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@ pactual
REGULAMENTO DO

FUNDO DE INVESTIMENTO EM QUOTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO EMDIREITOS
CREDITORIOS VIA MULTICREDITO

O “FUNDO DE INVESTIMENTO EM QUOTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS VIA MULTICREDITO’, disciplinado pela Resolugdo n° 2.907, de 29 de novembro de
2001, do Conselho Monetéario Nacional (“CMN”), e suas alteracdesposteriores (“Resolucdo CMN
2.907"), pela Instrucéo n° 356, de 17 de dezembro de 2001, da Comissdo de Valores Mobiliarios
(“CVM”), e suas alteracdes posteriores (“Instrucdo CVM 356”), e demais disposicles legais e
regulamentares aplicaveis (“Fundo ou FIQFIDC”), serd regido pelo presente regulamento
(“Regulamento”).

CAPITULO |
FORMA DE CONSTITUIGAO DO FUNDO

Artigo 1 O Fundo é constituido sob a forma de condominio aberto, admitindo o resgate de suas
Quotas a qualquer tempo, observadas as disposi¢cdes do Capitulo X deste Regulamento.

Paragrafo 1° O Fundo tera prazo de duragéo indeterminado (“Prazo deDuracéo”), , exceto se de
outra forma vier a ser deliberado pelos Cotistas reunidos em Assembleia Geral, observado o que
dispbe o Capitulo XV deste Regulamento.

Paragrafo 2° Nos termos das Regras e Procedimentos ANBIMA para Classificacdo do FIDC n° 08,
de 23 de maio de 2019, da Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de
Capitais — ANBIMA, o Fundo classifica-se como tipo FIDC FOMENTO MERCANTIL.

Paragrafo 3° Os termos iniciados em letra mailscula, utilizados neste Regulamento, estejam no
singular ou no plural, terdo o significado que lhes é atribuido no Anexo | ao presente Regulamento.

CAPITULO Il
OBJETIVO DO FUNDO

Artigo 2 O objetivo do Fundo é proporcionar aos seus quotistas (“Quotistas”), observada a politica
de investimento e composicao de carteira definida neste Regulamento, valorizac&o de suas quotas
(“Quotas”), por meio da aquisi¢ao pelo Fundo de quotas de emissédo de Fundos de Investimento em
Direitos Creditorios.

CAPITULO Il
PUBLICO ALVO

Artigo 3 As Quotas do Fundo serdo destinadas exclusivamente a investidores qualificados, nos
termos da Instrugcdo CVM n° 356, de 17 de dezembro de 2001, conforme alterada (“Instrucéo
CVM 356”) e Resolugdo CVM n° 30, de 11 de maio de 2021, conforme alterada (“Resolugédo CVM
307).

, CAPITULO IV )
POLITICA DE INVESTIMENTO E COMPOSIGAO DA CARTEIRA

Artigo 4 O Fundo devera aplicar, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) de seu Patriménio
Liquido na subscricdo ou aquisicdo de quotas emitidas por Fundos de Investimento em Direitos
Creditérios, de acordo com a politica de investimento descrita neste Capitulo (“Quotas de FIDC”).

Paragrafo 1° O Fundo somente adquirird Quotas de FIDC que atendam, na Datade Aquisi¢cdo, as
seguintes condi¢des de aquisicdo (“Condicdes de Aquisicdo”), conforme validacdo a ser realizada
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pelo Comité de Investimento, previamentea aquisi¢cdo das Quotas de FIDCs pelo Fundo:
(i) atendam o disposto no caput deste Artigo;

(i) sejam emitidas por FIDCs cuja politica de investimento estabeleca que parte preponderante
do Patrimdnio Liquido do FIDC seja investida em direitos creditorios provenientes de, no minimo,
um dos seguintes segmentos: comercial, industrial, prestacéo de servicos, agricola, imobiliario, de
hipotecas, financeiro, ou de arrendamento mercantil;

(iii) tenham sido emitidas por FIDC que ndo tenham incorrido em inadimplementos no
pagamento de amortizacdes e/ou resgates ou quaisquer outras obrigacdes pecuniarias aos seus
guotistas, no prazo compreendido entre a data em que se pretende adquirir as quotas do FIDC em
guestao e: (i) 12 meses imediatamente anteriores a tal data; ou (ii) a penultima data de pagamentos
de obrigacdes pecuniarias do Fundo a seus Quotistas, dos dois aquele que represente maior prazo;

(iv) tenham sido emitidas por FIDC que (i) ndo tenha pagamentos de encargos ou outras
obrigacdes pecuniarias pendentes; ou (ii) que tenha incorrido em atraso n&o-justificado do
pagamento de quaisquer encargos, superior a 05 (cinco) dias contados do vencimento dos mesmos,
nos 12 meses imediatamente anteriores a data em que se pretenda adquirir as quotas em questao;

(v) nao tenham sido emitidas por um Fundo de Investimento em Direitos Creditérios N&o
Padronizado, constituido nos termos da Instrucdo CVMn° 444, de 08 de dezembro de 2006,
conforme alterada;

(vi) tenham sido emitidas por FIDC que ndo esteve sob Evento de Avaliacdoou Evento de
Liquidacdo nos 12 (doze) meses anteriores a data de aplicagédo pretendida;

(vii)  tenham sido emitidas por FIDC que, no momento da aquisi¢do pretendida, esteja dentro de
todo e qualquer enquadramento decorrente de norma ou do préprio Regulamento;

(viii)  tenham sido emitidas por FIDC que possua uma Relacdo Minima das cotas de classe sénior
de 133,34% do Patrimdnio Liquido e que esteja expresso em seu Regulamento;

(ix) cujas Quotas sejam denominadas e pagas somente em moeda corrente nacional;
(x) o FIDC ao qual se referem as Quotas esteja devidamente registrado perante a CVM;

(xi) a aquisicdo das Quotas do FIDC estejam enquadradas nos Limites de Concentracédo
definidos no Artigo 5° abaixo; e

Artigo 5 As aplicagcbes do Fundo em quotas dos FIDCs podem representar até 100% (cem por cento)
do Patriménio Liquido do Fundo, devendo respeitar os limites de concentracdo abaixo (“Limites de
Concentracao”):

(i) os ativos alocados em quotas de classe sénior, de um mesmo FIDC, ndo poderédo
representar mais do que 20% (vinte por cento) do Patriménio Liquido da referida classe do Fundo;

(ii) o total de ativos alocados em quotas subordinadas mezanino e/ou janior nos FIDCs
investidos deverao representar no maximo o somatério do valor do Patriménio Liquido de quotas
subordinadas mezanino e quotas subordinadas junior do Fundo, ou seja, 0s recursos integralizados
em quotas seniores no Fundo deverédo ser utilizados para aplicar em quotas seniores dos FIDCs
ou em AtivosFinanceiros, conforme definicdo no Artigo 6 abaixo.

Paragrafo 1° Os limites acima serdo observados pelo Comité de Investimentoapés 120 (cento e
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vinte) dias a contar da data da Assembleia de Quotistas acerca de altera¢cdes na Politica de
Investimento e/ou nos Limites de Concentracao.

Paragrafo 2° Os limites de concentracdo acima ndo serao observados para aquisi¢do de cotas dos
seguinte Fundos: (i) Viainvest Fundo de Investimento em Direitos Credit6rios Multisetorial (ii) Times
Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Multisetorial, inscrito no CNPJ sob o n°
30.035.329/0001-59 e (iii) Multiplik Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Multisetorial,
inscrito no CNPJ sob 0 n® 23.426.441/0001-55.

Artigo 6 O Fundo poderd aplicar a parcela correspondente aos 5% (cinco por cento) remanescentes
de seu patriménio liquido nos seguintes ativos financeiros (“Ativos Financeiros”):

(i) moeda corrente nacional,
(i) titulos de emissado do Tesouro Nacional,

(iii) operagbes compromissadas lastreadas de até 30 (trinta) dias, lastreadas exclusivamente
em ativos previstos no item (i) acima; e

(iv) guotas de fundo de investimento referenciado a Taxa DI, com liquidez diaria, cujas politicas
de investimento admitam a alocacdo de recursos exclusivamente nos ativos identificados
nas alineas (ii) e (iii) acima.

(v) certificados e recibos de depdsito bancario e demais titulos de rendafixa de emissao das
Instituicbes Autorizadas.

Paragrafo Unico O Fundo podera aplicar a totalidade do saldo remanescente de seu patriménio
liquido ndo aplicado em FIDCs, nas modalidades de investimentos referidas no caput deste Artigo,
sem limite de concentragdo porclasse de investimento.

Artigo 7 Os Ativos Financeiros integrantes da carteira serdo registrados e/ou mantidos em conta de
depdésito diretamente em nome do Fundo, em contas especificas abertas no Sistema Especial de
Liquidagao e de Custddia (“SELIC”), no sistema de liquidagéo financeira administrado pela Camara
de Liquidacdo e de Custddia (“CETIP”) ou em instituicbes ou entidades autorizadas a prestagao
desse servico pelo Banco Central do Brasil (‘BACEN”) ou pela Comissdo de Valores Mobiliarios
("CVM").

Artigo 8 E vedado ao Fundo realizar operacgdes de day trade, assim consideradas aquelas iniciadas
e encerradas no mesmo dia, independentemente de oFundo possuir estoque ou posi¢cao anterior
do mesmo ativo.

Artigo 9 E permitido ao Fundo, adquirir no mercado secundéario quotasdos FIDCs.

Artigo 10 O Fundo néo realizara opera¢gfes em mercados derivativos.

Artigo 11 Os percentuais de composicdo e diversificacao da carteira do Fundo indicados neste
Capitulo serdo observados diariamente, com base no Patriménio Liquido do Fundo do Dia Util
imediatamente anterior.

Artigo 12 As aplicacdes no Fundo ndo contam com garantia:

(i) da Administradora;

(i) da Gestora;
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(iii) do Custodiante;
(iv) de qualquer mecanismo de seguro; ou
(vi) do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

Artigo 13 O Fundo podera realizar opera¢cdes em que a Administradora e/ou aGestora, seus
controladores, sociedades por eles direta ou indiretamente controladose de coligadas ou outras
sociedades sob controle comum atuem como contraparte doFundo, desde que:

(i) para aplicar em Ativos Financeiros e com a finalidade exclusiva pararealizar a gestdo de
caixa e liquidez do Fundo, e

(i) em montante de, no maximo, 20% (vinte por cento) do PatrimbénioLiquido do Fundo.

Paragrafo 1° Exceto conforme estabelecido no caput do Artigo 13 acima, o Fundo ndo podera
aplicar em Ativos Financeiros de emisséo ou coobrigacdo dequaisquer dos seus prestadores de
Servigos.

Paragrafo 2° Nao obstante o estabelecido neste Artigo 13, o Fundo podera investir qualquer
percentual do seu Patrimdnio Liquido em Quotas de FIDCs administrados e/ou geridos pela
Administradora e/ou pela Gestora, seus controladores, sociedades por ela direta ou indiretamente
controladas e suas coligadas ou outras sociedades sob controle comum da Administradora e/ou da
Gestora.

CAPITULO V
FATORES DE RISCO

Artigo 14 O Fundo esta sujeito aos riscos de flutuacbes de mercado, riscos de crédito das
respectivas contrapartes, riscos sistémicos, condi¢des adversas de liquideze negociagéo aplicaveis
aos direitos creditdrios, ativos financeiros e demais modalidades operacionais integrantes da
carteira dos FIDCs cujas quotas sejam subscritas ou adquiridas pelo Fundo, incluindo os
respectivos prazos, cronogramas e procedimentos de resgate. Os riscos também sao aplicaveis
aos Ativos Financeiros e demais modalidades operacionais integrantes da carteira do Fundo.

Paragrafo 1° Riscos de Mercado:

(i) Risco de Crédito dos Titulos e Valores Mobiliarios da carteira do Fundo. Os titulos publicos
e/ou privados de divida, bem como os valores mobiliarios que puderem compor as carteiras dos
FIDCs, em cujas quotas o Fundo devera investir estdo sujeitos a capacidade dos seus emissores
em honrar os respectivos compromissos de pagamento de juros e principal de suas dividas. Eventos
gue afetem as condi¢@es financeiras dos emissores de tais titulos e valores mobilidrios, bem como
alteracdes nas condigcbes econdmicas, legais e politicas que possam comprometer a sua
capacidade de pagamento, podem trazer impactos significativos em termos de precos e liquidez
dos ativos dos referidos emissores. Mudancas na percepcdo da qualidade dos créditos dos
emissores, mesmo que ndo fundamentadas, poderdo trazer impactos nosprecos dos titulos e
valores mobiliarios, comprometendo também sua liquidez.

(i) Flutuacdo dos Ativos Financeiros. O valor dos ativos que integram a carteira doFundo pode
aumentar ou diminuir de acordo com as flutuacdes de precos e cotacdes de mercado. Em caso de
qgueda do valor dos ativos, o patriménio do Fundo pode ser afetado. A queda nos precos dos ativos
integrantes da carteirado Fundo pode ser temporaria, ndo existindo, no entanto, garantia de que ndo
se estenda por periodos longos e/ou indeterminados.
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(iii) Limitacdo do Gerenciamento de Riscos. A realizacdo de investimentos no Fundoexpfe o
investidor aos riscos a que o Fundo esta sujeito, os quais poderdo acarretar perdas para 0s
Quotistas. Embora a Administradora e a Gestora mantenham sistema de gerenciamento de riscos
das aplicagbes do Fundo, ndoha qualquer garantia de completa eliminagdo da possibilidade de
perdas para o Fundo e para os Quotistas. Em condi¢cfes adversas de mercado, esse sistemade
gerenciamento de riscos podera ter sua eficiéncia reduzida.

(iv) Risco Decorrente da Precificacdo dos Ativos. A precificacdo dos ativos integrantes das
carteiras dos FIDCs, em cujas quotas o fundo devera investir, devera ser realizada de acordo com
os critérios e procedimentos para registro e avaliacdo de titulos, valores mobilidrios e demais
operacdes, estabelecidos naregulamentacao em vigor. Referidos critérios de avaliacdo de ativos,
tais comoos de marcacdo a mercado (mark-to-market) poderdo ocasionar variagcdes nos valores
dos ativos integrantes da carteira do Fundo, podendo resultar em reducéo no valor das Quotas do
Fundo. Em caso de queda do valor dos ativos, o patriménio do Fundo pode ser afetado
negativamente. A queda nos pre¢os dos ativos integrantes da carteira do Fundo pode ser temporaria,
nao existindo,no entanto, garantia de que nao se estenda por periodos longos e/ou indeterminados.

(v) Inexisténcia _de Garantia_de Rentabilidade. O Benchmark adotado é apenas uma meta
estabelecida pelo Fundo e tem por objetivo funcionar como indicador dedesempenho. O Benchmark
nao constitui garantia minima de rentabilidade aosinvestidores, seja pela Administradora, pelo
Custodiante, pela Gestora, pelo Fundo Garantidor de Créditos — FGC ou qualguer outra garantia.
Caso os ativosdo Fundo, incluindo as Quotas de FIDCs, ndo constituam patrimdnio suficientepara
a valorizagéo das Quotas Seniores, com base no Benchmark, a rentabilidade dos Quotistas sera
inferior & meta indicada no respectivo Suplemento. Dados de rentabilidade verificados no passado
com relagdo a qualquer fundo de investimento em FIDCs, a qualquer FIDC, ou ao proprio Fundo,
nao representam garantia de rentabilidade futura.

(vi) Fatores Macroecondmicos Relevantes. Variaveis exdgenas tais como a ocorréncia, no Brasil
ou no exterior, de fatos extraordinarios ou situagfes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de
natureza politica, econdmica oufinanceira que modifiqguem a ordem atual e influenciem de forma
relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variacées nas taxas dejuros,
eventos de desvalorizagdo da moeda e mudancas legislativas, poder&o resultar em incremento
significativo nas solicitagcbes de resgate de Quotas, podendo ocorrer perda pelos respectivos
conddminos do valor principal de suas aplicacdes. Nao sera devido pelo Fundo ou por qualquer
pessoa, incluindoa Administradora, qualquer multa ou penalidade de qualquer natureza, caso 0
resgate das Quotas prolongue-se por prazo indeterminado ou caso os condéminos sofram qualquer
dano ou prejuizo resultante de tal evento.

(viiij Descasamento de Taxas e de Fluxo de Caixa do Fundo. O Fundo aplicara suas
disponibilidades financeiras principalmente em quotas dos FIDCs e, também, em modalidades
financeiras de renda fixa que deverdo compor sua carteira deativos. Considerando-se que o valor
das Quotas sera atualizado em conformidade com o permitido pela rentabilidade da carteira a cada
determinado momento, podera ocorrer o descasamento entre os valores de atualizacdo (i) das
guotas dos FIDCs subscritas ou adquiridas pelo Fundo e dos outros ativos integrantes da carteira
do Fundo e (ii) das Quotas do Fundo.

Paragrafo 2° Riscos relacionados ao Fundo:

(i) Direitos Creditérios com Taxas Prefixadas. Os direitos creditérios integrantes das carteiras
dos FIDCs, em cujas quotas o Fundo devera investir, sdo contratados a taxas prefixadas. A
distribuicdo dos resultados das carteiras dos FIDCs para suas quotas tem como parametro a taxa
média do CDI. Portanto, se a taxa do CDI se elevar substancialmente, os recursos dos FIDCs
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poderédo ser insuficientes para pagar parte ou a totalidade dos rendimentos aos quotistas dos FIDCs
(dentre os quais, o Fundo). Adicionalmente, nem os FIDCs, tampouco as instituicdes administradoras
dos respectivos FIDCs, prometem ou asseguram rentabilidade ao Quotista; e

(i) Risco Operacional. Dada a complexidade operacional prépria dos fundos de investimento
em direitos creditérios, apesar dos contratos de cobranca celebrados entre os agentes envolvidos
nas operacdes dos FIDCs, podem ocorrer falhas técnicas ou erros na troca de informacdes entre
0s sistemas eletrdnicos, o que, por sua vez, pode vir a dificultar a execu¢do da cobranca dos
documentos afetados, reduzindo os resultados dos FIDCs, proporcionandoprejuizo para os FIDCs
e, consequentemente, para seus condéminos, dentre osquais, o Fundo.

(iii) Patriménio Liquido Negativo. Os investimentos do Fundo estéo, por sua natureza, sujeitos
a flutuacdes tipicas de mercado, risco de crédito, risco de concentracao, risco sistémico, condi¢cdes
adversas de liquidez e negociacao atipica nos mercados de atuacdo, sendo que, ndo ha garantia
de completa eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para o Quotista. Além disso, as
estratégias de investimento adotadas pelo Gestor poderdo fazer com que o Fundo apresente
patrimdnio liquido negativo, caso em que os Quotistaspoderdo ser chamados a realizar aportes
adicionais de recursos, de forma a possibilitar que o Fundo satisfaga suas obrigagdes.

Paragrafo 3° Riscos relativos aos FIDCs:

(i) Risco de Concentracdo em FIDCs. Nos termos do Artigo 4° acima, o Fundo devera aplicar,
no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do seu PatrimbnioLiquido em quotas dos FIDCs. O
risco associado as aplicagdes do Fundo é diretamente proporcional & concentracdo das aplicacdes,
conforme os limites estabelecidos no Artigo 5°, acima. Quanto maior a concentragdo das aplicacdes
do Fundo em um uUnico emissor maior serd a vulnerabilidade do Fundo em relacdo ao risco de
crédito desse emissor.

(i) Risco de Descontinuidade dos FIDCs. De acordo com o estabelecido na Instrugcdo CVM 356,
os FIDCs deverdo ter o minimo de 50% (cinquenta por cento) do seu patriménio liquido investido
em direitos creditérios. Consequentemente, a continuidade dos FIDCs pode ser comprometida,
independentemente de qualquer expectativa por parte dos quotistas quanto ao tempo de duracdo
de seus investimentos nos FIDCs, em funcdo da continuidade das operacdes regulares dos
cedentes e da capacidade destes deoriginar direitos creditorios elegiveis para os FIDCs, bem como
da capacidade dos FIDCs em selecionar novos cedentes, tendo em vista a incapacidade dos
cedentes ja selecionados de originar novos direitos creditorios elegiveis. Tendoem vista que a Politica
de Investimentos do Fundo descrita no Capitulo IV acimaestabelece que o Fundo deve voltar-se,
principalmente, & aplicagdo em quotasdos FIDCs, o Fundo podera sofrer impactos negativos em
funcdo da descontinuidade dos FIDCs.

(iii) Performance e Riscos relacionados aos Cedentes. E provavel que a estrutura dos FIDCs,
em cujas quotas o Fundo deverd investir, e durante o prazo de dura¢do do Fundo, ocorrerdo
diversas cessOes de direitos creditérios pelos cedentes aos FIDCs. Nenhuma garantia pode ser
dada de que os cedentes continuardo atuando no ramo de atividade que atualmente possibilitam
0s cedentes a originacao dos direitos creditorios integrantes da carteira dos FIDCs. Portanto, o
patriménio liquido dos FIDCs e, consequentemente, o Patriménio Liquido do Fundo, poderdo ser
afetados caso qualquer dos cedentes venha a interromper as atividades que resultam na originacéo
dos direitos creditorios eos FIDCs nao tenham a capacidade de selecionar novos cedentes, tendo
em vista a incapacidade dos cedentes ja selecionados de originar novos direitos creditorios
elegiveis.

(iv) Adicionalmente, tendo em vista: (i) que os FIDCs buscar&o adquirir, de temposem tempos,
direitos creditérios originados por cedentes distintos; (ii) que cadacarteira de direitos creditérios dos
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FIDCs tera sido objeto de processos de origem e de politicas de concesséo de crédito distintos; e
(iii) que os direitos creditérios que serdo adquiridos pelos FIDCs terdo processos de origem e de
politicas de concessao de crédito variados, os investimentos dos FIDCs em direitos creditérios
estardo sujeitos a uma série de fatores de risco peculiares acada operacao de cessao de direitos
creditorios ao respectivo FIDC, os quais poderdo impactar negativamente nos resultados dos
FIDCs, inclusive riscos relacionados: (a) aos critérios adotados pelos cedentes para originacdo de
direitos creditérios; (b) aos negocios e a situacdo patrimonial e financeira dos devedores; (c) a
possibilidade de os direitos creditdrios virem a ser alcangadospor obrigacdes dos devedores ou de
terceiros, inclusive em decorréncia de pedidos de recuperacéo judicial ou de faléncia, ou planos de
recuperacao extrajudicial, ou em outro procedimento de natureza similar; (d) a eventuais restricdes
de natureza legal ou regulatéria que possam afetar adversamente avalidade da constituicédo e da
cessdo dos direitos creditérios cedidos aos FIDCs,bem como o comportamento do conjunto dos
direitos creditérios cedidos e osfluxos de caixa a serem gerados; e (e) a eventos especificos com
relacdo a operacdo de cessdo de direitos creditérios aos FIDCs que possam dar ensejo ao
inadimplemento ou determinar a antecipacgéo, liquidacdo ou amortizacdo dos pagamentos.

Paragrafo 4° Riscos de Liquidez:

(i) Liguidez Reduzida. As principais fontes de recurso do Fundo para efetuar o resgate de suas
Quotas decorrem da liquidacéo (i) de investimentos de curto prazo n&o aplicados na aquisi¢éo de
guotas dos FIDCs, e (ii) de quotas dos FIDCs que o Fundo venha a aplicar, que podem se tratar de
um condominio fechado. Apés o recebimento destes recursos, o Fundo podera nao dispor de
quaisquer outras verbas para efetuar o resgate de Quotas pertencentes aos seus Quotistas. Além
disso, o Fundo pode néo estar apto a efetuar pagamentos relativos aos resgates solicitados pelos
condéminos no caso de (i) falta de liqguidez dos mercados nos quais os titulos e valores mobiliarios
integrantes dacarteira sdo negociados, (ii) condi¢cdes atipicas de mercado, e/ou (iii) grande volume
de solicitagGes de resgate.

(i) Liguidez Relativa aos Ativos Financeiros. Diversos motivos podem ocasionar a falta de
liquidez dos mercados nos quais os titulos e valores mobiliarios integrantes da carteira do Fundo e
dos FIDCs séo negociados e/ou outras condi¢des atipicas de mercado. Caso isso ocorra, o Fundo
e os FIDCs estardo sujeitos a riscos de liquidez dos Ativos Financeiros detidos em carteira, situacéo
em que o Fundo e os FIDCs poderdo ndo estar aptos a efetuar pagamentos relativos as
amortizacdes e resgates de suas Quotas.

(iii) Liquidez Relativa aos Direitos de Crédito de Propriedade dos FIDCs. O investimento dos
FIDCs em Direitos de Crédito apresenta peculiaridades em relacéo as aplicagfes usuais da maioria
dos fundos de investimento brasileiros,tendo em vista que nao existe, no Brasil, mercado secundario
com liguidez paratais Direitos de Crédito. Caso um FIDC cujas quotas sao detidas pelo Fundo
precise vender os Direitos de Crédito detidos em carteira, podera ndo haver mercado comprador
el/ou o preco de alienacao de tais Direitos de Crédito podera refletir essa falta de liquidez, causando
perda patrimonial para o FIDC cujas quotas sao detidas pelo Fundo e, por consequéncia, para o
Fundo.

(iv) Amortizacdo e Resgate Condicionado das Quotas. As Unicas fontes de recursosdo Fundo
para efetuar o pagamento da amortizacdo e/ou resgate das Quotas sdo (i) o pagamento das
amortizacoes e resgates das Quotas de FIDCs de propriedade do Fundo e (ii) a liquidacdo dos
Ativos Financeiros pelas respectivas contrapartes. Apos 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 ndo dispora de quaisquer outras verbas para efetuar a amortizacao e/ou
0 resgate, total ou parcial, das Quotas, 0 que podera acarretar prejuizo aos Quotistas. Caso tal
evento ocorra, ndo serd devido aos Quotistas pelo Fundo ou qualquer pessoa incluindo a
Administradora, o Custodiante e a Gestora, qualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza.
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(vi) Risco de Crédito relativo aos Direitos de Crédito. Decorre da capacidade dos devedores dos
Direitos de Crédito adquiridos pelos FIDCs cujas quotas sao detidas pelo Fundo em honrarem seus
compromissos pontual e integralmente,conforme contratados. Em caso de instauragéo de pedido
de faléncia, recuperacdo judicial, de plano de recuperacdo extrajudicial ou qualquer outro
procedimento de insolvéncia dos devedores ou dos cedentes (coobrigados dosDevedores), o FIDC
cujas quotas sao detidas pelo Fundo podera nédo receber osDireitos de Crédito que compdem sua
carteira, o que podera afetaradversamente os seus resultados e por consequéncia os resultados do
Fundo.

(vii)  Risco de Crédito Relativo aos Ativos Financeiros. Decorre da capacidade dos devedores
e/ou emissores dos Ativos Financeiros e/ou das contrapartes dos FIDCs cujas quotas sao detidas
pelo Fundo em operagdes com tais ativos. Alteragbes no cendrio macroeconémico que possam
comprometer a capacidade de pagamento, bem como altera¢des nas condi¢des financeiras dos
emissores dos referidos ativos e/ou na percepcdo do mercado acerca de tais emissores ou da
qualidade dos créditos, podem trazer impactos significativos aos precos e liquidez dos ativos desses
emissores, provocando perdas para o FIDCs e para 0s seus quotistas, incluindo o Fundo. Ademais,
a falta de capacidade e/ou disposi¢cédo de pagamento de qualquer dos emissores dos ativos ou das
contrapartes nas operacgdes integrantes da carteira dos FIDCs, acarretara perdas para os FIDCs,
podendo esses, inclusive, incorrer em custos com o fim de recuperar os seus créditos, podendo, por
consequéncia, impactarnegativamente os resultados do Fundo.

(viii)  Inadimpléncia dos Devedores dos FIDCs e Possivel Nao Existéncia de Coobrigacdo ou
Garantia dos Cedentes pela Solvéncia dos Direitos Creditorios.Parte dos cedentes de Direitos de
Crédito aos FIDCs cujas quotas sdo detidas pelo Fundo podera ser responsavel somente pela
obrigacéo e formalizacdo dosdireitos creditérios cedidos aos FIDCs, ndo assumindo quaisquer
responsabilidades pelo seu pagamento ou pela solvéncia dos clientes. Dessa forma, na hipétese
de inadimpléncia, total ou parcial, por parte dos devedoresno pagamento dos direitos creditérios, os
FIDCs poderao sofrer impactosdecorrentes do ndo pagamento dos valores correspondentes aos
referidos direitos creditdrios, proporcionando prejuizo para os FIDCs e, consequentemente, para
seus conddéminos, dentre os quais, o Fundo.

(ix) Falhas de Procedimentos. Falhas nos procedimentos de cadastro, cobranca e fixagdo da
politica de crédito e controles internos adotados pelos FIDCs podem afetar negativamente a
qualidade dos Direitos de Crédito passiveis de aquisicdopelos FIDCs e sua respectiva cobranca, em
caso de inadimplemento.

(x) Riscos e custos de cobranca. Os custos incorridos pelos FIDCs com os procedimentos
judiciais ou extrajudiciais necessarios a cobranca dos Direitos de Crédito e dos demais ativos
integrantes de sua carteira e a salvaguarda dos direitos, interesses ou garantias de seus
conddéminos, sdo de sua inteira e exclusiva responsabilidade, devendo ser suportados até o limite
total de seu Patrim6nio Liquido, sempre observado o que seja deliberado pelos seus quotistas em
Assembleia Geral. O Fundo, a Administradora, a Gestora, o Custodiante e quaisquer de suas
respectivas pessoas controladoras, as sociedades por estes direta ou indiretamente controladas e
coligadas ou outras sociedades sob controle comum, ndo sdo responsaveis, em conjunto ou
isoladamente, pela ado¢do ou manutencdo dos referidos procedimentos, casoos quotistas dos
FIDCs deixem de aportar 0s recursos necessarios para tanto.

(xi) Risco de Originacdo. Os FIDCs cujas Quotas serdo adquiridas pelo Fundo poderdo adquirir
direitos creditérios que estejam sujeitos a rescisdo ou a existéncia de vicios, inclusive de
formalizacdo, nos instrumentos que deram origem aos referidos direitos de crédito, principalmente
com relacdo aos direitos creditorios a performar. Os FIDCs também poderéao ter dificuldade em
analisar e selecionar direitos creditorios em montante suficiente para atender ao cumprimento das
metas de rentabilidade das suas Quotas que forem adquiridas pelo Fundo. A rescisédo ou a

existéncia de vicios com relacdo aos direitos creditérios adquiridos pelos FIDCs, bem como a
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incapacidade dos FIDCs em analisar e selecionar direitos creditérios em montante suficiente podera
prejudicar a rentabilidade das Quotas de FIDCs adquiridas pelo Fundo e, consequentemente,
rentabilidade do Fundo e a dos Quotistas.

Adicionalmente, a Gestora podera ter dificuldade em analisar e selecionar Quotas FIDCs no
montante necessario para serem adquiridas pelo Fundo. A falta de Quotas de FIDCs a serem
adquiridas pelo Fundo podera gerar a dificuldade pelo Fundo em atender ao Benchmark das Quotas
Seniores e das Quotas Subordinadas Mezanino, bem como causar impactos negativos para o
Fundo e os seus respectivos Quotistas.

(xii)  Fundo Aberto e Insuficiéncia de Recursos para Pagamento de Resgate das Quotas: O
Fundo é um fundo de investimento em de quotas de fundo de investimento em direitos creditdrios
constituido sob a forma de condominio aberto. Quando da eventual solicitagdo de resgate de
Quotas ou quando do resgate em decorréncia de um Evento de Liquida¢édo, o Fundo podera ndo
dispor de recursos suficientes para efetuar o resgate total ou parcial das Quotas nas datas
originalmente previstas, podendo acarretar prejuizo aos Quotistas. Considerando-se a sujei¢éo do
Fundo a necessidade de liquidacao de direitos de crédito das Quotas de FIDCs investidos e/ou
Ativos Financeiros para realizar o resgate das Quotas, o Administrador, o Gestor e o Custodiante
estdo impossibilitados de assegurar que os resgates das Quotas ocorrerdo nasdatas originalmente
previstas, ndo sendo devido, nesta hipétese, pelo Fundo ou qualquer outra pessoa, incluindo o
Administrador, o Gestor e 0 Custodiante, qualguer multa ou penalidade, de qualquer natureza.

(xiii)  Risco do Originador. Os FIDCs cujas Quotas serdo adquiridas pelo Fundo poderao adquirir
direitos creditorios que sejam decorrentes de operagfes realizadas nos segmentos comercial,
industrial, agricola, imobiliario, financeiro, de hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestacao
de servigos realizadas,dentre outros. Os devedores e originadores dos direitos creditorios que serdo
adquiridos pelos FIDCs estao sujeitos aos riscos que sao inerentes ao seu segmento de atuagéo a
exemplo da sazonalidade do referido setor, do aumento dos seus custos operacionais, da
dificuldade em obter suprimentos para desenvolver as suas atividades, da concorréncia de
terceiros que atuam no seu mesmo segmento, da ocorréncia de problemas operacionais no
desenvolvimento de suas atividades, das responsabilidades decorrentes do descumprimento da
legislagdo, principalmente a ambiental e, ainda, estdo sujeitos aos fatores politicos e econdmicos
globais e do Brasil, dentre outras questdes poderao afetar aos devedores e originadores dos direitos
creditorios.

A materializacao dos riscos e das questdes descritas no paragrafo antecedentepodera provocar
uma diminui¢éo da capacidade de pagamento dos devedorese originadores dos direitos creditorios,
bem como uma diminuicdo dos diretoscreditorios que séo originados pelos referidos devedores e
ofertados aos FIDCspelos respectivos cedentes. Referida diminuigcédo de capacidade podera resultar
em inadimplemento pelos respectivos devedores e originadores dos direitos creditorios constantes
das carteiras dos FIDCs, bem como em reducéo da ofertade direitos creditérios pelos cedentes aos
FIDCs, sendo que, tais fatores poderéo prejudicar a rentabilidade das Quotas de FIDCs adquiridas
pelo Fundoe, consequentemente, a rentabilidade do Fundo e a dos Quotistas.

(xiii)  Risco de Questionamento de Validade e Eficacia da Cesséo. As Quotas de FIDCse os Ativos
Financeiros a serem adquiridos pelo Fundo seréo transferidos por meio de registros escriturais
feitos pelas respectivas instituices custodiantes dos referidos ativos, na condicdo de integrantes
do sistema financeiro. Deste modo, uma vez que nao serdo adquiridos direitos creditérios, o Fundo
n&o estasujeito ao risco de questionamento de validade e cesséo dos direitos creditorios. Os FIDCs
cujas Quotas serdo adquiridas pelo Fundo poderdo, entretanto, estar sujeitos ao risco de
questionamento de validade e eficacia da cessdo dos direitos creditérios que adquirir. A
materializagdo do referido risconos FIDCs poderé prejudicar a rentabilidade das Quotas de FIDCs
adquiridas pelos Fundo e, consequentemente, a rentabilidade do Fundo e a dos Quotistas.
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(xiv) Riscos de Fungibilidade. O Fundo recebera diretamente na sua conta o pagamento da
amortizacao e resgate das Quotas de FIDCs que forem adquiridas. Deste modo, uma vez que ndo
serdo adquiridos direitos creditérios,0 Fundo ndo estd sujeito aos riscos decorrentes da auséncia
de segregacdo do fluxo de pagamento dos direitos creditérios. Os FIDCs cujas Quotas serdo
adquiridas pelo Fundo poderéo, entretanto, estar sujeitos aos riscos decorrentes da auséncia de
segregacdao do fluxo de pagamento dos direitos creditérios que adquirir. A materializacao do referido
risco nos FIDCs podera prejudicar a rentabilidade das Quotas de FIDCs adquiridas pelos Fundo e,
consequentemente, a rentabilidade do Fundo e a dos Quotistas.

(xv)  Risco de Pré-pagamento. Os FIDCs cujas Quotas serdo adquiridas pelo Fundo poderéo
adquirir direitos creditérios que tenham uma alta taxa de pré- pagamento pelos respectivos
devedores. A existéncia de uma alta taxa de pré-pagamento dos direitos creditérios de titularidade
dos FIDCs pelos seus respectivos devedores pode implicar no recebimento, pelos FIDCs, de um
valorinferior ao previamente previsto no momento de sua aquisi¢cdo, em decorréncia do desconto
dos juros que seriam cobrados ao longo do periodo compreendido entre a data do pré-pagamento
e a data original de vencimentodo crédito ou do eventual desconto concedido em razéo do pré-
pagamento, resultando na reducgé&o da rentabilidade das Quotas de FIDCs adquiridas pelo Fundo e,
consequentemente, da rentabilidade do Fundo e dos Quotistas.

Adicionalmente, o Fundo e os FIDCs podem ser objeto de amortiza¢éo antecipada das suas Quotas
e de liquidag&o antecipada tendo em vista, principalmente, a ocorréncia de eventos de avaliagéo e
de eventos de liguidacdo no ambito dos FIDCs e do Fundo. A liquidacdo antecipada dos FIDCs
podera implicar, inclusive, que o Fundo receba Direitos de Crédito em dagdo em pagamento as
Quotas FIDCs investidas. O recebimento pelo Fundo de Direitos de Crédito em dagdo em
pagamento das Quotas de FIDCs, A amortizacao antecipada das Quotas de FIDCs adquiridas pelo
Fundo, a liquidacdo antecipada dos FIDCs e a liquidac&o antecipada do Fundo pode gerarperdas
financeiras, tendo em vista a ndo obtenc¢do do retorno integralmente esperado para o investimento
realizado pelos Quotistas no Fundo, bem como dificuldade de reinvestimento do capital investido
pelos investidores a mesmataxa estabelecida para as Quotas de emissdo do Fundo

(xvi)  Risco de Governanca. O Fundo podera emitir novas Quotas, nos termos do Regulamento,
sendo que, neste caso, a propor¢do da participagdo corrente pelos Quotistas no Fundo podera ser
alterada, com a consequente modificacdode relagdo de poderes entre os Quotistas do Fundo,
especificamente para as matérias objeto de deliberacdo em Assembleia Geral cujo quérum exigido
paraaprovacao nao se restrinja as Quotas de determinada classe de Quotas.

Parédgrafo 5° Riscos Especificos:

(i) N&o Existéncia de Garantia de Eliminacdo de Riscos. A realizacdo de investimentos no
Fundo sujeita o investidor aos riscos aos quais o Fundo e a sua carteira estdo sujeitos, que poderéo
acarretar perdas do capital investido pelos Quotistas no Fundo. Embora a Administradora e a
Gestora a mantenham sistemas de gerenciamento de riscos das aplicagbes do Fundo, ndo ha
garantiade completa eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Quotistas. Em
condi¢cbes adversas de mercado, referidos sistemas degerenciamento de riscos poderdo ter sua
eficiéncia reduzida. Adicionalmente, as aplicacbes do Fundo ndo contam com garantia: (i) da
Administradora; (ii) da Gestora,; (iv) do Custodiante; (v) de qualquer mecanismo de seguro; ou (vi) do
Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

(i) Nao Liguidacdo dos Direitos Creditdrios. As principais fontes de recursos dos FIDCs para
qgue seja efetuado o resgate de suas quotas decorrem da liquidac@o dos direitos creditorios dos
clientes, e (ii) dos outros ativos integrantes da carteira dos FIDCs pelas respectivas contrapartes.
Ap6s o recebimento destes recursos e, se for o caso, depois de esgotados todos os meios cabiveis
para a cobranca, judicial ou extrajudicial, dos referidos ativos, os FIDCs poder&do nao dispor de
quaisquer outras verbas para efetuar o resgate de quotas pertencentes aos seus condéminos,
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dentre os quais, o Fundo.

Ademais, os FIDCs estao expostos a determinados riscos inerentes aos Direitosde Crédito e Ativos
Financeiros e aos mercados em que sdo negociados, incluindo a eventual impossibilidade de suas
administradoras e gestoras alienarem o0s respectivos ativos em caso de necessidade,
especialmente os Direitos de Crédito, devido a inexisténcia de um mercado secundario ativo e
organizado para a negociacao dessa espécie de ativo. Considerando-se a sujei¢cdo da amortizacéo
e/ou resgate das quotas dos FIDCs a liquidag&o dos Direitos de Crédito e/ou dos Ativos Financeiros,
conforme descrito no paragrafo acima, a Administradora, a Gestora e o Custodiante estéo
impossibilitados de assegurar que as amortizacdes e/ou resgates das quotas dos FIDCs e, por
consequéncia, das Quotas do Fundo, ocorrerdo nas datas originalmente previstas, ndo sendo
devido, nesta hipétese, pelo Fundo ou qualquer outra pessoa, incluindo a Administradora, a Gestora
e o Custodiante,qualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza

Paragrafo 6° Risco Sistémico:

(i) O Fundo pode estar sujeito ao risco sistémico que pode ser definido como o risco de
investimento em titulos que ndo pode ser eliminado pela diversificagdodos investimentos. O
risco sistémico pode ser entendido também como uma situagdo do mercado financeiro
segundo a qual a possibilidade de fracasso de uma instituicdo financeira em acertar suas
contas com 0s demais possa provocar uma reacdo em cadeia, impedindo que outras na
sequéncia, acertemsuas contas e assim por diante. Tal situacdo pode provocar uma crise
no sistema financeiro como um todo, consistindo na possibilidade de quebra em cadeia de
instituicdes financeiras.

Paragrafo 7° Outros Riscos:

O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ouexégenos ao
controle da Administradora, tais como moratéria, inadimplemento de pagamentos, mudanga nas
regras aplicaveis aos direitos de crédito dos FIDCs e ativosfinanceiros, alteragcéo na politica
monetaria, alteracdo da politica fiscal aplicavel ao Fundo, os quais poderdo causar prejuizos para o
Fundo e para os Quotistas.

CAPITULO VI )
DA ADMINISTRADORA E DA TAXA DE ADMINISTRAGAO

Artigo 15 O Fundo sera administrado pela BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DTVM,
instituicado com sede no Municipio do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, a Praia de Botafogo,
n°® 501, 5° andar — parte, inscrita no CNPJ sob o n® 59.281.253/0001-23, autorizada a funcionar pelo
Banco Central do Brasil e autorizada pela CVM para a atividade de administracdo de carteiras de
valores mobilidrios, de acordo com o Ato Declaratério n°® 8.695, de 20 de marco de
2006(“Administradora”). A Administradora devera administrar o Fundo cumprindo com suas
obrigacdes de acordo com 0s mais altos padrdes de diligéncia e correcdo do mercado, entendidos,
no minimo, como aqueles que todo homem ativo e probo deveempregar na conducédo de seus
proprios negdcios, praticando todos 0s seus atos coma estrita observancia (i) da lei e das normas
regulamentares aplicaveis, (ii) deste Regulamento, (iii) das deliberagdes da Assembleia Geral, e (iv)
dos deveres fiduciariosde diligéncia e lealdade, de informagéo e de preservacao dos direitos dos
Quotistas.

Artigo 16 Observadas as limitacBes estabelecidas neste Regulamento e nas demais disposicdes
legais e regulamentares vigentes, a Administradora tem poderes para praticar todos os atos
necessarios a administragdo do Fundo, exercer os direitos inerentes as quotas dos FIDCs em que
investe e aos outros ativos que integrem a carteira do Fundo.
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Paragrafo 1° As atribuicdes da Administradora sdo aquelas dispostas no Artigo34 da Instrugcdo CVM
356, e toda e qualquer outra obrigacdo da Administradoraprevista na Instrucdo CVM 356.

Paragrafo 2° Sem prejuizo do disposto no paragrafo anterior e na legislacdo e regulamentacao
aplicaveis ao Fundo, sdo obrigacbes da Administradora:

(i) informar imediatamente a Agéncia de Classificacdo de Risco e aosQuotistas;

(i) a mudanca ou substituicdo da Gestora, do Auditor Independente ou doCustodiante e/ou sua
prépria substituicao;

(iii) a ocorréncia de qualquer Evento de Avaliacdo ou de Liquidacéo;
(iv) fatos e informacdes relevantes; e

(v) providenciar trimestralmente, no minimo, a atualizacéo da classificagdode risco do Fundo e
demais ativos integrantes da carteira do Fundo.

Paragrafo 3° As vedacgbOes a Administradora e a Gestora sdo aquelas dispostas no Artigo 35 da
Instrucdo CVM 356, e as vedacdes a Administradora e a Gestora, agindo em nome do Fundo, séo
aquelas dispostas no Artigo 36 da Instrucdo CVM 356.

Artigo 17 Mediante aviso prévio de 60 (sessenta) dias, por meio eletrbnico, através de carta
enderecada a cada Quotista ou mediante publicacdo de aviso no Periédico utilizado para divulgar
as informagdes referentes ao Fundo (“Comunicacdo de Renudncia”®), a Administradora podera
renunciar a administracdo do Fundo, desde que convoque, no mesmo ato, Assembleia Geral, para
decidir sobre sua substituicdo ou sobre a liquidagédo do Fundo, nos termos da legislacéo aplicavel
e do disposto no Capitulo XV a seguir.

Artigo 18 No caso de renudncia, a Administradora devera permanecer no exercicio de suas funcdes
até 90 (noventa) dias da data da Comunica¢do de Renuncia,ou até sua efetiva substituicdo, o que
ocorrer primeiro.

Paragrafo Unico A Administradora deveréa colocar & disposicéo da instituicio que vier a substitui-la,
no prazo de 15 (quinze) dias corridos contados da data da deliberacdo da sua substitui¢céo, todos
0s registros, relatorios, extratos, bancos de dados e demais informacdes sobre o Fundo, e sua
respectiva administracdo, que tenham sido obtidos, gerados, preparados ou desenvolvidos pela
Administradora, ou por qualquer terceiro envolvido diretamente na administragdo do Fundo, de
forma que a instituicdo substitutapossa cumprir, sem solugcdo de continuidade, com os deveres e
as obrigacdes atribuidos a Administradora, nos termos deste Regulamento. O prazo de 15 (quinze)
dias estabelecido neste Paragrafo, podera ser ultrapassado, conformeo caso, limitado ao prazo de
30 (trinta) dias contados da Comunicacao de Renudncia.

Artigo 19 Nas hip6teses de substituicdo da Administradora e de liquidacdo do Fundo aplicam- se,
no que couberem, as normas em vigor que dispdem sobre responsabilidade civil ou criminal de
administradores, diretores e gerentes de instituicbes financeiras, independentemente das que
regem a responsabilidade da prépria Administradora.

Artigo 20 Pelos servicos de administracdo, gestéo, tesouraria, controladoria, escrituracdo, e custodia
qualificada dos Direitos Creditorios e dos ativos financeiros, o Fundo pagard a Taxa de Administracdo nos
seguintes moldes: o valor correspondente de até 1,25% (um inteiro e vinte e cinco centésimos por cento ), ao
ano aplicado sobre o Patriménio Liquido Total, observado o valor minimo de: (i) R$ 18.250,00 (dezoito mil
duzentos e cinquenta reais) mensais, sendo que durante 0s 6 (seis) primeiros meses a contar da data da
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transferéncia o valor minimo sera de R$16.750,00 (dezesseis mil setecentos e cinquenta reais) atualizado
pela variacdo do IGP-M a cada periodo de 12 (doze) meses a ser corrigido em janeiro de cada ano.

Paragrafo Unico A remuneracéo de que trata este Artigo deve ser provisionadadiariamente (em base
252 dias por ano) sobre o valor do Patrimdénio Liquido do Fundo e serd paga pelo Fundo
mensalmente até o 5° (quinto) Dia Util do més subsequente ao vencido, a partir do més em que
ocorrer a primeira integralizacdo de Quotas, sendo vedada qualquer participagdo nos resultados
auferidos pelo Fundo.

Artigo 21 A Administradora podera estabelecer que parcelas da Taxa de Administracdo sejam
pagas diretamente pelo Fundo aos prestadores de servigoscontratados, desde que o somatorio
dessas parcelas ndo exceda o montante total da Taxa de Administracao.

Paragrafo 1° A Taxa de Administracdo, nos termos da legislacao aplicavel, ndocompreende os
servigos de custddia de titulos e valores mobiliarios e demais ativos financeiros cobrados do Fundo,
a titulo de despesa, conforme disposto neste Regulamento.

Paragrafo 2° N&o sera cobrada taxa de ingresso, saida e performance do Fundo.

CAPITULO VI
CONTRATAGAO DE TERCEIROS

Artigo 22 A Titan Capital Gestao de Recursos LTDA ., sociedade devidamente autorizada pelaCVM
para o exercicio profissional de administracao de carteira de valores mobilidrios,com sede na Cidade
de S&o José dos Campos, Estado de S&o Paulo, na Avenida Sao Joéo, 2.375 - Conjunto 605 - CEP
12.242-000, inscrita no CNPJ sob o n° 10.442.603/0001-05 (“Gestora”), pelo Ato Declaratérioda
CVM n° 10.727 de 07 de dezembro de 2009, efetuara a gestao dos ativos financeiros do Fundo, de
acordo com este Regulamento e com os termos e condi¢cdes definidos no Contrato de Prestacdo
de Servicos de Gestdo de Carteira do Fundo de Investimento em Quotas de Fundos de Investimento
em Direitos Creditorios (“Contrato de Gestao”),celebrado entre a Gestora e a Administradora.

Paragrafo 1° Sem prejuizo de outras atribuicdes impostas pela regulamentacdoem vigor, pelo
presente Regulamento e pelo contrato celebrado com a Administradora, em nome do Fundo, a
Gestora sera responsavel pelas seguintes atividades:

(i) realizar a analise, selecao, acompanhamento e negocia¢cdo, em nome doFundo, dos ativos
financeiros e das quotas dos FIDCs a serem adquiridospelo Fundo;

(i) elaboracéo de relatério gerencial da carteira do Fundo, com base nos dados fornecidos pela
Administradora e pelo Custodiante;

(iii) acompanhar a maodificagdo adversa nas Quotas dos FIDCs integrantes da carteira do Fundo,
incluindo, mas n&o se limitando a, modificagdo daclassificagdo de risco atribuida as quotas;

(iv) observar e respeitar a politica de investimento, de composicao e de diversificacdo da carteira
do Fundo, conforme estabelecida neste Regulamento;

(v) observar as disposi¢cfes da regulamentagdo aplichvel com relacdo a sua atividade de
administracéo de carteiras de valores mobiliarios, incluindoas normas de conduta, as vedagfes e as
obrigacdes previstas na regulamentacao vigente;

(vi) tomar suas decisfGes de gestdo em consonancia com as normas técnicase administrativas
adequadas as operacdes nos mercados financeiro e decapitais, observando os principios de boa
técnica de investimentos; e
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(vii)  fornecer a Administradora e as autoridades fiscalizadoras, sempre que assim solicitada, na
esfera de sua competéncia, informacdes relativas asoperacbes do Fundo e as demais atividades
gue vier a desenvolver durante a gestédo da carteira do Fundo.

Paragrafo 2° Aplica-se a Gestora, inclusive em nome do Fundo, as vedacdes dispostas nos artigos
35 e 36 da Instrugdo CVM n° 356, bem como as descritasabaixo:

a) prometer rendimento predeterminado aos Quotistas;
b) terceirizar a atividade gestéo da carteira do Fundo; e
C) preparar ou distribuir quaisquer materiais publicitarios do Fundo.

Paragrafo 3° No caso de descredenciamento ou renlncia da Gestora, a Administradora assumira
temporariamente suas fungodes.

Paragrafo 4° Nas hipoteses de substituicdo da Gestora ou de liquidacdo do Fundo, aplicam-se, no
gue couber, as normas em vigor sobre responsabilidade civil ou criminal de administradores,
diretores e gerentes de instituicbes financeiras, independentemente das que regem a
responsabilidade civil da propria Gestora.

Paragrafo 5° A Administradora podera solicitar a Gestora, a qualquer tempo, mediante notificacao
por escrito, os documentos que comprovem e que tenham subsidiado a Gestora no cumprimento
de suas atividades de gestdo da carteira do Fundo, sendo que, neste caso, a Gestora devera, em
até 10 (dez) Dias Uteis apds o recebimento de notificacio da Administradora neste sentido,enviar os
documentos solicitados a Administradora em conjunto com a devida explicacdo de como as suas
atividades estdo sendo cumpridas com relacdo ao Fundo.

Artigo 23 O Fundo contratou o Banco BTG Pactual S.A., instituicdo financeira, com sede na Cidade
e Estado do Rio de Janeiro, localizada a Praia de Botafogo, n° 501, 5° andar (parte), Torre
Corcovado, Botafogo, CEP 22250-040, Brasil, e inscrita no CNPJ sob o n® 30.306.294/0001-45, o
gual se encontra devidamente habilitado pela CVM para prestar os servi¢os de custddia qualificada
dos Direitos Creditorios e demais ativos do Fundo, por meio do Ato Declaratério n® 7.204, de 25 de
abril de 2003, para prestar os servigos de custddiaqualificada, do Fundo (“Custodiante”), nos termos
da regulamentacao aplicavel. As atribuicdes do Custodiante sdo aquelas dispostas no Artigo 38 da
Instrucdo CVM 356 e aplicaveis ao FIQFIDC.

Artigo 24 Seré contratado pelo Fundo auditor independente devidamente registrado na CVM para a
prestacdo de servi¢cos de auditoria independente (o “Auditorindependente”).

CAPITULO VIII
DAS QUOTAS

Artigo 25 As Quotas do Fundo correspondem a fra¢des ideais de seu patriménioe sdo divididas em
trés classes, sendo uma de Quotas Seniores, uma de Quotas Subordinadas Mezanino e uma de
Quotas Subordinadas Junior.

Paragrafo 1° Observados os termos estabelecidos na Instrucdo CVM 356, a Administradora podera
emitir Quotas Seniores e Quotas Subordinadas, a qualquer momento desde que nenhum Evento
de Liquidacao tenha ocorrido eesteja em vigor.

Paragrafo 2° Para fins de emissao, integralizacao e resgate, o valor das Quotassera calculado de
acordo com o quanto estabelecido nos Artigos 37, 38 e 41 deste Regulamento.
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Artigo 26 As quotas seniores (“Quotas Seniores”) tém as seguintescaracteristicas, vantagens,
direitos e obrigacées comuns:

(i) prioridade de resgate em relagdo as Quotas Subordinadas, observado odisposto neste
Regulamento;

(i) admite-se que os resgates sejam efetuados em quotas de FIDCs;

(iii) o Valor Unitario de Emissao na Data da 12 Integralizacdo de Quotas Seniores sera de R$
1.000,00 (mil reais), sendo que, apdésa Data da 1% Subscricdo de Quotas Seniores, as Quotas
Seniores terdo seu Valor Unitario de Emiss&o calculado todo Dia Util, para efeito de definicéo de
seu valor de integralizacdo ou resgate, de acordo com os critérios definidos no Artigo 37 deste
Regulamento;

(iv) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberagdo nas Assembleias Gerais,
excecdao feitas as relacionadas no Artigo 58 deste Regulamento, sendo que a cada Quota Sénior
correspondera a 1 (um) voto; e

(v) ndo possuem prazo de caréncia para pedido de resgate; e pagamento do resgate sera
efetuado no 91° (nonagésimo primeiro) dia subsequente ao pedido de resgate.

Paragrafo 2° Os titulares de Quotas Seniores poderdo solicitar o resgate das suas Quotas nos
termos dos Artigos 45 e 46 deste Regulamento.

Paragrafo 3° O resgate integral das Quotas Seniores ndo dara causa a liquidacdoou encerramento
das operacgfes do Fundo, o qual podera continuar suasoperacdes regularmente com as demais
classes de Quotas entdo existentes. Uma vez resgatada a totalidade das Quotas Seniores em
circulacdo, o Fundo podera a qualquer tempo, mediante deliberacdo da Assembleia, retomar a
emissao de novas Quotas Seniores.

Artigo 27 As quotas subordinadas mezanino (“Quotas SubordinadasMezanino”) tém as
seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obriga¢cdes comuns:

(i) subordinam-se as Quotas Seniores e tém prioridade em relagdo asQuotas Subordinadas
Junior para efeito de resgate, observado o disposto neste Regulamento;

(i) admite-se que o resgate sejam efetuados em quotas de FIDCs;

(iii) o Valor Unitario de Emissao na Data da 12 Integralizacao de Quotas Subordinadas Mezanino
sera de R$ 1.000,00 (mil reais), sendo que, ap6s a Data da 12 Subscricdo de Quotas Subordinadas
Mezanino, as Quotas Subordinadas Mezanino terdo seu Valor Unitario de Emisséo calculado todo
Dia Util, para efeito de definicao de seu valorde integralizacao ou resgate, de acordo com os critérios
definidos no Artigo 38 deste Regulamento;

(iv) direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberagdo nas Assembleias Gerais,
excecao feitas as relacionadas no Artigo 58 deste Regulamento, sendo que a cada Quota
Subordinada Mezanino correspondera 1 (um) voto;

(v) nao possuem prazo de caréncia para pedido de resgate; e

(vi) pagamento do resgate sera efetuado no 91° (nonagésimo primeiro) dia subsequente ao
pedido de resgate.
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Paragrafo 1° Os titulares de Quotas Subordinadas Mezanino poderdo solicitar o resgate de suas
Quotas observado o estabelecido no CapituloXll e deste Regulamento.

Paragrafo 2° O resgate integral das Quotas Subordinadas Mezanino ndodara causa a liquidacao ou
encerramento das operagfes do Fundo, o qual podera continuar suas operagdes regularmente com
as demais classes de Quotas entdo existentes. Uma vez resgatada a totalidade das Quotas
Subordinadas Mezanino em circulacdo, o Fundo podera a qualquer tempo, mediante deliberacéo
da Assembleia, retomar a emissédo de novas Quotas Subordinadas Mezanino.

Artigo 28 As quotas subordinadas junior (“Quotas Subordinadas Junior”) témas seguintes
caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacoes:

(i) subordinam-se as Quotas Seniores e as Quotas Subordinadas Mezanino para efeito de
resgate, observado o disposto neste Regulamento;

(i) admite-se que sua integralizacdo e resgate sejam efetuados em quotas de FIDCs;

(iii) o Valor Unitario de Emissédo na Data da 12 Integralizacdo de Quotas Subordinadas Junior
serd de R$ 1.000,00 (um mil reais), sendo que, apos a Data da 12 Subscricdo de Quotas
Subordinadas Junior, as Quotas Subordinadas Junior terdo seu Valor Unitario de Emisséo calculado
todoDia Util, para efeito de definicdo de seu valor de integraliza¢do ou resgate, de acordo com 0s
critérios definidos no Artigo 41 deste Regulamento; e

(vii)  direito de votar em todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembleias
Gerais, sendo que a cada Quota Subordinada Junior correspondera 1 (um) voto.

Artigo 28- A conversao das quotas, independentemente de sua classe, em recursos no 1° (primeiro)
dia util da efetiva solicitacdo do resgate (D + 90), desde que a mesma se dé dentro do horario
estabelecido, periodicamente, pela Administradora, sem a cobranca de taxas e/ou despesa. Caso
a conversao ocorra em um dia que ndo seja dia util, utilizaremos a cota do dia util subsequente
(“Data da Conversao”);

Artigo 28-B - O pagamento do resgate, independentemente da classe de quotas, devera ser
efetuado no 1° (primeiro) dia util subsequente a Data da Conversao (D + 91).

Paragrafo Unico — Sera devida ao quotista uma multa de 0,5% (meio por cento) do valor de resgate,
a ser paga pela Administradora do Fundo, por dia de atraso no pagamento do resgate das cotas,
ressalvada a hipétese deste artigo.

CAPITULO IX
DO BENCHMARK DAS QUOTAS SENIORES E DAS QUOTAS SUBORDINADASMEZANINO

Artigo 29 O Fundo buscara atingir a meta de rentabilidade prioritaria de CDI + 2,5% (dois e meio
por cento) para as Quotas Seniores (“Benchmark das QuotasSeniores”) e de CDI + 3,5% (trés e
meio por cento) para as Quotas Subordinadas Mezanino (“Benchmark das Quotas Subordinadas
Mezanino”).

Artigo 30 O Benchmark das Quotas Seniores e das Quotas Subordinadas Mezanino consiste na
meta de remuneracédo dessas quotas. O Benchmark nédo representa e nem devera ser considerado
COmo uma promessa, garantia ou sugestéode rentabilidade aos Quotistas.

Paragrafo Unico Independentemente do valor do Patriménio Liquido do Fundo,os Quotistas titulares
das Quotas Seniores e das Quotas Subordinadas Mezanino néo fardo jus, quando do resgate de
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suas respectivas Quotas, a umarentabilidade superior aos respectivos Benchmarks que foram
atribuidos as suas Quotas, 0s quais representam o limite maximo de remuneracao possivel para as
Quotas da classe em questéao.

Artigo 31 As Quotas Subordinadas Junior ndo tém Benchmark definido.

CAPITULO X
EMISSAO, SUBSCRIGAO, INTEGRALIZACAO E RESGATE DAS QUOTAS

Artigo 32 A distribuicdo das Quotas sera realizada pela propria Administradoraou, conforme o caso,
por outras instituicdes intermediarias, devidamente contratadaspela Administradora, em nome do
Fundo.

Artigo 33 Tendo em vista que o Fundo é aberto, as Quotas nédo serdo negociadasem bolsa de valores
ou mercado de balc&do organizado.

Artigo 34 As Quotas serdo emitidas por seu valor calculado na forma dos Artigos37, 38 e 41 abaixo,
na data em que os recursos sejam colocados pelos Investidores Qualificados, conforme o caso, a
disposicéo do Fundo (isto &, valor da Quota para o Dia Util em quest&o), por meio de Transferéncia
Eletrdnica Disponivel — TED, Documento de Ordem de Crédito — DOC ou outra forma de
transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN que venha a substitui-las, servindo o comprovante
de depdsitocomo recibo de quitacéo.

Artigo 35 No ato de subscri¢cao de Quotas, o subscritor (i) recebera exemplar do Regulamento; e (ii)
assinara Termo de Adesao ao Regulamento, declarando ter pleno conhecimento: (a) dos riscos
envolvidos no investimento no Fundo, inclusive da possibilidade de perda total do capital investido;
(b) do Periddico utilizado pelo Fundo; (c) da Taxa de Administragéo devida a Administradora; e (d)
da Politica de Investimento e dos limites previstos neste Regulamento.

Artigo 36 As Quotas do Fundo deverao ser integralizadas na Data de Subscricdodas Quotas, por
valor apurado na referida data.

Paragrafo Unico: Desde que atendido o disposto no Artigo 36 acima, as Quotasdo Fundo poder&o
ser também integralizadas por meio de quotas de FIDCs, as quais terdo o seu valor calculado de
acordo com o regulamento do FIDC, na mesma data de referéncia utilizada para as Quotas do
Fundo.

Artigo 37 O valor inteiro referencial da Quota Sénior, para efeito de integralizacdo, ou
resgate, inteiro ou fracionado, posterior a respectiva Data da 12 Integralizacdo de Quotas Seniores,
apurado diariamente, sera equivalente ao menor valor entre (i) o Patriménio Liquido dividido pelo
namero de Quotas Sénior emcirculacdo na ocasido, inteiras ou fracionadas, e (ii) a aplicacdo da
seguinte formula:

" c
or. . \ 242 | Sobretaxa l
G (v A i

onde:

0 numero a direita da expressao “(Sobretaxa/100) esta apagado ajustar para 1 +”.

20

Internal Use Only



btqgpactual

vQSnT
VQSnT-1

DIT-1

Sobretaxa

valor de cada Quota Sénior para efeito de célculo de seu valor de
integralizacdo, ou, nas hipoteses definidas no Regulamento, resgate,
calculado para a data “T".

valor de cada Quota Sénior para efeito de calculo de seu valor de
integralizacao, ou, nas hipoteses definidas neste Regulamento, resgate,
calculado no Dia Util imediatamenteanterior a data “T”.

Taxa DI referente ao Dia Util anterior a data “T”.

Sobretaxa a ser aplicada as Quotas Seniores, equivalente aoBenchmark
das Quotas Seniores, conforme estabelecido noArtigo 29 do Regulamento.

Paragrafo 1° Independentemente do valor do Patrimonio Liquido, os titulares das Quotas Seniores
nao fardo jus, quando do resgate de suas Quotas, a uma remuneracgdo superior ao Benchmark das
Quotas Seniores, estabelecido no Artigo 29 deste Regulamento, calculado conforme o caput deste
Artigo, na respectiva Data de Resgate, 0 que representa o limite maximo de remuneragaopossivel
para as Quotas Seniores.

Paragrafo 2° Em todo Dia Util, apés a incorporacgéo dos resultados descritos noitem “(ii)” do caput
deste Artigo as Quotas Seniores, o0 eventual excedente decorrente da valorizagcdo da carteira do
Fundo no periodo sera incorporado asQuotas Subordinadas.

Artigo 38 O valor inteiro referencial das Quotas Subordinadas Mezanino, para efeito de
integralizagdo, ou resgate, inteiro ou fracionado, posterior a Data da 12 Integralizacdo de Quotas
Subordinadas Mezanino, apurado diariamente, serd equivalente ao menor valor entre (a) o
Patrimdnio Liquido deduzido do valor das Quotas Seniores calculado nos termos do Artigo 37
acima dividido pela somatéria do numero de Quotas Subordinada Mezanino em circulagéo na
ocasido, inteiras oufracionadas, e (b) a aplicagéo da seguinte formula:

onde:

VQSMT

VQSMT-1

DIT-1

Sobretaxa

l )
Dir, V4 X(Swﬂ\
/

Vi . =V OSMn,. 41
OSMn; = VOSMr;.., x ( 100 w00 J

valor de cada Quota Subordinada Mezanino para efeito de célculo de seu
valor de integralizagdo, ou, nas hipéteses definidas no Regulamento,
resgate, calculado para a data “T”.

valor de cada Quota Subordinada Mezanino para efeito de célculo de seu
valor de integralizacdo, ou, nas hipoteses definidas neste Regulamento,
resgate, calculado no Dia Utilimediatamente anterior a data “T".

Taxa DI referente ao Dia Util anterior & data “T”.
Sobretaxa a ser aplicada as Subordinadas Mezanino, equivalente ao

Benchmark das Subordinadas Mezanino, conforme estabelecido no
Artigo 29 do Regulamento.

Paragrafo 1° Independentemente do valor do Patriménio Liquido, os titulares de cada uma das
Quotas Subordinadas Mezanino n&o fardo jus, quando do resgate de suas Quotas, a uma
remuneracao superior ao Benchmark das QuotasSubordinadas Mezanino, estabelecido no Artigo 29
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deste Regulamento, calculado conforme o caput deste Artigo, na respectiva Data de Resgate, o que
representa o limite maximo de remuneracado possivel para as Quotas Subordinadas Mezanino.

Paragrafo 2° Em todo Dia Util, apés a incorporacéo (a) dos resultados descritosno item “(ii)” do caput
do Artigo 37 as Quotas Seniores; e (b) dos resultados descritos no item “(b)” do caput deste Artigo
as Quotas Subordinadas Mezanino; o eventual excedente decorrente da valorizacdo da carteira
do Fundo no periodo sera incorporado as Quotas Subordinadas Junior.

Artigo 39 No caso de indisponibilidade temporéria da Taxa DI quando do pagamento de qualquer
obrigacdo pecuniaria prevista referente as Quotas Seniores e/ou das Quotas Subordinadas
Mezanino, sera utilizada, em sua substituicdo, a mesma taxa diaria produzida pela dltima Taxa DI,
até a data de observacao, ndao sendo devidasquaisquer compensac¢des financeiras, tanto por parte
do Fundo, quanto pelos titularesde Quotas Subordinadas Junior, quando da divulgacéo posterior da
Taxa Dl.

Artigo 40 Na auséncia de apuragéo ou divulgacéo da Taxa DI por prazo superiora 15 (quinze) dias,
ou, ainda, no caso de sua extingdo ou por imposigéo legal, a Administradora, mediante aviso aos
Quotistas, substituird a Taxa DI pela Taxa Selic. Nocaso de ndo ser possivel a substituicdo da Taxa
DI pela Taxa Selic, a Administradora devera convocar imediatamente a Assembleia Geral para que
seja definido pelos titulares das Quotas Seniores e pelos titulares das Quotas Subordinadas
Mezanino os respectivos novos parametros a serem aplicados. Neste caso, qualquer Quotista titular
de Quotas Subordinadas Junior tera o poder de vetar a adogdo do parametro aprovado na referida
Assembleia Geral. Até a deliberacdo do novo parametro serd utilizada, paracalculo do valor de
quaisquer obrigagdes pecuniarias previstas neste Regulamento, a mesma taxa diaria produzida pela
tltima Taxa DI conhecida, até a data da deliberacadoda Assembleia Geral.

Artigo 41 Ap6s a Data da 12 Integralizagéo de Quotas Subordinadas Junior as Quotas Subordinadas
Junior terdo seu valor de integralizagao, ou resgate, apurado diariamente devendo corresponder ao
valor do Patriménio Liquido, (i) deduzido (a) dovalor das Quotas Seniores em circulacdo e das
Quotas Subordinadas Mezanino em circulagéo; e (b) dos Encargos do Fundo, conforme definidos
no Artigo 54, (ii) divididopelo nimero de Quotas Subordinadas Junior em circula¢do na respectiva
data de célculo.

Artigo 42 As Quotas Subordinadas Junior poderdo ser resgatadas antes do resgate das Cotas
Seniores, mediante solicitacdo a Administradora, observado as regras e procedimentos definidos
no Artigo 48 deste Regulamento.

Paragrafo 1° A Administradora efetuara o pagamento dos resgates de Quotas por meio de qualquer
forma de transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN.

Paragrafo 2° Os pagamentos serdo efetuados em moeda corrente nacional.

Paragrafo 3° A Administradora devera solicitar o resgate das quotas dos FIDCsaplicados pelo
Fundo que sejam de classe equivalente a classe de Quotas do Fundo cujo resgate foi solicitado,
bem como, caso necessario, solicitar a Gestora que realize a alienacdo dos Ativos Financeiros
constantes da carteira do Fundo para obter os valores necessarios ao pagamento dos resgates
solicitados.
CAPITULO XI
DO ENQUADRAMENTO AS RAZOES DE GARANTIA

Artigo 43 Enquanto existirem Quotas Seniores em circulacdo, a Administradoraverificara, todo Dia
Util, se a relacéo, expressa em valores percentuais, entre o valor do Patriménio Liquido e o valor
total das Quotas Seniores do Fundo em circulagé@o € igual ou superior a 125,00% (cento e vinte e
cinco inteiros e sessenta e sete centésimospor cento) (“Raz8o Minima das Quotas Seniores”).
Adicionalmente, enquanto existirem Quotas Subordinadas Mezanino em circulagdo, a
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Administradora verificara, todo Dia Util, se a relacdo, expressa em valores percentuais, entre o valor
do Patriménio Liquido e a somatdria do valor total das Quotas Seniores em circulagéo e ovalor total
das Quotas Subordinadas Mezanino em circulacdo é igual ou superior a 111,11% (cento e onze
inteiros e onze por cento) (“Razéo Minima das Quotas Subordinadas Mezanino”).

Artigo 44 Na hipotese de desenquadramento de qualquer das Razdes Minimaspor periodo superior
a 10 (dez) Dias Uteis e consecutivos, a Administradora devera comunicar os titulares de Quotas
Subordinadas, cuja Relagdo Minima estiver desenquadrada (“Aviso de Desenquadramento da
Razdo Minima”), para que decidam se realizardo aporte adicional de recursos para 0
reenquadramento do Fundo aRelacdo Minima, mediante a emissdo e integralizacdo de novas
Quotas Subordinadas.

Paragrafo 1° Os Quotistas Subordinados deverdo responder ao Aviso de Desenquadramento da
Raz&o Minima, impreterivelmente até o 15° (décimo quinto) Dia Util subsequente & data do seu
recebimento, informando porescrito se desejam integralizar ou ndo novas Quotas Subordinadas
(“Manifestacdo _dos Quotistas Subordinados”). Caso desejem integralizar novas Quotas
Subordinadas, os Quotistas Subordinados deverdo se comprometer, de forma irrevogavel e
irretratavel, a prontamente subscrever Quotas Subordinadas da respectiva classe de Quotas das
guais sejam titulares em, no minimo, 0 montante necessario para o reenquadramento da Razédo
Minima emquestao, informando a Administradora do montante de Quotas que pretendemsubscrever
e a data pretendida para a integralizacdo das mesmas, a qual ndo podera ser posterior a 05 (cinco)
Dias Uteis contados da Manifestacéo dos Quotistas Subordinados.

Pardgrafo 2° N&o obstante o estabelecido no Paragrafo Primeiro, do Artigo 25, a Administradora
devera, em até 02 (dois) Dias Uteis, contados da Manifestacéo dos Quotistas Subordinados, adotar
todos os procedimentos previstos neste Regulamento necessarios a subscrigdo e a integralizagdo
das novas Quotas Subordinadas até o montante suficiente para que a Razdo Minima seja
restabelecida.

_ CAPITULOXII
DAS CONDIGOES DE RESGATE DAS QUOTAS

Artigo 45 As Quotas Seniores e as Quotas Subordinadas Mezanino poderao ser resgatadas pelo
Fundo, observado o prazo de caréncia e pagamento previstos nos Artigos 26 e 27, devendo, para
tanto, observar o procedimento disposto neste Regulamento.

Paragrafo 1° Na hipétese da data prevista para pagamento de qualquer resgate, nos termos
estabelecidos neste Artigo, ndo ser um Dia Util, tal resgate sera realizado no primeiro Dia Util
imediatamente subsequente.

Paragrafo 2° Caso a solicitacdo do resgate de Quotas Seniores ou de Quotas Subordinadas
Mezanino ocorra em um periodo posterior a 90 (noventa) dias, contados da data de aplicacéo dos
referidos recursos no Fundo, o resgate das Quotas em questdo serd realizado em recursos
disponiveis, aplicando-se o valor de abertura da Quota em questio do Dia Util imediatamente
anterior aodo pagamento ao Quotista.

Paragrafo 3° Caso a solicitacdo do resgate de Quotas Seniores ou de Quotas Subordinadas
Mezanino ocorra em um periodo igual ou inferior a 90 (noventa)dias, contados da data de aplicagéo
dos referidos recursos no Fundo, o resgatedas Quotas em questdo sera realizado em recursos
disponiveis, pelo menor entre os seguintes valores: (i) o valor de abertura da Quota em Questao na
datada aplicacdo dos recursos no Fundo, sem atribuicdo de qualquer rendimento; ou (ii) o valor de
abertura da Quota na data imediatamente anterior a data de pagamento do resgate.

Artigo 46 Em se tratando de resgate de Quotas Seniores e/ou Quotas Subordinadas Mezanino, o
pagamento objeto da solicitagcdo de resgate sera realizadono 91° (nonagésimo primeiro) dia,
contados da data da solicitacdo do referido resgate pelo Quotista & Administradora. Caso o Fundo
nao tenha recursos disponiveis para pagar oresgate solicitado no prazo acima estabelecido, a
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Administradora devera providenciaro pagamento do referido resgate de forma gradual ou integral,
na medida em que ocorrer a liquidacdo dos ativos do Fundo, havendo recursos disponiveis ao
Fundo para o pagamento do referido resgate. Caso, apds 180 (cento e oitenta) dias da data da
solicitagdo do resgate ainda ndo haja recursos disponiveis para pagamento ao referidoQuotista, a
Administradora devera convocar uma Assembleia Geral, para deliberar setal fato deve configurar
ou ndo um Evento de Avaliacdo, hipétese em que a Administradora tomara as providéncias
previstas no Capitulo XV deste Regulamento.

Artigo 47 Por outro lado, caso, considerado o resgate de Quotas SubordinadasMezanino, o Fundo
deixe de atender a Razdo Minima das Quotas Seniores, estabelecida no Artigo 43 acima, a
Administradora devera, em 03 (trés) Dias Uteis ap6so recebimento do pedido de resgate, convocar
uma Assembleia Geral, na forma e paraos fins do Paragrafo Segundo do Artigo 44 acima. Somente
apos realizados os procedimentos estabelecidos no referido Artigo e assegurado o atendimento a
Razé&o Minima das Quotas Seniores, poderd a Administradora realizar o resgate das Quotas
Subordinadas Mezanino objeto das solicitagcdes de resgate.

Artigo 48 As Quotas Subordinadas Junior poderéo ser resgatadas antes do resgate das Quotas
Seniores e das Quotas Subordinadas Mezanino, depois de transcorrido um prazo minimo de 60
(sessenta) dias contado do pedido de resgate, observado o disposto neste Regulamento.

Paragrafo 1° Na hipGtese prevista no caput, a Administradora devera, no maximo, no terceiro dia
util apds o recebimento do pedido de resgate, comunicar aos titulares das Quotas Seniores em
circulacdo a solicitagdo do resgate, o valor e a data de sua realiza¢é@o, nos termos do Regulamento.

Paragrafo 2° Os titulares das Quotas Seniores em circulagdo, a partir da comunicacéo referida no
paragrafo anterior, poderdo requerer o resgate de suas Quotas, o qual devera ser integralmente
concluido antes do respectivo resgate das Quotas Subordinadas Juanior, sempre observados o0s
termos, as condic¢des e os procedimentos definidos no Regulamento.

Artigo 49 Os titulares das Quotas nao poderao, sob nenhuma hipétese, exigir do Fundo o resgate
de suas Quotas em termos outros que nao 0s expressamente previstos neste Regulamento.
Paragrafo 1° Uma vez tendo recebido os recursos descritos neste Artigo, o Quotista beneficiario
dara a Administradora, em nome do Fundo, ampla, irrevogével e irretratavel quitacdo dos valores
por ele recebidos.

Paragrafo 2° Quaisquer impostos, contribui¢cdes ou taxas que legalmente incidam sobre 0s recursos

referentes ao resgate de Quotas do Fundo serdo retidos pelo Fundo e deduzidos dos valores em
guestéo, nao cabendo ao Quotista qualquer tipo de compensacéo.

CAPITULO XIII
ORDEM DE ALOCACAOQ DE RECURSOS

Artigo 50 Diariamente, a partir da Data da 12 Subscrigdo de Quotas até a liquidacéo integral das
Obrigacdes do Fundo, a Administradora, se obriga a utilizar os recursos disponiveis para atender
as exigibilidades do Fundo, obrigatoriamente, na seguinte ordem de preferéncia:

(i) pagamento dos Encargos do Fundo;

(i) provisionamento de recursos equivalentes ao montante estimado dos Encargos do Fundo,
a serem incorridos no més calendarioimediatamente subsequente ao més calendario em que for
efetuado o respectivo provisionamento;

(iii) pagamento, aos titulares das Quotas Seniores, do resgate das Quotas Seniores
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correspondente aos valores aportados ao Fundo, acrescidos dos rendimentos calculados de acordo
com o Benchmark das Quotas Seniores estabelecido no Artigo 29 deste Regulamento;

(iv) pagamento, aos titulares das Quotas Subordinadas Mezanino, do resgate das Quotas
Subordinadas Mezanino correspondente aos valores aportados ao Fundo, acrescidos dos
rendimentos calculados de acordo com o Benchmark das Quotas Subordinadas Mezanino
estabelecido no Artigo 29 deste Regulamento;

(v) pagamento dos valores referentes ao resgate das Quotas SubordinadasJunior; e

(vi) provisionamento de recursos para pagamento das despesas relacionadas a liquidacao e
extincdo do Fundo, ainda que exigiveis em data posterior ao encerramento de suas atividades.

A ' CAPITULO XIV )
PATRIMONIO LIQUIDO E METODOLOGIA DE AVALIAGAO DOS ATIVOS DO FUNDO

Artigo 51 O patrimdnio liquido do Fundo correspondera a soma algébrica do disponivel com o valor
dos ativos integrantes da carteira mais os valores a receber, apurados na forma deste Capitulo,
menos as exigibilidades referentes as despesas e encargos do Fundo e provisbes (“Patriménio

Liquido’).

Paragrafo 1° Com exce¢do das quotas dos FIDCs integrante da carteira do Fundo, os demais
instrumentos financeiros integrantes da carteira do Fundo, deveréo ser registrados e ter 0s seus
valores ajustados a valor de mercado, observadas as regras e os procedimentos, definidos pelo
Banco Central do Brasil e pela CVM, aplicaveis aos fundos de investimento.

Paragrafo 2° As perdas e provisdes com 0s ativos financeiros e as demais modalidades operacionais
integrantes da carteira do Fundo serao reconhecidasno resultado do periodo, observado o disposto
na Instrucdo CVM n° 489, de 14de janeiro de 2011 (“Instrucdo CVM 489”), assim como as provisdes
e as perdascom os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo serdo, respectivamente,
efetuadas ou reconhecidas nos termos da Instrugdo CVM 489.

) CAPITULO XV )
DOS EVENTOS DE AVALIACAO E DE LIQUIDACAO ANTECIPADA DO FUNDO

Artigo 52 Séo considerados eventos de avaliacdo do Fundo (“Eventos deAvaliacdo”) quaisquer
das seguintes ocorréncias:

(i) requerimento de recuperacéo judicial ou extrajudicial, decretacdo de faléncia, intervencao,
liquidag&o extrajudicial, dissolucao judicial ou extrajudicial ou regime de administracdo temporaria
da Administradora, Gestora ou Custodiante;

(i) cessacao ou renuncia pela Gestora, a qualquer tempo e por qualquer motivo, da prestacéo
dos servicos de gestdo do Fundo previstos neste Regulamento, sem que tenha havido sua
substituicdo por outra instituicho de acordo com os procedimentos estabelecidos neste
Regulamento;

(iii) alteracéo deste Regulamento por forca de determinacdo ou de normaseditadas pela CVM
gue afetem ou possam afetar prejudicialmente a performancedo Fundo;

(iv) caso a Administradora ndo concorde com os critérios de fixagdo do preco dos Ativos
Financeiros e dos outros ativos integrantes da carteira do Fundodefinidos pelo Custodiante para a
apuracgédo do valor do Patrimdnio Liquido nos termos do Regulamento;
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(v) inobservancia pela Administradora, pela Gestora ou pelo Custodiante de seus deveres e
obrigacdes previstos neste Regulamento e na regulamentagdo aplichvel, com auséncia de
resposta/esclarecimentos a qualquer um dos prestadores citados, apds 10 (dez) dias Uteis a contar
do recebimento de notificacao;

(vi) rebaixamento da classificacdo de risco do Fundo em 02 (dois) niveis abaixo da classificacdo
de risco originalmente atribuida, de forma a desconsideraras quedas que ocorrem na mesma faixa
de classificacdo de risco e de acordo comos critérios de classificacdo das respectivas agéncias de
classificacdo de risco; e

(vii)  Atraso no pagamento de resgates das Quotas.

Paragrafo 1° Na ocorréncia de qualquer dos Eventos de Avaliacdo, a Administradora comunicara
os Quotistas acerca do fato, através da publicagdo, no Periodico do Fundo e através de
correspondéncia por meio eletronico, ou por meio de carta com aviso de recebimento, de fato
relevante, nos termos doCapitulo XIX deste Regulamento e de acordo com a Instru¢cdo da CVM
356, e alteragbes posteriores.

Paragrafo 2° A Administradora convocara em até 2 (dois) Dias Uteis, contadosda data em que tomar
ciéncia de um Evento de Avaliagdo, uma Assembleia Geral para que seja avaliado o grau de
comprometimento das atividades do Fundo. Caso os Quotistas deliberem que o Evento de
Avaliacdo ndo constitui um Evento de Liquidagéo, conforme definido no Artigo 53 abaixo. Neste
caso, a Administradora, se necessario, promovera os ajustes no Regulamento aprovados pelos
referidos Quotistas na Assembleia Geral. Caso os Quotistas deliberem que os efeitos do Evento de
Avaliacdo constituem um Evento de Liquidacdo, serdo adotados os procedimentos préoprios
definidos neste Regulamento.

Artigo 53 - Serdo considerados eventos de liquidagdo antecipada quaisquer dasseguintes
ocorréncias (“Eventos de Liguidacao”):

(i) se a Administradora, a Gestora ou o Custodiante perderem a qualificacéo técnica que as
habilita a prestar os servigos objeto deste Regulamento;

(i) caso nao ocorra a substituicdo da Administradora e/ou da Gestora nos casos previstos neste

Regulamento, sendo que, nesta hipotese, fica facultado a Administradora, a seu exclusivo critério,
determinar a liquidacédo do Fundo, observado o disposto no Artigo 17 deste Regulamento;

(iii) na superveniéncia de qualquer disposi¢cdo normativa das autoridades publicas
competentes, notadamente da CVM, que impeca o funcionamento regular do Fundo;

(iv) na hipétese de, durante 3 (trés) meses consecutivos, o Patrimonio Liquido médio do Fundo
for inferior a R$500.000,00 (quinhentos mil reais);

(v) caso os Quotistas Subordinados ndo procedam a integralizacdo de Quotas Subordinadas
na forma prevista no Capitulo XI deste Regulamento, ap6s o decurso do prazo estabelecido no Artigo
44 acima;e

(vi) sempre que assim decidido pelos Quotistas em Assembleia Geral especialmente convocada
para esse fim.

Paragrafo 1° Na ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidacdo, independente de qualquer
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procedimento adicional, a Administradora devera convocar em até 1 (um) Dia Util a partir da
ocorréncia, uma Assembleia Geral para deliberar sobre a liquidacéo.

Paragrafo 2° Caso a Assembleia Geral delibere pela liquidacao antecipada do Fundo, sera admitido
ao Fundo o pagamento de resgates de Quotas, pelo valordestas, em quotas dos FIDCs investido.

Paragrafo 3° Na hipétese de os Quotistas deliberarem pela liquidacdo do Fundo, esses deverao
estabelecer em Assembleia Geral, os procedimentos quedever&o ser adotados para preservar seus
direitos, interesses e prerrogativas.

Paragrafo 4° Caso a deliberacdo da Assembleia Geral referida no Paragrafo 2° deste Artigo
determine a liquidagcdo antecipada do Fundo, o Fundo resgatard todas as Quotas
compulsoriamente, ao mesmo tempo, em igualdade de condicbes e considerando o valor da
participacdo de cada Quotista no valor total das Quotas em circulacdo, observados os seguintes
procedimentos:

(i) a Administradora liquidara todos os investimentos e aplicagdes doFundo, transferindo todos
0S recursos para a Conta do Fundo;

(i) todos os recursos decorrentes do recebimento, pelo Fundo, dos valoresdas quotas dos
FIDCs investidos, serdo imediatamente destinados a Conta do Fundo; e

(iii) observada a ordem de alocacéo dos recursos definida no Capitulo XIll, e a ordem de
prioridade entre as Quotas definida no Capitulo VIII a Administradora debitara a Conta do Fundo e
procedera ao resgate antecipadodas Quotas em circulacéo até o limite dos recursos disponiveis.

Paragrafo 5° Caso a Assembleia Geral decida nao liquidar o Fundo, sera assegurado aos Quotistas
detentores de Quotas Seniores dissidentes, desde que se manifestem formalmente até o
encerramento da respectiva AssembleiaGeral, o resgate das Quotas Seniores por eles detidas, pelo
seu valor, na formaprevista neste Regulamento.

CAPITULO XVI
DESPESAS E ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 54 Constituem Encargos do Fundo, além da Taxa de Administracdo, asseguintes
despesas (“Encargos do Fundo”):

(i) taxas, impostos ou contribuicbes federais, estaduais, municipais ou autarquicas, que
recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigacdes do Fundo;

(i) despesas com impressao, expedicdo e publicacdo de relatorios, formularios e informacgdes
periédicas, previstas no presente Regulamento ou na legislacéo pertinente;

(iii) despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive comunicacbes aos
Quotistas;

(iv) honorarios e despesas do auditor encarregado da revisdo das demonstracées financeiras e
das contas do Fundo, da analise de sua situagéo e da atuacdo da Administradora;

(v) emolumentos e comissdes pagas sobre as operagdes do Fundo;
(vi) honoréarios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesados interesses do
Fundo, em juizo ou fora dele, incluindo, mas néo se limitando ao valor da condenacéo, caso o Fundo

venha a ser vencido;
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(vii)  quaisquer despesas inerentes a constituicdo ou a liquidacao do Fundo ou a realizacédo de
Assembleia Geral de Quotistas;

(viii)  taxas de custédia de ativos do Fundo;
(ix) despesas com a contratacdo de agéncia classificadora de risco; e

(x) despesas com profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos
Quotistas, na forma do inciso |, do artigo 31, da InstrugdoCVM 356.

Paragrafo Unico As despesas ndo previstas neste Regulamento como Encargosdo Fundo devem
correr por conta da Administradora.

CAPITULO XV
DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Artigo 55 O Fundo tera escrituragdo contabil propria. As demonstracdes financeiras do Fundo
estardo sujeitas as normas contabeis expedidas pela CVM e serdoauditadas anualmente por Auditor
Independente registrado na CVM.

Paragrafo Unico O exercicio social do Fundo tera duracdo de 1 (um) ano eterminar4 em 30 de
junho de cada ano.

CAPITULO XVIII
ASSEMBLEIA GERAL

Artigo 56 Sem prejuizo das demais atribuicbes previstas neste Regulamento, compete
privativamente a Assembleia Geral, observados os respectivos quoruns de deliberacao:

(i) tomar anualmente, no prazo maximo de 4 (quatro) meses apds 0 encerramento do exercicio
social, as contas relativas ao Fundo e deliberar sobre as demonstrac¢des financeiras apresentadas
pela Administradora;

(i) deliberar sobre a substituicdo da Administradora;

(iii) deliberar sobre a elevacéo da Taxa de Administracdo cobrada pela Administradora, inclusive
na hipétese de restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de redugéo;

(iv) deliberar sobre a incorporacao, fuséo, cisdo ou liquida¢do do Fundo;
(v) aprovar qualquer alteracdo do Regulamento;
(vi) aprovar a substituicdo da Gestora e do Custodiante;

(vii)  resolver se, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliacdo (conforme definidos no
Capitulo XV), tais Eventos de Avaliacao devem ser considerados como um Evento de Liquidacéo
(conforme definido no Capitulo XV);

(viii)  resolver se, na ocorréncia de quaisquer Eventos de Liquidacdo (conforme definidos no
Capitulo XV), tais Eventos de Liquidacdo devem acarretar a liquidagéo do Fundo; e

(ix) aprovar os procedimentos a serem adotados para o resgate das Quotas do Fundo.

28

Internal Use Only



btqgpactual

Paragrafo 1° As deliberagfes relativas as matérias previstas no caput deste Artigo, bem como as
deliberacdes relativas a todas e quaisquer matériasrelativas ao Fundo serdo tomadas pelo critério
da maioria de Quotas dos Quotistas presentes em Assembleia Geral de Quotistas, ressalvado o
disposto nos Paragrafos 2° e 3° abaixo.

Paragrafo 2° As deliberacdes relativas as matérias previstas nos itens (ii), (iii) e

(iv) do caput deste Artigo serdo tomadas em primeira convocagdo pelos titulares de Quotas que
representem a maioria das Quotas em circulacdo e, emsegunda convocagéo, pela maioria dos
Quotistas presentes na Assembleia Geral do Fundo.

Paragrafo 3° A deliberacéo relativa a matéria prevista no item (vi) devera ser aprovada por, pelo
menos, a maioria absoluta dos Quotistas detentores das Quotas Subordinadas Junior.

Artigo 57 O Regulamento podera ser alterado independentemente de Assembleia Geral, sempre
gue tal alteragdo decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a determinagfes das
autoridades competentes e de normas legais ouregulamentares.

Artigo 58 Sem prejuizo do disposto no Artigo 57 acima, competird aos titularesda maioria das Quotas
Subordinadas Junior em circulagé@o a deliberacéo acerca das matérias relacionadas a seguir, cuja
aprovacao dependera, em primeira convocagéo, de votos afirmativos de titulares da maioria das
Quotas Subordinadas Junior em circulagéo, e, em segunda convocacao de votos afirmativos da
maioria das Quotas Subordinadas Junior presentes:

(i) aprovar a destituicdo e a contratagcdo da Gestora, bem como aprovar ostermos dos
respectivos contratos de prestacao de servigos;

(i) criagdo de nova classe de Quota Subordinada Mezanino subordinada asclasses de Quotas
Subordinadas Mezanino ja existentes; e

(iii) Qualquer aumento na remuneracdo das Quotas Seniores e/ou dasQuotas Subordinadas
Mezanino e criagdo de novas classes de Quotas Subordinadas Junior.

Paragrafo 1° A eficacia de deliberacdes acerca das matérias indicadas no item
(iii) acima dependera de ratificagdo dos Quotistas da classe a qual se referirem,observados os
termos estabelecidos neste Regulamento.

Paragrafo 2° As seguintes matérias deverao ser aprovadas, em primeira convocacao, pelos titulares
da maioria das Quotas Subordinadas Mezanino emcirculagédo, e, em segunda convocacao pela
maioria das Quotas Subordinadas Mezanino dos presentes, sendo que, caso se refiram
exclusivamente a uma Unica classe de Quotas Subordinadas Mezanino existentes, ndo afetando as
demais classes de Quotas Subordinadas Mezanino, as deliberacbes deverdo ser tomadas
exclusivamente por titulares de Quotas da classe em questao:

(i) criacdo de nova classe de Quota Subordinada Mezanino com prioridadede amortizacdo em
relacdo a classe de Quotas Subordinadas Mezanino ja existente; e

(i) alteracdes das caracteristicas, vantagens, direitos e obriga¢gfes das Quotas Subordinadas
Mezanino.

Artigo 59 As Assembleias Gerais das quais participem titulares de QuotasSeniores e/ou de Quotas
Subordinadas Mezanino podem, a qualquer momento, nomear um ou mais representantes das
referidas classes de Quotistas, conforme o caso para exercerem as fungbes de fiscalizacdo e de
controle gerencial das aplicagcbesdo Fundo, em defesa dos direitos e dos interesses dos Quotistas
(“Representante dosQuotistas”).
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Artigo 60 Somente pode exercer as funcbes de Representante dos Quotistaspessoa fisica ou
juridica que atenda aos seguintes requisitos:

(i) ser Quotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelosinteresses dos
Quotistas;

(i) em se tratando de representante de Quotas Seniores, nao ser titular deQuotas Subordinadas
de qualquer classe;

(iii) em se tratando de representante de Quotas Subordinadas Mezanino, ndo ser titular de
Quotas Subordinadas Junior de qualquer classe;

(iv) nao exercer cargo ou fungcdo na Administradora, em seus controladores,em sociedades por
eles direta ou indiretamente controladas e emcoligadas ou outras sociedades sob controle comum;
e

(v) ndo exercer cargo de administracdo ou ser funcionario dos controladores, diretos ou

indiretos, de um Cedente, de sociedades por eles direta ou indiretamente controladas e de
coligadas ou outras sociedades sob controle comum dos mesmos.

Artigo 61 Os Representantes dos Quotistas eventualmente nomeados nos termos do Artigo 60
acima ndo fardo jus, em nenhuma circunstancia, ao recebimentode qualquer remuneracdo do
Fundo, da Administradora, do Custodiante ou da Gestora para exercer tal fungéo.

Artigo 62 A convocacdo da Assembleia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias corridos de
antecedéncia, quando em primeira convocagéao, e com 5 (cinco) dias corridos de antecedéncia, nas
demais convocacoes, e far-se-a por meio eletrénico ou por meio de carta com aviso de recebimento
enderecada a cada Quotista ou a seus respectivos representantes indicados para este fim, ou ainda
por meio de publicacéo no Periédico utilizado para divulgagéo das informagfes do Fundo, dos quais
constaraoo dia, a hora e o local em que sera realizada a Assembleia Geral e, ainda que de forma
sucinta, a ordem do dia, sempre acompanhada das informacdes e dos elementos adicionais
necessarios a analise prévia pelos Quotistas das matérias objeto da Assembleia Geral.

Paragrafo 1° A Assembleia Geral podera ser convocada (i) pela Administradoraou (ii) a pedido de
Quotistas que representem, no minimo, 5% (cinco por cento) das Quotas em circulacao,
independentemente da classe.

Paragrafo 2° Sem prejuizo do disposto no Paragrafo 4° deste Artigo, a Administradora e/ou os
Quotistas que detenham, no minimo, 5% (cinco por cento) das Quotas em circulagdo poderdo
convocar representantes do Custodiante, do Auditor Independente ou quaisquer terceiros, para
participar das Assembleias Gerais, sempre que a presenca de qualquer dessas pessoas forrelevante
para a deliberacdo da ordem do dia.

Paragrafo 3° Independentemente de quem tenha convocado, o representanteda Administradora
devera comparecer a todas as Assembleias Gerais e prestaraos Quotistas as informacdes que lhe
forem solicitadas.

Paragrafo 4° Salvo motivo de forca maior, a Assembleia Geral deve realizar-se no local da sede da
Administradora, e quando for realizada em outro local, os anuncios ou as cartas enderecadas aos
conddéminos devem indicar, com clareza, o lugar da reunido, que em nenhum caso pode realizar-se
fora da localidade da sede.

Artigo 63 N&o se realizando a Assembleia Geral na data estipulada na convocagéo referida no caput

30

Internal Use Only



btqgpactual

deste Artigo, serd providenciada nova convocacdo para Assembleia Geral, com antecedéncia
minima de 5 (cinco) dias, mediante expedicdo aos Quotistas, por meio eletrébnico ou por meio de
carta com aviso de recebimento enderecada a cada Quotista ou a seus respectivos representantes,
ou ainda por meio de publicacdo no Periddico utilizado pelo Fundo para realizar a divulgacéo de
suas informacfes. Para efeito do disposto neste Artigo, a segunda convocacdo podera ser
providenciada simultaneamente com a primeira convocacao, utilizando-se a mesma publicacdo no
Periddico ou a mesma correspondéncia por meio eletrénico ou por meiode carta com aviso de
recebimento utilizada pelo Fundo, conforme disposto no Artigo62.

Paragrafo 1° Independentemente das formalidades previstas neste Regulamento, serd considerada
regular a Assembleia Geral a que comparecema totalidade dos Quotistas com direito a voto para
deliberar sobre todos os assuntos constantes da ordem do dia.

Paragrafo 2° Na hip6tese de a convocagéo de Assembleia Geral ser realizada por meio de envio de
carta, ou por meio de correio eletrdbnico aos Quotistas, a Administradora deverd enviar,
simultaneamente ao envio aos Quotistas, cépiada referida a Gestora.

Artigo 64 Os titulares de Quotas Subordinadas Junior terdo o direito de comparecer a toda e
gualquer Assembleia Geral do Fundo, independentemente de terem ou ndo direito a voto com
relacdo a matéria objeto de deliberagéo.

Artigo 65 A cada Quota corresponde 1 (um) voto, sendo admitida a representacéo do Quotista por
mandatario legalmente constituido ha menos de 1 (um) ano, sendo gque o instrumento de mandato
devera ser depositado na sede da Administradora no prazo de 2 (dois) Dias Uteis antes da data de
realizacdo da Assembleia Geral.

Artigo 66 As deliberagbes tomadas pelos Quotistas, observados os quoruns estabelecidos neste
Regulamento, serdo existentes, validas e eficazes perante o Fundo e obrigarédo a todos os Quotistas,
independentemente de terem comparecido a Assembleia Geral ou do voto proferido na mesma.

Artigo 67 Os Quotistas poderdo, a qualquer tempo, reunir- se em assembleia afim de deliberar sobre
matéria de seu interesse, observados os procedimentos de convocacao, instalacéo e deliberacdo
previstos neste Regulamento.

Artigo 68 As decisdes da Assembleia Geral devem ser divulgadas aos Quotistasno prazo maximo
de 30 (trinta) dias contados da sua realizacao.

CAPITULO XIX
PUBLICIDADE E REMESSA DE DOCUMENTOS

Artigo 69 A Administradora é obrigada a divulgar, ampla e imediatamente, qualquer ato ou fato
relevante relativo ao Fundo, por meio de correio eletrbnico, carta registrada ou publicacdo no
Periddico utilizado para a divulgacao de informacdes do Fundo, devendo permanecer a disposi¢éo
dos Quotistas para consulta, na sede da Administradora, de modo a garantir a todos os Quotistas
acesso as informacdes que possam, direta ou indiretamente, influir em suas decisdes quanto a
respectiva permanéncia no mesmo, se for o caso.

Paragrafo Unico Sem prejuizo de outras ocorréncias relativas ao Fundo,s&o exemplos de fatos
relevantes:

(i) a alteracdo da classificacao de risco das classes ou séries de Quotas,bem como, quando
houver, dos demais ativos financeiros da carteira;

(i) a mudanca ou substituicao de terceiros contratados para prestacéo de servigos de custddia,
consultoria especializada ou gestéo da carteira do Fundo; e
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(iii) a ocorréncia de atrasos na distribuicdo de rendimentos aos Quotistasdo Fundo.

Artigo 70 A Administradora deve, no prazo maximo de 10 (dez) dias apds o encerramento de cada
més, colocar a disposicao dos Quotistas, em sua sede e dependéncias, informacdes sobre: (i) o
namero de Quotas de propriedade de cada ume o respectivo valor; (ii) a rentabilidade do Fundo,
com base nos dados relativos ao ultimo dia do més; (iii) o comportamento das quotas dos FIDCs,
dos Ativos Financeirose demais modalidades operacionais integrantes da carteira do Fundo,
abrangendo, inclusive, dados sobre o desempenho esperado e realizado. As obrigagdes aqui
estabelecidas nado prejudicam e ndo se confundem com as obriga¢cBes de divulgacdo contidas no
Artigo 34, inciso IV da Instru¢cdo CVM 356.

Artigo 71 A Administradora deve enviar a CVM, através do Sistema de Envio de Documentos
disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, em até90 (noventa) dias apds o
encerramento do exercicio social ao qual se refiram, as demonstracdes financeiras anuais do
FUNDO.

Artigo 72 As demonstragdes financeiras do Fundo estardo sujeitas as normas de escrituragéo
expedidas pela CVM e serao auditadas por Auditor Independente registrado na CVM.

Artigo 73 A Administradora cabe divulgar, no minimo, anualmente: (i) o valor do Patriménio Liquido
do Fundo; (ii) o valor da Quota; (iii) a relacéo entre o PatrimoénioLiquido e o valor das Quotas; (iv) as
rentabilidades acumuladas no més e no ano civil; e (v) as sumulas dos relatorios das agéncias
classificadoras de risco contratadas pelo Fundo, sem prejuizo das demais obrigacdes previstas
neste Regulamento e na legislagéo vigente.

Paragrafo Unico A divulgagio das informagdes previstas neste Regulamento deve ser feita por meio
de (i) de anuncio publicado, em forma de aviso, no Periédico ou, na sua impossibilidade, em veiculo
de circulagéo e alcance equivalente (ii) correio eletrbnico e carta enviados ao Quotista. Qualquer
mudancga, com relacdo ao Periddico, devera ser precedida de aviso aos Quotistas.

CAPITULO XX
DISPOSICOES FINAIS

Artigo 74 Todas as disposi¢des contidas neste Regulamento que se caracterizem como obrigagéo

de fazer ou nédo fazer a serem cumpridas pelo Fundo, deverdo ser consideradas, salvo referéncia
expressa em contrario, como deresponsabilidade exclusiva da Administradora.

Artigo 75 As demonstracg@es financeiras anuais do Fundo serdo auditadas por Auditor Independente
registrado na CVM e estardo sujeitas as normas contabeis expedidas pela CVM.

Artigo 76 Por ocasido da auditoria de que trata o Artigo 76 acima, os demonstrativos trimestrais do
Fundo serdo examinados para, apos isso, serem submetidos a apreciagdo da CVM, nos termos da

Instrucdo CVM 356.

Artigo 77 Fica eleito o foro da Comarca da Capital de S&o Paulo, para dirimir quaisquer questdes
oriundas do presente Regulamento.
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“‘Administradora”: BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DTVM, instituicdo com sede no
Municipio do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, a Praia de Botafogo, n® 501, 5° andar —
parte, inscrita no CNPJ sob o n°.281.253/0001-23, autorizada a funcionar pelo Banco Central do
Brasil e autorizada pela CVM para a atividade de administracdo de carteiras de valores mobiliarios,
de acordo com o Ato Declarat6rio n® 8.695, de 20 de marcgo de 2006;

ANEXO |
DEFINICOES

“Agéncia de Classificacado de Risco”: AUSTIN RATING., sociedade com sede na Cidade do Sao
Paulo, Estado de Sdo Paulo, na R. Leopoldo Couto Magalhaes Jr. 110, 7° Andar;

“Assembleia Geral”: E a Assembleia Geral de Quotista, ordinaria e/ou extraordinaria realizada nos
termos do Capitulo XVIII;

“Ativos Financeiros”: sdo os ativos, direitos e investimentos financeiros, exceto as Quotas de FIDC,
gue compdem o Patriménio Liquido;

“Auditor Independente”: a empresa de auditoria independente contratada pela Administradora, nos
termos deste Regulamento, ou sua sucessora a qualquer titulo, encarregada da revisao das
demonstracgdes financeiras, das contas do Fundo e da analise de sua situagéo e da atuacao da
Administra;

“Aviso de Desenguadramento da Razdo Minima”: tem o significado que Ihe é atribuido no Artigo 44
deste Regulamento;

“BACEN”: é o Banco Central do Brasil;

“‘Benchmark”: € a meta de rentabilidade prioritaria que o Fundo buscard atingir para cada uma das
classes de Quotas, conforme o estabelecido no Artigo 29 do Regulamento;

“Benchmark das Quotas Seniores”: tem o significado que Ihe € atribuido no Artigo 29 deste
Regulamento;

“Benchmark das Quotas Subordinadas Mezanino”: tem o significado que lhe é atribuido no Artigo
29 deste Regulamento;

“B3”: ¢ a B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao, sociedade com sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de
Sao Paulo, na raga Antdnio Prado, n® 48, 7° andar, inscrita no CNPJ sob o n° 09.346.601/0001-25;

“Comunicacdo de Renuncia”: é a comunicagdo a ser enviada aos Quotistas pela Administradora
em caso de sua renuncia a sua funcao;

“Conta do Fundo”: é a conta corrente a ser aberta e mantida pelo Fundo junto ao Custodiante, que
sera utilizada para todas as movimenta¢des de recursos pelo Fundo;

“Contrato de Gestao”: € o Contrato de Gestao de Carteira do Fundo de Investimento em Quotas de
Fundos de Investimento em Direitos Creditérios, celebrado entre a Gestora e a Administradora;

“Contrato de Servicos de Auditoria Independente”: € o Contrato de Prestagdo de Servigos de
Auditoria, celebrado entre a Auditoria Independente e a Administradora, em nome do Fundo;

“Custodiante”: Banco BTG Pactual S.A,, instituicao financeira, com sede na Cidade e Estado do Rio
de Janeiro, localizada a Praia de Botafogo, n® 501, 5° andar (parte), Torre Corcovado, Botafogo,
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CEP 22250-040, Brasil, e inscrita no CNPJ sob o n°® 30.306.294/0001-45, o qual se encontra
devidamente habilitado pela CVM para prestar os servicos de custddia qualificada dos Direitos
Creditorios e demais ativos do Fundo, por meio do Ato Declaratério n° 7.204, de 25 de abril de
2003.

“CVM”: é a Comissao de Valores Mobiliarios;
“‘Data da 12 Integralizacdo de Quotas”: é a Data da 12 Integralizacao de Quotas Seniores; Data da

12 Integralizacdo de Quotas Subordinadas Mezanino e a Data da 12 Integralizacdo de Quotas
Subordinadas Junior, quando consideradas em conjunto;

“‘Data da 12 Integralizacdo de Quotas Seniores”: é a data da primeira integralizagao das Quotas
Seniores do Fundo, na qual os recursos sao efetivamente colocados, pelos Investidores
Qualificados, a disposicao do Fundo;

“‘Data da 12 Integralizacdo de Quotas Subordinadas Junior”: € a data da primeira integralizacao das
Quotas Subordinadas Junior do Fundo, na qual os recursos sao efetivamente colocados, pelos
Investidores Qualificados, a disposi¢do do Fundo;

“Data da 12 Integralizacdo de Quotas Subordinadas Mezanino”: é a data da primeira integralizagao
das Quotas Subordinadas Mezanino do Fundo, na qual os recursos séo efetivamente colocados,
pelos Investidores Qualificados, a disposi¢cao do Fundo;

“Data de Aquisicdo”: é a data de aquisicdo das Quotas de FIDCs;

“‘Data de Resgate”: é a data da efetivacdo do resgate das Quotas;

“Dia Util”: significa qualquer dia, de segunda a sexta-feira, exceto feriados nacionais, estaduais, ou
municipais da sede da Administradora, ou dias em que, por qualquer motivo, ndo houver
expediente comercial ou bancario nacional;

“Diretor Designado”: € o diretor da Administradora responsavel, civil e criminalmente, pela
administracdo, supervisdo e acompanhamento do Fundo, bem como pela prestacdo de
informagoes relativas ao Fundo, nos termos do Regulamento;

“Encargos do Fundo”: tém o significado que Ihe € atribuido no Artigo 54 deste Regulamento;

“Eventos de Avaliacdo”: tém o significado que Ihe € atribuido no Artigo 52 deste Regulamento;

“Eventos de Liguidacdo”: tém o significado que Ihe é atribuido no Artigo 53 deste Regulamento;

“EGC”: é o Fundo Garantidor de Créditos;
“EIDCs”: tem o significado que Ihe é atribuido no Artigo 4° deste Regulamento;

“Fundo ou FIQFIDC”: o presente Fundo de Investimento em Quotas de Fundos de Investimentos
em Direitos Creditérios;

“Gestora”: a Titan Capital Gestao de Recursos LTDA., sociedade devidamente autorizada pela
CVM para o exercicio profissional de administracéo de carteira de valores mobilidrios, com sede na
Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, na Rua Afonso Braz, 579, 3° andar, inscrita no CNPJ
sob 0 n° 07.252.227/0001-73;

“Instituicbes Autorizadas”: Sdo as todas as instituigdes financeiras autorizadas pelo Banco Central
do Brasil a prestar o servico;

34

Internal Use Only



btqgpactual

“Instrucdo CVM 356”: é a Instrucao n°® 356 da CVM, de 17 de dezembro de 2001 e suas alteracdes
posteriores;

“Instrucdo CVM 409”: é a Instrucdo n°® 409 da CVM, de 18 de agosto de 2004, conforme alterada;

“Instrucdo CVM 489”: é a Instrucdo n°® 489 da CVM, de 14 de janeiro de 2011, conforme alterada;

“Investidores Qualificados”: sdo todos os investidores autorizados nos termos da regulamentacao
em vigor a investir em fundos de investimento em direitos creditérios, que tenham investimentos e
aplicacdes financeiras em valor superior a R$ 1.000.000,00 (um milhdo de reais);

“ObrigacBes do Fundo”: sdo todas as obrigacdes do Fundo previstas neste Regulamento, incluindo,
mas néo se limitando ao pagamento dos Encargos do Fundo e da remuneracéo, e ao resgate das
Quotas;

“Patrimdnio Liquido”: tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 51 deste Regulamento;

“Periddico”: é o Diario de Comércio e Industria — DCI;

“Plano Contabil”: € o Plano Contabil dos Fundos de Investimento - COFI, conforme a Instrucdo
CVM 489, ou qualquer outro plano contabil aplicavel aos fundos de investimento em direitos
creditorios que venha a substitui-lo nos termos da legislagdo aplicavel,

“Prazo de Duracéo”: tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 1°, Paragrafo 1° deste
Regulamento;

“Quotas”: sdo as Quotas do Fundo;

“Quotas de FIDC”: sdo as quotas de emissao de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios a
serem subscritas ou adquiridas pelo Fundo;

“Quotas Seniores”: sdo as quotas de classe sénior, emitidas pelo Fundo, conforme definidas no
Artigo 26 deste Regulamento;

“Quotas Subordinadas Mezanino”: sdo as Quotas Subordinadas Mezanino de emissao do Fundo,
conforme definidas no Artigo 27 deste Regulamento;

“Quotas Subordinadas Junior”: sdo as Quotas Subordinadas Junior emitidas pelo Fundo, conforme
definidas no Artigo 28 deste Regulamento;

“Quotas Subordinadas”: sdo as Quotas Subordinadas Junior e as Quotas Subordinadas Mezanino,
consideradas em conjunto;

“Quotistas”: sdo os titulares das Quotas do Fundo;

“Quotistas Subordinados”: sdo os Quotistas detentores de Quotas Subordinadas Mezanino e
Quotas Subordinadas Junior, quando considerados em conjunto;

“Razéo Minima das Quotas Seniores”: é a relagédo, expressa em valores percentuais, entre o valor
do Patriménio Liquido e o valor total das Quotas Seniores;

“Razéo Minima das Quotas Subordinadas Mezanino”: € a relagdo, expressa em valores
percentuais, entre o valor do Patriménio Liquido e a somatdria do valor total das Quotas Seniores e
do valor total das Quotas Subordinadas Mezanino;
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“‘Requlamento”: é o regulamento do Fundo;

“‘Resolucdo CMN 2.907”: é a Resolugdo do Conselho Monetario Nacional n° 2.907, de 29 de
novembro de 2001, e alteracbes posteriores;

“SELIC”: o Sistema Especial de Liquidacédo e Custédia;

“Termo de Adesao”: € o documento por meio do qual o Quotista adere ao Regulamento e que deve
ser firmado quando de seu ingresso no Fundo;

“Taxa de Administracdo”: tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 17 deste Regulamento;

“Taxa DI”: S&o as taxas médias referenciais dos depdsitos interfinanceiros (CDI Extra-Grupo),
apuradas pela CETIP e divulgadas pela resenha diaria da ANDIMA, expressas na forma percentual
e calculadas diariamente, sob forma de capitalizacdo composta, com base em um ano de 252 dias
uteis;

“Valor Unitario de Emissdo”: € o valor unitario de emissdo das Quotas, na Data da 12 Integralizacdo
de Quotas.
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