superior a classificagdo de risco das Cotas Seniores.

“Instituicoes Elegiveis”

Quaisquer das seguintes instituicdes financeiras: (a) Banco Bradesco
S.A., (b) Banco Santander (Brasil) S.A.; (c¢) Banco do Brasil S.A.; (d)
Caixa Econdmica Federal; (e) Itad Unibanco S.A.; (f) Banco Daycoval
S.A. ou (g) Banco Safra S.A.

“Instrucdo CVM 356~

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

“Instrucdo CVM 400~

Instrugdo CVM n° 29 de dezembro de 2003, conforme alterada.

“Instrucdo CVM 539~

Instrugdo CVM n° 539, de 13 de novembro de 2013, conforme alterada.

“Instrucdo CVM 555~

Instrucdo CVM n° 555, 17 de dezembro de 2014, conforme alterada.

“Instrumentos de Aguisicido”

Séo, quando denominados em conjunto, os Contratos de Crédito, Boletins
de Subscricdo e demais instrumentos por meio dos quais os Direitos
Creditorios serdo transferidos ao Fundo.

“Investidores Autorizados”

Investidores qualificados, conforme definidos no artigo 9°-B da Instrucdo
CVM 539, e os demais investidores autorizados pela regulamentacéo em
vigor para adquirir as Cotas.

“IPCA” Indice de Precos ao Consumidor Amplo, calculado e divulgado pelo
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica.

“Lei 9.514” Lei Federal n® 9.514, de 20 de novembro de 1997, conforme alterada.

“Lei 10.931” Lei Federal n® 10.931, de 2 de agosto de 2004, conforme alterada.

“Limite Méaximo de | 20% (vinte por cento).

Concentracdo por Devedor”

“Limite Minimo de Recebimento
Geral”

60% (sessenta por cento).

“LTV”

Conforme definido no Anexo IV ao presente Regulamento.

“Més Aniversario”

Com relacdo a uma data-base, significa o periodo entre o dia
correspondente & data-base no més calendario imediatamente anterior
(inclusive) e a data-base em questdo (exclusive). Caso ndo exista o dia
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correspondente a data-base no més calendario imediatamente anterior, o
inicio do Més Aniversario ocorrerd no Ultimo dia do més calendéario
imediatamente anterior ao da data base.

“Més Aniversario Defasado de 5
Dias Uteis”

Com relagdo a um Dia Util, significa o0 Més Aniversario correspondente
ao 6° (sexto) Dia Util anterior.

“Ordem de Alocacdo de | Ordem de alocacdo dos recursos disponiveis no Fundo, conforme
Recursos” disposto no Artigo 153 do Regulamento.
“Qutros Ativos” a) Titulos de renda fixa de emissdo do Tesouro Nacional ou do BACEN;

b) Cotas de fundos de investimento, referenciados em DI ou de renda fixa,
regulados pela Instrucdo CVM n° 555/14 e com liquidez diaria; e/ou c)
operacOes compromissadas com lastro em titulos publicos de emissdo do
Tesouro Nacional, com liquidez didria.

“Patrimoénio Liguido”

Patrimonio liquido do Fundo.

“Periodo  de Retomada da

Renovacéo”

Caso 0 Regime de Renovacdo de Direitos Creditorios seja o de
Renovacdo Controlada ou o de Renovagdo Suspensa, significa o periodo
de 30 (trinta) dias contado a partir da data em que o Regime de Renovagéo
de Direitos Creditorios voltar a ser o de Renovagdo Liberada.

Caso, durante o Periodo de Retomada da Renovacdo, o Regime de
Renovacéo de Direitos Creditorios passe a ser novamente o de Renovagéo
Controlada ou o de Renovagdo Suspensa, a contagem do Periodo de
Retomada da Renovagdo devera ser interrompida, sendo reiniciada na
data em que o Regime de Renovacdo de Direitos Creditorios voltar a ser
0 de Renovacdo Liberada.

“Politica de Cobranca”

Politica de cobranca dos Direitos Creditérios Cedidos inadimplidos,
adotada pelo Agente de Cobranca, conforme o Anexo V ao Regulamento.

“Politica de Crédito”

Politica de concessdo de crédito, a ser adotada pela Cedente na originacéo
dos Direitos Creditorios, conforme o Anexo 1V ao Regulamento.

“Regime de Renovacdo de
Direitos Creditorios”

Regime aplicavel para determinar o percentual dos recursos recebidos em
decorréncia dos pagamentos dos Direitos Creditérios Cedidos e dos
Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo que podera ser
utilizado para a aquisicao de novos Direitos Creditorios.

O Regime de Renovacao de Direitos Creditérios pode ser o de Renovacao
Liberada, o de Renovacgdo Controlada ou o de Renovagao Suspensa.

“Regulamento”

Regulamento do Fundo

“Relatério de
Acompanhamento”

Relatério de acompanhamento preparado pela Gestora nos termos do
Artigo 122 deste Regulamento.
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A Gestora gerard 1 (um) relatorio por més, sendo que, para efeitos do
acompanhamento dos Eventos de Desenquadramento da Carteira, serdo
emitidos no 5° (quinto) dia Gtil do més subsequente.

“Renovacdo Controlada”

Regime de Renovacdo de Direitos Creditérios no qual no maximo 70%
(setenta por cento) dos recursos recebidos em decorréncia dos
pagamentos dos Direitos Creditérios Cedidos podera ser utilizado para a
aquisicdo de novos Direitos Creditérios, nos termos do Artigo 136 do
Regulamento.

“Renovacao Liberada”

Regime de Renovacdo de Direitos Creditdrios no qual a totalidade dos
recursos recebidos em decorréncia dos pagamentos dos Direitos
Creditorios Cedidos poderd ser utilizada para a aquisicdo de novos
Direitos Creditorios, observada a Ordem de Alocacdo de Recursos.

“Renovacdo Suspensa”

Regime de Renovacao de Direitos Creditorios no qual nenhum recurso
recebido em decorréncia dos pagamentos dos Direitos Creditérios
Cedidos podera ser utilizado para a aquisicdo de novos Direitos
Creditorios, nos termos do Artigo 136 acima

“Reserva___de
Encargos”

Despesas e

Reserva para pagamento das despesas e dos encargos do Fundo, prevista
no Artigo 134 do Regulamento.

“Reserva de Pagamento”

Reserva para pagamento das despesas e dos encargos do Fundo, prevista
no Artigo 134 do Regulamento.

“Reserva___de Reducdo de

Renovacdo”

Reserva constituida quando o Regime de Renovacdo de Direitos
Creditorios em curso € o de Renovacdo Controlada ou o de Renovagéo
Suspensa, nos termos do Artigo 136 do Regulamento

“Subordinacdo Mezanino”

Razdo entre (a) o valor total das Cotas Subordinadas Juniores em
circulacao; e (b) o Patrimdnio Liquido.

“Subordinacao Minima

Mezanino”

5% (cinco por cento). Enquanto houver Cotas Seniores e Cotas
Subordinadas Mezanino em circulagdo, a Subordinacdo Minima
Mezanino sera considerada como atendida caso a Subordinacdo
Mezanino seja igual ou superior a Subordina¢do Minima Mezanino.

“Subordinacdo Sénior”

Razdo entre (a) o valor total das Cotas Subordinadas em circulagéo; e (b)
o0 Patriménio Liquido.

“Subordinacdo Sénior Minima”

5% (cinco por cento). Enquanto houver Cotas Seniores em circulacéo, a
Subordinagdo Sénior Minima serd considerada como atendida caso a
Subordinacdo Sénior seja igual ou superior a Subordinacdo Sénior
Minima.

“Subordinacdes Minimas”

Quando denominadas em conjunto, a Subordinagdo Mezanino Minima e
a Subordinacao Sénior Minima.

“Taxa de Administracdo”

Remuneracdo devida nos termos do Artigo 14 do Regulamento.

“Taxa DI”

Variagdo acumulada da Taxa DI Over (Extra-Grupo), calculada e
divulgada pela B3.
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“Termos de Securitizacdo”

Termos de securitizagdo de créditos imobiliarios por meio dos quais 0s
CRI sdo emitidos, formalizados entre respectivas Companhias
Securitizadoras e Agentes Fiduciarios.
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ANEXO Il - DADOS VARIAVEIS DO FUNDO

PROPORCAO MINIMA DE COTAS SUBORDINADAS: O Fundo devera ter, no minimo, 5% (cinco
por cento) de seu patrimonio representado por Cotas Subordinadas. Havendo a emissdo de Cotas
Subordinadas Mezanino, 5% (cinco por cento) do Patrimdénio Liquido deverd ser representado
exclusivamente por Cotas Subordinadas Janior. Esta relacdo sera apurada diariamente.

Diante da inobservancia dos percentuais acima, serdo adotadas as medidas previstas no Artigo 139 deste
Regulamento.

58




BancoDaycoval

ANEXO 111 - PARAMETROS PARA VERIFICAGCAO DO LASTRO POR AMOSTRAGEM

Em vista da significativa quantidade de Direitos Creditdrios cedidos ao Fundo e da expressiva diversificacéo de
devedores dos Direitos Creditérios, é facultado ao Custodiante, ou terceiro por ele indicado, realizar a analise
dos Documentos Comprobatérios por amostragem, observado o disposto a seguir:
1. O Custodiante receberd os Documentos Comprobatérios das cedentes em até 10 (dez) dias Uteis apos a
cessdo dos Direitos Creditdrios, e analisard a referida documentacdo que evidencia o lastro dos Direitos
Creditorios integrantes da carteira do Fundo.
2. Observado o disposto no item “a”, abaixo, numa data-base pré-estabelecida, sendo que nesta data-base
sera selecionada uma amostra aleatoria simples para a determinacdo de um intervalo de confianga para a
proporc¢do de eventuais falhas, baseado numa distribuicdo binomial aproximada a uma distribuicdo normal com
95% (noventa e cinco por cento) de nivel de confianca, visando a uma margem de erro de 5% (cinco por cento),
independentemente de quem sejam os cedentes dos Direitos Creditdrios.
3. O escopo da andlise da documentacdo que evidencia o lastro dos Direitos Creditérios contempla a
verificacdo da existéncia dos respectivos Documentos Comprobatérios, conforme abaixo discriminado:
€)] obtencéo de base de dados analitica por direitos creditorios integrante da carteira do Fundo
(b) selecdo de uma amostra de acordo com a formula abaixo:
no — % A: N X IIO
éo : Erro Estimado
A\ > Tamanho da Amostra
N Populagéo Total
no * Fator Amostral
(©) verificacdo fisica/digital dos Documentos Comprobat6rios;
()] verificacdo das condicdes de guarda fisica dos Documentos Comprobatorios, caso aplicavel, junto aos
Agentes de Deposito, conforme o caso, contratados pelo Custodiante; e
9) Esta verificagdo por amostragem serd realizada trimestralmente durante o funcionamento do Fundo e
contemplara:
| — os Direitos Creditdrios integrantes da carteira do Fundo;
Il — os Direitos Creditorios inadimplidos e os substituidos no referido trimestre, para a qual nao se aplica
o0 disposto nos §8 1° e 3° do Artigo 38 da Instrucdo CVM 356; e
111 — As irregularidades que eventualmente sejam apontadas nas verificac6es serdo informadas, por meio
de relatério, a Administradora para as devidas providéncias.

LN .
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ANEXO IV - POLITICA DE CREDITO
1. OBJETIVO

A presente politica de crédito aprovada pela Gestora tem por objetivo definir a metodologia de anélise
guantitativa e qualitativa na avalia¢do: (i) dos Devedores, pelas Cedentes, para fins da formalizacdo dos
respectivos Contratos de Crédito; e (ii) dos Devedores e/ou das carteiras de recebiveis que sejam ou se
tornardo lastro dos CRI, pela Gestora, para fins de formalizagdo da subscri¢cdo ou aquisicdo dos CRI,
conforme o caso.

2. PoLiTIiCA
2.1. LIMITES DE CREDITO

Os limites de crédito deverdo ser expressos em moeda corrente nacional e estardo sujeitos a revisdes a
qualquer tempo, em caso de ocorréncia de fato relevante relacionado ao Devedor. Os limites de crédito
deverdo ser reajustados sempre por ocasido de aumentos e reajustes de precos.

2.2. ANALISE DE CREDITO

O limite de crédito serd concedido a cada cliente a partir da analise de ficha cadastral e da documentagdo
obtida em consultas de mercado realizadas, utilizando-se dos seguintes recursos, conforme o caso:

a) Centrais de Informagdes;

b) Fornecedores;

c) Documentacdes especificas do cliente (ato de constituicdo das sociedades e suas respectivas alteragdes
posteriores, quando pessoa juridica, cédula de identidade e CPF/MF, quando pessoas fisicas, informacdes
financeiras (demonstragdes financeiras, preferencialmente auditadas, balancetes contabeis, informagdes
de restritivos de crédito, relatorios de agéncia de classificacdo de risco, pesquisas em website de busca, e
outras fontes de informacdo), etc.;

d) No caso de CRI cujo risco de crédito baseia-se na qualidade crediticia de uma carteira de recebiveis, a
Gestora se utilizara, como suporte para as analises quantitativas e qualitativas, de relatorios preparados
por terceiros (empresas especializadas) e/ou relatorios de agéncias de classificagdo de risco, informacdes
elaboradas pelas proprias originadoras dos recebiveis, além do histérico de pagamento dos recebiveis.

2.3. CRITERIOS PARA AVALIACAO DE RISCO DE CREDITO

A analise do risco de crédito para a definicdo dos limites devera considerar os seguintes critérios de

avaliacéo:
€)) Histdrico do cliente no Sistema de Informagdes de Crédito (SCR);
(b) Consulta sobre a existéncia de registros nos Cartorios de Protestos, conforme o caso;
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(c) Informacgdes fornecidas por fornecedores;
(d) Informacdes fornecidas por bancos e demonstragdes financeiras;
(e) Informac@es de bureaus de crédito ou qualquer outro 6rgdo de protecdo ao crédito, tais como

Serasa Experian, Servi¢o de Protecdo ao Crédito — SPC ou Equifax, conforme o caso, para
verificagOes acerca: (i) da inexisténcia de apontamentos; (ii) da inexisténcia de protestos ou
cheques sem fundo ou protestos realizados; e (iii) da inexisténcia de execucdes judiciais
contra o cliente, observado que a existéncia em si de apontamentos ou de protestos ndo sera
impeditivo & concesséao do crédito se: (i) o crédito for destinado prioritariamente a quitacdo
das dividas pré-existente, por meio de pagamento diretamente ao credor de tal divida pré-
existente, por conta e ordem do Devedor, 0 que devera constar expressamente do respectivo
Contrato de Crédito ou (ii) o valor da respectiva divida ndo afetar a capacidade de pagamento
do Devedor ou qualidade da Garantia ofertada.

()] observancia de loan to value (razdo entre o valor do crédito e o valor do imdvel) (“LTV”)
minimo para cada uma das modalidades de crédito, com base na tabela abaixo:

Modalidade do Crédito LTV Méaximo
Home Equity 60% (sessenta por cento)
Financiamento & aquisic¢éo de Imovel 90% (noventa por cento)
Financiamento & construcéo 80% (oitenta por cento)

A avaliacdo do Imovel para fins do calculo do LTV devera tomar como base 0s seguintes critérios:

(o)) Ser realizada por meio de busca de andncios de venda de imdveis similares e na mesma
localidade, com base no método comparativo e subsequente aplicacdo de um coeficiente de
liquidez, em um raio de até de 5 (cinco) quilémetros de distancia do respectivo imével.;

(h) Realizacdo de refinamento dos dados pelo avaliador, a partir da selecdo dos principais
anuncios e exclusao daqueles que estiverem duplicados, tendenciosos e as vendas em leildo;

Q) O célculo do valor por metro quadrado devera ser realizado a partir da divisdo do valor
anunciado pela &rea privativa, construida ou total informada no anincio. Apds esse célculo,
devera ser adotado como o valor do metro quadrado o valor da média ou mediana (a
depender do grau de heterogeneidade da amostra final) de todos os andncios considerados
pelo avaliador;

() O resultado da avaliacdo devera corresponder ao resultado da multiplicacdo do valor do
metro quadrado considerado pela &rea privativa, construida ou total informada na matricula
do imovel, multiplicada ainda pelo coeficiente de liquidez;

(k) O coeficiente de liquidez devera variar de 90% (noventa por cento) a 50% (cinquenta por
cento), a depender da tipologia, localizacdo, padrdo construtivo e idade estimada do imovel.
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Para o financiamento a construcéo, o objeto da avaliacdo devera ser o imdvel futuro (a ser construido).
2.4. SUSPENSAO OU BLOQUEIO DE CREDITO

O limite de crédito concedido a um determinado cliente deverad ser imediatamente suspenso caso se
verifique a existéncia de:

@) titulo em atraso por mais de 180 (cento e oitenta) dias;

(b) encargos financeiros pendentes acima de 180 (cento e oitenta) meses;
(©) cheques devolvidos/protestados; e/ou

(d) inatividade igual ou superior a 180 (cento e oitenta) meses.

2.5. REABILITACAO DE CREDITO

A reabilitacdo de crédito estara condicionada a realizacdo de novo processo de analise do cliente, desde
gue a inatividade, e, ou/bloqueio, seja igual ou superior a 180 (cento e oitenta dias).

62




BancoDaycoval

ANEXO V - POLITICA DE COBRANGCA

A cobrancga dos Direitos Creditorios Inadimplidos seréa realizada pelo Agente de Cobranca com base na politica
de cobranga descrita neste Anexo V e no Contrato de Cobranga.

Os termos e expressdes utilizados neste anexo iniciados por letra mailscula ndao definidos neste Anexo V terdo
o significado a eles atribuidos no Anexo | ao Regulamento, aplicavel tanto no singular quanto no plural.

O Custodiante sera responsavel pela cobranca ordinaria dos Direitos Creditorios Cedidos, por meio da emissao
e envio dos boletos aos Devedores.

Constatado o inadimplemento de qualquer Direito Creditorio Cedido, o Agente de Cobranca devera atuar da
seguinte forma:

1. Até o 5° (quinto) dia apds o respectivo vencimento, 0 Agente de Cobranca notificara o respectivo
Devedor via telefone, e-mail registrado ou carta registrada, para que realize o pagamento.

2. Caso o respectivo Devedor ndo efetue o pagamento ou se manifeste até o 15° (décimo quinto) dia apds
o vencimento (inclusive), o Agente de Cobranca realizara nova cobranca via telefone, e-mail
registrado ou carta registrada.

3. Caso o respectivo Devedor se mantenha inadimplente até o 30° (trigésimo) dia ap6s o vencimento
(inclusive), o respectivo Documento Comprobatdrio sera levado a protesto pelo Agente de Cobranga,
no competente cartorio.

4. Caso o Devedor ndo regularize o pagamento do valor inadimplido até o 90° (nonagésimo) dia apés o
vencimento (inclusive), o Agente de Cobranga providenciara a execucao judicial do Documento
Comprobatorio ou extrajudicial, quando se tratar da execucao de alienagdo fiduciaria de bem imovel,
a ser adotada nos termos do respectivo Contrato de Crédito e da Lei 9.514.

5. Quaisquer valores que o Agente de Cobranca venha a receber diretamente de Devedores, coobrigados
e/ou outros, para liquidacdo de titulos inadimplidos, serdo repassados para a Conta do Fundo no prazo
de até 02 (dois) Dias Uteis a contar do seu recebimento pelo Agente de Cobranca.

ISENGCAO DE ATUALIZ
TAXA -
. JUROS E 5 _ ACAO
AREA CONDIGOES DE RENEGOCIAGAO DE ’
MULTA (POR MONETA
JUROS
PARCELA) RIA
Pagamento minimo de 5% do montante em
Analis ) atraso e reparcelamento do saldo em até o indice do
Até R$ 200,00 i , . . 1% a.m.
ta numero maximo de parcelas vincendas do Contrato
respectivo contrato.
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Reparcelamento do saldo em atraso até o

Direto , L. . Até 1% | Indice do
100% numero maximo de parcelas vincendas do

r . a.m. Contrato

respectivo contrato.
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ANEXO VI - FATORES DE RISCO

N&o obstante a diligéncia da Administradora e da Gestora em colocar em prética a politica de investimento
delineada neste Regulamento, os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuac@es tipicas
do mercado, risco de crédito, risco sistémico, condi¢des adversas de liquidez e negociagdo atipica nos mercados
de atuacdo e, mesmo que a Administradora e/ou a Gestora mantenham rotina e procedimentos de gerenciamento
de riscos, ndo ha garantia de completa eliminagéo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas.

O Caotista, ao aderir ao Regulamento, por meio do respectivo termo de adesdo, devera afirmar ter ponderado de
forma independente e fundamentada a adequac&o (suitability) do investimento no Fundo em vista do seu perfil
de risco, condicdo financeira e em virtude da regulamentacéo aplicavel.

A materializagdo de qualquer dos riscos descritos a seguir podera gerar perdas ao Fundo e aos Cotistas. Nesta
hipGtese, a Administradora, o Custodiante, a Gestora, os distribuidores e as Cedentes ndo poderdo ser
responsabilizados, salvo em caso de comprovada ma-fé, culpa ou dolo, verificada por meio de sentenca judicial
condenatoria transitada em julgado, entre outros, (a) por qualquer deprecia¢do ou perda de valor dos Direitos
Creditorios e/ou dos Ativos Financeiros, ou (b) por eventuais prejuizos incorridos pelos Cotistas.

Os recursos que constam na carteira do Fundo e os Cotistas estdo sujeitos aos seguintes fatores de risco, de
forma néo exaustiva:

1. Riscos DE MERCADO
1.1.  Riscos relacionados a politica econdbmica do Governo Federal

A economia brasileira tem sido marcada por frequentes, e por vezes, significativas intervengdes do Governo
Federal, que modificam as politicas monetéaria, de crédito, fiscal e outras para influenciar a economia do Brasil.

As acbes do Governo Federal para controlar a inflagdo e efetuar outras politicas, envolveram no passado,
controle de salérios e precos, desvalorizagdo da moeda, controles no fluxo de capital e determinados limites
sobre as mercadorias e servicos importados, dentre outras.

N&o existe possibilidade de controle ou previsdo, com significativo grau de certeza, das medidas ou politicas
que o Governo podera adotar no futuro. O desempenho do Fundo, bem como a capacidade de originagdo de
novos Direitos Creditorios pelas Cedentes, assim como o risco de crédito dos Devedores e dos emissores e/ou
devedores dos Ativos Financeiros podem ser adversamente afetados em razdo de mudangas nas politicas
publicas e por fatores como:

(a) variagdo nas taxas de cambio;
(b) controle de cambio;
(c) indices de inflacéo;
(d) flutuacdes nas taxas de juros;
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(e) falta de liquidez nos mercados, financeiro e de capitais brasileiros;

(f)  racionamento de energia elétrica;

(g) instabilidade de precos;

(h)  mudanca na politica fiscal e no regime tributario; e

(i)  medidas de cunho politico, social e econémico que ocorram ou possam afetar o Pais.

Adicionalmente, o Presidente da Republica tem poder consideravel para determinar as politicas governamentais
e atos relativos a economia brasileira e, consequentemente, afetar as operagdes e o desempenho financeiro de
empresas brasileiras. A incerteza quanto a modificacdes por parte do Governo Federal nas politicas ou normas
gue venham a afetar esses ou outros fatores pode contribuir para a incerteza econdmica no Brasil e para aumentar
a volatilidade do mercado de valores mobiliarios brasileiro. Sendo assim, tais incertezas e outros acontecimentos
futuros na economia brasileira poderdo prejudicar as atividades, os resultados operacionais e condigdo
econdmico-financeira da Administradora, da Gestora e dos demais prestadores de servico do Fundo, das
Cedentes, dos Devedores e dos devedores e/ou emissores dos Ativos Financeiros e por consequéncia, 0
desempenho do Fundo.

1.2.  Riscos relacionados a flutuagéo de prec¢os dos ativos do Fundo

Os pregos e a rentabilidade dos ativos integrantes da carteira do Fundo estdo sujeitos a oscilagdes e poderdo
flutuar em razdo de diversos fatores de mercado, tais como variacdo da liquidez e alteracbes nas politicas de
crédito, econdmica e fiscal, bem como em decorréncia de alteragdes na regulamentagédo sobre a precificagdo de
referidos ativos. Essa oscilacdo dos precos podera fazer com que parte ou a totalidade desses ativos que integram
a carteira do Fundo seja avaliada por valores inferiores ao da emissdo ou da contabilizacdo inicial, levando a
reducdo do patriménio do Fundo e, consequentemente, a prejuizos por parte dos Cotistas.

1.3. Riscos relacionados a rentabilidade dos Ativos Financeiros

A parcela do patriménio do Fundo ndo aplicada em Direitos Creditérios pode ser aplicada em Ativos
Financeiros. No entanto, os Ativos Financeiros podem apresentar valorizacdo efetiva inferior a taxa utilizada
como parametro da meta de rentabilidade das Cotas Seniores, 0 que pode fazer com que o0s recursos do Fundo
se tornem insuficientes para pagar parte ou a totalidade da meta de rentabilidade prevista para as Cotas Seniores.
Nessa hipdtese, os Cotistas Seniores poderao ter a rentabilidade de suas Cotas Seniores afetadas negativamente,
sendo certo que nem o Fundo, nem a Gestora, nem o Custodiante, nem a Administradora podem garantir ou
assegurar qualquer rentabilidade aos Cotistas.

2. Riscos DE CREDITO
2.1.  Fatores Macroeconémicos
O desempenho do Fundo esta exposto ao comportamento dos fatores macroecondmicos relacionados a

economia brasileira, tais como, mas sem limitacdo, inflacdo, produto interno bruto (PIB), taxas de juros,
desemprego e consumo, diante de seu impacto nas condi¢es econdmico financeiras da Administradora, da
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Gestora e demais prestadores de servi¢o do Fundo, das Cedentes, dos Devedores e dos devedores e/ou emissores
dos Ativos Financeiros. Ndo é possivel prever ou garantir que o comportamento dos referidos fatores
macroecondmicos relacionados a economia brasileira serdo, se tornardo ou se manterdo favoraveis ao
investimento no Fundo ou ao desempenho deste.

2.2.  Risco de inadimpléncia dos Devedores e cobranca judicial e extrajudicial

Como o Fundo aplicaré seus recursos preponderantemente em Direitos Creditorios, seu desempenho dependera
da solvéncia dos respectivos Devedores, solvéncia esta que estd exposta: (i) diretamente, as condicGes
econdmico-financeiras dos Devedores; e (ii) indiretamente, ao comportamento dos fatores macroeconémicos
relacionados a economia brasileira e as condigdes da economia regional dos locais em que estejam
eventualmente concentrados os Devedores.

Caso, por qualquer motivo, haja um aumento da inadimpléncia dos Devedores, a rentabilidade da carteira do
Fundo dependera prioritariamente da cobranga dos Direitos Creditorios Inadimplidos pelo Agente de Cobranga,
mediante cobranca extrajudicial ou judicial dos valores devidos. N&o é possivel garantir, contudo, que referida
cobranca atingira os resultados almejados e tal inadimpléncia ndo ocasionara perdas patrimoniais ao Fundo e
aos Cotistas.

Ainda, todos os custos incorridos pelo Fundo, relacionados com medidas extrajudiciais ou judiciais necessarias
para preservacdo de seus direitos e prerrogativas ou com a cobranga extrajudicial ou judicial dos Direitos
Creditérios Inadimplidos serdo de inteira responsabilidade do Fundo, até o limite do Patriménio Liquido, e dos
Cotistas.

2.3.  Risco de inadimpléncia dos emissores ou devedores dos Ativos Financeiros

A parcela do patrimdnio do Fundo néo aplicada em Direitos Creditorios podera ser aplicada em quaisquer dos
Ativos Financeiros, conforme a politica de investimento, de composicao e de diversificagdo da carteira do Fundo
descrita neste Regulamento. Os Ativos Financeiros podem vir a ndo ser honrados pelos respectivos emissores
ou devedores, de modo que o Fundo teria que suportar tais prejuizos, o que afetaria negativamente a
rentabilidade das Cotas.

2.4.  Risco de inadimpléncia dos Cedentes

Nos termos dos Contratos de Cessdo, as Cedentes responsabilizam-se pelo cumprimento das Condicdes de
Cessdo na cessdo dos Direitos Creditorios ao Fundo. Caso qualquer Direito Creditorio seja cedido ao Fundo
sem observancia a qualquer das Condicdes de Cessdo, tal Direito Creditorio tera sua cessdo ao Fundo resolvida
e a respectiva Cedente ficara obrigada a devolver ao Fundo os recursos recebidos a titulo de contraprestacéo
pela cessdo de tal Direito Creditorio. A devolucdo de tais recursos ao Fundo dependera das condigdes
econdmico-financeiras da respectiva Cedente. Nessa circunstancia, o inadimplemento de qualquer das Cedentes
poderé ocasionar perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.
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2.5.  Risco relacionado a inexisténcia de garantias nas aplica¢des no Fundo

As aplicaces no Fundo ndo contam com a garantia de qualquer das Cedentes, da Administradora, da Gestora,
do Custodiante e de qualquer dos demais prestadores de servi¢o do Fundo, de quaisquer terceiros, de qualquer
mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito — FGC. Desse modo, o desempenho do Fundo
dependera exclusivamente do comportamento da carteira de ativos do Fundo, composta por Direitos Creditorios
Cedidos e Ativos Financeiros, cujo inadimplemento podera ocasionar perdas patrimoniais ao Fundo e aos
Cotistas.

3. R1SCOSs DE LIQUIDEZ
3.1.  Risco relacionado a baixa liquidez dos Direitos Creditorios

O Fundo se enquadra em modalidade de investimento diferenciada, devendo os potenciais investidores avaliar
minuciosamente suas peculiaridades, que podem eventualmente trazer consequéncias negativas para 0
patrimdnio do Fundo ou tornar o investimento iliquido. N&o existe, no Brasil, mercado secundario ativo para a
negociacdo de Direitos Creditorios. Portanto, caso, por qualquer motivo, seja necessaria a venda dos Direitos
Creditorios Cedidos, podera ndo haver compradores ou 0 prego de negociacdo poderd causar perda ao
patriménio do Fundo.

3.2.  Risco relacionado a falta de liquidez dos Ativos Financeiros

A parcela do patriménio do Fundo nao aplicada em Direitos Creditorios poderd ser aplicada em Ativos
Financeiros. Os Ativos Financeiros podem, ainda que temporariamente, se mostrar iliquidos (seja por auséncia
de mercado secundario ativo, seja por eventual restricdo de resgate), o que, a depender da disponibilidade de
recursos do Fundo, podera dificultar ou impossibilitar o pagamento de resgates de Cotas.

3.3.  Risco de insuficiéncia de recursos para resgate das Cotas

O pagamento dos Direitos Creditorios Cedidos e dos Ativos Financeiros pelos Devedores e emissores,
respectivamente, corresponde a Unica fonte de recursos do Fundo necessarios aos pagamentos dos resgates de
Cotas solicitados pelos Cotistas. Apds o recebimento desses recursos e, se for o caso, depois de esgotados todos
0s meios cabiveis para a cobranca extrajudicial ou judicial dos referidos ativos, o Fundo poderéd ndo dispor de
guaisquer outros recursos para efetuar o pagamento de resgates de Cotas solicitados.

3.4.  Risco de insuficiéncia de recursos no momento da liquidacédo do Fundo

Nos termos do presente Regulamento, o Fundo podera ser liquidado antecipadamente, hipdtese em que o Fundo
podera ndo dispor de recursos suficientes em caixa para 0 pagamento aos Cotistas. Nessa hipotese, o pagamento
aos Cotistas ficaria condicionado (a) ao recebimento dos pagamentos dos Direitos Creditérios Cedidos,
inclusive dos Direitos Creditdrios Inadimplidos, se existentes, bem como dos Ativos Financeiros; (b) a venda
dos Direitos Creditorios Cedidos a terceiros, com ou sem de desagio; ou (c) ao pagamento do resgate das Cotas
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com a entrega de Direitos Creditdrios e/ou de Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo. Em qualquer
dessas situacdes, os Cotistas poderdo ver frustrada a rentabilidade esperada quando do investimento nas Cotas
e/ou sofrer prejuizos patrimoniais.

3.5.  Risco de existéncia de Patrimonio Liquido negativo

Caso o Patriménio Liquido se torne negativo e o Fundo ndo possua recursos suficientes para (i) honrar suas
obrigacOes os Cotistas serdo chamados a realizar aportes adicionais de recursos, de forma a possibilitar que o
Fundo satisfaca suas obrigaces.

Caso o Fundo ndo possua recursos suficientes para adotar e manter os procedimentos judiciais e extrajudiciais
necessarios a cobrancga dos Direitos Creditorios Inadimplidos e/ou dos Ativos Financeiros de sua titularidade e
a defesa dos seus direitos, interesses e prerrogativas, os Cotistas reunidos em Assembleia Geral poderdo aprovar
aporte de recursos ao Fundo para assegurar, se for o caso, a ado¢do e manutencdo dos procedimentos acima
referidos. Nesses casos, nenhuma medida judicial ou extrajudicial sera iniciada ou mantida pela Administradora
antes do recebimento integral de tal adiantamento e da assuncdo pelos Cotistas do compromisso de prover 0s
recursos necessarios ao pagamento de verba de sucumbéncia a que o Fundo venha a ser eventualmente
condenado. Na hip6tese de os Cotistas ndo aprovarem referido aporte de recursos, tanto o patriménio do Fundo
como o dos Cotistas poderdo ser afetados negativamente. Ademais, a Administradora, o Custodiante, a Gestora,
as Cedentes, seus administradores, empregados e demais prepostos nao se responsabilizardo por qualquer dano
ou prejuizo sofrido pelo Fundo ou pelos Cotistas em decorréncia da ndo adog¢do ou da ndo manutencao de tais
procedimentos.

3.6.  Risco relacionado a vedacéo a negociacéo das Cotas

O Fundo foi constituido sob a forma de condominio aberto, o que impede a cessdo / negociacao das Cotas no
mercado secundario. Portanto, a liquidez das Cotas ficara condicionada exclusivamente a capacidade do Fundo
de pagar os resgates solicitados pelos Cotistas.

3.7.  Risco relacionado ao aumento no volume de resgate das Cotas Seniores

A depender do volume de solicitacdo de resgate de Cotas Seniores e/ou da ocorréncia de um Evento de
Avaliacdo, o Regime de Renovacdo de Direitos Creditérios podera ser o de Renovagdo Controlada ou de
Renovacdo Suspensa, 0s quais levam, respectivamente, & reducdo e a interrupcdo da aquisi¢do de Direitos
Creditorios pelo Fundo, que poderdo ocasionar a redugdo da rentabilidade do Fundo, bem como prejuizos
patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

3.8.  Risco relacionado ao prazo para pagamento dos resgates de Cotas Seniores

O Fundo adota mecanismos dinamicos para designar as Datas de Pagamento de Resgate para as solicitacdes de
resgate realizadas. Dessa forma, ndo ha um prazo fixo pré-definido entre datas de solicitacdo e de pagamento

69




BancoDaycoval

dos resgates de Cotas Seniores. Tal incerteza podera dificultar a realocacao dos recursos oriundos do pagamento
do resgate solicitado e, eventualmente, levar a perda de determinadas oportunidades de investimento que se
apresentarem aos respectivos Cotistas.

3.9.  Risco relacionado ao resgate de Cotas Subordinadas

Por ser o Fundo constituido sob a forma de condominio aberto, as solicitacdes de resgate de Cotas Subordinadas
devem ocorrer com antecedéncia minima de 60 (sessenta) dias, podendo os Cotistas Seniores solicitar o resgate
de suas Cotas Seniores antes do pagamento dos resgates aos Cotistas Subordinados. Adicionalmente, os resgates
de Cotas Subordinadas somente podem ser realizados caso a Autorizacdo para Resgate Mezanino e/ou a
Autorizacdo para Resgate Junior, conforme o caso, sejam atendidas. Dessa forma, os prazos para resgate de
Cotas Subordinadas podem se prorrogar, dificultando a gestdo de liquidez de seus Cotistas.

4. RIscos OPERACIONAIS
4.1.  Risco relacionado a verifica¢do do lastro por amostragem

O Custodiante ou terceiro por ele contratado podera, observada a metodologia descrita no Anexo Il a este
Regulamento, realizar a verificagdo do lastro dos Direitos Creditérios Cedidos por amostragem. Considerando
que, nessa hipotese, a analise sera realizada a partir de amostra dos Direitos Creditérios Cedidos, a carteira do
Fundo podera conter Direitos Creditérios Cedidos cujos Documentos Comprobatorios apresentem
irregularidades, o que podera levar, conforme o caso, a resolu¢do da cessao ou obstar o pleno exercicio, pelo
Fundo, das prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos Creditérios Cedidos e, consequentemente, a
perdas patrimoniais por parte do Fundo e dos Cotistas.

4.2.  Riscos relacionados a guarda dos Documentas Comprobat6rios

As Cedentes, nos termos dos respectivos Instrumentos de Aquisicéo, obrigam-se a transferir ao Custodiante, ou
terceiro por ele indicado, conforme o Contrato de Dep6sito, a totalidade dos Documentos Comprobatérios, nas
respectivas Datas de Cessdo. Na hipdtese do ndo cumprimento da obrigacdo acima, a cessdo dos Direitos
Creditoérios cujos Documentos Comprobatérios ndo tiverem sido entregues sera resilida de pleno direito,
observado o disposto no Instrumentos de Aquisicdo. Desta forma, é possivel que nem todos os Direitos
Creditorios ofertados e aprovados permanecam na carteira do Fundo apos a respectiva Data de Cesséo.

Ademais, o Custodiante, sem prejuizo de sua responsabilidade, podera contratar terceiro para realizar a guarda
dos Documentos Comprobatorios relativos aos Direitos Creditorios Cedidos. Ndo obstante a obrigagdo de
referido prestador de servicos de permitir ao Custodiante livre acesso a referida documentacéo, a terceirizagdo
da guarda dos Documentos Comprobatérios podera dificultar a cobranca dos Direitos Creditérios Inadimplidos,
0 que podera ocasionar uma reducdo da rentabilidade do Fundo e/ou uma perda patrimonial ao Fundo e aos
Cotistas.

4.3.  Riscos relacionados a falhas operacionais dos prestadores de servi¢o do Fundo
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A Administradora, a Gestora, o Custodiante, o Agente de Cobranca, bem como os demais prestadores de servigo
do Fundo estdo sujeitos a falhas operacionais. Tais falhas operacionais poderdo levar ao ndo cumprimento das
obrigacfes para com o Fundo por parte dos referidos prestadores de servico e, por conseguinte, acarretar
eventuais perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

4.4, Riscos de sistemas

Dada a complexidade operacional propria dos fundos de investimento em direitos creditorios, ndo ha garantia
de que as trocas de informag0es entre os sistemas eletronicos das Cedentes, do Custodiante, da Administradora,
da Gestora e do Fundo se darao livres de erros, tampouco de que a utilizagdo de tais sistemas estara livre de erro
de usuério ou de falha de funcionamento. Caso qualquer desses riscos venha a se materializar, a aquisicao,
cobranca ou realizacdo dos Direitos Creditorios Cedidos podera ser adversamente afetada, prejudicando o
desempenho do Fundo.

5. Riscos DE DESCONTINUIDADE
5.1. Risco de liquidagdo antecipada

O Fundo podera ser liquidado antecipadamente por diversas razdes, contempladas no CAPITULO XIX do
presente Regulamento. Mesmo que o Fundo disponha de recursos para pagamento aos Cotistas (0 que ndo é
garantido pela Administradora, pela Gestora, pelo Custodiante, pelas Cedentes ou por quaisquer terceiros), é
possivel que ndo haja, disponiveis no mercado, aplicagdes com mesmas caracteristicas de prazo, risco e
rentabilidade, o que frustraria a expectativa que o investidor possuia quando adquiriu as Cotas.

5.2.  Risco de resgate compulsério de Cotas

A Administradora poderd, a qualquer tempo, conforme recomendacao expressa da Gestora, realizar o resgate
compulsério, inteiro ou fracionado, das Cotas, independentemente da realizacdo de Assembleia Geral. Assim,
hé& a possibilidade de os Cotistas receberem valores de forma antecipada, o que eventualmente podera frustrar a
expectativa inicial do investidor, que pode ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma
remuneracao proporcionada até entdo pelo Fundo.

5.3.  Risco relacionado a limitacdo ou suspenséo da aquisicao de Direitos Creditdrios

O Fundo esta sujeito a 3 (trés) Regimes de Renovacao de Direitos Creditorios: o de Renovacédo Liberada, o de
Renovacdo Controlada e o de Renovacéo Suspensa. Nos regimes de Renovagdo Controlada e de Renovacgéo
Suspensa, 0 Fundo reduz e suspende, respectivamente, a aquisicdo de novos Direitos Creditorios, o que podera

(o ultimo mais que o primeiro) ocasionar a reducédo da rentabilidade do Fundo e dos Cotistas.

5.4.  Risco relacionado a interrupcéo dos servicos pelos prestadores de servico contratados pelo Fundo
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Eventual interrupcéo da prestacdo de servicos pelos prestadores de servigos contratados pelo Fundo, incluindo,
sem se limitar, 0 Agente de Cobranga, inclusive no caso de sua substitui¢do, por qualquer motivo, podera afetar
o regular funcionamento do Fundo. Isso podera levar a prejuizos ao Fundo e aos Cotistas.

5.5.  Riscos relacionados a inobservancia da Aloca¢do Minima

O Fundo deve observar a Alocagdo Minima na aplica¢do dos seus recursos. Entretanto, ndo é possivel garantir
que as Cedentes conseguirdo originar Direitos Creditérios em volume e condi¢Bes necessarias a observancia da
Alocagdo Minima. A eventual inobservancia da Alocacdo Minima podera ocasionar a liquidacdo do Fundo, a
reducdo da rentabilidade do Fundo, bem como a prejuizos patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

5.6. Riscos relacionados ao pagamento de resgate de Cotas com Direitos Creditorios e/ou Ativos
Financeiros

No caso de liquidagéo antecipada do Fundo, em que houver o pagamento do resgate das Cotas mediante com
Direitos Creditdrios Cedidos e/ou Ativos Financeiros, observado o disposto no presente Regulamento, 0s
Cotistas poderdo encontrar dificuldades para (a) negociar os Direitos Creditérios e os Ativos Financeiros
recebidos; ou (b) cobrar os Direitos Creditorios ou os Ativos Financeiros inadimplidos.

6. R1sC0OSs DE ORIGINAGAO
6.1.  Risco relacionado a originacdo dos Direitos Creditérios

A existéncia do Fundo esta condicionada (a) a sua capacidade de identificar e selecionar Direitos Creditérios
oriundos de operacdes entre Cedentes e Devedores e passiveis de aquisi¢cdo nos termos deste Regulamento, em
volume e taxa compativeis com a estratégia de investimento do Fundo; e (b) ao interesse e capacidade de
originacdo das Cedentes. Caso ndo seja possivel ao Fundo adquirir Direitos Creditérios em volume e condicdes
adequados, o Fundo poderé ter sua rentabilidade reduzida e sofrer prejuizos patrimoniais.

6.2.  Risco relacionado a questionamento judicial por parte dos Devedores

Os Contratos de Crédito poderao ser questionados judicialmente tanto no que se refere a aspectos relacionados
a sua formalizagdo quanto as suas condi¢des (a exemplo das taxas de juros aplicadas), inclusive, mas sem
limitacdo, no que diz respeito a questdes abrangidas pela Lei n° 8.078, de 11 de setembro de 1990 (Codigo de
Defesa do Consumidor). Nestes casos, ndo é possivel garantir que o Fundo tera sucesso em sua defesa em tais
demandas judiciais. Caso ndo o tenha, os respectivos Contratos de Crédito poderdo ser modificados ou extintos
em virtude de decisdo judicial, o que podera acarretar perdas para o Fundo e, consequentemente, afetar
negativamente sua rentabilidade.

7. Riscos bos ORIGINADORES

72




BancoDaycoval

7.1.  Risco de descumprimento dos Instrumentos de Aquisicéo

O desempenho do Fundo dependera do cumprimento, pelas Cedentes, das suas obrigacdes previstas nos
respectivos Instrumentos de Aquisicdo, e da veracidade das declaraces prestadas pelas Cedentes nesses
instrumentos. Caso as Cedentes tornem-se inadimplentes no ambito dos respectivos Instrumentos de Aquisi¢do
e/ou prestem declaragdes falsas nesses instrumentos, o Fundo podera sofrer prejuizos patrimoniais.

7.2.  Risco relacionado com o processo de originacdo dos Direitos Creditdrios

O Fundo esta sujeito aos riscos inerentes ao processo de originacdo dos Direitos Creditérios e a politica de
crédito adotada pelas Cedentes na originacao dos Direitos Creditorios. A inobservancia dos parametros minimos
de originagdo associados a Politica de Crédito podera expor o Fundo a um risco maior do que o pretendido com
a aquisicdo dos Direitos Creditérios Cedidos. Contudo, ndo ha garantia de que as Cedentes observardo os
parametros minimos de originagdo previstos neste Regulamento, tampouco de que uma eventual inobservancia
de tais parametros ndo ocasionara impactos patrimoniais negativos ao Fundo e aos Cotistas.

7.3.  Risco de intervencdo, liquidagao, faléncia ou aplicacao de regimes similares as Cedentes

A intervencdo, o RAET, a liquidacdo, a faléncia ou a aplicacdo de regimes similares as Cedentes podera
interromper as atividades de originacdo dos Direitos Creditérios para 0 Fundo, o que poderd ocasionar uma
reducdo da rentabilidade Fundo e dificultar o recebimento de valores devidos ao Fundo pelas Cedentes, a
exemplo, mas sem limitacdo, dos repasses de pagamentos de Direitos Creditérios Cedidos feitos as Cedentes.

8. RISCOS DE QUESTIONAMENTO DA VALIDADE E DA EFICACIA DAS CESSOES DOS DIREITOS
CREDITORIOS CEDIDOS

8.1.  Risco de os Direitos Creditérios serem blogueados ou redirecionados para pagamento de outras
dividas dos respectivos Cedentes ou Devedores

O Fundo esta sujeito ao risco de os Direitos Creditérios Cedidos serem bloqueados ou redirecionados para
pagamentos de outras dividas dos respectivos Cedentes ou Devedores, inclusive em decorréncia de pedidos de
recuperacao judicial, faléncia, planos de recuperagdo extrajudicial ou outro procedimento de natureza similar,
conforme aplicavel. Os principais eventos que poderao afetar a cessdo dos Direitos Creditérios consistem (a) na
possivel existéncia de garantias reais sobre os Direitos Creditérios Cedidos, que tenham sido constituidas
previamente & sua cessdo e sem conhecimento do Fundo; (b) existéncia de penhora ou outra forma de constri¢do
judicial sobre os Direitos Creditérios Cedidos, constituida antes da sua cessao e sem o conhecimento do Fundo;
(c) verificagdo, em processo judicial, de fraude contra credores ou fraude a execucéao praticada pelos Cedentes;
e (d) revogacdo da cessdo dos Direitos Creditorios ao Fundo, na hipoétese de liquidacdo do Fundo, ou faléncia
do respectivo Cedente ou Devedor. Nessas hipoteses, os Direitos Creditorios Cedidos poderdo ser bloqueados
ou redirecionados para 0 pagamento de outras obrigacGes dos respectivos Cedentes ou Devedores, e 0
Patriménio Liquido podera ser afetado negativamente.
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8.2.  Risco relacionados ao néo registro dos Contratos de Cessao em Cartorios de Registro de Titulos
e Documentos

As vias originais de cada Contrato de Cessdo ndo serdo registradas em cartorios de registro de titulos e
documentos das sedes do Fundo e da respectiva Cedente. O registro de operacdes de cessao de crédito tem por
objetivo tornar publica a realizagdo da cessdo, de modo que, caso a Cedente celebre nova operagdo de cessao
dos mesmos Direitos Creditdrios a terceiros, a operagdo previamente registrada prevaleca. A auséncia de
registro podera representar risco ao Fundo em relacdo a Direitos Creditorios Cedidos reclamados por terceiros
que tenham sido ofertados ou cedidos pelo Cedente a mais de um cessionario. A Administradora, a Gestora, 0
Custodiante e 0 Agente de Cobranca nao se responsabilizam pelos prejuizos incorridos pelo Fundo em razéo da
impossibilidade de cobranca dos Direitos Creditdrios Cedidos pela falta de registro dos Contratos de Cessao em
cartérios de registro de titulos e documentos das sedes do Fundo e dos respectivos Cedentes.

8.3.  Risco relacionado a auséncia de notificagdo dos Devedores

Os Devedores ndo serdo notificados da cessao dos Direitos Creditérios Cedidos ao Fundo. Na hip6tese de os
Devedores efetuarem quaisquer pagamentos de Direitos Creditérios diretamente as Cedentes, 0 Fundo ndo tera
direito de demandar diretamente ao Devedor que efetue o pagamento devido ao Fundo, cabendo ao Fundo téo
somente um direito de acdo para cobranga das Cedentes dos valores indevidamente recebidos por estes. Ao
Custodiante ndo é imputada qualquer responsabilidade pelo ndo repasse por parte dos Cedentes, dos créditos
recebidos diretamente dos Devedores, seja em momento pré ou pés a notificacdo. Caso haja necessidade de
notificacdo, e o Fundo, por qualquer motivo, ndo consiga efetuar a notificacdo de todos os Devedores, 0s
Direitos Creditdrios relativos aos Devedores ndo notificados poderdo ndo ser recebidos, ou ser recebidos com
atraso, o que afetara negativamente a rentabilidade do Fundo.

9. R1sCOs DE FUNGIBILIDADE

9.1. Risco de bloqueio de contas de titularidade do Fundo

Na hipdtese de intervencdo ou liquidacao extrajudicial da instituicdo financeira na qual sdo mantidas a Conta
de Arrecadacdo e a Conta do Fundo, ha a possibilidade de os recursos ali depositados serem bloqueados e
somente serem recuperados pelo Fundo por via judicial, o que afetaria sua rentabilidade e poderia leva-lo a

perder parte do seu patrimonio.

10. R1scos DE CONCENTRACAO

10.1. Risco de concentragdo

O risco da aplicacdo no Fundo é proporcional & concentragdo de sua carteira. Quanto maior for a concentracéo,
maior sera a probabilidade de o Fundo sofrer perda patrimonial diante de eventual deterioracdo das condicfes

74




BancoDaycoval

econdmico-financeiras e inadimplemento de Devedores. Ainda que o Regulamento preveja o Limite Maximo
de Concentracdo por Devedor, a sua observancia dependera de informac@es fornecidas pelo Devedor, 0 que
poderé dificultar a mitigacdo do risco de concentracao pretendida com tal Limite Maximo de Concentragdo por
Devedor.

10.2. Risco de concentragdo da carteira em Ativos Financeiros

E permitido ao Fundo, durante os primeiros 90 (noventa) dias de funcionamento, manter até 100% (cem por
cento) de sua carteira, diretamente ou indiretamente, aplicado em Ativos Financeiros. Apos esse periodo, 0
investimento em Ativos Financeiros podera representar, no maximo, 50% (cinquenta por cento) da carteira do
Fundo. Em qualquer dos casos, se os devedores dos Ativos Financeiros ndo honrarem com seus compromissos,
0 Fundo e os Cotistas poderdo sofrer perda patrimonial significativa.

11. RIsco DE PRE-PAGAMENTO
11.1. Risco de pré-pagamento e renegociacao dos Direitos Creditorios

O Fundo esta sujeito ao pré-pagamento e a renegociacdo de Direitos Creditérios Cedidos, o que corresponde,
respectivamente, ao pagamento, total ou parcial, do valor do principal, pelo respectivo Devedor, antes do prazo
previamente estabelecido para tanto e a alteracéo ou flexibilizacdo de determinadas condi¢fes do pagamento de
Direitos Creditérios Inadimplidos, como a taxa de juros e/ou a data de vencimento, em beneficio do seu
adimplemento pelo Devedor. O pré-pagamento e a renegociacao de Direitos Creditérios Cedidos poderao
ocasionar a reducdo da rentabilidade dos respectivos Direitos Creditérios e, consequentemente, do Fundo.

12. R1sCO DE GOVERNANCA

12.1. Risco de emissdo de Novas Cotas

O Fundo poderé, a qualquer tempo, observado o disposto no presente Regulamento, emitir novas Cotas Seniores
e Cotas Subordinadas. Na hip6tese de emissdao de novas Cotas Seniores ou Cotas Subordinadas, ndo sera
assegurado qualquer direito de preferéncia aos Cotistas, 0 que podera gerar a diluicdo da participacdo dos
Cotistas no Fundo.

12.2. Risco relacionado a dependéncia de deliberacGes em Assembleia Geral

Determinados atos da Administradora dependerdo de deliberagdo dos Cotistas em Assembleia Geral, que, por
sua vez dependera da observancia dos quéruns previstos neste Regulamento e nas normas aplicaveis. Nesse
sentido, ndo € possivel garantir a presenca dos Cotistas em quéruns necessarios a instalacdo de Assembleias
Gerais, também a convergéncia de interesses dos Cotistas em seus respectivos votos. Portanto, é possivel 0s
Cotistas vejam mateérias deliberadas em Assembleias Gerais em sentido contrario ao seu interesse.
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13. R1SCOS RELACIONADOS AO INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS REPRESENTADOS POR CRI

13.1. Risco relacionado ao recente desenvolvimento da securitizacdo imobiliaria

A securitizacdo de créditos imobiliarios é uma operacao recente no mercado de capitais brasileiro. A Lei 9.514,
que criou os certificados de recebiveis imobiliérios, foi editada em 1997. Entretanto, sé houve um volume maior
de emissoes de certificados de recebiveis imobiliarios nos Gltimos 10 anos. Além disso, a securitizagdo é uma
operacao que costuma ser mais complexa que outras emissdes de valores mobiliarios.

Dessa forma, por se tratar de um mercado recente no Brasil, com aproximadamente vinte anos de existéncia no
Pais, ele ainda ndo se encontra totalmente regulamentado, podendo ocorrer situagdes em que ainda ndo existam
regras que o direcione, gerando assim um risco aos Investidores Autorizados, uma vez que o Poder Judiciario
poderd, ao analisar emissdes de CRI e interpretar as normas que regem o assunto, proferir decisdes desfavoraveis
aos interesses dos Investidores.

13.2. Risco relacionado a inexisténcia de jurisprudéncia firmada acerca da securitizacédo

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico acerca da securitizacdo considera um conjunto
de direitos e obrigagdes de parte a parte estipuladas através de contratos publicos ou privados tendo por diretrizes
a legislacdo em vigor. Entretanto, em razdo da pouca maturidade e da falta de tradi¢do e jurisprudéncia no
mercado de capitais brasileiro em relagdo as estruturas de securitizacdo, em situacdes adversas, podera haver
perdas por parte do Fundo, na qualidade de titular de CRI, em razdo do dispéndio de tempo e recursos para
execucdo judicial desses direitos.

13.3.  Risco relacionado a liquidez dos créditos imobiliarios que servem de lastro aos CRI

As Companhias Securitizadoras emissoras dos CRI poderao passar por periodos de falta de liquidez na hip6tese
de descasamento entre o recebimento dos créditos imobiliarios que comp&em o lastro dos CRI em relacdo aos
pagamentos derivados dos CRI.

13.4. Risco de crédito

A Companhias Securitizadoras estdo expostas ao risco de crédito decorrente do ndo recebimento dos créditos
imobiliarios que compdem os respectivos patrimonios separados vinculados aos CRI. Essa impontualidade, se
reiterada, poderd importar a insolvéncia do respectivo patriménio separado.

Os respectivos créditos imobiliarios que servem de lastro aos CRI e eventuais aplicacGes financeiras permitidas
constituem o patriménio separado, de modo que o atraso ou a falta do recebimento dos valores decorrentes dos
créditos imobiliarios que servem de lastro aos CRI ou das aplicagdes financeiras permitidas, conforme o caso,
podera afetar negativamente a capacidade de pagamento das obrigacdes decorrentes dos CRI.
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O patriménio separado vinculado aos CRI costuma ter como Unica fonte de recursos necessarios aos pagamentos
dos titulares de CRI os créditos imobiliarios que constituem o lastro dos CRI e as eventuais aplicacOes
financeiras permitidas.

Qualquer atraso ou falta de recebimento destes podera afetar negativamente a capacidade do respectivo
patriménio separado de honrar as obrigac6es decorrentes dos CRI, o que podera impactar, negativamente, a
rentabilidade esperada do Fundo, na qualidade de titular de CRI, ou impossibilitar a amortizacdo dos valores
investidos nos CRI.

13.5. Risco relacionado a necessidade de realizagdo de aportes na conta dos respectivos patriménios
separados

Considerando que a responsabilidade das Companhias Securitizadoras se limita aos respectivos patriménios
separados, nos termos da Lei 9.514, caso determinado patrimoénio separado seja insuficiente para arcar com
qualquer de suas obrigagdes ou qualquer outra ligada a respectiva emissdo de CRI, tais despesas serdo
suportadas pelos titulares de CRI, dentre eles, o Fundo, na proporcdo dos CRI titulados por cada um deles,
mediante aporte de recursos no respectivo patriménio separado, nos termos dos respectivos termos de
securitizagdo. Caso tais aportes sejam realizados, a rentabilidade esperada dos CRI podera ser afetada de
maneira negativa.

13.6. Risco decorrente da falta de liquidez dos CRI

Ainda ndo est4 em operacéo no Brasil 0 mercado secundario de CRI de forma ativa e ndo ha nenhuma garantia
de que existira, no futuro, um mercado para negociacgdo dos CRI que permita sua alienacdo pelos subscritores
desses valores mobiliarios, caso decidam pelo desinvestimento. Dessa forma, o Fundo poderd encontrar
dificuldades para negocia-los com terceiros no mercado secundario, devendo estar preparado para manter o
investimento nos CRI até as respectivas datas de vencimento.

Portanto, ndo ha qualquer garantia ou certeza de que o Fundo, na qualidade de titulares de CRI, conseguira
liquidar suas posic¢des ou negociar seus CRI pelo preco e no momento desejado.

13.7. Risco decorrente da restricédo a negociacéo dos CRI

Os CRI poderao ser subscritos pelo Fundo no ambito de oferta pablica com esforgos restritos de distribuicao,
nos termos da Instrugdo CVM 476, situacdo em que a negociacao dos respectivos CRI no mercado secundario
ficara sujeita ao: (i) periodo de vedacédo previsto no artigo 13 da referida instrucao; e (ii) cumprimento, pela
Emissora, das obrigacdes estabelecidas no artigo 17 da referida instrucéo.

13.8. Riscos relacionados a insuficiéncia das Garantias

N&o € possivel garantir que todos os CRI subscritos ou adquiridos pelo Fundo ou os créditos imobiliarios que
compdem seu lastro serdo garantias a eles associadas, tampouco que tais garantias, caso existam, serdo
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suficientes a satisfagdo dos direitos do Fundo na qualidade de titular de CRI.
13.9. Risco em Funcdo da Dispensa de Registro

O Fundo poderé subscrever ou adquirir CRI no ambito de ofertas publicas sujeitas a dispensa de registro perante
a CVM. Em tais situacdes, as informacgdes prestadas pela Companhia Securitizadora e pela instituicdo
intermedidria ndo terdo sido objeto de anélise pela referida autarquia federal, o que ndo impedira que a CVM,
caso analise a respectiva emisséo ou oferta de CRI, venha a formular eventuais exigéncias ou determinar o seu
cancelamento, 0 que podera causar perda patrimonial ao Fundo ou frustracéo da rentabilidade esperada.

13.10. Riscos Relativos ao Pagamento Condicionado e Descontinuidade

As fontes de recursos das Companhias Securitizadoras para fins de pagamento aos Investidores decorrem direta
ou indiretamente dos pagamentos dos créditos imobiliarios que servem de lastro aos respectivos CRI e/ou da
liguidagcdo de eventuais garantias. Os recebimentos de tais pagamentos ou liquidacdo podem ocorrer
posteriormente as datas previstas para pagamento de juros e amortizacdes dos CRI, podendo causar
descontinuidade do fluxo de caixa esperado dos CRI. Apds o recebimento dos referidos recursos e, se for o caso,
depois de esgotados todos os meios legais cabiveis para a cobranca judicial ou extrajudicial de tais créditos
imobilidrios e garantias, caso o valor recebido ndo seja suficiente para saldar os CRI, a Companhia
Securitizadora ndo dispora de quaisquer outras fontes de recursos para efetuar o pagamento de eventuais saldos
ao Fundo.

Adicionalmente, a realizacdo de pré-pagamentos podera resultar em dificuldades de reinvestimentos por parte
do Fundo @ mesma taxa estabelecida como remuneragdo dos CRI.

13.11. Riscos Financeiros
Ha trés espécies de riscos financeiros geralmente identificados em operacdes de securitizagcdo no mercado
brasileiro: (i) riscos decorrentes de possiveis descompassos entre as taxas de remuneragdo de ativos e passivos;

(i) risco de insuficiéncia de garantia por acimulo de atrasos ou perdas; e (iii) risco de falta de liquidez.

13.12. Risco da ocorréncia de eventos que possam ensejar o inadimplemento ou determinar a
antecipacéo dos pagamentos

A ocorréncia de qualquer evento de vencimento antecipado, caso aplicavel, bem como qualquer outra forma de
amortizacdo extraordinéria e/ou resgate antecipado dos CRI, acarretara o pré-pagamento total dos respectivos
CRI, podendo gerar dificuldade de reinvestimento do capital investido pelo Fundo a mesma taxa estabelecida
para os CRI.

13.13. Risco Estrutural

As emissfes de CRI costumam ter o carater de “operagdo estruturada”; desta forma e pelas caracteristicas

78




BancoDaycoval

inerentes a este conceito, a arquitetura do modelo financeiro, econdémico e juridico considera um conjunto de
rigores e obrigacgdes de parte a parte, estipulados através de contratos publicos ou privados tendo por diretriz a
legislacdo em vigor. No entanto, em razdo da pouca maturidade e da falta de tradicdo e jurisprudéncia no
mercado de capitais brasileiro, no que tange a operac@es de CRI, em situagdes de stress, podera haver perdas
por parte dos Investidores em razdo do dispéndio de tempo e recursos para eficacia do arcabougo contratual.

13.14. Risco da existéncia de Credores Privilegiados

A Medida Provisoria 2.158-35, ainda em vigor, em seu artigo 76, estabelece que “as normas que estabelecam a
afetacdo ou a separacdo, a qualquer titulo, de patrimdnio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos com
relacdo aos débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos
privilégios que lhes sdo atribuidos”. Ademais, em seu paragrafo tnico, ela prevé que “desta forma permanecem
respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espolio ou sua
massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separacao ou afetacdo”.

Por forca da norma acima citada, os créditos imobiliarios que compdem o lastro de CRI e os recursos dele
decorrentes, inclusive as Garantias, ainda que sejam objeto de patrimdnio separado, poder&o ser alcangcados por
credores fiscais, trabalhistas e previdenciarios da respectiva Companhia Securitizadora e, em alguns casos, por
credores trabalhistas e previdenciarios de pessoas fisicas e juridicas pertencentes ao mesmo grupo econdémico
da Emissora, tendo em vista as normas de responsabilidade solidaria e subsidiaria de empresas pertencentes ao
mesmo grupo econdmico existentes em tais casos. Caso isso ocorra, concorrerdo os detentores destes créditos
com o Fundo e os demais detentores dos CRI, de forma privilegiada, sobre o produto de realizacéo dos créditos
imobiliarios que servem de lastro aos CRI, em caso de faléncia. Nesta hipotese, é possivel que tais créditos
imobiliarios ndo venham a ser suficientes para o pagamento integral dos CRI apds o pagamento daqueles
credores.

14, OUTROS RIsCOS

14.1. Risco relacionado a precificagcdo dos Ativos

Os ativos integrantes da carteira do Fundo serdo avaliados de acordo com os critérios e 0s procedimentos
estabelecidos para registro e avaliacdo, conforme a regulamentacdo em vigor. Referidos critérios, tais como o
de marcacdo a mercado dos Ativos Financeiros (“mark-to-market™), poderdo causar variagdes nos valores dos
ativos integrantes da carteira do Fundo, podendo resultar em reducédo do valor das Cotas.

14.2. Risco relacionado a vicios questionaveis

Os Direitos Creditorios Cedidos sdo originados de operacdes realizadas entre Cedentes e Devedores no
segmento financeiro voltado ao crédito imobiliario. Referidas operacGes, bem como os Documentos
Comprobatdrios poderdo apresentar vicios questionaveis judicialmente ou, ainda, irregularidades de forma ou
contetdo. Assim, podera ser necessaria decisdo judicial para satisfacdo dos créditos atrelados aos Direitos
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Creditorios Cedidos. N&o é possivel garantir, contudo, que as decisdes judiciais nesse sentido serdo favoraveis
ao Fundo. Em qualquer caso, o Fundo podera sofrer prejuizos, seja pela demora, seja pela auséncia de
recebimento dos recursos.

14.3. Risco relacionado a inexisténcia de garantia de rentabilidade

A meta de rentabilidade das Cotas Seniores ndo constitui garantia minima de rentabilidade aos Cotistas Seniores.
Caso os ativos do Fundo, incluindo os Direitos Creditérios Cedidos, ndo constituam patrimdnio suficiente para
a valorizacdo das Cotas Seniores, a rentabilidade dos Cotistas podera ser inferior a meta indicada no presente
Regulamento. Dados de rentabilidade passada ndo representam tampouco garantia de rentabilidade futura.

14.4.  Riscos de restri¢cdes de natureza legal e regulatoria

Eventuais restri¢des de natureza legal ou regulatéria podem afetar adversamente a validade da constituicdo e da
cessdo dos Direitos Creditorios ao Fundo, o comportamento dos Direitos Creditérios Cedidos e os fluxos de
caixa esperados.

14.5. Risco de execucao dos Direitos Creditorios

O Fundo pode adquirir Direitos Creditorios formalizados eletronicamente. Essa é uma modalidade de
formalizacdo que tem se intensificado mais recentemente. Portanto, é possivel que o Fundo encontre dificuldade
na cobranca judicial de Direitos Creditorios Cedidos formalizados nesse sentido. Tal dificuldade podera
ocasionar a reducdo da rentabilidade do Fundo.

14.6. Risco relacionado a pandemia de COVID-19

A propagacao do coronavirus (causador da COVID-19) no Brasil, com a consequente decretacdo de estado de
calamidade publica pelo Governo Federal, trouxe instabilidade ao cenario macroeconémico e as ofertas publicas
de valores mobiliarios em andamento, observando-se uma maior volatilidade na formacéo de prego de valores
mobiliérios, bem como uma deterioracdo significativa na marcacéo a mercado de tais ativos. Neste momento,
ainda sdo incertos os reais impactos da pandemia de COVID-19 e os seus reflexos nas economias global e
brasileira, sendo certo que tal acontecimento podera causar um efeito adverso relevante no nivel de atividade
econdmica brasileira e que podera ter reflexos sobre o desempenho do Fundo. Portanto, ndo é possivel garantir
que tal pandemia ndo tera reflexos negativos sobre 0 desempenho do Fundo e que tais eventuais efeitos negativos
ndo ocasionardo perda patrimonial ao Fundo e aos Cotistas.

14.7. Risco de insuficiéncia da garantia atrelada aos Direitos Creditdrios
Os Direitos Creditérios Cedidos terdo garantia real imobiliaria a eles vinculadas. Contudo, ndo é possivel

garantir que as respectivas garantias serdo suficientes a satisfacdo dos respectivos créditos numa eventual
execucdo dos Direitos Creditérios Inadimplidos.
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14.8. Risco de desenquadramento da Razdo de Garantia por reducéo do Patriménio Liquido

O Fundo devera obedecer a Subordinacdo Minima. Isto quer dizer que uma parcela minima do patriménio do
Fundo deve ser representada por Cotas Subordinadas, as quais serdo as primeiras impactadas caso o Fundo sofra
perdas. Por diversos motivos, tais como a inadimpléncia dos Devedores ou problemas de recebimento de
recursos pelo Fundo, o patrimdnio do Fundo podera ser reduzido e, por consequéncia, o valor das Cotas
Subordinadas podera ser afetado negativamente. Na hipotese de inobservancia da Subordinagdo Minima por
conta da redugdo do valor das Cotas Subordinadas, os Cotistas titulares de Cotas Subordinadas serdo
comunicados pela Administradora para que aportem valores adicionais no Fundo, visando ao restabelecimento
da Subordinacdo Minima nos termos previstos no Regulamento. N&do é possivel garantir, contudo, que 0s
Cotistas Subordinados aportaréo valores adicionais no fundo. Caso ndo o fagam ou ndo o fagam em montante
suficiente, os Cotistas Seniores ficardo expostos a um risco maior do que o inicialmente previsto. Caso as Cotas
Subordinadas tenham seu patriménio reduzido a zero, as Cotas Seniores passardo a arcar com eventuais
prejuizos do Fundo, o que podera causar perda de patriménio aos seus titulares.

14.9. Risco relacionado a tratamento tributario menos benéfico

A Administradora envidara seus melhores esforgos para que seja aplicado ao Fundo e aos Cotistas o tratamento
tributario aplicavel aos fundos de longo prazo. No entanto, em razdo de eventos que estdo fora do controle da
Administradora, incluindo, sem limitacdo, as hipoteses de liquidacdo antecipada do Fundo previstas no
Regulamento, ¢é possivel que o Fundo e os Cotistas ndo gozem do tratamento tributario mais benéfico atribuido
a fundos de longo prazo. Tal situacdo podera acarretar um impacto adverso na rentabilidade liquida decorrente
do investimento nas Cotas.

14.10. Risco relacionado a possivel limitacdo dos juros incidentes sobre os Direitos Creditérios

O Poder Judiciario brasileiro tem proferido decisdes no sentido de que, quando ha cessao de crédito para fundos
de investimento em direitos creditdrios, os juros cobrados por tais fundos de investimento em direitos creditérios
estariam sujeitos a Lei da Usura, a qual veda a estipulacdo de juros superiores ao dobro da taxa legal em
contratos celebrados por instituicdes ndo financeiras. Especificamente com relacdo aos contratos de matuo,
conforme as referidas decisdes, aplicar-se-ia o Artigo 591 do Caédigo Civil Brasileiro, que veda a cobranca de
juros acima da taxa legal definida no Artigo 406 do Cédigo Civil Brasileiro. A legislacdo atualmente em vigor
ndo define expressamente qual a “taxa legal" a que se referem a Lei da Usura e o Cédigo Civil Brasileiro,
podendo a mesma ser entendida como 12% (doze por cento) ao ano ou como a Taxa Selic. Assim, a cobranga
de juros incidentes sobre os Direitos Creditérios acima da "taxa legal" diretamente pelo Fundo, na qualidade de
cessiondrio dos Direitos Creditorios, poderia ser questionada com base no argumento de que o Fundo néo é
instituicdo integrante do Sistema Financeiro Nacional, conforme decisdes judiciais recentes. Caso se entenda
que a cobranca dos Direitos Creditorios pelo Fundo, na qualidade de cessionario, estd de fato sujeita as
disposicOes da Lei da Usura e do Artigo 591 do Codigo Civil Brasileiro, a cobranga de juros compensatérios
incidentes sobre os Direitos Creditorios pelo Fundo estaria limitada a 12% (doze por cento) ao ano ou a Taxa
Selic, podendo ocasionar impacto adverso econémico ao Fundo.
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