REGULAMENTO DO AZUL - VX 4 A
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
MULTISSETORIAL
CNPJ/ME 17.198.676/0001-34

(VIGENCIA EM 08 DE NOVEMBRO DE 2022)
CAPITULO | DENOMINAQAO E PRINCIPAIS CARACTERISTICAS DO FUNDO

Artigo 1 - O AZUL — VX FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
MULTISSETORIAL, doravante denominado FUNDO, é um fundo de investimento em direitos
creditérios regido por este regulamento (“Regulamento”), bem como pela Resolugdo CMN 2.907,
de 29 de novembro de 2001 (“Resolugdo n°® 2.907”), pela Instru¢cdo CVM 356, de 17 de dezembro
de 2.001 (“Instrugdo CVM 356”), conforme alteradas e demais disposi¢oes legais e regulamentares
aplicaveis.

Paragrafo Unico - Os termos e as expressdes adotados neste Regulamento, grafados em letra
mailscula, terdo os significados a eles atribuidos no Anexo | deste Regulamento, aplicaveis tanto
as formas no singular quanto no plural.

Artigo 2 - O FUNDO tem como principais caracteristicas:

| — é constituido sob a forma de condominio aberto, com prazo de duracao indeterminado.

Il - ndo possui taxa de ingresso, taxa de saida e performance;

[l - podera emitir Cotas Seniores e Cotas Subordinadas; e

IV — para que seja aceito como cotista do FUNDO, o investidor devera subscrever ao menos
uma Cota do FUNDO.

Paragrafo primeiro - Tipo e Foco de Atuacdo - O FUNDO é classificado como um Fundo de
Investimento em Direitos Credit6rios Fomento Mercantil.

Paragrafo segundo - As cotas do FUNDO nao seréo classificadas por Agéncia Classificadora de
Risco, nos termos do artigo 23-A da ICVM 356. Caso este Regulamento seja modificado, sera
obrigado o prévio registro da oferta na CVM, nos termos do art. 2°, §2°, da Instrugdo CVM n° 400/03,
com a consequente apresentacao do relatério de classificacao de risco.

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

CAPITULO 1l OBJETIVO DO FUNDO E PUBLICO ALVO

Artigo 4 - O objetivo do FUNDO ¢ a valorizacdo de suas Cotas, por meio da aquisi¢do: (i) de Direitos
Creditorios dos respectivos Cedentes, juntamente com todos os direitos, privilégios, preferéncias,
prerrogativas e acdes assegurados aos titulares de tais direitos creditorios, tudo nos termos dos
respectivos Contratos de Cessdao; e (ii) de Ativos Financeiros, conforme a politica de investimento
estabelecida neste Regulamento.

Artigo 5 - O publico-alvo do FUNDO sao Investidores Profissionais, definidos como tal pela
regulamentacdo editada pela CVM, formado por Cotistas reunidos por interesse Unico e
indissociavel. Por essa razdo, o FUNDO estd dispensado de elaboracdo de prospecto e da
apresentacao do relatério de classificacao de risco.
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Artigo 6 - E indispensavel, por ocasido da integralizacéo de Cotas do FUNDO, a ades&o do cotista
aos termos deste Regulamento, com a assinatura do respectivo Termo de Ades&o onde ele atesta
que: ) tomou conhecimento da Taxa de Administracdo; II) tomou conhecimento dos riscos
envolvidos e da politica de investimento do FUNDO; e Ill) tomou ciéncia da possibilidade de perdas
decorrentes das caracteristicas dos Direitos Creditérios que integram o patriménio do FUNDO.

Artigo 7 - O investidor recebera também informacdes referentes a classificacédo de risco das Cotas,
quando houver.

CAPITULO lIl DA ADMINISTRACAO E GESTAO

Artigo 8 - As atividades de administragio do FUNDO serdo exercidas pela HEMERA
DISTRIBUIDORA DE TIiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., pessoa juridica de direito
privado, com sede na Cidade de Curitiba, estado do Parand, na Avenida Agua Verde, n® 1413, 8°
andar, Agua Verde, CEP 80620-200, inscrita no CNPJ/ME sob n.° 39.669.186/0001-01,
devidamente habilitada pela CVM para prestar os servicos de administrador de carteira de valores
mobiliarios, por meio do Ato Declaratério n® 19.131, de 1° de outubro de 2021 (“Administradora”).

Artigo 9 - A gestao da carteira do FUNDO ¢é exercida pela SOLIS INVESTIMENTOS LTDA., com
sede na cidade e Estado de Sao Paulo, na Avenida Pedroso de Morais, 1553, cj 42, inscrita no
CNPJ/ME sob n.° 17.254.708/0001-71, autorizada a prestar servico de administracdo de carteiras
de valores mobiliarios pela CVM de acordo com o Ato Declaratério n.° 13.427, expedido em 6 de
dezembro de 2013 (“Gestora”).

Paragrafo primeiro — A Gestora € instituicdo participante aderente ao Foreign Account Tax
Compliance Act (‘FATCA”) com Global Intermediary Identification Number (“GIIN”)
FHFUUX.99999.SL.076.

Paragrafo segundo — A Gestora, observadas as limitacGes legais e deste Regulamento, tem
poderes para praticar todos os atos necessarios a gestdo do FUNDO e para exercer os direitos
inerentes aos Ativos Financeiros que integram a carteira do FUNDO, nos termos da legislacédo
vigente.

Paragrafo terceiro — A Administradora disp&e de regras e procedimentos adequados, por escrito e
passiveis de verificacdo, que Ihe permitirdo diligenciar o cumprimento, pela Gestora, de suas
obrigacbes descritas neste Regulamento e no Contrato de Gestéo. Tais regras e procedimentos
encontram-se disponiveis para consulta no website da Administradora (www.hemeradtvm.com.br).

Paragrafo quarto — A distribuicdo das cotas do FUNDO sera realizada pela Gestora, devidamente
credenciada pela CVM para o exercicio da atividade de administracdo de titulos e valores
mobiliarios.

Artigo 10 - Incluem-se entre as obrigacdes da Administradora:

I - manter atualizados e em perfeita ordem:
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a) a documentacao relativa as operacdes do FUNDO;

b) o registro dos cotistas;

¢) o livro de atas de Assembleias Gerais;

d) o livro de presenca de cotistas;

e) 0 prospecto do FUNDO, se houver,

f) os demonstrativos trimestrais do FUNDO;

g) o registro de todos os fatos contabeis referentes ao FUNDO; e
h) os relatérios do auditor independente.

Il - receber quaisquer rendimentos ou valores do FUNDO diretamente ou por meio de
instituicdo contratada;

Il - entregar ao cotista, gratuitamente, exemplar do Regulamento do FUNDO, do prospecto
se houver, bem como cientifica-lo do nome do Periédico utilizado para divulgacdo de
informag0des e da Taxa de Administragéo praticada;

IV - divulgar, anualmente, no Periddico utilizado para divulgacdes do FUNDO, além de
manter disponiveis em sua sede e agéncias e nas instituicdes que coloquem Cotas deste,
o valor do patriménio liquido do FUNDO, o valor da Cota, as rentabilidades acumuladas
no més e no ano civil a que se referirem, e os relatérios da agéncia classificadora de risco
contratada pelo FUNDO, se houver,

V - custear as despesas de propaganda do FUNDO;

VI - fornecer anualmente aos cotistas documento contendo informacdes sobre os
rendimentos auferidos no ano civil e, com base nos dados relativos ao Gltimo dia do més
de dezembro, sobre o0 nimero de Cotas de sua propriedade e respectivo valor;

VIl -sem prejuizo da observancia dos procedimentos relativos as demonstragdes financeiras,
previstas na regulamentacdo em vigor, manter, separadamente, registros analiticos com
informacfes completas sobre toda e qualquer modalidade de negociacéo realizada entre
a Administradora e o FUNDO;

VIII - providenciar trimestralmente, no minimo, a atualizagéo da classificagcao de risco do

FUNDO ou dos Direitos Creditérios e demais ativos integrantes da carteira do FUNDO

(quando aplicavel); e

IX - fornecer informacdes relativas aos Direitos Creditérios adquiridos ao Sistema de

Informacdes de Créditos do Banco Central do Brasil (SCR), nos termos da norma especifica.

Artigo 11 - E vedado a Administradora:

| - prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas operagbes
praticadas pelo FUNDO;

II- utilizar ativos de sua propria emissdo ou coobrigagdo como garantia das operacdes
praticadas pelo FUNDO; e

Il - efetuar aportes de recursos no FUNDO, de forma direta ou indireta, a qualquer titulo.

Artigo 12 - As vedages de que tratam os incisos | a Ill do Artigo 11 acima abrangem 0s recursos
proprios das pessoas fisicas e das pessoas juridicas controladoras da Administradora, das
sociedades por ela direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob
controle comum, bem como os ativos integrantes das respectivas carteiras e 0s de emissdo ou
coobrigacdo dessas.
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Artigo 13 - E vedado a Administradora, em nome do FUNDO:

| - prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma;

Il - realizar operacdes e negociar com ativos financeiros ou modalidades de investimento
nao previstos neste Regulamento ou has instru¢des da CVM,;

Il - aplicar recursos diretamente no exterior;

IV - adquirir Cotas do préprio FUNDO;

V - pagar ou ressarcir-se de multas impostas em razdo do descumprimento de normas
previstas na Instrugédo CVM 356;

VI - vender Cotas do FUNDO a prestagéao;

VII - vender Cotas do FUNDO a instituicbes financeiras e sociedades de arrendamento
mercantil Cedentes de Direitos Creditorios para este FUNDO, exceto quando se tratar de

Cotas cuja classe se subordine as demais para efeito de resgate;

VIl - prometer rendimento predeterminado aos cotistas;

IX - fazer, em sua propaganda ou em outros documentos apresentados aos investidores,
promessas de retiradas ou de rendimentos, com base em seu préprio desempenho, no
desempenho alheio ou no de ativos financeiros ou modalidades de investimento
disponiveis no @mbito do mercado financeiro;

X - delegar poderes de gestado da carteira do FUNDO, ressalvado o disposto no Artigo 39,

inciso Il, da Instru¢do CVM 356;

Xl - obter ou conceder empréstimos; e

XIl - efetuar locacao, penhor ou caugéo dos direitos e demais ativos integrantes da carteira do

FUNDO.

Artigo 14 - A Administradora, mediante aviso divulgado no Periddico utilizado para a divulgacéo de
informagbes do FUNDO, por meio de correio eletrbnico ou carta com aviso de recebimento
enderecada a cada cotista, pode renunciar a administracdo do FUNDO, desde que convoque, no
mesmo ato, Assembleia Geral para decidir sobre sua substituicdo ou sobre a liquidacdo deste, nos
termos da Instrucdo CVM 356.

Paragrafo primeiro - Nas hip6teses de substituicdo da Administradora e de liquidacdo do FUNDO,
aplicam-se, no que couberem, as normas em vigor sobre responsabilidade civil ou criminal da
Administradora, diretores e gerentes de instituicdes financeiras, independentemente das que regem
a responsabilidade civil da prépria Administradora.

Pardgrafo segundo - Na hipétese de renuncia da Administradora, esta devera permanecer na
administragdo do FUNDO até que a Assembleia Geral eleja um novo administrador ou decida sua
liquidag&o. Se, no prazo maximo de 90 (noventa) dias, contado a partir da rentincia, a Assembleia
Geral ndo indicar um substituto, a Administradora podera promover a liquidacdo do FUNDO.

CAPITULO IV DA TAXA DE ADMINISTRAGCAO
Artigo 15 - Serd devido pelo FUNDO, a titulo de remuneracdo pelas atividades de

administracdo, gestdo, consultoria, distribuicdo e controladoria, uma taxa de administracdo
composta pela somatdria dos seguintes valores (“Taxa de Administragao”):
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SERVICOS* PATRIMONIO LiQUIDO DO FUNDO REMUNERACAO
Administracao
Fiduciaria, Até R$ 55.000.000,00 0,43% a.a. sobre o PL do Fundo
Custodia,
Controladoria De R$ 55.000.000,01 a 0,36% a.a. sobre o PL do Fundo;
de Ativo e 110.000.000,00
Passivo *1
Acima de R$ 110.000.000,00 0,30% a.a. sobre o PL do Fundo

Minimo mensal de 9.850,00 para todas as faixas acima

Gestao *2 Sobre o PL do Fundo 0.20% a.a. R$ 7.500,00

0] para a atividade de consultoria, sera observado o pagamento minimo mensal de R$
21.000,00 (vinte e um mil reais), e maximo de R$ 600.000,00 (seiscentos mil reais), atualizado
anualmente pela variagédo no IGP-M. Adicionalmente, sera devida uma remuneracao variavel
de até R$ 2.500.000,00 (dois milhdes e quinhentos mil reais), a ser provisionada diariamente,
por dia util, sendo o valor devido apurado a ser pago no 5° (quinto) dia util subsequente ao
fechamento do semestre civil, com a finalidade de custear as despesas do FUNDO com
atividades extraordinarias desenvolvidas e prestadas pela consultoria, que pode incorrer na
contratacdo de assessoria legal e fiscal, de estudos de viabilidade, contratacéo de laudos, de
pareceres técnicos, que porventura sejam necessarios a avaliacdo dos Direitos Creditorios
integrantes da carteira do FUNDO ou que este pretenda adquirir, analise de créditos
decorrentes de renegociacdo de dividas, elaboragcédo de relatérios gerenciais especificos, e
outras atividades prevista no Contrato de Prestacdo de Servi¢cos de Consultoria na Andlise e
Selec¢édo de Direitos Creditorios e Outras Avencas.

Artigo 16 - A Taxa de Administragcdo sera calculada e provisionada diariamente, tendo como base
o patriménio liquido do FUNDO do primeiro Dia Util imediatamente anterior, com a aplicacdo da
fracdo de 1/252 (um duzentos e cinquenta e dois avos), por Dias Uteis, sendo o pagamento
realizado mensalmente até o 5° (quinto) Dia Util do més subsequente ao vencido.

Artigo 17 - A Administradora pode estabelecer que parcelas da Taxa de Administracao sejam pagas
diretamente pelo FUNDO aos prestadores de servigo contratados, desde que o somatorio dessas
parcelas ndo exceda o montante total da Taxa de Administracéo.

Artigo 18 — Entende-se como semestre civil, para fins de aplicacao do disposto acima, os periodos
compreendidos entre: (a) O 1° (primeiro) Dia Util do més de janeiro, inclusive, e o Gltimo Dia Util do
més de junho, inclusive; e (b) O 1° (primeiro) Dia Util do més de julho, inclusive, e o Ultimo Dia Util
do més de dezembro, inclusive.

Artigo 19 - Nao ser& cobrada taxa de ingresso, saida e performance do FUNDO.

CAPITULOV DA CUSTODIA
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Artigo 20 - As atividades de custédia e controladoria previstas na Instrucdo CVM 356 serdo
realizadas pela Administradora, instituicdo devidamente habilitada e autorizada a prestar servigo de
custodia fungivel de valores mobiliarios (“Custodiante”) que sera responsavel pelas seguintes
atividades:

| - validar os Direitos Creditérios em relacdo aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos no
Capitulo XI deste Regulamento;

II- receber e verificar os Documentos Comprobatorios que evidencie o lastro dos Direitos
Creditorios

i — durante o funcionamento do FUNDO, em periodicidade trimestral, verificar os
Documentos Comprobatorios, observado o disposto no Paragrafo Primeiro abaixo;

\% - realizar a liquidacéo fisica e financeira dos Direitos Creditérios, evidenciados pelo
Contrato de Cessao e pelos Documentos Comprobatérios;

\% - fazer a custddia e a guarda dos Documentos Comprobatérios e demais Ativos da
carteira do FUNDO;

Vi - diligenciar para que seja mantida, as suas expensas, atualizada e em perfeita
ordem, a documentacgédo dos Direitos Creditorios, com metodologia preestabelecida e de livre
acesso para o auditor independente, agéncia classificadora de risco contratada pelo FUNDO
e Orgaos reguladores; e

VI - cobrar e receber, por conta e ordem do FUNDO, pagamentos, resgate de titulos ou
gualquer outra renda relativa aos titulos custodiados, depositando os valores recebidos
diretamente em conta de titularidade do FUNDO, ou em conta escrow instituida pelas partes,
em instituicdo financeira, sob contrato, a qual acolherd os depoésitos a serem feitos pelos
devedores e ali mantidos em custddia, para liberagdo ap6s o cumprimento de requisitos
especificados e verificados pelo Custodiante.

Paragrafo primeiro - Em razdo de o FUNDO possuir significativa quantidade de Direitos Creditérios
e expressiva diversificacdo de devedores/sacados e de Cedentes, além de atuar em varios
segmentos, o Custodiante, realizara a verificagcao do lastro que trata os incisos Il e 11l do caput deste
Artigo, por amostragem. Esta verificagdo por amostragem serd realizada durante o funcionamento
do FUNDO, trimestralmente, considerando: (a) por amostragem os Direitos Creditérios adimplidos;
(b) a totalidade dos Direitos Creditorios vencidos e néo liquidados no referido trimestre; e (c) a
totalidade dos Direitos Creditérios substituidos e/ou recomprados no referido trimestre. As
irregularidades apontadas nestas verificacdes serdo informadas & Administradora, para que esta
tome as providéncias cabiveis.

Pardgrafo segundo — O Custodiante realizara, diretamente ou por intermédio de empresa
contratada para essa finalidade, a verificacdo por amostragem do lastro dos Direitos Creditorios
com base nos parametros estabelecidos no Anexo Il deste Regulamento, sempre que permitido
pela legislacao aplicavel.

Paragrafo terceiro - Para atendimento ao disposto no paragrafo 3°, inciso IV, do Artigo 8° da
Instrucdo CVM 356, o Custodiante considerard os resultados da verificagcdo dos Documentos
Comprobatérios, por amostragem, realizada no trimestre anterior.
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Paragrafo quarto - A Administradora dispfe de regras e procedimentos adequados, por escrito e
passiveis de verificacdo, que Ihe permitirdo diligenciar o cumprimento, pelo Custodiante, de suas
obrigacBes descritas neste Regulamento e no Contrato de Custddia. Tais regras e procedimentos
encontram-se disponiveis para consulta no website da Administradora (www.hemeradtvm.com.br).

Artigo 21 - A guarda dos Documentos Comprobatorios emitidos a partir dos caracteres criados em
computador ou meio técnico equivalente de acordo com os termos da Instrucdo CVM 356 serdo
realizados pelo Custodiante, ou por uma empresa especializada de guarda de documentos, caso
venha a contratar, para realizar a guarda dos Documentos Comprobatérios fisicos, ou seja, dos
originais emitidos em suporte analdgico.

Paragrafo Unico - O Custodiante dispde de regras e procedimentos adequados, por escrito e
passiveis de verificagdo, que lhe permitirdo o efetivo controle da empresa especializada na guarda
de documentos, que venha a contratar, com relacdo a guarda, conservacdo e movimentacao dos
Documentos Comprobatérios sob sua guarda, bem como para diligenciar o cumprimento, pela
mesma de suas obrigacdes nos termos deste Regulamento e do Contrato de Depdsito que venha
a ser celebrado, tais regras e procedimentos encontrar-se-ao disponiveis para consulta no website
da Administradora/Custodiante (www.hemeradtvm.com.br), conforme o caso.

CAPITULO VI DOS OUTROS PROFISSIONAIS CONTRATADOS

Artigo 22 - As demonstragdes financeiras do FUNDO serdo auditadas por auditor independente
devidamente registrado na CVM.

Artigo 23 — A Administradora contratou a (i) CDP CAPITAL CONSULTORIA LTDA. - ME, sociedade
com sede na Av. Santos Dumont, n°® 2828, salas 1601, 1602 e 1603, cidade de Fortaleza, estado
do Ceard, inscrita no CNPJ/ME sob o n® 22.501.078/0001-22, como auxiliar da Gestora na analise
e selecao de Direitos Creditérios (“Consultora”); (i) LEBLON INVESTIMENTOS LTDA., sociedade
com sede na Av. Santos Dumont, n°® 2828, sala 1902, cidade de Fortaleza, estado do Cear4a, inscrita
no CNPJ/ME sob o n°® 22.413.703/0001-84; (iii) CREDIT BRASIL CONSULTORIA LTDA., sociedade
empresdéria limitada com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de Séao Paulo, na Av. Dr. Chucri
Zaidan, 1170, inscrita no CNPJ/ME sob o n°® 08.739.213/0001-41 (iv), como agentes de cobranca
dos Direitos Creditérios inadimplidos integrantes da carteira do FUNDO (“Agentes de Cobranga”).

Artigo 24 — A Administradora disp&e de regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis
de verificagéo, que Ihe permitirdo o efetivo controle da Consultora e dos Agentes de Cobrancga, bem
como para diligenciar o cumprimento das obrigacdes destes nos termos deste Regulamento e dos
respectivos contratos. Tais regras e procedimentos encontram-se disponiveis para consulta no
website da Administradora (www.hemeradtvm.com.br).

CAPITULO VII DA ASSEMBLEIA GERAL
Artigo 25 - Ser4 de competéncia privativa da Assembleia Geral:
| - tomar anualmente, no prazo maximo de 4 (quatro) meses apds 0 encerramento do

exercicio social, as contas do FUNDO e deliberar sobre as demonstracdes financeiras
deste;
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Il — deliberar sobre a alteragdo deste Regulamento e seus anexos;

Il - deliberar sobre a substituicdo da Administradora e dos demais prestadores de servicos
do FUNDO, observado o inciso IV abaixo;

IV — deliberar sobre a contratacdo pelo FUNDO de prestadoras de servicos de consultoria
especializada;

V - deliberar sobre a elevacdo da Taxa de Administracdo e da Taxa de Performance,
inclusive na hipétese de restabelecimento de taxas que tenham sido objeto de reducao;

VI —deliberar sobre a alteracdo dos parametros de rentabilidade das Cotas;

VIl - deliberar se um Evento de Avaliacdo constituira um Evento de Liquidagdo do FUNDO;

VIII — deliberar se um Evento de Liquidacao devera acarretar na liquidacéo antecipada do

FUNDO;

IX - deliberar sobre incorporacao, fuséo, cisao ou liquidacdo do FUNDO; e

X - deliberar sobre procedimentos a serem adotados para resgate de Cotas do FUNDO,
mediante dacdo em pagamento dos Direitos Creditoério.

Artigo 26 - A Assembleia Geral reunir-se-a uma vez por ano, ho minimo, para deliberar sobre as
demonstracgdes financeiras do FUNDO.

Artigo 27 - A convocacao da Assembleia Geral do FUNDO far-se-a, pela Administradora, por correio
eletrénico preferencialmente, ou por carta com aviso de recebimento enderegada a cada cotista ou
mediante anuncio publicado no Periddico indicado neste Regulamento, do qual constardo,
obrigatoriamente, o dia, a hora e o local em que sera realizada a Assembleia Geral e ainda, de
forma sucinta, os assuntos a serem tratados.

Artigo 28 - Além da reunido anual para deliberar sobre as demonstragdes financeiras do FUNDO,
a Assembleia Geral pode ser convocada pela Administradora ou por cotistas possuidores de Cotas
que representem, isoladamente ou em conjunto, no minimo, 5% (cinco por cento) do total das Cotas
emitidas.

Artigo 29 - A convocagao da Assembleia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias de antecedéncia,
no minimo, contado o prazo da data de publicagdo do primeiro anincio ou do envio de carta com
aviso de recebimento ou do correio eletrénico a cada cotista.

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

Pardgrafo Segundo - Para efeito do disposto no paragrafo anterior, admite-se que a segunda
convocacao da Assembleia Geral seja providenciada juntamente com o andncio, a carta ou o correio
eletrdnico de primeira convocagao.

Artigo 30 - Salvo motivo de forca maior, a Assembleia Geral realizar-se-4 no local onde a
Administradora tiver a sede, quando houver necessidade de efetuar-se em outro lugar, os anuncios,
cartas ou correios eletrdnicos enderegcados aos cotistas indicardo, com clareza, o lugar da reunido,
que, em nenhum caso, poderé ser fora da localidade da sede.
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Artigo 31 - Independentemente das formalidades previstas nos Artigos deste Capitulo, sera
considerada regular a Assembleia Geral que comparecerem todos o0s cotistas.

Artigo 32 - O caso de decretacdo de intervencao ou liquidacdo extrajudicial da Administradora
implicara em automética convocagéo da Assembleia Geral, no prazo de 5 (cinco) dias, contados de
sua decretacdo, para:

| - nomeacdao de representante de cotistas;
Il - deliberacédo acerca de:

a) substituicdo da Administradora;

b) liquidacdo antecipada do FUNDO.

Artigo 33 - As Assembleias Gerais serdo instaladas com a presenca de pelo menos um cotista,
sendo que as deliberagbes relativas as matérias previstas no Artigo 25 devem ser tomadas pelo
critério da maioria de Cotas dos cotistas presentes, correspondendo a cada Cota um voto,
ressalvado o disposto nos paragrafos deste Artigo.

Artigo 34 - Somente podem votar nas Assembleias Gerais os cotistas do FUNDO, seus
representantes legais ou procuradores legalmente constituidos ha menos de 01 (um) ano, sendo
que os instrumentos de mandato devem ser depositados na sede da Administradora no prazo
minimo de 02 (dois) Dias Uteis de antecedéncia da data de realizacio da Assembleia Geral.

Artigo 35 - N&o tém direito a voto na Assembleia Geral a Administradora, a Gestora e seus
respectivos empregados.

Artigo 36 - As decisBes da Assembleia Geral devem ser divulgadas aos cotistas no prazo maximo
de 30 (trinta) dias de sua realizagéo.

Paragrafo unico - A divulgacéo referida no caput deste Artigo deve ser providenciada mediante
anuncio publicado no Periédico utilizado para a divulgacao de informac¢des do FUNDO ou por meio
de carta com aviso de recebimento enderecada a cada cotista ou, ainda, por correio eletrénico.

Artigo 37 - A Assembleia Geral pode, a qualqguer momento, nomear um ou mais representantes
para exercerem as funcdes de fiscalizacdo e de controle gerencial das aplicacdes do FUNDO, em
defesa dos direitos e dos interesses dos cotistas.

Artigo 38 - Somente pode exercer as funcdes de representante de cotistas, pessoa fisica ou juridica
gque atenda aos seguintes requisitos:

| - ser cotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos
cotistas; Il - ndo exercer cargo ou funcdo na Administradora, na Gestora, em seus
controladores, em sociedades por elas direta ou indiretamente controladas e em coligadas ou
outras sociedades sob controle comum; e

Il - ndo exercer cargo em empresa Cedente de Direitos Creditorios integrantes da carteira do
FUNDO.



REGULAMENTO DO AZUL - VX 4 A
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
MULTISSETORIAL
CNPJ/ME 17.198.676/0001-34

Artigo 39 - O Regulamento do FUNDO podera ser alterado, independentemente de Assembleia
Geral, sempre que tal alteracdo decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento as
exigéncias de normas legais ou regulamentares ou de determinacdo da CVM, devendo ser
providenciada, no prazo de 30 (trinta) dias corridos da data do protocolo da referida alteracéo
perante a CVM, a necessaria comunicagao aos cotistas.

Artigo 40 - As modificacbes aprovadas pela Assembleia Geral passam a vigorar a partir da data do
protocolo na CVM dos seguintes documentos:

| - lista de cotistas presentes na Assembleia Geral;

Il - copia da ata da Assembleia Geral;

Ill- exemplar do Regulamento, consolidando as altera¢des efetuadas, devidamente registrado
em cartorio de titulos e documentos; e IV - modificagbes procedidas no prospecto, se
houver.

CAPITULO VIII DA PRESTAGCAO DE INFORMAGCOES

Artigo 41 - A Administradora deve encaminhar a CVM, no prazo de 10 (dez) dias apés a respectiva
ocorréncia as seguintes informagoes:

| — a data da primeira integralizacdo de Cotas do FUNDO; e
Il — a data do encerramento de cada distribui¢cdo de Cotas.

Artigo 42 - A Administradora deve enviar informe mensal a CVM, através do Sistema de Envio de
Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, conforme modelo e
contetdo disponiveis na referida pagina, observado o prazo de 15 (quinze) dias apés o
encerramento de cada més do calendario civil, com base no dltimo Dia Util daquele més. Paragrafo
unico. Eventuais retificacfes nas informacgdes previstas neste Artigo devem ser comunicadas a CVM
até o primeiro Dia Util subsequente a data da respectiva ocorréncia.

Artigo 43 - A Administradora divulgara, ampla e imediatamente, qualquer ato ou fato relevante
relativo ao FUNDO, de modo a garantir a todos os cotistas acesso as informag¢des que possam,
direta ou indiretamente, influir em suas decisdes quanto a respectiva permanéncia no mesmo, se
for o caso.

Paragrafo primeiro - A divulgagéo das informagfes previstas neste Artigo deve ser feita por meio
de publicacdo no Periédico e mantida disponivel para os cotistas na sede e agéncias da

Administradora e nas instituices que coloquem Cotas do FUNDO.

Paradgrafo segundo - A Administradora deve realizar as publicacdes aqui previstas sempre no
mesmo Periddico e, em caso de mudanga, deve ser precedida de aviso aos cotistas.

Paragrafo terceiro - Sem prejuizo de outras ocorréncias relativas ao FUNDO, sdo exemplos de
fatos relevantes os seguintes:
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| — a alteracdo da classificacdo de risco das classes ou séries de Cotas, bem como, quando
houver, dos demais Ativos Financeiros da carteira;

Il- a mudanca ou substituicdo de terceiros contratados para prestacao de servicos de custédia
ou gestao da carteira do FUNDO,;

i — a ocorréncia de eventos subsequentes que tenham afetado ou possam afetar os
critérios de composicéo e os limites de diversificacdo da carteira do FUNDO, bem como o
comportamento da carteira de Direitos Creditérios, no que se refere ao historico de
pagamentos; e IV — a ocorréncia de atrasos na distribuicdo de rendimentos aos cotistas do
FUNDO.

Artigo 44 - A Administradora deve, no prazo maximo de 10 (dez) dias apds o encerramento de cada
més, colocar a disposi¢éo dos cotistas, em sua sede e dependéncias, informacdes sobre:

| - o nimero de Cotas de propriedade de cada um e o respectivo valor;

I1- a rentabilidade do FUNDO, com base nos dados relativos ao ultimo dia do més; e Ill - o
comportamento da carteira de Direitos Creditérios e demais Ativos Financeiros da carteira
FUNDO, abrangendo, inclusive, dados sobre o desempenho esperado e o realizado.

Artigo 45 - No prazo maximo de 10 (dez) dias contados de sua ocorréncia, a Administradora devera
protocolar na CVM os documentos correspondentes aos seguintes atos relativos ao FUNDO:

| — alteracdo de Regulamento;

II— substituicdo da instituicdo Administradora;
i — incorporacao;

v —fusdo; V — cisdo; e VI - liquidacao.

Artigo 46 - As informacdes prestadas ou qualquer material de divulgagdo do FUNDO nédo podem
estar em desacordo com o Regulamento protocolado na CVM e com o prospecto, se houver.

Paragrafo unico. Caso o texto publicitario apresente incorrecées ou impropriedades que possam
induzir o investidor a erros de avaliacdo, a CVM pode exigir que as retificacdes e os esclarecimentos
sejam veiculados, com igual destaque, através do veiculo usado para divulgar o texto publicitario
original, devendo constar, de forma expressa, que a informagédo estd sendo republicada por
determinagéo da CVM.

Artigo 47 - Toda informacdo, divulgada por qualquer meio, na qual seja incluida referéncia a
rentabilidade do FUNDO, deve obrigatoriamente:

| — mencionar a data de inicio de seu funcionamento;

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

i —abranger, no minimo, os ultimos 3 (trés) anos ou periodos desde a sua constituicao,
se mais recente;

v — ser acompanhada do valor da média aritmética do seu patriménio liquido apurado
no ultimo Dia Util de cada més, nos Uultimos trés anos ou desde a sua constituicio, se mais
recente; e
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\% — deverd apresentar, em todo material de divulgacéo, o grau conferido pela empresa
de classificacdo de risco ao FUNDO, bem como a indicacdo de como obter maiores
informagdes sobre a avaliagédo efetuada.

Artigo 48 - Observada as disposi¢oes da Instrugcdo CVM 356 a esse respeito, o Diretor Designado
ou socio-gerente da Administradora, indicado como sendo o responséavel pelo FUNDO, devera
elaborar demonstrativos trimestrais, 0s quais devem ser enviados a CVM, através do Sistema de
Envio de Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, no prazo
de 45 (quarenta e cinco) dias ap0s o encerramento do periodo, e permanecer a disposi¢cdo dos
cotistas do FUNDO, bem como ser examinados por ocasido da realizacdo de auditoria
independente.

Paragrafo Unico - Para efeito do disposto neste Artigo, deve ser considerado o calendario do ano
civil.
CAPITULO IX DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Artigo 49 - O FUNDO tem escrituracao contabil propria.

Artigo 50 - O exercicio social do FUNDO tem duracdo de um ano, encerrando-se em 30 de junho
de cada ano.

Artigo 51 - As demonstrac¢des financeiras anuais do FUNDO estéo sujeitas as normas contabeis
expedidas pela CVM e serao auditadas por auditor independente registrado na CVM.

Artigo 52 - A Administradora deve enviar a CVM, através do Sistema de Envio de Documentos
disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, em até 90 (noventa) dias apés o
encerramento do exercicio social ao qual se refiram, as demonstracdes financeiras anuais do
FUNDO.

CAPITULO X DA POLITICA DE INVESTIMENTOS E COMPOSICAO DA CARTEIRA

Artigo 53 - Para a consecucdo de seu objetivo, o FUNDO aplicard suas disponibilidades
preponderantemente na aquisi¢do de Direitos Creditorios, sem qualquer limite de concentragéo,
tendo em vista o publico-alvo do FUNDO, quais sejam:

(1) performados, originados em diversos segmentos, oriundos de operacdes de natureza
financeira, comercial, industrial, imobiliaria, rural e de prestacdo de servicos;

(ii) gue néo estejam vencidos e pendentes de pagamento quando de sua cessdo para o
FUNDO; e

(iii) originados de empresas em processo de recuperacao judicial ou extrajudicial, sem
coobrigacéo das Cedentes;

Paragrafo primeiro — O FUNDO ira adquirir Direitos Creditorios de empresas com sede ou filial no
Brasil.

Paragrafo segundo - Os Direitos Creditorios serdo representados por cheques, duplicatas
mercantis, duplicatas de servicos, debénture, nota fiscal/fatura — prestacdo de servico, nota
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fiscal/fatura — venda mercantil, contratos, contratos de muatuo ou financiamento, incluindo confissao
de divida, cédulas de crédito bancario, certificado de recebiveis imobiliarios, celebrados entre os
Cedentes e seus clientes devedores e/ou garantidores (“Devedores”), junto com todos os demais
documentos necessérios a comprovacdo da existéncia, validade e exequibilidade dos Direitos
Creditérios, podendo ser também (i) emitidos em suporte analégico; (i) emitidos a partir de
caracteres criados em computador ou meio técnico equivalente e de que conste a assinatura do
emitente que utilize certificado admitido pelas partes como valido; (iii) digitalizadas e certificadas
nos termos constantes em lei e regulamentacdo especifica; e (iv) a via original (“Documentos
Comprobatérios”).

Paragrafo terceiro — A aquisicdo pelo FUNDO de qualquer Direito Creditorio esta condicionada a
prévia aprovacdo da Administradora, cujo veto estara condicionado exclusivamente as seguintes
hipdteses (i) capacidade operacional de gerenciar os Direitos Creditérios na carteira do FUNDO, e
(ii) eventual risco de imagem.

Artigo 54 - Os Direitos Creditérios serdo cedidos ao FUNDO pelos respectivos Cedentes
juntamente com todos e quaisquer direitos, garantias e prerrogativas, principais e acessorios,
assegurados em razao de sua titularidade.

Paragrafo primeiro - O respectivo Cedente serd responsavel pela correta constituicdo, pela
existéncia, liquidez, certeza, autenticidade, legalidade, veracidade e correta formalizacdo dos
Direitos Creditérios cedidos ao FUNDO, podendo responder ou ndo, conforme o caso, pela
solvéncia ou solvibilidade dos Direitos Creditérios nos termos deste Regulamento e do respectivo
Contrato de Cessao.

Paragrafo segundo - A Administradora, o Custodiante, a Consultora e a Gestora nédo responderdo
pela solvéncia dos devedores, pelo pagamento dos Direitos Creditérios cedidos ou por sua
existéncia, liquidez e correta formalizacao.

Artigo 55 - Apés 90 (noventa) dias do inicio de suas atividades, o FUNDO deve ter, no minimo,
50% (cinquenta por cento) de seu patrimonio liquido representado por Direitos Creditérios elegiveis,
podendo a Administradora requerer a prorrogacdo desse prazo a CVM, por igual periodo, desde
que haja motivos que justifiquem o pedido.

Artigo 56 — Os Recursos Livres do FUNDO que néo estiverem alocados em Direitos Creditérios
serdo necessariamente alocados pela Gestora nos Ativos Financeiros a seguir descritos, nao
havendo limite de concentracdo por Ativo Financeiro ou por emissor:

| - moeda corrente nacional;

Il - titulos de emisséo do Tesouro Nacional,

Ill- operacBes compromissadas lastreadas exclusivamente nos ativos previstos na alinea “II”
acima; e

\% - cotas de fundos de investimento, referenciado DI e/ou renda fixa, cotas de fundos
de investimento em cotas de fundos de investimento multimercado, que apliquem seus
recursos, os quais poderdao ser administrados e/ou geridos pela Administradora ou pela
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Gestora, por suas controladoras, sociedades por eles direta ou indiretamente controladas,
sociedades coligadas ou outras sociedades sob controle comum.

Paragrafo primeiro - O FUNDO poderd investir até 50% (cinquenta por cento) dos Recursos Livres
em um unico fundo de investimento, de acordo com o quanto previsto na alinea “II” do “caput” deste
Artigo.

Paragrafo segundo — Observado o disposto no Artigo 55 acima, ndao ha limite de concentracéo
para os investimentos realizados em titulos publicos de emissdo do Tesouro Nacional e operacdes
compromissadas lastreadas nestes titulos.

Paragrafo terceiro - A Gestora ndo podera realizar operagfes em mercados de derivativos, a ndo
ser com objetivo Unico para protecdo da carteira do FUNDO.

Paragrafo quarto — O FUNDO podera realizar operacdes onde figurem como contraparte a
Administradora as empresas controladoras, coligadas e/ou subsididrias da Administradora ou ainda
quaisquer carteiras, clubes de investimento e/ou fundos de investimento administrados pela
Administradora, desde que em operagfes com a finalidade exclusiva de realizar a gestdo de caixa
e liguidez do FUNDO. Todas as informacdes relativas as operacdes ora referidas serdo objeto de
registros analiticos segregados.

Paragrafo quinto - A Gestora envidara seus melhores esfor¢cos para adquirir Ativos Financeiros
cujos vencimentos propiciem a carteira do FUNDO a classificagdo de longo prazo, para fins de
tributacdo dos cotistas.

Artigo 57 - O FUNDO néo realizard operacgfes de: (i) aquisicdo de ativos ou de aplicacao de
recursos em modalidades de investimento de renda varidvel ou atrelados a variacdo cambial; (ii)
daytrade, assim consideradas aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia, independentemente
do FUNDO possuir estoque ou posicao anterior do mesmo Ativo Financeiro; (iii) aquisicdo de
Direitos Creditorios da Administradora e/ou de sua obrigacdo/coobrigacdo, bem como de seus
controladores, de sociedades por ele direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras
sociedades sob controle comum; (iv) aplicacdes em cotas de fundos de investimento cuja atuacdo
em mercados de derivativos gere alavancagem superior a uma vez o respectivo patrimonio liquido;
(v) aplicacdo em fundos de investimento cujas carteiras sejam administradas por pessoas fisicas; e
(vi) aplicagcéo de recursos no exterior.

Artigo 58 - Os percentuais e limites referidos neste Capitulo serdo cumpridos diariamente pela
Administradora, com base no patriménio liquido do Dia Util imediatamente anterior.

Artigo 59 - Os Direitos Creditérios serdo custodiados pelo Custodiante ou pelo Depositario,
conforme o caso, e os demais Ativos Financeiros da carteira do FUNDO serdo custodiados ou
mantidos em contas de depdsito diretamente em nome do FUNDO, em contas especificas abertas
no SELIC, em sistemas de registro e de liquidagao financeira de ativos autorizados pelo BACEN ou
em instituicbes ou entidades autorizadas a prestacao desses servicos pela referida autarquia ou
pela CVM.
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Artigo 60 - O FUNDO nao podera adquirir Direitos Creditérios originados, cedidos, de emisséo e/ou
de coobrigagdo da Administradora, do Custodiante, da Consultora e/ou da Gestora, bem como de
seus controladores, de sociedades por ela direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou
outras sociedades sob controle comum, bem como estes ndo poderdo adquirir Direitos Creditorios
do FUNDO.

Paragrafo Unico - O FUNDO nao podera adquirir ativos de emisséo ou que envolvam coobrigacao
da Administradora, do Custodiante, da Gestora, da Consultora ou dos demais prestadores de
servicos do FUNDO e suas Partes Relacionadas, tal como definidas pelas regras contabeis
pertinentes.

Artigo 61 - O FUNDO podera alienar de forma autbnoma e sem imposicao de restricdes a terceiros
dos Direitos Credit6rios adquiridos desde que seja pelo valor justo.

Artigo 62 - Todos os resultados auferidos pelo FUNDO seréo incorporados ao seu patriménio,
observado o disposto no Artigo 83 deste Regulamento.

Artigo 63 - Nao existe, por parte do FUNDO, da Administradora, da Gestora, da Consultora ou do
Custodiante, nenhuma promessa ou garantia acerca da rentabilidade das aplica¢cdes dos recursos
do FUNDO, relativas a rentabilidade de suas Cotas ou de que os objetivos do FUNDO serdo
alcancados.

Artigo 64 - Nao obstante a diligéncia da Administradora, da Gestora e da Consultora em colocar
em pratica a politica de investimento delineada neste Regulamento, o FUNDO, a Administradora, a
Gestora e a Consultora ndo serdo responsaveis, em nenhuma hipétese, pela existéncia e/ou pela
solvéncia dos Direitos Creditérios, por eventual depreciagdo dos bens ou ativos integrantes da
Carteira do FUNDO, ou por prejuizos em caso de liquidagdo do FUNDO, assumindo os Cotistas o0s
riscos inerentes a este tipo de investimento.

Artigo 65 - As aplicagfes realizadas no FUNDO ndo contam com garantia da Administradora, da
Gestora, da Consultora ou do Fundo Garantidor de Créditos — FGC. Ademais, os investimentos da
carteira estdo sujeitos aos fatores de risco descritos neste Regulamento.

CAPITULO XI DOS CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

Artigo 66 - O FUNDO somente poderé adquirir Direitos Creditérios que atendam cumulativamente,
na Data de Aquisi¢do, aos seguintes Critérios de Elegibilidade:

| - A taxa média ponderada da carteira do FUNDO, incluindo os Direitos Creditérios a serem
cedidos, devera ser igual ou superior a 130% (cento e trinta por cento) da Taxa DI, calculadas
e divulgadas diariamente pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo ("B3 (segmento CETIP UTVM");
Il - O FUNDO nao podera adquirir Direitos Creditérios vencidos;

Il = O FUNDO podera adquirir Direitos Creditorios representados por debénture, limitado a
20% (vinte por cento) do seu patrimdmio liquido; e

I1I- O FUNDO podera adquirir Direitos Creditorios de Unico Cedente, correspondendo a 100%
(cem por cento) do Patriménio Liquido do FUNDO.
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Artigo 67 — O Custodiante sera a instituicdo responsavel por verificar e validar o atendimento dos
Direitos Creditorios aos Critérios de Elegibilidade.

CAPITULO Xl DOS PROCEDIMENTOS DE CESSAO

Artigo 68 - Somente poderdo ceder Direitos Creditérios ao FUNDO entidades originadoras ou
titulares de Direitos Creditérios (cada um “Cedente”) que tenham celebrado instrumento de cessao
(cada um “Contrato de Cessao”) com o FUNDO. Toda e qualquer operagao de aquisi¢ao de Direitos
de Crédito pelo FUNDO devera ser realizada em estrita observancia ao disposto no Contrato de
Cesséo celebrado entre o respectivo Cedente e o FUNDO.

Artigo 69 - A Gestora acompanhara todo o procedimento de oferta e cessdo dos Direitos
Creditorios.

Artigo 70 — O pagamento dos Direitos Creditorios as Cedentes seré realizado mediante o crédito
dos valores correspondentes ao pre¢o da cesséo, pelo Custodiante, atuando por conta e ordem do
FUNDO, na Data de Aquisi¢ao.

Paragrafo unico - Nao é admitido o pagamento de cessao de Direito Creditério para contas de
pessoas que nao sejam as préprias Cedentes dos Direitos Creditérios (de terceiros, estranhos aos
negadcios realizados de venda e compra dos recebiveis).

CAPITULO XIIl DOS FATORES DE RISCO

Artigo 71 - Nao obstante a diligéncia da Administradora, da Consultora e da Gestora em colocar
em pratica a politica de investimento delineada, os investimentos do FUNDO estdo, por sua
natureza, sujeitos a diversos tipos de riscos e, mesmo que a Administradora e a Gestora mantenham
sistema de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa eliminagéo da possibilidade de
perda total do capital investido pelos cotistas ho FUNDO. O investidor, antes de subscrever/adquirir
Cotas, devera ler cuidadosamente os fatores de risco indicados abaixo, responsabilizando-se pelo
seu investimento em Cotas.

Artigo 72 - Os Ativos Financeiros e Direitos Creditorios que compdem a carteira do FUNDO estao
sujeitos aos seguintes fatores de risco:

I — Risco de crédito: consiste no risco de inadimplemento ou atraso no pagamento de juros
e/ou principal dos Direitos Creditorios e Ativos Financeiros pelos emissores e coobrigados dos
ativos ou pelas contrapartes das operacdes do FUNDO, podendo ocasionar, conforme o caso, a
reducdo dos ganhos ou mesmo perdas financeiras até o valor das operacfes contratadas e néo
liquidadas. Alteracdes e equivocos na avaliagéo do risco de crédito do emissor podem acarretar em
oscilagbes no preco de negociagéo dos titulos que compdem a carteira do FUNDO.

I — Risco de liquidez: consiste no risco de reducédo ou inexisténcia de demanda pelos ativos
integrantes da carteira do FUNDO nos respectivos mercados em que sdo negociados, devido a
condicbes especificas atribuidas a esses ativos ou aos préprios mercados em que sdo negociados.
Em virtude de tais riscos, a Gestora podera encontrar dificuldades para liquidar posi¢cdes ou
negociar os referidos ativos pelo preco e no tempo desejados, de acordo com a estratégia de gestéo
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adotada para o FUNDO, o qual permanecera exposto, durante o respectivo periodo de falta de
liquidez, aos riscos associados aos referidos ativos que podem, inclusive, obrigar a Gestora a
aceitar descontos nos seus respectivos prec¢os, de forma a realizar sua negociacdo em mercado.
Esses fatores podem prejudicar o pagamento de resgate aos cotistas do FUNDO.

i — Risco de mercado: consiste no risco de flutuacdo dos precos e da rentabilidade dos Ativos
Financeiros do FUNDO, os quais sao afetados por diversos fatores de mercado, como liquidez,
crédito, alteragcfes nas politicas econdmicas monetaria, fiscal ou cambial, e mudancas econdmicas
nacionais ou internacionais. As oscilagbes de precos podem fazer com que determinados ativos
sejam avaliados por valores diferentes aos de emissdo e/ou contabilizacdo, podendo acarretar
volatilidade das Cotas e perdas aos cotistas.

v - Fundo Aberto e Insuficiéncia de Recursos para Pagamento de Resgate das Cotas: O
FUNDO é constituido sob a forma de condominio aberto. Quando da eventual solicitacdo de resgate
de Cotas ou quando do resgate em decorréncia de um Evento de Liquidagdo, o FUNDO poderéa ndo
dispor de recursos suficientes para efetuar o resgate total ou parcial das Cotas nas datas
originalmente previstas, podendo acarretar prejuizo aos Cotistas, ndo sendo devido, nesta hipétese,
pelo FUNDO ou qualquer outra pessoa, incluindo a Administradora, o Gestora e o Custodiante,
gualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza;

\% - Risco de descontinuidade: A existéncia do FUNDO no tempo dependera da manutencéo
do fluxo de cessao de Direitos Creditérios nos termos de cada um dos Contratos de Cesséo e deste
Regulamento. Conforme previsto neste Regulamento, podera haver a liquidacdo antecipada do
FUNDO em situacdes pré-determinadas ou mediante deliberagdo da Assembleia Geral de cotistas.
Tal situacdo pode acarretar 0 desenquadramento da carteira do FUNDO, bem como gerar
dificuldades a Gestora em identificar Direitos Creditérios elegiveis ao FUNDO nos termos deste
Regulamento em tempo héabil. Desse modo, os cotistas terdo seu horizonte original de investimento
reduzido e poderdo ndo conseguir reinvestir os recursos que detinham aplicados no FUNDO com a
mesma remuneragao proporcionada pelo FUNDO, ndo sendo devida, entretanto, pelo FUNDO, pela
Administradora, pela Consultora, pela Gestora ou pelas Cedentes dos Direitos Creditérios qualquer
multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

VI - Risco de resgate das Cotas do FUNDO em Direitos Creditérios: Na ocorréncia de uma
das hipéteses de liquidacdo antecipada do FUNDO, ha previsdo neste Regulamento de que as
Cotas poderdo ser resgatadas em Direitos Creditérios. Nessa hipétese, os cotistas poderédo
encontrar dificuldades para vender os Direitos Creditérios recebidos do FUNDO ou para
administrar/cobrar os valores devidos pelos devedores dos Direitos Creditorios e poderdo sofrer
prejuizos patrimoniais, bem como as expectativas de resgate das Cotas poderdo ndo ser cumpridas,
havendo o atraso no resgate de tais Cotas.

VII- Risco tributéario: Este pode ser definido como o risco de perdas devido a cria¢do de tributos,
nova interpretacdo ou ainda de interpretacao diferente que venha a se consolidar sobre a incidéncia
de quaisquer tributos, obrigando o FUNDO a novos recolhimentos, ainda que relativos a operacoes
ja efetuadas.

VIII - Risco Relacionado a Fatores Legais e Regulatérios: O FUNDO esta sujeito a riscos
decorrentes das eventuais restricbes de natureza legal ou regulatéria que possam afetar
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adversamente a validade da constituicdo e da cessdao dos Direitos Creditdrios, bem como o
comportamento do conjunto dos créditos cedidos e os fluxos de caixa a serem gerados.

IX — Risco de guarda e de verificacdo por amostragem da documentacao relativa aos
Direitos Creditorios: O Custodiante sera responsavel pela guarda dos Documentos
Comprobatérios relativos aos Direitos Creditorios. Todavia, o Custodiante podera contratar uma
empresa especializada na guarda de documentos para que realize a guarda do original dos
Documentos Comprobatérios que tenham sido emitidos em suporte analégico. Mesmo que o
Custodiante possua regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis de verificagdo e
gue o contrato de prestacdo de servico garanta o efetivo controle do Custodiante sobre a
movimentac¢ao dos Documentos Comprobatérios e demais ativos integrantes da carteira do FUNDO
sob guarda da empresa especializada, a guarda da documentag¢ao por terceiro pode representar
uma limitacdo ao FUNDO, em termos de verificacdo da originacdo e formalizacdo dos Direitos
Creditorios. Nos termos do paragrafo segundo do Artigo 17 deste Regulamento, o Custodiante
realizard, diretamente, ou através de terceiros contratados, verificacdo periddica da documentagéo
referente aos Direitos Creditorios. Uma vez que essa verificag@o é realizada por amostragem apos
a cesséao dos Direitos Creditérios, o FUNDO podera adquirir Direitos Creditérios que, na data da
cessdo, ndo apresentem evidéncias da comprovacéo de entrega da mercadoria ou da prestacdo do
servico. Além disso, a carteira do FUNDO podera conter Direitos Creditorios cujos Documentos
Comprobatérios apresentem irregularidades, que poderdo obstar o pleno exercicio, pelo FUNDO,
das prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos Creditorios.

X — Risco pela auséncia do registro em cartério das cessfes de Direitos Creditérios ao
FUNDO: Por se tratar de um FUNDO que podera adquirir Direitos Creditorios de uma multiplicidade
de Cedentes domiciliadas em diversas localidades no territério brasileiro, o FUNDO, em
determinados casos podera néao registrar os Contratos de Cessdo em cartorio de registro de titulos
e documentos em fungéo dos custos do registro. Assim sendo, a ndo realizagéo do referido registro,
ou a ndo utilizacdo de instrumento publico para a formalizagéo dos Contratos de Cesséo e anexos
podera representar risco ao FUNDO em relacdo a créditos reclamados por terceiros que tenham
sido ofertados ou cedidos pelas Cedentes a mais de um cessionario. O FUNDO nao podera
reclamar Direitos Creditérios cedidos a terceiros ou valores em relagdo a Direitos Creditorios
cedidos pagos por devedores a terceiros de boa fé adquirentes dos mesmos Direitos Creditorios
cedidos ao FUNDO. O FUNDO podera sofrer perdas, ndo podendo a Administradora ser de
gualquer forma responsabilizados por tais perdas.

Xl — Risco pela auséncia de classificacdo de risco das Cotas: O FUNDO néo possui
classificagdo de risco emitida por agéncia classificadora de risco, desde que permitido pela
regulamentacao aplicavel, o que pode dificultar a avaliacao, por parte dos investidores, da qualidade
do crédito representado pelas Cotas e com a capacidade do FUNDO em honrar com os pagamentos
das Cotas. Ademais, as Cotas do FUNDO néo serdo objeto de classificacdo de risco por agéncia
classificadora. Desse modo, cabera aos investidores, antes de subscrever e integralizar as Cotas,
analisar todos os riscos envolvidos na aquisicdo destas, inclusive, mas ndo somente, aqueles
descritos neste Capitulo.

Xl - Risco Relacionado a Fatores Macroeconémicos: O FUNDO também podera estar
sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da Administradora tais

como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou situagdes especiais de
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mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econémica ou financeira que modifiguem a
ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro,
incluindo variacGes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacdo da moeda e de mudancas
legislativas, poder&o resultar em (a) perda de liquidez dos ativos que compdem a carteira do
FUNDO, (b) inadimpléncia dos emissores dos ativos e/ou devedores, e (c) incremento significativo
nas solicitacdes de resgates de cotas. Tais fatos poderdo acarretar prejuizos para os cotistas e
atrasos nos pagamentos dos regastes.

Xl - Titularidade dos Direitos Creditérios: O FUNDO é uma comunhao de recursos que tem
por objeto a aquisicdo de Direitos Creditorios, e suas Cotas representam fracdes ideais de seu
patrimdnio liquido. Deste modo, a titularidade das Cotas ndo confere ao cotista propriedade ou
gualquer outro direito que possa ser exercido diretamente sobre os Direitos Creditérios ou sobre os
Ativos Financeiros que integram a carteira do FUNDO. Em caso de liquidacdo antecipada do
FUNDO, podera haver resgate de Cotas mediante dacdo em pagamento de Direitos Creditorios,
nas hipoteses previstas no Regulamento, e neste caso, a propriedade dos Direitos Creditorios sera
transferida do FUNDO para os cotistas. Nao cabera ao cotista a escolha dos Direitos Creditorios
gue Ihe serdo atribuidos por ocasido do resgate de cotas mediante dacdo em pagamento de Direitos
Creditorios.

XIV - Risco decorrente da multiplicidade de Cedentes: O FUNDO esta apto a adquirir Direitos
Creditorios de titularidade de multiplas Cedentes. Tais Cedentes ndo sédo previamente conhecidas
pelo FUNDO, pela Administradora, pela Consultora ou pela Gestora de forma que eventuais
problemas de natureza comercial entre as Cedentes e 0s respectivos devedores podem néo ser
previamente identificados pelo FUNDO, pela Administradora, pela Consultora ou pela Gestora.
Caso os Direitos Creditérios cedidos ndo sejam pagos integralmente pelos respectivos devedores
em decorréncia de qualquer problema de natureza comercial entre o devedor e a respectiva
Cedente, tais como (i) defeito ou vicio do produto ou (ii) devolucdo do produto que resulte no
cancelamento da respectiva venda e as respectivas Cedentes néo restituam ao FUNDO o montante
em moeda corrente nacional correspondente ao valor dos referidos Direitos Creditorios, os
resultados do FUNDO poderao ser afetados negativamente.

XV - Risco da Cobranca Judicial e Extrajudicial: Em se verificando a inadimpléncia nas
obrigacdes dos pagamentos dos Direitos Creditérios cedidos ao FUNDO, podera ser efetuada a
cobranca judicial e/ou extrajudicial dos valores devidos. Ndo ha, contudo, garantia de que, em
gualquer uma dessas hipoteses, as referidas cobrancas atingirdo os resultados almejados, nem de
gue o FUNDO recuperard a totalidade dos valores inadimplidos, o que podera implicar perdas
patrimoniais ao FUNDO. O FUNDO, caso os custos da cobranca judicial sejam muito elevados,
poder& optar por ndo efetuar tal cobranca judicial, o que podera acarretar perda patrimonial para o
FUNDO.

XVI - Demais riscos: O FUNDO podera incorrer no risco de os Direitos Creditérios serem
alcancados por obrigac6es assumidas pelas Cedentes e/ou em decorréncia de sua intervenc¢ao ou
liquidacdo extrajudicial. Os principais eventos que podem afetar a cessao dos Direitos Creditorios
consistem (i) na existéncia de garantias reais sobre os Direitos Creditérios, constituidas antes da
sua cessdo ao FUNDO, sem conhecimento do FUNDO, (ii) na existéncia de penhora ou outra forma
de constri¢do judicial sobre os Direitos Creditérios, ocorridas antes da sua cessdo ao FUNDO e sem
o conhecimento do FUNDO, (iii) na verificagdo, em processo judicial, de fraude contra credores ou
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fraude a execucdo praticadas pelas Cedentes, e (iv) na revogacdo da cessdo dos Direitos
Creditorios ao FUNDO, quando restar comprovado que tal cessao foi praticada com a intengéo de
prejudicar os credores das Cedentes. Nestas hipoteses os Direitos Creditorios cedidos ao FUNDO
poderdo ser alcancados por obriga¢cdes das Cedentes e o patrimdnio do FUNDO poderé ser afetado
negativamente. O FUNDO também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios
ou exdgenos, tais como moratéria, guerras, revolucdes, mudancas nas regras aplicaveis aos Ativos
Financeiros, mudangas impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO,
alteracdo na politica econémica, decisdes judiciais etc.

CAPITULO XIV DA COBRANCA DOS DIREITOS CREDITORIOS

Artigo 73 - A comunicacao aos devedores dos Direitos Creditérios sera realizada pela Consultora
em até 3 (trés) dias apos a realizagdo da cesséo para o FUNDO.

Paragrafo Primeiro - A comunicagéo podera ser realizada pelos Correios, por meio de carta com
aviso de recebimento (AR), ou através de e-mail que utilize certificagdo digital de envio,
recebimento, contetdo e leitura.

Artigo 74 - O FUNDO adquirira Direitos Creditérios originadas por Cedentes distintos, atuantes nas
mais diversas areas e segmentos, e cujos processos de originagdo e politicas de concessao de
crédito, e estdo basicamente descritas no Anexo lll, deste Regulamento. Por essa razao, (i); e (ii)
os Agentes de Cobranca adotardo diferentes estratégias para cobranca dos Direitos Creditorios,
bem como procedimentos de cobranca extrajudicial e/ou judicial, de acordo com as caracteristicas
da carteira ou modalidade de Direitos Creditdrios.

Artigo 75- Os Cedentes deverao transferir ao FUNDO, no prazo de 48 (quarenta e oito) horas da
verificacdo de seu recebimento, quaisquer valores que eventualmente venha a receber dos
devedores, sem qualquer deducédo ou desconto, a qualquer titulo.

CAPITULO XV DAS COTAS

Artigo 76 - O patrimdnio do FUNDO sera formado por Cotas Seniores e Cotas Subordinadas sendo
gue as condicBes de emissdo, integralizacdo e resgate aplicaveis a classe estdo descritas neste
Regulamento.

Paragrafo primeiro - O valor unitario de emisséo das Cotas, sera de R$1.000,00 (mil reais), na
data de emisséo.

Paragrafo segundo - A partir da data da primeira integralizacdo de Cotas Seniores, seu respectivo
valor unitério sera calculado todo Dia Util, para efeito de determinac&o de seu valor de integralizac&o
ou resgate, devendo corresponder ao menor dos seguintes valores: (i) o patrimdnio liquido dividido
pelo nimero de Cotas Seniores em circulac&o; ou (i) o valor unitario da Cota Sénior no Dia Util
imediatamente anterior, acrescido dos rendimentos no periodo com base na meta de rentabilidade
prioritaria estabelecida no Artigo 79 abaixo.

Paragrafo terceiro - A partir da data da primeira emissao de Cotas Subordinadas, seu respectivo
valor unitario sera calculado todo Dia Util, para efeito de determinac&o de seu valor de integralizacio
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ou resgate, devendo corresponder ao Patrim6nio Liquido deduzido do valor das Cotas Seniores em
circulacao, dividido pelo niumero de Cotas Subordinadas em circulacéo.

Paragrafo quarto - Nos termos do artigo 23-A da Instrucdo n° 356/01, da CVM, as Cotas do FUNDO
ndo serdo classificadas por agéncia classificadora de risco. A auséncia de classificacdo de risco
das cotas exige do potencial investidor uma andlise mais criteriosa da estrutura do FUNDO,
notadamente da relacdo risco/retorno e, inclusive, da possibilidade de perda total do capital
investido. Neste sentido, recomenda-se ao investidor a analise cuidadosa e criteriosa do presente
Regulamento antes da tomada de sua decisdo de investimento em cotas do FUNDO.

Paragrafo quinto - As Cotas Seniores e/ou as Cotas Subordinadas que sejam destinadas a um
unico Cotista, ou a um grupo de Cotistas vinculados por interesse Unico e indissociavel, estaréo
dispensadas da classificagdo de risco por agéncia classificadora de risco em funcionamento no
Pais, nos termos do artigo 23-A da Instru¢cdo CVM n° 356/01. Na hipétese das Cotas serem detidas
por outros investidores— que n&o os referidos acima — ou de alteragdo do presente Regulamento,
em observancia ao disposto no artigo 23-A, inciso lll, da Instrugdo CVM n° 356/01, sera obrigatorio
0 prévio registro na CVM e a apresentacao do relatorio de classificagéo de risco correspondente.

Artigo 77 - A qualidade de cotista do FUNDO caracterizar-se-a pela abertura de conta de depdsito
em nome do cotista.

Paragrafo primeiro - O extrato da conta de depdsito, emitido pelo Custodiante, sera o documento
habil para comprovar a propriedade do numero de Cotas pertencentes a cada cotista.

Paragrafo segundo - A integralizagdo das Cotas do FUNDO sera efetuada a vista em moeda
corrente nacional, mediante o crédito do respectivo valor em recursos disponiveis na conta corrente
do FUNDO a ser indicada pela Administradora, por qualquer mecanismo de transferéncia de
recursos admitido pelo BACEN ou através de sistema operacionalizado pela B3, quando aplicavel,
ou, ainda, em Direitos Creditérios, exclusivamente no caso de Cotas Subordinadas.

Paragrafo terceiro - A confirmacado da integralizacdo de Cotas do FUNDO esta condicionada a
efetiva disponibilidade pelos cotistas dos recursos na conta corrente do FUNDO.

Artigo 78 - As Cotas (a) terdo a forma escritural, (b) serdo mantidas em conta de depdsito em nome
de seus respectivos titulares, (c) correspondem a fracdes ideais de seu patrimbnio, e (d) serdo
integralizadas e resgatadas nos termos previstos neste Regulamento.

Artigo 79 - As Cotas Seniores tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacfes
comuns:

I) Rentabilidade alvo é a rentabilidade correspondente a taxa média diaria do DI — Depoésitos
Interfinanceiros de um dia, "over extra-grupo”, acrescidas de um spread de 2,25% a.a.
(dois inteiros e vinte e cinco centésimos por cento ao ano), sendo a Taxa DI expressa na
forma decimal ao ano, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) dias Uteis, calculada e
divulgada diariamente pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo, (segmento CETIP UTVM"), no
informativo diério disponivel em sua péagina na Internet (http://www.cetip.com.br) ("Taxa
DI");
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II) Prioridade de resgate em relacdo as Cotas Subordinadas, observado o disposto neste
Regulamento;

[1) Valor unitério inicial de emissao de R$ 1.000,00 (mil reais);

IV) Valor unitario calculado todo Dia Util, para efeito de definicéo de seu valor de integralizacéo
e resgate, observados os critérios definidos no Paragrafo Segundo do Artigo 76 deste
Regulamento; e

V) Direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembleias Gerais
de Cotistas, sendo que cada Cota Sénior correspondera a 01 (um) voto.

Artigo 80 - As Cotas Subordinadas possuem as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e
obrigagdes:

a) Subordinam-se as Cotas Seniores para efeito de resgate, observado o disposto neste

Regulamento;

b) Deverédo atender a Subordinacao estabelecida neste Regulamento;

c) Valor unitario inicial de emissédo de R$ 1.000,00 (mil reais);

d) Valor unitario sera calculado todo Dia Util para efeito de definicdo do valor de integralizac&o
e resgate, observados os critérios definidos neste Regulamento;

e) Direito de votar todas e quaisquer matérias objeto de deliberacdo nas Assembleias Gerais
de Cotistas, sendo que a cada Cota Subordinada correspondera 01 (um) voto; e f) Poderéo
ser integralizadas em Direitos Creditérios.

CAPITULO XVI DA EMISSAO

Artigo 81 — O FUNDO emitira Cotas Seniores e Cotas Subordinadas, cujas caracteristicas estéao
estabelecidas no Capitulo XV acima.

Artigo 82 - Na emissao e integralizacdo de Cotas do FUNDO, deve ser utilizado o valor da cota de
fechamento do dia anterior ao da efetiva disponibilidade dos recursos confiados pelo investidor ao
Custodiante, em sua sede ou dependéncias.

Artigo 83 - Na hipétese do FUNDO atingir a rentabilidade alvo das Cotas Seniores, conforme
estabelecido neste Regulamento, a rentabilidade excedente sera atribuida as Cotas Subordinadas,
as quais ndo possuem limite de rentabilidade.

Artigo 84 — O Cotista, por ocasido de seu ingresso no FUNDO: (a) recebera exemplar deste
Regulamento; e (b) assinara Termo de Adeséo, declarando estar ciente, dentre outras informacoées:
(i) das disposicdes contidas neste Regulamento, especialmente aquelas referentes a politica de
investimento, a Taxa de Administracdo e a Taxa de Performance; (ii) dos riscos inerentes ao
investimento no FUNDO, conforme descritos neste Regulamento; e (iii) da possibilidade de perdas
decorrentes das caracteristicas dos Direitos Creditorios que integram e/ou venham a integrar a
carteira do FUNDO; (iv) da possibilidade de perda total do capital investido e da auséncia de
classificacéo de risco das Cotas, mediante a assinatura de termo de adeséo e de ciéncia de risco,
da declaracdo de investidor profissional, na forma da legislagdo em vigor; e (v) que assinara a
Declaracéo de Condicao de Investidor Profissional.
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CAPITULO XVII DO RESGATE

Artigo 85 - Os Cotistas poderédo solicitar o resgate das Cotas a qualquer momento, observado o
disposto neste Capitulo. Nao havera caréncia para solicitacdo de resgates.

Paragrafo primeiro - N&o sera admitido o resgate de Cotas desde a data do envio da convocagéo
para a Assembleia Geral de Cotistas que tenha sido convocada para deliberar sobre Evento de
Avaliacéo e/ou Evento de Liguidagdo do FUNDO, até a ocorréncia da respectiva Assembleia Geral
de Cotistas que delibere definitivamente sobre o tema.

Paragrafo segundo — Caso este Regulamento preveja a ocorréncia de pagamento de resgates aos
Cotistas, em desacordo com as normas e procedimentos adotados pela B3: a) a B3 ficara isenta de
qualquer responsabilidade; e b) o pagamento de resgates aos Cotistas devera ocorrer fora do
ambiente da B3 e serd realizado pelo Custodiante.

Artigo 86 - Os Cotistas poderdo solicitar o resgate das Cotas de sua titularidade, por meio de
correspondéncia encaminhada a Administradora.

Artigo 87 — O pagamento do valor do resgate das Cotas sera realizado no prazo de até 30 (trinta)
dias corridos, contados da data de recebimento da solicitacdo pela Administradora.

Paragrafo primeiro - O pagamento dos resgates pode estar sujeito ao fluxo de vencimentos futuros
dos Direitos Creditérios, de modo que os Cotistas devem estar cientes de que, dependendo do
volume de resgates solicitados em determinado periodo, ha o risco de o FUNDO nédo possuir
recursos suficientes para efetuar o pagamento de todos os resgates no prazo solicitado. Neste caso,
aplicar-se-a o disposto no Paragrafo Terceiro abaixo.

Paragrafo segundo — Caso as ordens de resgate excedam a liquidez do FUNDO em determinado
dia, de forma que ndo existam recursos suficientes para cobrir os pedidos de resgate, a
Administradora atendera aos pedidos de resgates conforme a ordem cronolégica de recebimento
de tais pedidos, postergando para o Dia Util imediatamente seguinte os resgates que ndo puderem
ser atendidos no mesmo dia, ndo sendo, portanto, aplicado o prazo estabelecido no caput deste
Artigo. Neste caso, a Administradora no mesmo dia do recebimento do pedido, comunicara os
Cotistas e a Gestora sobre os procedimentos que seréo utilizados para pagamento dos resgates.

Paragrafo terceiro - Enquanto perdurar a situacdo descrita no Paragrafo Segundo acima, a
aquisicao de novos Direitos Creditorios pelo FUNDO sera suspensa, reiniciando quando forem
realizados os pagamentos referentes aos resgates solicitados pelos Cotistas, caso ndo tenha
ocorrido nenhum Evento de Avaliagdo e/ou Evento de Liquidacdo do FUNDO.

Paragrafo quarto - Caso apos 360 (trezentos e sessenta) dias da data da solicitacdo de um resgate
ainda nao haja recursos disponiveis para pagamento do referido resgate, a Administradora devera
convocar uma Assembleia Geral de Cotistas para deliberar se tal fato deve configurar ou ndo um
Evento de Liquidacéo.

Artigo 88 - Os valores de resgate das Cotas serdo efetuados pela cota de fechamento do dia
anterior ao do efetivo pagamento dos resgates aos Cotistas.
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Artigo 89 - Os Cotistas titulares das Cotas ndo poderdo, em nenhuma hipétese, exigir do FUNDO
0 resgate de suas Cotas em condicfes diversas das previstas neste Regulamento.

CAPITULO XVIII DA NEGOCIACAO DAS COTAS

Artigo 90 — As Cotas do FUNDO néo serdo objeto de cessao ou transferéncia, salvo por decisdo
judicial, execugéo de garantia ou sucessao universal, nos termos da legislagéo vigente.

CAPITULO XIX DO PATRIMONIO LiQUIDO

Artigo 91 - O patrimdnio liquido do FUNDO corresponde a soma algébrica do disponivel com o
valor da carteira, mais os valores a receber, menos as exigibilidades e provisées.

Artigo 92 - Na integralizacado de Cotas representativas do patriménio inicial do FUNDO que ocorrer
em data diferente da data da primeira integralizagéo, sera utilizado o valor da Cota de fechamento
do dia anterior de mesma classe em vigor ao da efetiva disponibilidade dos recursos confiados pelo
investidor ao Custodiante, em sua sede ou dependéncias.

Artigo 93 - O descumprimento de qualquer obrigacdo originaria dos Direitos Creditérios pelos
devedores e demais Ativos Financeiros componentes da carteira do FUNDO sera atribuido as Cotas
Subordinadas até o limite equivalente a somatdria do valor total destas, e depois as Cotas Seniores.

Artigo 94 - O FUNDO devera ter no minimo 40% (quarenta por cento) de seu patriménio
representado por Cotas Subordinadas (“Subordinagao”), ou seja, a relagdo minima equivalente a
166,66% (cento e sessenta e seis virgula sessenta e seis por cento) entre o Patrimdnio Liquido do
FUNDO e o valor das Cotas Seniores. Esta relagdo seré verificada diariamente pela Administradora.

Artigo 95 - Na hipétese de inobservancia do percentual mencionado no Artigo 94 acima, com Cotas
Subordinadas representando menos que 40% (quarenta por cento) do patriménio liquido do FUNDO
serdo adotados os seguintes procedimentos:

I - A Administradora imediatamente interrompera a aquisi¢cao de novos Direitos Creditérios;
Il - A Administradora comunicard, imediatamente, tal ocorréncia aos Cotistas detentores de
Cotas Subordinadas, atravées do envio de correspondéncia ou de correio eletrénico, pela qual:
a) noticiara a inobservancia do percentual mencionado no “caput” e a interrupgao
da aquisicdo de novos Direitos Creditorios e solicitara aos Cotistas detentores de
Cotas Subordinadas que providenciem o restabelecimento da relacdo minima dentro
de um prazo de 05 (cinco) dias corridos contados do recebimento da comunicacao, €;
b) informar& aos Cotistas detentores de Cotas Subordinadas o nUmero minimo de
Cotas Subordinadas e os respectivos valores para integralizacdo, que deverdo ser
integralizadas para que se possa restabelecer a Subordinacao.
lll- Os Cotistas detentores de Cotas Subordinadas deverdo integralizar, dentro do prazo
mencionado no inciso Il acima, tantas Cotas Subordinadas quantas sejam necessarias para
restabelecer a Subordinacéo.
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v - Na hipétese de a Administradora verificar que, decorrido o prazo do inciso Il acima,
ndo se alcancou o restabelecimento da Subordinacdo, a Administradora, devera convocar
a Assembleia Geral de Cotistas, nos termos do Capitulo XXII deste Regulamento.

CAPITULO XX DA METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS

Artigo 96 - Os Ativos Financeiros serdo calculados pela Administradora, e terdo seu valor calculado
todo Dia Util a valor de mercado, apurado conforme a metodologia de avaliacdo descrita no manual
de marcacgdo a mercado da Administradora, cujo teor esta disponivel na sede da Administradora.

Artigo 97 - Os Direitos Creditérios integrantes da carteira do FUNDO serdo calculados pela
Administradora e terdo seu valor calculado, todo Dia Util, pelos respectivos custos de aquisi¢&o,
ajustado pro rata temporis pela respectiva taxa de desconto, por ocasido de sua aquisicdo,
computando-se a valorizagdo em contrapartida & adequada conta de receita ou despesa no
resultado do periodo, observados os procedimentos definidos na Instrugdo CVM n° 489/11.

Artigo 98 — A Administradora constituira provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa referente
aos Direitos Creditérios e aos Ativos Financeiros mensalmente. As perdas e provisdes relacionadas
aos Direitos Creditérios Inadimplidos serdo suportadas Unica e exclusivamente pelo FUNDO, e
serdo reconhecidas no resultado do periodo, conforme as regras e procedimentos do Manual de
Provisionamento da Administradora.

Paragrafo primeiro - Para efeito da determinacé@o do valor da carteira, devem ser observadas as
normas e os procedimentos previstos na legislagéo e regulamentacdo em vigor.

Artigo 99 - O patriménio liquido do FUNDO correspondera ao somatério dos valores dos Direitos
de Crédito e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do FUNDO, apurados na forma deste
Capitulo, menos as exigibilidades referentes aos encargos do FUNDO e as provisfes.

CAPITULO XXI DOS ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 100 - Constituem encargos do FUNDO, além da Taxa de Administracdo e da Taxa de
Performance, as seguintes despesas, que podem ser debitadas pela Administradora:

| - taxas, impostos ou contribuicdes federais, estaduais, municipais ou autarquicas, que
recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigagbes do FUNDO;

Il - despesas com impressdo, expedicdo e publicacdo de relatérios, formulérios e
informag0des periddicas, previstas neste Regulamento ou na regulamentacéo pertinente;

Il - despesas com correspondéncias de interesse do FUNDO, inclusive comunicacdes aos
cotistas;

IV - honorarios e despesas do auditor encarregado da revisdo das demonstracdes
financeiras e das contas do FUNDO e da analise de sua situagdo e da atuacdo da
Administradora;

V - emolumentos e comissfes pagas sobre as opera¢des do FUNDO;
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VI - honoréarios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos interesses
do FUNDO, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacédo, caso o mesmo venha
a ser vencido;

VIl - quaisquer despesas inerentes a constituicao ou a liquidacdo do FUNDO ou a realizacao
de Assembleia Geral;

VIII - taxas de custodia de ativos do FUNDO;

IX - contribuicdo devida as bolsas de valores ou a entidades de mercado de balcdo
organizado

em que o FUNDO tenha suas Cotas admitidas a negociagao;

X - despesas com a contratacdo de agéncia classificadora de risco;

Xl - despesas com o profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses
dos cotistas, como representante dos cotistas; e
Xl - despesas com a contratacdo de agente de cobranca de que trata o inciso 1V do art.

39 da Instrugdo CVM n° 356.

Paragrafo Unico - Quaisquer despesas nao previstas neste Artigo como encargos do FUNDO
devem correr por conta da Administradora, exceto se previamente aprovado pela Assembleia Geral
de Cotistas.

CAPITULO XXII EVENTOS DE AVALIACAO E EVENTOS DE LIQUIDACAO

Artigo 101 — O FUNDO sera liquidado nas hipoteses previstas neste Regulamento ou quando os
Cotistas assim deliberarem em Assembleia Geral de Cotistas especialmente convocada para tal
fim.

Paragrafo primeiro - Sédo considerados Eventos de Avaliagcdo do FUNDO quaisquer das seguintes
ocorréncias:

a) Descumprimento, pela Gestora, pela Administradora, pela Consultora e/ou pelo
Custodiante, de seus deveres e obrigacfes estabelecidos neste Regulamento e nos
documentos do FUNDO, desde que, notificado para sanar ou justificar o descumprimento
por qualquer um dos acima mencionados, aquele que descumpriu seus deveres e
obrigacdes ndo o faga no prazo de 05 (cinco) Dias Uteis contados do recebimento da
referida notificacao;

b) Renlncia de qualquer prestador de servigos contratado para prestar servicos para o Fundo;

c) Caso o FUNDO néo tenha recursos disponiveis para realizar o resgate de Cotas no prazo
méximo de 360 (trezentos e sessenta) dias consecutivos contados da data de solicitacéo;

d) O percentual de recompra de Direitos Creditérios ultrapasse 15% (quinze por cento), com
base na média ponderada dos ultimos trés meses anteriores; e

e) Caso a Subordinagédo nédo seja restabelecida dentro do prazo estabelecido no Artigo 95
deste Regulamento.

Paragrafo segundo — Na ocorréncia de um Evento de Avaliacdo, o FUNDO néo estara sujeito a
liquidagdo automética, devendo a Administradora convocar a Assembleia Geral de Cotistas para
deliberar sobre o grau de comprometimento das atividades do FUNDO em razdo do Evento de
Avaliacdo, podendo deliberar: (a) pela ndo liquidacdo DO FUNDO, ou (b) que o Evento de Avaliagcéo
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constitui um Evento de Liquidacdo, devendo a Administradora, neste caso, implementar os
procedimentos de liquidagdo do FUNDO previstos no presente Capitulo, independentemente da
realizacdo de nova Assembleia Geral de Cotistas.

Paragrafo terceiro - Na hipotese de ocorréncia e continuidade de um Evento de Avaliagéo, e até a
eventual decisdo de liquidagdo do FUNDO ou de retomada de suas atividades regulares, conforme
venha a ser deliberado pela Assembleia Geral de Cotistas, a Administradora do FUNDO devera
suspender imediatamente a aquisicdo de novos Direitos Creditorios e resgates de Cotas.

Artigo 102 - Sao considerados Eventos de Liquidacdo (“Eventos de Liquidacdo”) do FUNDO
quaisquer das seguintes ocorréncias:

() por deliberagéo de Assembleia Geral de cotistas;

(ii)se o FUNDO mantiver Patrimonio Liquido médio inferior a R$ 500.000,00 (quinhentos mil
reais), pelo periodo de 3 (trés) meses consecutivos e nédo for incorporado a outro fundo de
investimento em direitos creditorios; e

(iii) em caso de impossibilidade do FUNDO adquirir Direitos Creditorios admitidos por sua
politica de investimento.

Paragrafo primeiro. Na hip6tese do inciso (iii) supra, se a decisdo da Assembleia Geral for a de
néo liquidagdo do FUNDO, fica desde ja assegurado o resgate das Cotas dos cotistas dissidentes
que o solicitarem, respeitado a ordem de preferéncia de acordo com a classe de cotas.

Paragrafo segundo. Na hipotese de solicitacdo de resgate de Cotistas dissidentes, 0 mesmo sera
realizado em 6 (seis) parcelas mensais a partir de 90 (noventa) dias da solicitacdo de resgate.

Artigo 103 - Na ocorréncia de liquidac&o antecipada do FUNDO, as Cotas poderao ser resgatadas
em Direitos Creditérios, devendo ser observado, no que couber, o disposto neste Regulamento.

Artigo 104 - Na hipotese de liquidagdo do FUNDO, os titulares das Cotas terédo o direito de partilhar
0 patriménio na proporcao dos valores previstos para amortizacdo ou resgate e no limite desses
mesmos valores, na data da liquidagéo, sendo vedado qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou
subordinacao entre os titulares de Cotas.

Artigo 105 - Nas hipoteses de liquidacdo, o auditor independente devera emitir parecer sobre a
demonstragdo da movimentacao do Patriménio Liquido, compreendendo o periodo entre a data das
ultimas demonstracGes financeiras auditadas e a data da efetiva liquidacdo do FUNDO,
manifestando-se sobre as movimentac6es ocorridas no periodo.

Artigo 106 - Apos a partilha do ativo, a Administradora do FUNDO devera promover o cancelamento
do registro do FUNDO, mediante o encaminhamento a CVM, no prazo de 15 (quinze) dias, da
seguinte documentagao:

| — o termo de encerramento firmado pela Administradora, em caso de pagamento integral aos

cotistas, ou a ata da Assembleia Geral que tenha deliberado a liquidagdo do FUNDO, quando
for o caso;
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Il- a demonstracdo de movimentacgao de patrimdénio do FUNDO, acompanhada do parecer do
auditor independente; e,
Il — o comprovante da entrada do pedido de baixa de registro no CNPJ.

CAPITULO XXIII DAS DISPOSICOES FINAIS

Artigo 107 - Todas as disposi¢cdes contidas neste Regulamento implicando qualquer tipo de
obrigacdo de dar, fazer ou nao fazer a ser realizada pelo FUNDO, deverdo ser consideradas, salvo
referéncia expressa em contrario, como de responsabilidade exclusiva da Administradora.

Artigo 108 - A cessao de Direitos Creditorios pelo FUNDO para qualquer pessoa, inclusive para
efeitos de dacdo em pagamento, somente podera ser realizada em carater definitivo e sem direito
de regresso ou coobrigagdo do FUNDO ou da Administradora.

Artigo 109 - Para fins do disposto neste Regulamento, considera-se o correio eletrénico como uma
forma de correspondéncia valida nas comunicacdes entre o Administrador, os Cedentes e 0s
cotistas.

Artigo 110 - Fica eleito o foro da Comarca de Curitiba, Estado do Parana, para dirimir quaisquer

davidas ou controvérsias oriundas deste Regulamento, com rendncia a qualquer outro por mais
privilegiado que seja.
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ANEXO | DEFINICOES

Os termos iniciados em letra mailscula e utilizados neste Regulamento (estejam no singular ou no
plural), que ndo estejam definidos neste Regulamento, tém os significados a eles atribuidos na
tabela abaixo:

Administradora: E’ a HEMERA DISTRIBUIDORA DE
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS
LTDA.;

Anbima: Associagao Brasileira das Entidades dos

Mercados Financeiro e de Capitais;
Anexos: S&o0 os anexos deste Regulamento;

Assembleia Geral: E a Assembleia Geral de Cotistas, ordinaria e
extraordinaria, realizada nos termos do
Capitulo VII deste Regulamento;

Ativos Financeiros: Sao os bens, ativos, direitos e investimentos
financeiros, distintos dos Direitos
Creditérios, que compdem o patriménio
liquido do FUNDO;

Auditor Independente € a empresa de auditoria cadastrada na CVM
e devidamente contratada pela
Administradora;

BACEN: E o Banco Central do Brasil;

Banco Cobrador: Instituicdo financeira com carteira comercial
contratada pelo FUNDO para responder
pelas atividades de liquidacdo e cobranca
bancéria de determinados Direitos
Creditorios;

Cedentes: Sao pessoas fisicas, e empresas sediadas
no territério nacional, que cedam Direitos
Creditérios ao FUNDO, na forma deste
Regulamento;

B3: E a B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcéo ("B3
(segmento CETIP UTVM");

CMN: E o Conselho Monetéario Nacional:
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Contrato de Cessao:

Cotas:
Cotas Seniores:

Cotas Subordinadas:

Critérios de Elegibilidade:

Custodiante:

CVM:

Data de Aquisicao:

Dia Util:

Direitos Creditérios:

E cada um dos contratos que regulam as
cessbes de Direitos Creditorios entre o
FUNDO, a Administradora e as Cedentes;

Sdo as Cotas Seniores e Subordinadas
consideradas em conjunto;

S&o0 as cotas da classe sénior emitidas pelo
FUNDO;

Sao as cotas da classe subordinada emitidas
pelo FUNDO;

Tem o significado que Ihe é atribuido no
Artigo 66 deste Regulamento;

¢ a HEMERA DISTRIBUIDORA DE TIiTULOS
E VALORES MOBILIARIOS

LTDA., pessoa juridica de direito privado,
com sede na Cidade de Curitiba, estado do
Parané, na Avenida Agua Verde, n° 1413, 8°
andar, Agua Verde, CEP 80620-200, inscrita
no CNPJ/ME sob n.° 39.669.186/0001-01,
devidamente habilitada pela CVM para
prestar os servicos de administrador de
carteira de valores mobiliarios e para prestar
0s servigos de custddia e valores mobiliarios
e escrituragdo de cotas de fundos de
investimentos;

E a Comiss&o de Valores Mobiliarios;

E a data da aquisicdo pelo Fundo dos
Direitos  Creditorios  ofertados pelas
Cedentes;

Significa qualquer dia, de segunda a sexta-
feira, exceto feriados de ambito nacional;

Significam os direitos de crédito de
titularidade de cada Cedente, expresso em
moeda corrente nacional, decorrente de
operaches realizadas nos segmentos
financeiro, = comercial, industrial, de
arrendamento mercantil e prestacdo de
servicos, celebradas entre as Cedentes e 0s
devedores;
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Diretor Designado:

Documentos Comprobatdrios:

Eventos de Avaliagéo:

Eventos de Liquidacdo Antecipada:

FUNDO:

Gestora:

Instrugdo CVM 356:

Investidores Profissionais:

Instrucdo CVM 400:

Periédico:

Regulamento:

Taxa de Administracéo:

Taxa DlI:

E o diretor da Administradora designado

para, nos termos da legislacdo aplicavel,

responder civil e criminalmente, pela gestao,

supervisdo e acompanhamento do FUNDO,
bem como pela prestacdo de informacdes

relativas ao FUNDO;

S&o os documentos ou titulos representativos

do respectivo Direito

Creditério;

Sao as situagbes descritas no Artigo 101 deste
Regulamento;

S&o as situagdes descritas no Artigo 102 deste
Regulamento;

Tem o significado que |he é atribuido no
Artigo 1° deste Regulamento;

e a SOLIS INVESTIMENTOS LTDA.

E a Instrugdo CVM n° 356, de 17 de
dezembro de 2001, e alteracdes posteriores;
Séao todos os investidores autorizados nos
termos da regulamentacdo em vigor a
investir em fundos de investimento em
direitos creditorios;

E a Instrugdo CVM n° 400, de 29 de dezembro
de 2003 e alteracdes posteriores.

E o jornal DCI Diario Comércio Industria &
Servicos;

E o Regulamento do FUNDO;

Ea remuneracgéo devida a Administradora;

significa a variac@o das taxas médias dos DI
over extra grupo — Depdsitos Interfinanceiros
de um dia, calculadas e divulgadas
diariamente pela B3, no Informativo Diério,
disponivel em sua pagina na Internet
(http://www.cetip.com.br), base 252
(duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis,
expressa na forma percentual ao ano; e

31



REGULAMENTO DO AZUL - VX
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
MULTISSETORIAL
CNPJ/ME 17.198.676/0001-34

E o documento por meio do qual cada cotista
adere ao Regulamento e que deve ser
firmado quando de seu ingresso ho FUNDO,
nos termos do Artigo 6° deste Regulamento.

Termo de Adesao:
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ANEXO Il PARAMETROS PARA A VERIFICACAO DO LASTRO POR AMOSTRAGEM

Em vista da significativa quantidade de Direito Creditério cedido ao FUNDO e da expressiva
diversificagéo de devedores dos Direitos Creditorios, é facultado ao Custodiante, ou terceiro por ele
indicado, realizar a analise trimestral dos Documentos Representativos do Crédito por amostragem,
observado o disposto a seguir:

1. O Custodiante recebera os Documentos Comprobatorios em até 10 (dez) dias apds a cessao
dos Direitos Creditérios e analisard a documentacao gue evidencia o lastro dos Direitos Creditorios
integrantes da carteira do FUNDO.

2. Observado o disposto no item (“a”) numa data-base pré-estabelecida, sendo que nesta data-
base sera selecionada uma amostra aleatdria simples para a determinacdo de um intervalo de
confianga para a proporgao de eventuais falhas, baseado numa distribuicdo binomial aproximada a
uma distribuicdo normal com 95% (noventa e cinco por cento) de nivel de confianga, visando a uma
margem de erro de 10% (dez por cento), independentemente de quem sejam o0s cedentes dos
Direitos Creditorios.

3. O escopo da andlise da documentacdo que evidencia o lastro dos Direitos Creditorios
contempla a verificacdo da existéncia dos respectivos Documentos Comprobatorios, conforme
abaixo discriminado:

(a) obtencao de base de dados analitica por Direitos Creditorios integrante da carteira do FUNDO;
(b) selecéo de uma amostra de acordo com a férmula abaixo:

S 1 NOno No=»>_

DO N+no

0 .Erro Estimado A

‘Tamanho da Amostra N

Populacdo Total o

-Fator Amostral

(© verificacdo fisica e/ou caracteres criados em computador ou meio técnico equivalente, dos
contratos devidamente formalizados;

(d) verificacdo da documentacado acessoria representativa dos Direitos Creditérios (identificacdo
pessoal, comprovante de residéncia etc.);

(e) evidenciacdo do atendimento as politicas de cobranca administrativa para recebiveis
vencidos e néo liquidados;

() verificacdo das condi¢cdes de guarda fisica dos Documentos Comprobatérios junto ao
Depositario do FUNDO, conforme o caso; e

(9) A verificacdo trimestral de que trata o inciso |1l do caput do Artigo 17 do Regulamento deve
contemplar:
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| — os Direitos Creditérios integrantes da carteira do FUNDO; e
II- os Direitos Creditérios Inadimplidos e os substituidos no referido trimestre, para a qual ndo se
aplica o disposto nos 88 1° e 3° do Artigo 38 da Instrucdo CVM 356.

ANEXO Il DA POLITICA DE CONCESSAO DE CREDITO

A politica de concessao de crédito € desenvolvida pela Gestora do FUNDO, observadas as regras

dispostas a seguir:

I - Os Cedentes deverao ser previamente cadastrados pela Gestora para que possam ofertar

direitos de crédito ao Fundo. Para que tenha seu cadastro aprovado, cada Cedente devera entregar

a Gestora os documentos e informacdes necessarios ao seu cadastramento acompanhadas de via

original ou de copia dos seguintes documentos: Contrato Social ou Estatuto Social, balango do

ultimo exercicio social e indicagdo das pessoas capazes de representar o Cedente em operacdes

de cesséo de direitos, acompanhada dos documentos que comprovem tais poderes. O cedente

cadastrado devera manter sempre atualizada a referida documentacéo probatéria de poderes dos

seus representantes. A critério da Gestora, outros documentos poderédo ser solicitados ao Cedente

para a aprovacao de seu cadastro;

Il — Apés o cadastramento dos cedentes de acordo com 0s requisitos estabelecidos no item |,

acima, a Gestora efetuara uma andlise de cada cedente para a concessao de um limite operacional;

Il — Apos a analise dos cedentes, a Gestora efetuara a andlise de cada operacao de cessao de

Direitos Creditérios Elegiveis de acordo com a seguinte metodologia:

a) analise do grau de concentracdo por cedente para verificar a possibilidade deste de realizar a
cessao;

b) verificacdo da posicao de Direitos Creditérios vencidos;

c) analise do grau de concentragdo por devedor em rela¢do ao Patrimonio Liquido do FUNDO;

d) verificacdo da concentracéo por devedor junto ao cedente;

e) verificagdo do histérico de pagamentos do devedor junto ao cedente e ao FUNDO.

f) verificacdo de restricdo de crédito dos sacados em relatérios de bureaus de crédito, quando a

Gestora julgar necessario.

IV — Em linhas gerais, a analise dos devedores compreendera:

a) a avaliacdo das informacdes por eles enviados ao sistema cadastral da Gestora;

b) analise do histérico de atrasos e pagamentos dos devedores; e

c) verificagdo se o perfil de risco dos devedores é compativel com os valores dos Direitos
Creditorios ofertados.
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