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REGULAMENTO DO VALOR MAX FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
SEGMENTO NPL-RESPONSABILIDADE LIMITADA

1. DEFINICOES

1.1 Os termos e expressdes utilizados neste Regulamento quando iniciados por letra mailuscula tém os
significados a eles atribuidos no Complemento | ao presente Regulamento. Além disso, (i) sempre que assim exigido
pelo contexto, as definigdes contidas neste Regulamento aplicar-se-ao tanto no singular quanto no plural e o género
masculino incluird o feminino e vice-versa; (ii) as referéncias a qualquer documento incluem todas as suas alteragoes,
substituigdes, consolidagbes e complementagdes, salvo se expressamente disposto de forma contraria; (iii) as
referéncias a disposicoes legais e regulamentares serdo interpretadas como referéncias a essas disposi¢coes
conforme alteradas, estendidas, consolidadas ou reformuladas; (iv) salvo se de outra forma expressamente
estabelecido neste Regulamento, as referéncias a capitulos, itens, complementos ou apéndices aplicam-se a
capitulos, itens e anexos deste Regulamento; (v) todas as referéncias a quaisquer partes incluem seus representantes,
sucessores e cessionarios autorizados; (vi) as referéncias ao Fundo alcangam a sua Classe Unica; e (vii) todas as

referéncias a Classe alcangam o Fundo ja que este possui Classe Unica.

2. OBIJETIVO

2.1. O objetivo do Fundo é proporcionar rendimento de longo prazo as suas Cotas por meio do investimento da
parcela preponderante de seus recursos na aquisigao de “Direitos Creditdrios”, isto &, (i) créditos ndo performados
e/ou vencidos, os quais podem incluir, para fins de esclarecimento, parcelas vincendas; e/ou (ii) titulos executivos
judiciais e/ou extrajudiciais cujos respectivos Devedores, em qualquer dos casos, tenham deixado de cumprir, parcial

ou integralmente, com as obrigagdes financeiras ali previstas.

3. FORMA DE CONSTITUIGAO, PUBLICO-ALVO E CLASSE UNICA DE RESPONSABILIDADE LIMITADA

3.1. O Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado, de natureza especial, com patrimoénio
representado em uma Unica Classe de Cotas, nos termos do artigo 4° da Resolugdo CVM 175 e do artigo 5° do Anexo
Normativo Il da Resolugdo CVM 175, sendo vedada a afetagdo ou a vinculagdo, a qualquer titulo, de parcela do
patriménio do Fundo a qualquer subclasse de Cotas. As Cotas somente serdo amortizadas e resgatadas de acordo
com os prazos definidos no respectivo Apéndice e neste Regulamento, sem prejuizo das hipéteses de amortizagdo

extraordindria, conforme disposto no Capitulo 15 deste Regulamento.

3.2. O Fundo é destinado a Investidores Autorizados que busquem rentabilidade, no longo prazo, compativel com
a politica de investimento, composicao e diversificagdo da carteira do Fundo, e aceitem os riscos associados aos

investimentos realizados pelo Fundo.



3.3. Para fins do disposto no “Cdédigo ANBIMA de Regulagdo e Melhores Praticas para Administragdo de Recursos
de Terceiros” da ANBIMA, o Fundo é classificado como “Fundo de Investimento em Direitos Creditérios”, tipo

“Recuperagéao (Non Performing Loans)”, conforme Diretriz ANBIMA de Classificagdo do FIDC n° 08.

3.4. Os Cotistas da Classe do Fundo terdo sua responsabilidade limitada ao valor por eles subscrito, nos termos
do artigo 18 da Resolugdo CVM 175 e do artigo 1.368-D, inciso I, do Cdédigo Civil.

4. PRAZO DE DURAGAO

4.1. O funcionamento do Fundo tera inicio na Data de Inicio do Fundo. O Fundo tem prazo de duragéao
determinado, sendo que seu término ocorrera no 87° (octogésimo sétimo) més apds a 12 Data de Integralizagéo das
Cotas Seniores da 12 Série. Cada Série de Cotas Seniores terd o prazo de duragéo estipulado no respectivo Apéndice

e as Cotas Subordinadas Junior terdo prazo de duragcao equivalente ao prazo de duragéao do Fundo.

4.2. Apds 90 (noventa) dias da Data de Inicio do Fundo, caso o Fundo e sua respectiva Classe mantenham, a
qualquer tempo, Patrimonio Liquido diario inferior a R$1.000.000,00 (um milh&o de reais) pelo periodo de 90 (noventa)
dias consecutivos, estes devem ser imediatamente liquidados pelo Administrador, sendo certo que a CVM podera
cancelar o registro do funcionamento da Classe e do Fundo caso o Administrador ndo tome tempestivamente as

medidas ora indicadas neste item, observado o disposto nos paragrafos do artigo 8 da Resolugdo CVM 175.

5. PRESTADORES DE SERVIGCOS ESSENCIAIS

5.1. Administrador

5.2. As atividades de administragéao fiduciaria do Fundo serédo exercidas pela OSLO CAPITAL DISTRIBUDORA DE
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicdo devidamente autorizada pela CVM para o exercicio da atividade
de administragdo de carteira de valores mobiliarios, conforme Ato Declaratério da CVM n° 12.743, de 21 de dezembro
de 2012, com sede na cidade de Sao Paulo, estado de Sdo Paulo, na Rua Doutor Eduardo de Souza Aranha n® 153, 4°
andar, inscrita no CNPJ sob o n°. 13.673.855/0001-25..

5.3. O Administrador, observadas as limitagbes estabelecidas neste Regulamento e na legislagdo e na
regulamentacao aplicaveis, tem amplos e gerais poderes para praticar os atos necessarios a administragado do Fundo,
na sua respectiva esfera de atuagdo, e sem prejuizo dos direitos e obrigagdes de terceiros contratados para prestagao

de servigos ao Fundo.

5.4. Sem prejuizo de outras obrigagdes legais e regulamentares a que esteja sujeito, o Administrador obriga-se a:

a) cumprir as obrigagdes estabelecidas na regulamentacdo em vigor, em especial, nos artigos 104 e 106 da

parte geral da Resolugao CVM 175 e no artigo 31 do Anexo Normativo Il a Resolugdo CVM 175;

b) observar as vedagbes estabelecidas na regulamentagido em vigor, em especial, nos artigos 45, 101 e 103
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da parte geral da Resolugdo CVM 175;

c) prestar diretamente ao Fundo, ou contratar, em nome do Fundo, com terceiros devidamente habilitados e
autorizados, os seguintes servicos: (i) tesouraria, controle e processamento dos ativos integrantes da carteira do

Fundo; e (ii) escrituragao das Cotas;

d) contratar o Auditor Independente;

e) contratar terceiros para desempenhar os servigos de verificagdo periddica dos Documentos

Comprobatdrios prevista no artigo 38 do Anexo Normativo Il da Resolugdo CVM 175, sendo certo que o

Administrador podera prestar tais servigos ao Fundo na qualidade de Custodiante;

f) diligenciar para que sejam mantidos, as suas expensas, atualizados e em perfeita ordem:
(1) oregistro de Cotistas;
(2) olivro de atas de Assembleia de Cotistas;
(38) olivroou a lista de presenga de Cotistas;
(4) os pareceres do Auditor Independente; e
(5) osregistros contdbeis referentes as operacdes e ao patriménio da Classe do Fundo;
g) solicitar a admisséao das Cotas a negociagdo em mercado organizado;
h) pagar, as suas expensas, a multa cominatéria por cada dia de atraso no cumprimento dos prazos previstos

na regulamentacgédo aplicavel;

i) elaborar e divulgar as informacgdes periddicas e eventuais do Fundo exigidas por este Regulamento e pela

regulamentagéo em vigor, notadamente pelo artigo 27 do Anexo Normativo Il a Resolugdo CVM 175;

j) manter atualizada, junto 8 CVM, a lista de todos os prestadores de servigos contratados em nome do

Fundo, incluindo os Prestadores de Servigos Essenciais, bem como as demais informagdes cadastrais do Fundo e

da Classe;

k) manter o servi¢o de atendimento aos Cotistas, nos termos deste Regulamento;
L) observar as disposi¢cdes deste Regulamento;

m) cumprir as deliberagbes da Assembleia de Cotistas;

n) adotar as normas de conduta previstas no artigo 106 da parte geral da Resolugdo CVM 175;



o) nos termos do artigo 122, I, “(a)”, da Resolugdo CVM 175, preparar, em conjunto com o Gestor, um plano
de resolugdo do Patriménio Liquido negativo, quando aplicavel, e, apds aprovagéo pela Assembleia de Cotistas,

executa-lo;

p) encaminhar o informe mensal a CVM, por meio de sistema eletronico disponivel na rede mundial de
computadores, conforme modelo disposto no Suplemento G da Resolugdo CVM 175, observado o prazo de 15

(quinze) dias apds o encerramento do més a que se referirem as informacgaoes;

q) encaminhar o demonstrativo trimestral 8 CVM, por meio de sistema eletrénico disponivel na rede mundial
de computadores, no prazo de 45 (quarenta e cinco) dias apds o encerramento do trimestre civil a que se referirem

as informacdes, evidenciando o requerido no inciso V do artigo 27 do Anexo Normativo Il da Resolugdo CVM 175;

r) informar a CVM acerca da 12 Data de Integralizacao de Cotas, por meio de sistema eletronico disponivel na

rede mundial de computadores, no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis;

s) zelar para que os Demais Prestadores de Servigcos contratados pelo Administrador tenham normas e
procedimentos adequados, por escrito e verificaveis, que permitam o efetivo controle sobre a movimentagao da
documentacéo relativa aos Direitos Creditérios, nos termos do artigo 30, §1°, do Anexo Normativo Il, da Resolugéo
CVM 175;

1) manter, separadamente, registros com informagdes completas sobre toda e qualquer modalidade de
negociagao realizada entre (i) de um lado, qualquer dos Prestadores de Servigos Essenciais, o Custodiante e/ou as
suas respectivas Partes Relacionadas, tais como definidas pelas regras contabeis que tratam desse assunto; e (ii)

de outro, a Classe;

u) encaminhar, ao SCR, documento composto pelos dados individualizados de risco de crédito relativos a
cada operagao de crédito, conforme modelos disponiveis na pagina do Banco Central na rede mundial de

computadores;

V) verificar a obtengédo da autorizagéo especifica de cada Devedor, passivel de comprovagéo, para fins de

consulta as informagodes no SCR, se assim for realizada;

w) diligenciar para que eventuais inconsisténcias apontadas pelo Custodiante nos relatérios de verificagédo de

lastro sejam tratadas tempestivamente;

X) realizar, por conta e em nome do Fundo, o pagamento da taxa de fiscalizagcdo devida na data de
encerramento de cada Oferta, conforme aplicavel, nos termos do artigo 59, Il, b, da Lei n® 7.490, de 20 de dezembro
de 1989, conforme alterada, e do artigo 27, |, “a”, da Resolugdo CVM 160. Caso o Administrador venha a realizar o
pagamento com recursos préprios, por motivos operacionais, podera reembolsar-se do valor das referidas taxas

junto ao Fundo;



y) monitorar, nos termos previstos deste Regulamento:

(1) a composicado da Reserva de Despesas e Encargos Permanente e da Reserva de Despesas e Encargos

Inicial; e

(2) aocorréncia de qualquer dos Eventos de Avaliagao e dos Eventos de Liquidagao.

z) no caso de decretagédo de regime de administragdo especial temporaria (RAET), intervencgéo, liquidagao
extrajudicial, insolvéncia ou faléncia da instituicao financeira na qual seja mantida a Conta Autorizada do Fundo,
tomar as medidas cabiveis para o redirecionamento do fluxo de recursos decorrentes do pagamento dos Direitos
Creditoérios Adquiridos e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira da Classe para uma conta de titularidade do

Fundo a ser aberta e mantida em uma outra instituigao financeira.

5.5. O Administrador pode contratar outros servigos em beneficio da Classe, que ndo estejam listados no subitem
(c)doitem 5.4 acima, observado que, (i) nesse caso a contratacdo nao ocorre em nome do Fundo, salvo previsdo neste
Regulamento ou aprovagdo em Assembleia de Cotistas; e (ii) caso o prestador de servigo contratado ndo seja um
participante de mercado regulado pela CVM ou o servigo prestado ao Fundo nédo se encontre dentro da esfera de

atuacao dessa autarquia, o Administrador deve fiscalizar as atividades do terceiro contratado relacionadas ao Fundo.

5.6. Gestor

5.7. As atividades de gestao serao exercidas pela VBR CAPITAL LTDA., sociedade limitada com sede na Cidade e
Estado de S&o Paulo, na Rua Joaquim Floriano, n°® 1.120, conj. 61, CEP 04.543-004, inscrita no CNPJ/MF sob o n®
45.545.032/0001-00, devidamente autorizada a prestagéo dos servigos de gestdo de carteira de titulos e valores

mobiliarios através do Ato Declaratdrio n© 20.950,expedido em 15 de junho de 2023.

5.8. O Gestor presta ao Fundo os servigos de gestao profissional dos Direitos Creditérios Adquiridos e dos Ativos

Financeiros integrantes da carteira do Fundo.

5.9. O Gestor, observadas as limitagoes legais e as previstas na regulamentagéo aplicavel, tem poderes para
praticar os atos necessarios a gestédo da carteira de ativos da Classe do Fundo, na sua respectiva esfera de atuacéo,

sem prejuizo dos direitos e obrigagdes de terceiros contratados para prestagdo de servigos ao Fundo.

5.10. Sem prejuizo das obrigagdes atribuidas ao Gestor, a ele cabera desempenhar diretamente as atividades de gestao
de Direitos Creditdérios Adquiridos e Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, sendo responsavel (i) pela
verificagdo do enquadramento de tais Direitos Creditdrios Adquiridos e Ativos Financeiros as regras de composicao e
concentragdo da carteira e a politica de investimento do Fundo para aquisicdo de determinadas carteiras de Direitos

Creditérios pelo Fundo, (ii) pela negociagéo de Ativos Financeiros de propriedade do Fundo, e (iii) pelo exercicio do direito de



voto decorrente de tais Ativos Financeiros e Direitos Creditorios, realizando todas as demais agdes necessarias para tal

exercicio, observado o disposto na politica de voto do Gestor e as recomendagdes dos Cotistas a esse respeito.

5.11.  Sem prejuizo de outras obrigacdes legais e regulamentares a que esteja sujeita, o Gestor obriga-se a:

(a) cumprir as obrigacdes estabelecidas na regulamentagdo em vigor, em especial, nos artigos 105 e 106 da

parte geral da Resolugdo CVM 175 e no artigo 33 do Anexo Normativo Il a Resolugdo CVM 175;

(b) observar as vedagodes estabelecidas na regulamentagio em vigor, em especial, nos artigos 45e 101 a 103

da parte geral da Resolugdo CVM 175;

(c) contratar, em nome do Fundo, com terceiros devidamente habilitados e autorizados, os seguintes servigos:
(1) intermediacéo de operagdes para a carteira do Fundo;
(2) distribuicdo de Cotas;
(3) servigos do Agente de Cobranca;
(4) verificagdo da existéncia, integridade e titularidade dos Documentos Comprobatérios dos Direitos

Creditérios Adquiridos, devendo ser observados os parametros contidos no Complemento Il a este
Regulamento; e

(5) guarda dos Documentos Comprobatdrios, nos termos do artigo 32, §3°, do Anexo Normativo Il, da
Resolugdo CVM 175.

(d) informar ao Administrador, imediatamente, caso ocorra a alteragdo de qualquer dos Demais Prestadores

de Servigos contratados pelo Gestor em nome do Fundo;

(e) providenciar, as suas expensas, a elaboragao do material de divulgacéo da Classe;

(f) diligenciar para que seja mantida, as suas expensas, por si ou por terceiros, atualizada e em perfeita ordem

a documentacao relativa as operagdes da Classe;

(8) observar as disposi¢gdes do Regulamento;

(h) cumprir as deliberagbdes da Assembleia de Cotistas;

(i) adotar as normas de conduta previstas no artigo 106 da parte geral da Resolugdo CVM 175;

() estruturar o Fundo, nos termos do artigo 33, §1°, do Anexo Normativo Il a Resolugédo CVM 175;

(k) executar a politica de investimento do Fundo, devendo analisar e selecionar os Direitos Creditérios

Adquiridos e os Ativos Financeiros para a carteira da Classe, o que inclui, no minimo, (i) a verificagdo do



enquadramento dos Direitos Creditérios a politica de investimento prevista neste Regulamento, compreendendo a
validagdo dos Direitos Creditérios em relagdo aos Critérios de Elegibilidade e a observancia aos requisitos de
composigao e diversificagdo da carteira da Classe; e (ii) a avaliagdo da aderéncia do risco de performance dos

Direitos Creditorios Adquiridos ndo performados a politica de investimento do Fundo;

(L observar os limites de composi¢cdo e concentragdo de carteira e de concentragdo em fatores de risco,
conforme estabelecidos na Resolugdo CVM 175 e neste Regulamento, observado que (i) o Gestor ndo esta sujeito
as penalidades aplicaveis pelo descumprimento dos limites de concentragdo e diversificagdo de carteira e
concentragéo de risco quando o descumprimento for causado por desenquadramento passivo, decorrente de fatos
alheios a suavontade, que causem alteragdes imprevisiveis e significativas no Patriménio Liquido ou nas condigbes
gerais do mercado de valores mobiliario; (ii) caso o desenquadramento passivo se prolongue por 15 (quinze) Dias

Uteis consecutivos, ao final desse prazo o Gestor deve encaminhar & CVM suas explicagcbes para o

desenquadramento, e (iii) o Gestor deve informar a CVM o reenquadramento da carteira, tdo logo ocorrido;

(m) celebrar, em nome do Fundo, todos os documentos relativos a negociacdo dos Direitos Creditorios
Adquiridos e dos Ativos Financeiros, incluindo, sem limitagcao, os Contratos de Aquisi¢do, devendo encaminhar ao

Administrador a cépia de cada documento celebrado em até 5 (cinco) Dias Uteis a contar da sua celebracéo;

(n) elaborar e encaminhar ao Administrador, em até 40 (quarenta) dias apds o encerramento do trimestre civil

a que se referir, relatério contendo:

(1) os efeitos de eventual alteragéo na politica de investimento do Fundo sobre a rentabilidade da
carteira de ativos do Fundo;

(2) relagdo dos originadores que representem individualmente 10% (dez por cento) ou mais dos
Direitos Creditérios Adquiridos no trimestre, se aplicavel;

(3) eventuais alteragbes nas garantias existentes para o conjunto de Direitos Creditérios Adquiridos;

(4) forma como se operou a cessao dos Direitos Creditdrios, devendo observar: (i) descrigéo de
contratos relevantes firmados com esse propdsito; e (ii) indicagao do carater definitivo, ou nao, da
cessao de Direitos Creditérios;

(5) impacto dos eventos de pré-pagamento no valor do patriménio liquido e na rentabilidade de
carteira do Fundo;

(6) condi¢des de alienagéo, a qualquer titulo, de Direitos Creditérios Adquiridos, seja do momento da
avaliagao e o que motivou a alienagao;

(7) impacto no valor do patriménio liquido e na rentabilidade da carteira de ativos de uma possivel
descontinuidade, a qualquer titulo, da originagdo ou cessao de Direitos Creditérios Adquiridos,
incluindo, sem limitagdo, quaisquer eventos que acarretem na liquidagcdo ou amortizagdo

antecipada de Direitos Creditérios Adquiridos.

(o) monitorar, diariamente:

(1) oenquadramento da Alocagao Minima;



(2) oenquadramento da Reserva de Despesas e Encargos Inicial;

(3) oenquadramento Reserva de Despesas e Encargos Permanente;
(4) as Disponibilidades; e

(5) ataxade retorno dos Direitos Creditdrios Adquiridos.

5.12. O Gestor pode contratar outros servigos em beneficio da Classe de Cotas, que ndo estejam listados nos
incisos do artigo 85 da Resolugdo CVM 175 ou no inciso lll, do §3°, do artigo 32, do Anexo Normativo I, da Resolugao
CVM 175, observado que, nesse caso: (i) a contratagcdo nédo ocorre em nome do Fundo, salvo previsdo neste
Regulamento ou aprovagdo em Assembleia de Cotistas, e (ii) caso o prestador de servigo contratado ndo seja um
participante de mercado regulado pela CVM ou o servigo prestado ao Fundo ndo se encontre dentro da esfera de

atuacgao de tal autarquia, o Gestor deve fiscalizar as atividades do terceiro contratado relacionadas ao Fundo.

5.13. Vedacgao dos Prestadores de Servigos Essenciais

5.14. Evedado aos Prestadores de Servicos Essenciais:

(a) prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas operacgoes praticadas pelo Fundo;
(b) utilizar ativos de sua prépria emissao ou coobrigacdo como garantia das operagdes praticadas peloFundo;
e

(c) efetuar aportes de recursos no Fundo, de forma direta ou indireta, a qualquer titulo, ressalvada a hipdtese

de aquisi¢éo de Cotas do Fundo.

5.14.1. As vedacgdOes de que tratam os incisos (a) a (c) do item 5.14 acima abrangem os recursos
préprios do Administrador, Gestor e suas Partes Relacionadas, bem como os ativos integrantes das

respectivas carteiras e os de emissao ou coobrigagao dessas.
5.15. Excetuam-se do disposto no item 5.14.1 acima os titulos de emissdo do Tesouro Nacional, os titulos de
emissdo do Banco Central e os créditos securitizados pelo Tesouro Nacional, alémdos titulos publicos estaduais,

integrantes da carteira do Fundo.

5.16. E vedado aos Prestadores de Servicos Essenciais, nas suas respectivas esferas de atuacdo, em nome do

Fundo:

(a) receber depdsito em conta corrente;

(b) contrair ou efetuar empréstimos, salvo nas hipoteses autorizadas pela Resolugdo CVM 175;
(c) prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma;
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(d) utilizar ativos de sua prépria emissao ou coobrigagdo como garantia das operagoes realizadas pelo Fundo;

(e) efetuar aportes de recursos no Fundo, de forma direta ou indireta, a qualquer titulo;

(f) realizar operagoes e negociar com Ativos Financeiros em desacordo com a politica de investimento e a

composicao da carteira, conforme previsto neste Regulamento;

(8) efetuar locagdo, empréstimo, penhor ou caugédo, a qualquer titulo, dos Direitos Creditdrios e Ativos

Financeiros, no todo ou em parte;

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

(i) vender Cotas a prestagdo, sem prejuizo da possibilidade de integralizagdo das Cotas subscritas a prazo;
i) utilizar os recursos da Classe para o pagamento de seguro contra perdas financeiras dos Cotistas;

(k) aplicar recursos diretamente no exterior;

(L) adquirir Cotas do préprio Fundo;

(m) pagar ou ressarcir-se de multas impostas em razdo do descumprimento de normas previstas na legislagao
aplicavel;

(n) vender Cotas do Fundo a instituicdes financeiras e sociedades de arrendamento mercantil que sejam

Credores Originais de Direitos Creditoérios ao Fundo;
(o) prometer ou garantir rendimento predeterminado aos Cotistas;
(p) fazer, em sua propaganda ou em outros documentos apresentados aos investidores, promessas de
retiradas ou de rendimentos, com base em seu proprio desempenho, no desempenho alheio ou no de ativos
financeiros ou modalidades de investimento disponiveis no &mbito do mercado financeiro; e
(q) praticar qualquer ato de liberalidade.

5.16.1. O Gestor nao podera contrair empréstimos, em nome da Classe, para fazer frente ao

inadimplemento de qualquer Cotista que deixe de integralizar as Cotas por ele subscritas, observado o

disposto no artigo 113, V, da parte geral da Resolugdo CVM 175.
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5.16.2. O Gestor nao podera prestar fianga, aval, aceite ou qualquer outra forma de retengcao derisco,

em nome da Classe, relativamente a operagdes relacionadas a sua carteira.

5.16.3. E vedado ao Gestor receber qualquer remuneracdo, beneficio ou vantagem, direta ou

indiretamente, que potencialmente prejudique a sua independéncia na tomada de deciséo.

5.17. Responsabilidade

5.17.1 O Administrador, o Gestor e os Demais Prestadores de Servigos responderao perante a CVM, os Cotistas e
quaisquer terceiros, nas suas respectivas esferas de atuagao, sem solidariedade entre si ou com o Fundo, por
seus proprios atos e omissdes contrarios ao Regulamento e as disposigcdes legais e regulamentares
aplicaveis, sem prejuizo do dever dos Prestadores de Servigos Essenciais de fiscalizar os Demais Prestadores

de Servigcos nas hipoteses previstas na Resolugdo CVM 175 e neste Regulamento.

5.17.2 Para fins do item 5.17.1 acima, a afericdo da responsabilidade do Administrador, do Gestor e dos Demais
Prestadores de Servigos tera como parametros as obrigagcdes previstas (i) na Resolugdo CVM 175 e nas
demais disposigdes legais e regulamentares aplicaveis; (ii) no Regulamento; e (iii) nos respectivos contratos

de prestacao de servigos, se houver.

5.17.3 Acontratagao de terceiros pelo Administrador e pelo Gestor deve contar com prévia e criteriosa analise e selegéo

do contratado, devendo o Administrador e o Gestor, ainda, figurarem no contrato como interveniente anuente.

6. SUBSTITUIGAO DOS PRESTADORES DE SERVIGOS ESSENCIAIS

6.1. O Administrador e o Gestor deverao ser substituidos nas hipdteses de (i) descredenciamento, por decisdo da
CVM, para o exercicio profissional de administragcdo de carteira de valores mobiliarios, nas categorias de
administrador fiduciario e gestor de recursos, respectivamente; (ii) rendncia; ou (iii) destituicdo, por deliberagédo da

Assembleia de Cotistas.

6.2. Havendo pedido de declaragédo judicial de insolvéncia da Classe, fica vedado ao Administrador renunciar a
administragao fiduciaria do Fundo, sendo permitida, contudo, a sua destituigdo por deliberagdo da Assembleia de

Cotistas.

6.3. Na hipotese de descredenciamento ou renuncia de qualquer dos Prestadores de Servigos Essenciais, o
Administrador devera convocar imediatamente a Assembleia de Cotistas, a ser realizada em até 15 (quinze) dias, para

deliberar sobre a substituicdo do Prestador de Servigo Essencial.

6.3.1. No caso de descredenciamento do Prestador de Servigo Essencial, a CVM podera nomearum
administrador ou gestor temporario, conforme o caso, inclusive para viabilizar a convocagao da Assembleia

de Cotistas de que trata o item 6.3 acima.
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6.4. Caso o Prestador de Servigo Essencial descredenciado ndo seja substituido pela Assembleia de Cotistas
prevista item 6.3 acima, a Classe devera ser liquidada, devendo o Gestor permanecer no exercicio de suas fungoes
até que a liquidagao seja concluida e o Administrador, até o cancelamento do registro de funcionamento do Fundo na
CVM.

6.5. No caso de renuncia do Prestador de Servigo Essencial, este devera permanecer no exercicio de suas fungdes
até que seja efetivamente substituido, o que devera ocorrer em, no maximo, 180 (cento e oitenta) dias contados da

data de renuncia.

6.6. Caso a Assembleia de Cotistas referida no item 6.3 acima aprove a substituicdo do Prestador de Servigo
Essencial, mas ndo nomeie um prestador de servigo habilitado para substitui-lo, o Administrador devera convocaruma

nova Assembleia de Cotistas dentro de 15 Dias Uteis para nomear o substituto do Prestador de Servico Essencial.

6.7. Se (i) a Assembleia de Cotistas prevista no item 6.3 acima ndo aprovar a substitui¢do do Prestador de Servigo
Essencial, inclusive por falta de quérum, considerando-se as 2 (duas) convocacoes; ou (ii) tiver decorrido o prazo
estabelecido no item 6.6 acima sem que o prestador de servigo substituto tenha efetivamente assumido as fungdes
do Prestador de Servigo Essencial substituido, a Classe devera ser liquidada, devendo o Gestor permanecer no
exercicio de suas funcdes até que a liquidacao seja concluida e o Administrador, até o cancelamento do registro de

funcionamento do Fundo na CVM.

6.8. O Prestador de Servigo Essencial substituido deverd, sem qualquer custo adicional para a Classe, (i) colocar
a disposigéo do seu substituto, em até 15 (quinze) dias a contar da data da efetiva substituicdo, todos os registros,
relatérios, extratos, bancos de dados e demais informagdes sobre o Fundo e a Classe, incluindo aqueles previstos no
artigo 130 da parte geral da Resolugao CVM 175, de forma que o prestador de servigo substituto possa cumprir os
deveres e obrigagdes do Prestador de Servigo Essencial sem solugdo de continuidade; e (ii) prestar qualquer
esclarecimento sobre a administragao fiduciaria ou a gestao do Fundo, conforme o caso, que razoavelmente lhe venha

a ser solicitado pelo prestador de servigo que vier a substitui-lo.

6.9. No caso de decretacao de regime de administragdo especial temporaria (RAET), intervengéo, liquidagao
extrajudicial, insolvéncia ou faléncia do Prestador de Servigo Essencial, o administrador temporario, o interventor ou
o liquidante, conforme o caso, assumira as suas fungdes, podendo convocar a Assembleia de Cotistas para deliberar
sobre (i) a substituicdo do Prestador de Servigo Essencial; ou (ii)a liquidagdo da Classe. A partir de pedido
fundamentado do administrador temporario, do interventor ou do liquidante, conforme o caso, a CVM podera nomear

um administrador ou gestor temporario, conforme o caso.

6.10. Asdisposigoesrelativas a substituicdo dos Prestadores de Servigos Essenciais aplicam-se, no que couberem,

a substituicdo dos Demais Prestadores de Servigos.

7. REMUNERAGAO DOS PRESTADORES DE SERVIGOS ESSENCIAIS
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7.1. Pelos servigos de administragéo e custddia prestados ao Fundo, bem como demais servigos para os quais
seja contratada na forma admitida pelo Regulamento, a Administradora receberd, inclusive por sua fungao de

Custodiante, a titulo de remuneracao, a Taxa de Administragdo, apurada e paga conforme descrito nos itens a seguir.

7.1.1.  Observado o valor minimo mensal previsto no item 7.1.2 a seguir, a Taxa de Administragao serauma
remuneracgao anual equivalente a 0,40% (zero virgula trinta por cento) do Patriménio Liquido, observado que
o pagamento de referida Taxa de Administragéo sera realizado mensalmente, calculado com base em um

ano de 252 dias uteis.

7.1.2. Caso em qualquer més o valor calculado da Taxa de Administragdo seja menor, devera ser
respeitada uma remuneragdo minima mensal de R$ 30.000,00 (trinta mil reais reais) devida a titulo de Taxa

de Administracao.

7.1.3. Adicionalmente, para a participacao e implementacgéo das decisées tomadas em reunido formal ou
Assembleia Geral de Cotistas, sera devida uma remuneragao adicional & Administradora, equivalente a R$

150,00 (cento e cinquenta reais) por hora-homem de trabalho dedicado a tais atividades.

7.1.4. O valor da remuneragdo indicado no item 7.1 acima, conforme aplicavel, sera reajustado

anualmente pelo IPCA, tendo como referéncia para este fim a 12 Data de Integralizagao de Cotas.

7.1.5. Para fins de estrutura¢cdo do Fundo na antiga administradora do Fundo, foi cobrada uma taxa de
R$10.000,00 (dez mil reais), paga uma Unica vez, em até 5 (cinco) Dias Uteis, contados da 12 Data de

Integralizacéo de Cotas.

7.1.6. Parafins de estruturagao do Fundo na nova Administradora, apds a sua efetiva transferéncia em 07
de novembro de 2025, sera cobrada uma taxa de R$ 90.000,00 (noventa mil reais), a ser paga uma Unica vez,

em até 3 (trés) Dias Uteis, contados da data da Assembleia que deliberou pelo pagamento.

7.2. Pelos servigos prestados ao Fundo, referentes a gestao da carteira do Fundo, o Gestor fara jus a Taxa de
Gestao equivalente a 1% a.a. (um por cento ao ano) sobre o total do prego de aquisigédo de todos os Direitos Creditérios

adquiridos pelo Fundo até o momento do respectivo calculo.

7.3. O Administrador e o Gestor podem estabelecer que parcelas da Taxa de Administragcdo e da Taxa de Gestao

sejam pagas diretamente aos outros prestadores de servigos contratados.

7.4. A Taxa de Administracdo e a Taxa de Gestdo seréo calculadas e apropriadas por Dia Util, a razdo de “1/252”
(um sobre duzentos e cinquenta e dois avos), com base nos critérios acima referidos e serd paga mensalmente no dia

15 de cada més.

7.7. N&o sera cobrada taxa de performance do Fundo.
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8. DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS DO FUNDO
8.1. Agente de Cobrancga

8.2. O Fundo, representado pelo Gestor, sem prejuizo da sua responsabilidade, nos termos deste Regulamento e
da legislagao e regulamentagédo vigente, contratou, nos termos do contrato de prestagao dos servigos de cobranca de
Direitos Creditérios e deste Regulamento, a TW CAPITAL S.A., devidamente qualificada neste Regulamento, para

realizar a cobranga judicial e extrajudicial dos Direitos Creditérios Adquiridos integrantes da carteira do Fundo.

8.3. A cobranca dos Direitos Creditérios Adquiridos sera realizada pelo Agente de Cobranca de acordo com a
Politica de Cobranga descrita no Complemento Il deste Regulamento e do respectivo contrato de prestagédo dos

servigos de cobrancga de Direitos Creditdrios.

8.4. O Agente de Cobranca efetuara a cobranca judicial e extrajudicial de todos os Direitos Creditdrios integrantes
da carteira do Fundo, podendo inclusive renegociar quaisquer caracteristicas dos Direitos Creditérios Adquiridos com
o Devedor e o Credor Original, bem como procurar formas alternativas que possibilitem a recuperagdo dos valores

devidos pelo Devedor.

8.5. Administrador e/ou o Gestor poderdo solicitar ao Agente de Cobranga, a qualquer tempo, mediante
notificacdo por escrito, os documentos que comprovem e que tenham subsidiado ao Agente de Cobranca no
cumprimento de suas atividades descritas neste Regulamento, incluindo, mas nao se limitando, a cobranca judicial e
extrajudicial dos Direitos Creditdrios integrantes da carteira do Fundo, sendo que, neste caso, o Agente de Cobranga
devera, em até 2 (dois) Dias Uteis apds o recebimento de notificagdo do Administrador neste sentido, enviar os
documentos solicitados ao Administrador e/ou ao Gestor, conforme o caso, em conjunto com um relatério contendo

a devida explicagdo de como as suas atividades estdo sendo cumpridas com relagdo ao Fundo.

8.6. Pelos servigos prestados ao Fundo, o Agente de Cobrancga fara jus a uma remuneragao equivalente ao valor dos

Direitos Creditérios Adquiridos efetivamente recuperados multiplicado por uma “Margem de Servicing”, que sera definida

em fungéo do prazo de inadimpléncia médio ponderado de cada carteira adquirida, no momento de sua aquisicéo (“Aging

Médio”), conforme estabelecido abaixo (“Custo Padrdo de Operacao”):

a) 50,00% (cinquenta por cento), caso o Aging Médio da carteira adquirida sejaigual ou inferior a 2 (dois) anos, na data

da aquisicao;

b) 55,00% (cinquenta e cinco por cento), caso o Aging Médio da carteira adquirida seja superior a 2 (dois) anos e igual

ou inferior a 4 (Quatro) anos, na data da aquisigao; e

c) 60,00% (sessenta por cento), caso o Aging Médio da carteira adquirida seja superior a 4 (quatro) anos, na data da

aquisicao.
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8.7. Afim de incrementar a competividade do Fundo nos processos de aquisi¢cao de Direitos Creditdrios, o Agente de
Cobrancga podera, a seu exclusivo critério, determinar condigoes de Margem de Servicing inferiores ao Custo Padrao de

Operagao, conforme comunicagéo escrita enviada pelo Agente de Cobranga ao Administrador e Gestor do Fundo.

8.8. Os custos incorridos para eventual negativagdo dos Devedores junto a instituicdo de protegdo ao crédito, a

notificagdo da cessdo e/ou do endosso para os Devedores e o registro em cartério dos contratos, conforme o caso (“Custos

de Setup das Carteiras”), referentes a todas as carteiras adquiridas pelo Fundo, serdo arcadas pelo préprio Fundo. Caso o
Agente de Cobranga realize qualquer pagamento relativo aos Custos de Setup das Carteiras, ele devera ser devidamente
restituido pelo Fundo, nos termos do contrato de prestagao de servigo celebrado entre o Fundo e o Agente de Cobranca.
Com excecgao aos Custos de Setup das Carteiras, aos honorarios advocaticios e as despesas incorridas de eventuais
condenagoes judiciais, todos os demais custos de cobranga dos Direitos Creditérios Adquiridos deverao ser arcados pelo

proprio Agente de Cobranga.

8.8.1. Os Custos de Setup das Carteiras ndo poder&o exceder o valor de R$400.000 (quatrocentos mil

reais) por lote de Direitos Creditérios Adquiridos.

8.9. Os pagamentos referentes a remuneragado do Agente de Cobranga deverao ser feitos mensalmente, no dia 15

(quinze) de cada més, com base no valor de créditos recuperados no més imediatamente anterior.

8.10. O Agente de Cobranga podera ser destituido ou substituido por deliberacado da Assembleia de Cotistas.

8.11. Custodiante

8.12. Asatividades de custddia e escrituragdo do Fundo seréo exercidas pela OSLO CAPITAL DISTRIBUDORA DE TITULOS
E VALORES MOBILIARIOS S.A., inscrita no CNPJ/MF sob o n°® 13.673.855/0001-25, com sede na cidade de Sdo Paulo,
estado de Sao Paulo, na Rua Doutor Eduardo de Souza Aranha n° 153, 4° andar , devidamente autorizada pela CVM para o
exercicio profissional de (i) custddia de carteira de valores mobilidrios por meio do Ato Declaratério n® 17.591, de 23 de
dezembro de 2019, e (ii) escriturador de carteira de valores mobiliarios por meio do Ato Declaratdrio n® 16.897, de 04 de

fevereiro de 2019.

8.13. Conforme entendimento da Superintendéncia de Securitizacdo e Agronegdcio — SSE, emitido por meio do
Oficio-Circular n® 8/2023/CVM/SSE, nao se aplica a regra de obrigatoriedade de registro aos direitos creditérios que
estejam vencidos e pendentes de pagamento quando da aquisigéo pelo Fundo e, portanto, tais direitos creditérios nao
séo passiveis de registro. Nesse sentido, nos termos do artigo 37 do Anexo Normativo Il da Resolugdo CVM 175, o

Administrador contratou o Custodiante para realizar o servigo de custddia dos Direitos Creditérios.

8.14. Nos termos do artigo 38 e 39 do Anexo Normativo Il da Resolugdo CVM 175, o Custodiante é responsavel pelas

seguintes atividades:

a) fazer a guarda fisica ou escritural dos documentos aqui listados durante o prazo minimo exigido pela

legislacdo aplicavel: (i) documentacgao relativa aos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo; (ii)
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relatérios preparados por terceiros e demais documentos relacionados as rotinas e aos procedimentos
definidos neste Regulamento; e (iii) todos os recibos comprobatérios do pagamento de qualquer encargo

do Fundo;

b) verificar, trimestralmente, a existéncia, integridade e titularidade dos Documentos Comprobatérios dos
Direitos Creditérios Adquiridos que foram substituidos ou vencidos e ndo pagos no mesmo periodo,

observados os pardmetros contidos no Complemento lll a este Regulamento; e

c) realizar a liquidagéo fisica ou eletrénica e financeira dos Direitos Creditérios Adquiridos, orientando o

pagamento nas Contas Autorizadas do Fundo; e

d) cobrarereceber, em nome da Classe, os pagamentos, o resgate dos Ativos Financeiros ou qualquer outro
rendimento a eles relacionados, depositando os valores recebidos diretamente nas Contas Autorizadas do

Fundo.

8.15. Nos termos do artigo 36, §4°, do Anexo Normativo Il da Resolugdo CVM 175, o Custodiante foi também
contratado pelo Gestor para verificar existéncia, integridade e titularidade dos Documentos Comprobatérios dos

Direitos Creditérios Adquiridos, observados os pardmetros contidos no Complemento lll a este Regulamento.

8.16. Pelos servigos prestados ao Fundo, o Custodiante fara jus a uma remuneragdo mensal de R$1.500,00 (mil e
quinhentos reais). Os pagamentos referentes a remuneragédo do Custodiante deveréo ser feitos mensalmente no dia 15
(quinze) de cada més. A remuneragao prevista neste item sera reajustada anualmente pelo IGPM-FGV, tendo como

referéncia para este fim a 12 Data de Integralizagao de Cotas.

8.16.1. Em relacao os servigos prestados pelo Custodiante, poderao incidir outros custos, incluindo, sem
limitagéo, tarifas bancarias, taxas para envio de TED, custos relativos ao registro de ativos em
registradoras, conforme aplicavel e assinaturas de contratos. Na hipdtese de o Custodiante arcar
com tais custos, o Fundo devera ressarcir os custos incorridos pelo Custodiante, desde que o

Custodiante apresente documentos de comprovagao de pagamento e sua finalidade.

8.17. Auditor Independente

8.18. O Auditor Independente foi contratado para auditar as demonstragdes contabeis do Fundo, observado o

disposto neste Regulamento.

8.19. As demonstragbes contabeis da Classe devem ser auditadas anualmente pelo Auditor Independente

registrado na CVM, observadas as normas que disciplinam o exercicio dessa atividade.

8.20. A elaboracéao e a divulgagao das demonstracdes contdbeis devem observar as regras especificas editadas
pela CVM.
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8.21. Distribuidor

8.22. Adistribuigdo publica das Cotas devera ser realizada por Distribuidores devidamente autorizados pela CVM,

nos termos da regulamentacgéo aplicavel, e contratados pelo Gestor.

8.23. Apartirde 1°de novembro de 2024 (inclusive), pela prestagao dos servigos de distribuigado publica das Cotas,
a Classe pagara aos Distribuidores a Taxa Maxima de Distribuicdo, incidente sobre o Patriménio Liquido conforme
indicado na tabela abaixo, com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, sendo certo que serd

devida uma remuneragdo minima, sobre o montante ofertado, no valor de R$10.000,00 (dez mil reais).

% sobre o montante ofertado

Faixa de Patriménio Liquido em R$ Até 5 Cotistas Acima de 5 Cotistas
0,00 até 100.000.000,00 0,03 0,06
100.000.000,01 até 250.000.000,00 0,02 0,04
Acima de 250.000.000,01 0,01 0,02

8.24. Agentes de Guarda

8.25. Nos termos do artigo 32, §3°, do Anexo Normativo Il, da Resolugdo CVM 175, o Gestor contratara, em nome
do Fundo, os Credores Originais, na qualidade de Agentes de Guarda, para prestacdo de servigos de guarda dos
Documentos Comprobatérios, bem como quaisquer documentos complementares que lhe venham a ser

disponibilizados.

8.26. Na&o seradevida, pelo Fundo, qualquer remuneragéo aos Agentes de Guarda, em razéo dos servigos de guarda

dos Documentos Comprobatérios.

9. ENCARGOS DO FUNDO

9.1. Nos termos do artigo 117 da parte geral da Resolugdo CVM 175 e do artigo 53 do Anexo Normativo Il a

Resolugdo CVM 175, constituem encargos do Fundo e da Classe:

(a) taxas, impostos ou contribuigdes federais, estaduais, municipais ou autarquicas, que recaiam ou venham

arecair sobre os bens, direitos e obrigagdes do Fundo ou da Classe;

(b) despesas com o registro de documentos, impresséo, expedigao e publicagao de relatérios e informagdes

periddicas previstas na Resolugdo CVM 175;

(c) despesascom correspondéncias de interesse do Fundo e da Classe, inclusive comunicagodes aos Cotistas;

(d) honorarios e despesas do Auditor Independente;
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(e) emolumentos e comissdes pagas por operacoes da carteira da Classe;

(f) despesas com a manutencgéo de ativos cuja propriedade decorra da execugéo de garantia ou de acordo

com um Devedor;

(g) honorarios de advogados, custas e despesas processuais correlatas incorridos em defesa dos interesses

do Fundo e da Classe, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacgao imputada, se for o caso;

(h) gastos derivados da celebragéo de contratos de seguro sobre os ativos integrantes da carteira da Classe,
assim como a parcela de prejuizos da carteira ndo coberta por apélices de seguro, salvo se decorrente
diretamente de culpa ou dolo dos prestadores de servigos do Fundo ou da Classe no exercicio de suas

respectivas funcgoes;

(i) despesas relacionadas ao exercicio do direito de voto decorrente dos ativos integrantes da carteira da

Classe;

(j) despesascom arealizagcdo da Assembleia de Cotistas;

(k) despesas inerentes a constituicao, a fusado, a incorporagao, a cisdo, a transformacgéao ou a liquidagcao da

Classe;

() despesas com a liquidacgao, o registro e a custddia de operagdes com os ativos integrantes da carteira da

Classe;

(m) despesas com o fechamento de cAmbio, vinculadas as operagdes da carteira da Classe;

(n) despesas inerentes a distribuicdo primaria das Cotas e a admisséo das Cotas a negociagdo em mercado

organizado;

(o) Taxa de Administragao e Taxa de Gestéo;

(p) montantes devidos a fundos investidores na hipétese de remuneragdo com base na Taxa de Administragao

ou na Taxa de Gestao, nos termos do artigo 99 da parte geral da Resolugao CVM 175;

(q) aTaxa Maxima de Distribuicdo;

(r) despesasrelacionadas ao servigo de formagéo de mercado para as Cotas, caso aplicavel;

(s) despesasdecorrentes de empréstimos contraidos em nome da Classe, nos termos da Resolugdo CVM 175

e do Regulamento;
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(t) aremuneragdo do Agente de Cobranga; e

(u) os Custos de Setup das Carteiras.

9.2. Qualquer despesa nao prevista no item 9.1 acima como um encargo do Fundo ou da Classe devera correr por

conta do Prestador de Servigo Essencial que a tiver contratado.

9.3. Uma vez que o Fundo é constituido com classe Unica de Cotas, todos os encargos e contingéncias do Fundo
serdao debitados do patrimdnio da Classe, respeitada a ordem de alocagao dos recursos, conforme previsto no

Capitulo 17 deste Regulamento.

10. POLITICA DE INVESTIMENTO, COMPOSIGAO E DIVERSIFICAGAO DA CARTEIRA

10.1. Informacées Gerais

10.2. A Classe tem como objetivo proporcionar aos Cotistas a valorizagcao das suas Cotas por meio da aplicagéo de
recursos, preponderantemente, nos Direitos Creditérios que atendam aos Critérios de Elegibilidade. Em carater
complementar, a valorizagao das Cotas serd buscada mediante o investimento em Ativos Financeiros, de acordo com

os critérios estabelecidos neste Capitulo 10 deste Regulamento.

10.3. Os Direitos Creditérios serdo adquiridos pelo Fundo de acordo com a politica de investimento, diversificagao
e composigao da carteira do Fundo abaixo estabelecida, observadas, ainda, as condigdes previstas no Contrato de

Aquisicao e na legislagao e regulamentacao pertinentes.

10.4. O Fundo adquirira apenas Direitos Creditdrios que atendam aos Critérios de Elegibilidade durante o Periodo

de Investimento.

10.4.1. Nao é permitida a Revolvéncia na aquisigao de Direitos Creditorios;

10.5. Apolitica de investimento do Fundo néo é destinada a um segmento econdmico especifico.

10.6. Caso a Classe do Fundo nédo consiga atender a Alocagao Minima em até 180 (cento e oitenta) dias contados
da Data de Inicio do Fundo, o Gestor, por conta e ordem do Fundo, podera solicitar a CVM a prorrogacéo do prazo,
apresentando os motivos que justifiquem tal prorrogagcao. Caso a CVM néo aceite o pedido do Gestor ou caso, apés o
prazo adicional conferido pela CVM, a Classe do Fundo ainda ndo consiga enquadrar a Alocacédo Minima, a Classe em
questao e o Fundo deverao ser liquidados antecipadamente, devendo o Administrador, por conta e ordem do Fundo e

observadas as disposigdes aplicaveis deste Regulamento, resgatar a totalidade das Cotas da Classe.

10.7. A parcela do Patriménio Liquido ndo alocada em Direitos Creditérios Adquiridos podera ser mantida em
moeda corrente nacional ou aplicada nos seguintes Ativos Financeiros:
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a) Letras Financeiras do Tesouro Nacional (Tesouro Selic);

b) operagdes compromissadas, com liquidez didria, lastreadas em titulos publicos federais, desde que sejam

contratadas com qualquer das Instituigdes Autorizadas; e

c) certificados de depdésito financeiro, com liquidez didria, cujas rentabilidades sejam vinculadas a Taxa DI,

emitidos por qualquer das Instituicdes Autorizadas.

10.8. O Fundo poderarealizar operagdes nas quais o Administrador, o Gestor, o Custodiante ou seus controladores
diretos ou indiretos, sociedades, direta ou indiretamente, controladas, sociedades coligadas ou sociedades sob
Controle comum, incluindo fundos de investimento administrados por qualquer um deles, atuem na condigéo de

contraparte, desde que com a finalidade exclusiva de realizar a gestao de caixa e liquidez do Fundo.

10.9. Exceto pela aquisicdo dos Direitos Creditérios e Ativos Financeiros, o Fundo nao podera realizar outras
operagdes nas quais os Credores Originais, os Devedores ou seus controladores diretos ou indiretos, sociedades,
direta ou indiretamente, controladas, sociedades coligadas ou sociedades sob Controle comum atuem na condigao

de contraparte.

10.10. Evedado ao Administrador, ao Gestor, ao Custodiante e a Partes Relacionadas a qualquer um deles, tais como
definidas pelas regras contabeis que tratam desse assunto, ceder ou originar, direta ou indiretamente, Direitos

Creditérios ao Fundo.

10.11. Evedado ao Fundo realizar operacdes (i) de day trade, assim consideradas aquelas iniciadas e encerradas no
mesmo dia, independentemente de o Fundo possuir estoque ou posigao anterior do mesmo de Ativo Financeiro; (ii) de

renda variavel; ou (iii) em mercados de derivativos

10.12. Caso o Fundo adquira Ativos Financeiros que confiram aos seus titulares o direito de voto e conforme previsto
na “Diretriz ANBIMA para Exercicio de Direito de Voto em Assembleias n°® 02”, do “Cdédigo ANBIMA de Regulagéo e
Melhores Praticas para Administragdo de Recursos de Terceiros”, o Gestor adotard a sua politica de exercicio de
direito de voto em assembleias, que disciplinara os principios gerais, o processo decisoério e quais serao as matérias
relevantes obrigatdrias para o exercicio do direito de voto. Tal politica orientara as decis6es do Gestor em assembleias

de detentores de titulos e valores mobiliarios que confiram aos seus titulares o direito de voto.

10.12.1. A politica de exercicio de direito de voto adotada pelo Gestor pode ser obtida no site do

Gestor, no seguinte enderecgo: https://vbrcapital.com.br/.

10.12.2. O GESTOR ADOTA POLITICA DE EXERCICIO DE DIREITO DE VOTO EM ASSEMBLEIAS, QUE
DISCIPLINA OS PRINCIPIOS GERAIS, O PROCESSO DECISORIO E QUAIS SAO AS MATERIAS
RELEVANTES OBRIGATORIAS PARA O EXERCICIO DO DIREITO DE VOTO. TAL POLITICA ORIENTA AS
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DECISOES DO GESTOR EM ASSEMBLEIAS DE DETENTORES DE ATIVOS QUE CONFIRAM AOS SEUS
TITULARES O DIREITO DE VOTO.

10.13. Nao obstante a diligéncia do Gestor em colocar em pratica a politica de investimento, composigcéo e
diversificacdo da carteira do Fundo prevista no presente Regulamento, os investimentos do Fundo estdo, por sua
natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas de mercado, risco de crédito, risco sistémico, condi¢gdes adversas de liquidez e
negociagao atipica nos mercados de atuagao. Ainda que o Gestor mantenha sistema de gerenciamento de riscos, nao
ha garantia de completa eliminagao da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas. E recomendada ao
investidor a leitura atenta dos fatores de risco a que o investimento nas Cotas esta exposto, conforme indicados no

Capitulo 12 deste Regulamento.

10.14. As aplicagdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia dos Credores Originais, do Administrador, do
Gestor, do Custodiante, do Agente de Cobranca, de quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda,
do Fundo Garantidor de Crédito (FGC).

10.14.1. Os Credores Originais e seus controladores diretos ou indiretos, sociedades, direta ou
indiretamente, controladas, sociedades coligadas ou sociedades sob Controle comum néo respondem pelo
pagamento dos Direitos Creditérios Adquiridos ou pela solvéncia dos Credores Originais. O Credor Original é
somente responsavel, na respectiva data de aquisicdo dos Direitos Creditérios, pela existéncia, certeza,
legitimidade e correta formalizagao dos Direitos Creditérios Adquiridos, de acordo com o previsto no presente
Regulamento, no Contrato de Aquisicéo e na legislagao vigente, sem prejuizo da responsabilidade do Credor

Original no caso de indenizagéo, conforme previsto no Contrato de Aquisigao.

10.14.2. O Administrador, o Gestor, o Custodiante e seus controladores diretos ou indiretos,
sociedades, direta ou indiretamente, controladas, sociedades coligadas ou sociedades sob Controle
comum nao respondem pelo pagamento dos Direitos Creditérios Adquiridos, pela solvéncia dos Devedores ou
pela existéncia, certeza, legitimidade ou correta formalizagao dos Direitos Creditérios Adquiridos, observadas
as obrigagcdes e as responsabilidades do Administrador, do Gestor e do Custodiante, nos termos deste

Regulamento e dos respectivos contratos.

10.14.3. As limitagdes da politica de investimento, diversificagdo e composigao da carteira do Fundo
previstas neste Capitulo 10 serdo observadas diariamente pelo Gestor, com base no Patrimdnio Liquido do

Dia Util imediatamente anterior.
10.15. Direitos Creditorios

10.16. O Fundo adquirira Direitos Creditérios, assim definidos como (i) créditos ndo performados e/ou vencidos, os
quais podem incluir, para fins de esclarecimento, parcelas vincendas; e/ou (ii) titulos executivos judiciais e/ou
extrajudiciais cujos respectivos Devedores, em qualquer dos casos, tenham deixado de cumprir, parcial ou

integralmente, com as obrigagdes financeiras ali previstas.
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10.17.

10.18.

10.16.1. A aquisigcado dos Direitos Creditérios pelo Fundo, realizada nos termos do Contrato de

Aquisigao, sera definitiva, irrevogavel e irretratavel e incluira todas as suas garantias e demais acessorios.

10.16.2. A aquisi¢cédo dos Direitos Creditérios pelo Fundo observara as regras, as condi¢gdes e os
procedimentos estabelecidos no Contrato de Aquisigdo, bem como o atendimento dos Critérios de
Elegibilidade.

10.16.3. O Fundo adquirira lotes de Direitos Creditérios preponderantemente devidos por pessoas
fisicas, sem prejuizo da possibilidade de aquisicao de lotes de Direitos Creditérios com parcela minoritaria

de até 5% (cinco por cento) de créditos devidos por pessoas juridicas.

10.16.4. A cessdo dos Direitos Creditérios ao Fundo sera definitiva, irrevogavel e irretratavel e
transferira ao Fundo todos os direitos, garantias, privilégios, preferéncias, prerrogativas e agdes
relacionados aos Direitos Creditérios Adquiridos, mantendo-se inalterados os demais elementos da relagao

obrigacional.

10.16.5. Cada Credor Original sera responsavel pela existéncia dos Direitos Creditérios Adquiridos,

nos termos do artigo 295 do Cédigo Civil Brasileiro.

Critérios de Elegibilidade

O Fundo somente podera adquirir Direitos Creditérios que atendam, cumulativamente, aos seguintes

Critérios de Elegibilidade:

a)

b)

c)

d)

os Direitos Creditérios deverao ser exclusivamente expressos em moeda corrente nacional;

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

Custodiante;

considerada pro forma a aquisigado dos Direitos Creditdrios ofertados, os Direitos Creditérios emitidos ou
devidos por qualquer Devedor nao poderao representar mais do que 1% (um por cento) do Patrimédnio Liquido

do Fundo;
os Direitos Creditérios ofertados deverao estar agregados em lotes de valor igual ou inferior a R$15.000.000,00

(quinze milhées de reais), sendo que a aquisigdo de cada lote de Direitos Creditérios devera ser formalizado

por meio da execugéo de um Unico Contrato de Aquisicéo;
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e) o respectivo Devedor ndo podera ser o Administrador, o Gestor, o Custodiante, ou qualquer de suas

respectivas Partes Relacionadas, tal como definidas pelas regras contabeis que tratam desse assunto;

f) o Fundo devera realizar a aquisigao de, pelo menos, 5 (cinco) lotes de Direitos Creditorios, sendo que a
aquisi¢cao de cada lote de Direitos Creditdrios devera ser formalizada por meio da execugdo de um Unico

Contrato de Aquisigao;

g) os lotes de Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo devem ser previamente avaliados pelo Comité

de Investimentos;

h) na data da respectiva aquisigdo, os Direitos Creditérios ndo poderao estar prescritos, nos termos do artigo
189 do Cdédigo Civil Brasileiro;

i) ovalordeaquisicdo de Direitos Creditdrios cedidos ao Fundo por um mesmo cedente ndo podera ser superior
a R$15.000.000,00 (quinze milhdes de reais); e

j) a aquisicdo de lotes de Direitos Creditérios, cujo Aging Médio seja superior a 4 (quatro) anos, ndo podera ser
superior a 10% (dez por cento) do montante equivalente ao valor total dos Compromissos de Investimento

executados frente aos Cotistas de todas as Subclasses, considerada pro forma tal aquisigao.

10.18.1. O Gestor sera responsavel por verificar e validar o atendimento dos Critérios de Elegibilidade a

cada aquisicao de Direitos Creditérios pelo Fundo.

10.18.2. O Custodiante somente realizara a liquidagéao financeira da aquisi¢cao dos Direitos Creditérios

apods o cumprimento dos Critérios de Elegibilidade indicados no item 10.18 acima.

1. COMITE DE INVESTIMENTOS

11.1. A Classe tera um Comité de Investimento que sera responsavel por aprovar (a) qualquer submissio de
proposta para aquisicdo de Direitos Creditérios a ser feita pelo Fundo em Direitos Creditérios, bem como os custos e
despesas incorridos para realizar esses investimentos, incluindo honorarios de advogados, consultores
especializados e avaliadores, dentre outros, e (b) a Margem de Servicing em patamar superior aos valores

mencionados no item 8.6, caso aplicavel.

11.2. O Comité de Investimentos sera composto por 4 (quatro) membros, tendo cada um dos Cotistas

Subordinados Junior a prerrogativa de eleger 2 (dois) destes membros.

11.2.1. Caso ocorra alteragao de Controle da TW Capital S.A., (a) esta ndo mais tera a prerrogativa
de eleger membros para o Comité de Investimentos; e (b) os membros do Comité de Investimentos ja
indicados pela TW Capital S.A. ndo poderao participar ou votar em qualquer reunido deliberativa e terdo seus

respectivos mandatos encerrados.
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11.2.2. Na hipdtese de vacancia de membros do Comité de Investimentos, em razdo do previsto no
item 11.2.1 acima, os demais Cotistas Subordinados Junior terdo a prerrogativa de indicar novos membros

para suprir tal vacancia.

11.3.  Osmembros do Comité de Investimentos terdo mandato equivalente ao prazo de duragéo do Fundo, podendo

ser substituidos a qualquer tempo mediante notificagao enviada pelo Cotista Subordinado Junior que os elegeram.

11.4. O Comité de Investimento renuir-se-a sempre que os interesses do Fundo assim o exigirem.

11.5. As reunides do Comité de Investimentos ocorrerdao na sede do Gestor, ou via conferéncia telefénica, video
conferéncia ou meio similar, devendo o local e/ou instrugdes de participagdo serem indicados com clareza na

convocagéo, e deverao ser lavradas em atas, que deverdo ser assinadas e arquivadas na sede social do Gestor.

11.6. As reunides do Comité de Investimentos ocorrerdo mediante convocagao por escrito pelo Gestor ou por
qualquer de seus membros, enviada a cada um dos membros do Comité de Investimentos por correio ou por
mensagem de correio eletrébnico com, no minimo, 1 (um) Dia Util de antecedéncia, indicando a data, horario e local da

reunido e as matérias a serem discutidas.

11.7. A presenca da totalidade dos membros do Comité de Investimentos supre a falta de convocagéo.

11.8. Asreunides do Comité de Investimento instalar-se-d4o com a presencga de pelo menos 3 (trés) membros.

11.9. As deliberagdes do Comité de Investimentos serdo tomadas pela aprovagao de 100% (cem por cento) dos

membros presentes em reunido.

11.10. Os membros do Comité de Investimentos que se encontrem em uma situagao, potencial ou efetiva, de conflito
de interesse nao poderdo votar na matéria em questao, devendo informar ao Administrador, e este aos Cotistas, sobre

qualquer situagao que os coloque, potencial ou efetivamente, em situagéo de conflito de interesses.

11.11. A existéncia do Comité de Investimentos ndo exime o Gestor da responsabilidade sobre as operagdes da

carteira de ativos do Fundo.

11.12. Caso haja Cotista detentor de 50% (cinquenta por cento) mais 1 (uma) das Cotas Seniores em circulagao, tal
Cotista poderd eleger 1 (um) membro para participar das reunides do Comité de Investimentos na condigao de ouvinte,

de forma que este ouvinte néo terd voto ou outro poder de decisdo no &mbito do Comité de Investimentos.

12. FATORES DE RISCO

12.1. Né&o obstante a diligéncia do Administrador e do Gestor em colocar em pratica a politica de investimento
delineada neste Regulamento, os investimentos do Fundo est&o, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes de mercado,

risco de crédito das respectivas contrapartes, risco sistémico, condicdes adversas de liquidez e negociagao atipica
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nos mercados de atuacao e outros riscos, dentre os quais destacamos aqueles relacionados neste Capitulo 12.
Mesmo que o Administrador e/ou o Gestor mantenham rotina e procedimentos de gerenciamento de riscos, ndo ha

garantia de completa eliminagao da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas.

12.2. O Cotista, ao aderir ao presente Regulamento, por meio do respectivo termo de adesao, devera afirmar ter
ponderado, de forma independente e fundamentada, a adequacgéo do investimento no Fundo em vista do seu perfilde

risco e condigao financeira (suitability).

12.3. A materializagdo de qualquer dos riscos descritos neste Capitulo 12 podera gerar perdas ao Fundo e aos
Cotistas. Nesta hipotese, o Administrador, o Custodiante, o Gestor e o Agente de Cobranga ndo poderdo ser
responsabilizados, salvo em caso de comprovada ma-fé, culpa ou dolo, verificada por meio de sentenga judicial
condenatdria transitada em julgado, entre outros, (i) por qualquer depreciagdo ou perda de valor dos Direitos
Creditérios e Ativos Financeiros; ou (ii) por eventuais prejuizos incorridos pelos Cotistas quando da amortizagcao de

suas Cotas, nos termos deste Regulamento.

12.4. Osfatores derisco indicados abaixo foram alocados em ordem de relevancia. A alocacdo dos fatores de risco
nesse sentido ndo acarreta diminuicdo da importancia de nenhum fator de risco previsto neste Regulamento. A

materializagédo de qualquer dos riscos descritos a seguir podera gerar perdas ao Fundo e aos Cotistas.

12.5. Riscos Relacionados aos Devedores dos Direitos Creditérios

12.5.1. Riscos de Maior Materialidade

a) Risco de crédito do Devedor: inexiste qualquer garantia ou certeza de que o pagamento dos Direitos
Creditorios sera efetuado ou que sera possivel obté-lo por meio de cobranga extrajudicial, judicial ou administrativa.
Dessa forma, na hipdétese de persistente inadimpléncia, total ou parcial, por parte do respectivo Devedor no
pagamento dos Direitos Creditérios, podera haver prejuizos ao Fundo e, consequentemente, ao seu Cotista. Ademais,
o Fundo somente procedera ao resgate das Cotas em moeda corrente nacional na medida em que os Direitos
Creditérios sejam pagos pelos Devedores e/ou coobrigados, conforme aplicavel, e desde que os respectivos valores
sejam transferidos ao Fundo, ndo havendo garantia de que o resgate das Cotas ocorrera integralmente conforme
estabelecido neste Regulamento. Nessas hipdteses, ndo sera devido pelo Fundo, pelo Administrador, pelo Gestor,
pelo Custodiante e/ou pelo Agente de Cobranga, qualquer multa ou penalidade, de qualquer natureza. Em caso de
instauragao de pedido de faléncia, recuperacgéao judicial, de plano de recuperagao extrajudicial ou qualquer outro
procedimento de insolvéncia dos Devedores e/ou coobrigados, conforme aplicavel, o Fundo podera néo receber os
pagamentos dos Direitos Creditérios que compdem sua carteira, o que podera afetar adversamente os resultados do

Fundo.

b) Adimpléncia dos Devedores e Insuficiéncia dos Critérios de Elegibilidade: os Critérios de Elegibilidade
tém a finalidade de selecionar os Direitos Creditdrios passiveis de aquisicdo pelo Fundo. Ndo obstante tais Critérios

de Elegibilidade, a solvéncia dos Direitos Creditorios que compdem a carteira do Fundo depende inclusive, mas néo
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somente, da situagdo econdmico-financeira dos Devedores. Dessa forma, a observancia pelo Custodiante dos

Critérios de Elegibilidade ndo constitui garantia de adimpléncia dos Devedores.

c) Risco de crédito decorrente do investimento em Direitos Creditorios vencidos: consiste no risco dos
Direitos Creditdrios adquiridos apds o respectivo vencimento ndo serem pagos ou serem quitados parcialmente, em
virtude do insucesso das agdes de cobranga e/ou de limitagdes na capacidade financeira dos Devedores. Nao é
possivel garantir em que medida ou em que data os Direitos Creditdrios vencidos e ndo pagos serdo adimplidos. O nao
pagamento, o pagamento parcial, ou mesmo a demora no pagamento de referidos Direitos Creditérios podem

provocar perdas ao Fundo e ao Cotista.

12.5.2. Riscos de Média Materialidade

a) Riscos associados a auséncia de notificacdo dos Devedores na cessdo dos Direitos Creditorios do
Fundo: os Devedores dos Direitos Creditérios serdo notificados sobre a aquisigdo ao Fundo dos Direitos Creditérios
de que sejam Devedores. No entanto, caso a aquisicdo dos Direitos Creditérios pelo Fundo seja realizada sem o
sucesso na respectiva notificagdo aos Devedores, referida cessado nao tera eficacia em relagdo ao Devedor, nos
termos do artigo 290 do Cdédigo Civil. Assim sendo, nao é possivel garantir que os valores devidos ao Fundo referentes
a tais Direitos Creditérios serdo devidamente pagos ao Fundo. Tampouco é possivel garantir que, caso o respectivo
Devedor realize o pagamento do Direito Creditério a credor putativo, tais Direitos Creditdrios sejam oponiveis ao

referido Devedor.

12.5.3. Riscos de Menor Materialidade

a) Possibilidade de aquisicdo de Direitos Creditorios adquiridos de Devedores que ndo possuem
demonstragées financeiras ou que as tenham mas néo auditadas: o Fundo, desde que sejam respeitados os limites
de concentragéao previstos neste Regulamento, podera manter a qualquer tempo em sua carteira, Direitos Creditérios
devidos por Devedores pessoas fisicas que ndo possuem demonstragdes financeiras, ou pessoas juridicas cujas
demonstragdes financeiras ndo sejam auditadas por auditor independente registrado na CVM. Nesse sentido, néo
havera verificagado sobre a situagao financeira dos Devedores pessoas fisicas e, em relagdo a pessoas juridicas, é
possivel que nao havera verificagado independente das demonstragdes financeiras que afirme se estas representam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, as respectivas posi¢gdes patrimoniais e financeiras, os resultados
de suas operagdes, as mutagdes de seus respectivos patriménios liquidos tampouco as origens e aplicagdes de seus
recursos. A auséncia ou a falha na representacao de tais posigdes patrimoniais e financeiras podem levar a erros na
analise do nivel de risco dos créditos a serem selecionados e adquiridos pelo Fundo e, caso tais erros se materializem,

a rentabilidade do Fundo e, por consequéncia, das Cotas, podera ser afetada negativamente.

b) Risco de fungibilidade: os Direitos Creditérios Adquiridos pelo Fundo serdo objeto de cobranga a ser
realizada pelo Agente de Cobrancga, devendo os montantes pagos pelos Devedores em decorréncia de tal cobranga
serem depositados diretamente na conta do Fundo. Recursos eventualmente recebidos em outras contas, por

equivoco, devem ser devidamente repassados ao Fundo. Desse modo, eventualmente, os valores referentes aos
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Direitos Creditdrios poderao transitar por contas de pagamento e/ou contas bancarias de outra instituicao até o seu
recebimento pelo Fundo, razdo pela qual existe o risco de que tais recursos ndo sejam repassados ao Fundo nos
prazos estabelecidos neste Regulamento, por exemplo, por motivo de intervengéo ou indisponibilidade de recursos
de instituicoes financeiras e agentes de liquidagdo, ou, ainda, em decorréncia de pedidos de recuperagao judicial ou
de faléncia, ou planos de recuperagao extrajudicial, regime de administragdo temporaria ou em outro procedimento
de natureza similar. Nessas hipéteses, a rentabilidade das Cotas pode ser negativamente afetada, causando prejuizo

ao Fundo e aos Cotistas.

12.6. Riscos Relacionados aos Credores Originais de Direitos Creditérios

12.6.1. Riscos de Maior Materialidade

a) Riscos de invalidade ou ineficacia da aquisicao de Direitos Creditérios: a aquisicdo dos Direitos
Creditdrios pode ser invalidada ou tornar-se ineficaz por decisdo judicial e/ou administrativa. Assim, o Fundo podera
incorrer no risco de os Direitos Creditérios integrantes da carteira do Fundo serem alcangados por obrigagoes
assumidas por qualquer dos Credores Originais e/ou dos Devedores, os recursos decorrentes de seus pagamentos
serem bloqueados e/ou redirecionados para pagamentos de outras dividas por obrigagdes dos Credores Originais
e/ou dos Devedores, inclusive em decorréncia de pedidos de intervengéo, recuperacgdo judicial, recuperagédo
extrajudicial, faléncia, liquidacao extrajudicial ou regimes especiais, conforme o caso, dos Credores Originais e/ou
dos Devedores, ou em outro procedimento de natureza similar, conforme aplicavel. Os Direitos Creditdrios adquiridos
pelo Fundo poderdo ainda ser afetados e ter seu pagamento prejudicado caso venham a ser propostos ou requeridos
pedidos de recuperacao judicial, de faléncia, de liquidacdo ou de procedimentos de natureza similar contra os
Devedores ou, quando houver coobrigagcdo, os Credores Originais. Os principais eventos que podem afetar consumar
tais riscos consistem: (i) na revogagao da aquisicdo dos Direitos Creditérios ao Fundo na hip6tese de faléncia dos
respectivos Credores Originais; (ii) na existéncia de garantias reais sobre os Direitos Creditérios, constituidas antes da
sua cessao ao Fundo e omitidas por seus respectivos Credores Originais ou Devedores; (iii) na penhora ou outra forma
de constrigcéo judicial sobre os Direitos Creditérios; (iv) na verificagédo, em processo judicial, de fraude contra credores
ou fraude a execugao praticadas pelos Credores Originais de tais Direitos Creditérios; e/ou (v) na possibilidade de
pagamento de apenas parte do valor dos Direitos Creditérios, e em condi¢cdes diferentes das originalmente pactuadas,

em caso de recuperacao judicial ou extrajudicial, faléncia ou liquidagédo dos Devedores.

b) Vicios na formagéao da cessao: é possivel que os Direitos Creditérios sejam ou tenham sido objeto de fraude
a divida ativa, fraude a execugao, fraude contra credores, ou quaisquer outras fraudes, de qualquer natureza. Também
podera nao ser evidenciado caso os Direitos Creditérios tenham sido objeto de quaisquer garantias, 6nus, penhor,
opcao, direito de preferéncia ou qualquer outra obrigagao legal, contratual, pessoal, real, judicial ou extrajudicial, bem
como quaisquer reclamacgdes de qualquer natureza, que tenham os mesmos efeitos materiais que os descritos acima.
Desse modo, a titularidade do Fundo quanto aos Direitos Creditérios podera nao ser reconhecida ou nao ser valida, e,
consequentemente, o recebimento dos pagamentos dos Direitos Creditdérios podera ndo ser possivel. Caso um
terceiro também alegue ser o legitimo titular dos Direitos Creditérios, deverd ocorrer uma disputa judicial para resolver

o litigio. Adicionalmente, néo é possivel assegurar que nenhum terceiro ira contestar a cessao dos Direitos Creditérios
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ao Fundo, baseado nainvalidade ou fraude na cadeia da cessao decorrente de agdes ou omissdes do Credor Original
ou do reclamante, como cessiondrio anterior, ou devido a existéncia de qualquer dos 6nus acima mencionados,

decorrente de agdes ou omissdes do Credor Original ou do reclamante.

12.6.2. Riscos de Média Materialidade

a) Riscos relacionados aos setores de atuacao dos Credores Originais: o Fundo podera adquirir, de tempos
em tempos, Direitos Creditérios originados por Credores Originais distintos, sendo que os investimentos do Fundo em
Direitos Creditorios estardo sujeitos a uma série de fatores de risco peculiares a cada operagéo de cessdo de Direitos
Creditérios ao Fundo, os quais poderdo impactar negativamente nos resultados do Fundo, inclusive riscos
relacionados: (i) aos critérios adotados pelo Credor Original para concesséao de Direitos Creditérios; (ii) aos negécios
e a situagéo patrimonial e financeira dos Devedores; (iii) a possibilidade de os Direitos Creditérios virem a ser
alcancados por obrigagdes dos Devedores ou de terceiros, inclusive em decorréncia de pedidos de recuperagao
judicial ou de faléncia, ou planos de recuperagéo extrajudicial, ou em outro procedimento de natureza similar; (iv) a
eventuais restrigcdes de natureza legal ou regulatéria que possam afetar adversamente a validade da constituicdo e da
aquisicao dos Direitos Creditérios, bem como o comportamento do conjunto dos Direitos Creditérios adquiridos pelo
Fundo e os fluxos de caixa a serem gerados; e (v) a eventos especificos com relagdo a operagao aquisigao de Direitos
Creditérios pelo Fundo que possam dar ensejo ao inadimplemento ou determinar a antecipagéo ou liquidagéo dos

pagamentos.

b) Aquisicoes sem coobrigacao: as aquisigoes pelo Fundo de Direitos Creditérios serdo realizadas, via de regra,
sem direito de regresso ou coobrigagdo do Credor Original, fundo de investimento, ou de qualquer outra Pessoa, de
forma que o Credor Original ndo assumird quaisquer responsabilidades pelo pagamento dos Direitos Creditérios
adquiridos pelo Fundo ou pela solvéncia do respectivo Devedor. Em nenhuma hipétese, o Administrador, o Gestor, o
Custodiante ou qualquer outro prestador de servigo para o Fundo, incluindo quaisquer afiliadas destas entidades, se

responsabilizam pelo pagamento dos Direitos Creditérios ou pela solvéncia dos seus respectivos Devedores.

c) Inexisténcia de descricdo dos processos de origem dos Direitos Creditorios e das politicas de
concessao de crédito pelos Credores Originais: tendo em vista que o Fundo buscara adquirir, de tempos em
tempos, Direitos Creditdrios originados por Credores Originais distintos, e que cada Direito Creditério tera sido objeto
de processos de origem e de politicas de concessao de crédito distintos, ndo é possivel pré-estabelecer, €, portanto,
nao esta contida no Regulamento descrigdo dos processos de origem e das politicas de concessao dos Direitos
Creditérios que serao adquiridos pelo Fundo, tampouco descrigdo dos fatores de risco especificos associados a tais
processos e politicas. Dessa forma, os Direitos Creditérios que vierem a ser adquiridos pelo Fundo poderédo ser
originados com base em politicas de concesséo de crédito que ndo assegurem a auséncia de eventuais vicios na sua
originagdo e/ou formalizagdo, o que podera dificultar ou até mesmo inviabilizar a recuperagdo de parte ou da

totalidade dos pagamentos referentes aos referidos Direitos Creditérios integrantes da carteira pelo Fundo.

12.7. Riscos de Mercado
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12.7.1. Riscos de Maior Materialidade

a) Efeitos da politica econémica do Governo Federal: o Fundo, seus ativos, os Credores Originais e os
Devedores estao sujeitos aos efeitos da politica econdmica praticada pelo Governo Federal. O Governo Federal
intervém frequentemente nas politicas monetaria, fiscal e cambial e, consequentemente, também na economia do
pais. As medidas que podem vir a ser adotadas pelo Governo Federal para estabilizar a economia e controlar ainflagéo
compreendem, entre outros, controle de salarios e pregos, desvalorizagdo cambial, controle de capitais e limitagoes
no comércio exterior. O negdcio, a condigdo financeira e os resultados dos Credores Originais, capacidade de
pagamento dos Devedores, os setores econdmicos especificos em que atuam, os Direitos Creditérios e os Ativos
Financeiros integrantes da carteira do Fundo, bem como a originagéo e o pagamento dos Direitos Creditdrios poderao
ser adversamente afetados por fatores macroeconémicos, mudangas nas politicas governamentais e até programas
especificos para renegociagdo de dividas que podem afetar adversamente a oferta e o mercado de Direitos
Creditérios. Alteragcdes macroecondmicas, como (i) flutuagdes das taxas de cambio; (ii) alteragdes na inflagao; (iii)
alteragdes nas taxas de juros; (iv) alteragdes na politica fiscal; (v) baixos indices de crescimento econémico; e (vi)
outros eventos politicos, diplomaticos, sociais e econdmicos que possam afetar o Brasil ou os mercados
internacionais também podem afetar adversamente o mercado de Direitos Creditérios e a capacidade de pagamento
dos Devedores. Medidas do Governo Federal e do Banco Central do Brasil para manter a estabilidade econémica,
monetaria ou inflaciondria, bem como a especulagao sobre eventuais atos futuros do Governo Federal e do Banco
Central do Brasil podem gerar incertezas sobre a economia brasileira e uma maior volatilidade no mercado de capitais
nacional, afetando adversamente os negdécios, a condigao financeira e os resultados dos Credores Originais e dos

Devedores, bem como o pagamento, pelos respectivos Devedores, dos Direitos Creditérios Adquiridos ao Fundo.

12.7.2. Riscos de Baixa Materialidade

a) Flutuacao dos precos dos Ativos Financeiros: os Ativos Financeiros estédo sujeitos a oscilagbes nos seus
precos em fungao da reagao dos mercados frente a noticias econémicas e politicas, tanto no Brasil como no exterior,
podendo ainda responder a noticias especificas a respeito dos respectivos emissores. As variagdes de pregcos dos
Ativos Financeiros poderao ocorrer também em fungao de alteragdes nas expectativas dos participantes do mercado,
podendo inclusive ocorrer mudangas nos padrées de comportamento de pregos dos Ativos Financeiros sem que haja

mudancas significativas no contexto econémico e/ou politico nacional e internacional.

b) Método de avaliagcdo dos Ativos Financeiros do Fundo: a avaliagdo dos Ativos Financeiros integrantes da
carteira do Fundo devera ser realizada de acordo com os critérios e procedimentos para registro e avaliagao de titulos,
valores mobiliarios e demais operagdes estabelecidas na regulamentagédo em vigor. Os referidos critérios de avaliagao
de ativos, tal como o de marcagcao a mercado, poderdo ocasionar variagdes nos valores dos Ativos Financeiros

integrantes da carteira do Fundo, resultando em aumento ou redugao no valor de suas Cotas.

c) Riscos decorrentes de epidemias e demais doencgas: o surto de doengas transmissiveis em todo o mundo,
tais como o coronavirus (SARS-CoV-2), o Zika, o Ebola, a gripe aviaria, a febre aftosa, a gripe suina, a Sindrome

Respiratéria no Oriente Médio ou MERS e a Sindrome Respiratdéria Aguda Grave ou SARS, pode ocasionar maior
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volatilidade no mercado de capitais global e resultar em efeito recessivo sobre a economia brasileira, podendo
inclusive afetar a confiangca do investidor e afetar adversamente o interesse de investidores na aquisicdo ou
manutengao de Cotas. Tais surtos de doengas também podem resultar em quarentena dos empregados dos Credores
Originais, dos prestadores de servigos do Fundo ou na incapacidade de acessar suas instalagdes, o que prejudicaria
as suas respectivas atividades e resultados operacionais. Adicionalmente, qualquer surto de tais doengas no Brasil
pode afetar negativamente de forma direta as operagdes dos Credores Originais e dos prestadores de servigos do
Fundo, seus negocios e o resultado de suas operagoes, implicando reducao de seus volumes de negécios, dispensas
temporarias de colaboradores, além de interrupgdes nos seus negoécios, o que pode afetar adversamente a originagao
ou a cobranga de Direitos Creditérios. Tais eventos que impactem negativamente a originagédo ou a cobranga de novos
Direitos Creditdrios podem prejudicar a continuidade do Fundo. No que diz respeito aos Devedores, o efeito adverso
na economia global e brasileira ocasionado pelo surto de doengas transmissiveis pode afetar sua capacidade
financeira e solvéncia. Como consequéncia, € possivel que haja o agravamento da inadimpléncia dos Direitos
Creditérios, podendo gerar perdas ao Fundo e consequentemente aos seus Cotistas. Por fim, como objetivo de
combater os efeitos negativos na economia trazidos pelo surto de doencgas transmissiveis, & possivel que o governo
brasileiro e o mercado implementem medidas de estimulo, tais como prorrogagdo no pagamento dos Direitos
Creditérios, podendo ocasionar adversamente o pagamento de tais Direitos Creditérios e, portanto, arentabilidade do

Fundo.

12.8. Riscos Operacionais

12.8.1. Riscos de Maior Materialidade

a) Falhas de cobranca: a cobranca dos Direitos Creditérios de titularidade do Fundo depende da atuacgéo
diligente do Agente de Cobranca. Qualquer falha de procedimento ou ineficiéncia do Agente de Cobranga podera
acarretar em recebimento a menor dos recursos devidos pelos Devedores, levando a queda da rentabilidade do Fundo.
Adicionalmente, nada garante que a cobrancga judicial ou extrajudicial dos Direitos Creditérios levara a recuperagéo

total dos Direitos Creditdrios, o que podera implicar perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotista.

b) Falhas na guarda dos Documentos Comprobatdrios: Nos termos do artigo 32, §3°, do Anexo Normativo Il,
da Resolugdo CVM 175, o Gestor podera contratar os Credores Originais, na qualidade de Agentes de Guarda, para
efetuar a guarda dos Documentos Comprobatdrios. De modo geral, e conforme os casos aplicaveis, os Documentos
Comprobatérios sdo fundamentais para os procedimentos de cobranga dos Direitos Creditérios Adquiridos e podem
vir a ser utilizados pelo Agente de Cobranga quando da execugao de suas atividades de cobranga dos Direitos
Creditorios Adquiridos em nome do Fundo. Neste sentido, qualquer falha na guarda dos Documentos Comprobatérios
pelos Credores Originais, quando contratados pelo Gestor na qualidade de Agentes de Guarda, na forma do artigo 32,
§3°, do Anexo Normativo Il, da Resolugdo CVM 175, poderd inviabilizar, no todo ou em parte, conforme o caso
aplicavel, a prestagéo de servigo de cobranga dos Direitos Creditérios Adquiridos. Caso tais falhas ocorram, a

rentabilidade do Fundo e, por consequéncia, das Cotas, podera ser afetada negativamente.

12.8.2. Riscos de Média Materialidade
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a) Risco quanto aos Documentos Comprobatdrios e as informagées sobre os Direitos Creditdrios: cada
Credor Original obriga-se a disponibilizar ao Gestor os Documentos Comprobatérios para a guarda fisica e/ou guarda
eletrénica, ou por terceiro por ele contrato, nas condi¢gdes do respectivo Contrato de Aquisi¢cdo. Caso o Credor Original
ndo cumpra suas obrigagdes de entrega desses Documentos Comprobatérios, ou caso essa documentagao
apresente irregularidades, erros materiais ou incompletudes, o Fundo podera ter dificuldades de exercer suas
prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos Creditérios, inclusive na tempestiva cobranga dos créditos ou
excussédo de suas garantias, com prejuizos ao Fundo e aos Cotistas. Ademais, o Gestor podera realizar a verificagéo
da regularidade dos Documentos Comprobatdrios em datas posteriores as respectivas cessdes, nos termos deste
Regulamento. Dessa forma, a carteira do Fundo podera conter Direitos Creditdrios cuja documentagao apresente
irregularidades decorrentes da eventual formalizagdo inadequada dos Documentos Comprobatérios, sem que haja
garantia do Credor Original, o que podera obstar o pleno exercicio pelo Fundo das prerrogativas decorrentes da

titularidade dos Direitos Creditorios.

b) Documentos Comprobatodrios: o descumprimento do dever de guarda e conservagéo podera obstar o pleno
exercicio pelo Fundo das prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos Creditdrios. A verificagcdo do lastro dos
Direitos Creditérios pelo Gestor, ou por terceiro por ele contratado, é realizada apds a aquisicdo dos Direitos
Creditérios pelo Fundo, de modo que a carteira do Fundo podera conter Direitos Creditérios cujos Documentos
Comprobatdrios apresentem irregularidades, que poderao obstar o pleno exercicio, pelo Fundo, das prerrogativas

decorrentes da titularidade dos Direitos Creditérios.

c) Interrupcgéao dos servigcos pelos prestadores de servigcos contratados pelo Fundo: eventual interrupcao da
prestacdo de servigos pelos prestadores de servigos do Fundo, inclusive no caso de sua substituicdo ou pedidos de
recuperacao judicial, faléncia, planos de recuperagédo extrajudicial ou outro procedimento de natureza similar, podera
afetar direta ou indiretamente, o regular funcionamento do Fundo. Isso podera levar a prejuizos ao Fundo ou, até

mesmo, a sua liquidagéo antecipada.

d) Risco de sistemas: dada a complexidade operacional propria dos fundos de investimento em direitos
creditérios, ndo ha garantia de que as trocas de informagdes entre os sistemas eletronicos do Custodiante, do
Administrador, do Gestor, do Agente de Cobranga do Fundo e, quando aplicavel, dos Credores Originais, dos
Devedores e/ou coobrigados, se darao livres de erros. Caso qualquer desses riscos venha a se materializar, a
aquisicdo, cobranga ou realizacdo dos Direitos Creditérios poderd ser adversamente afetada, prejudicando o

desempenho do Fundo.

12.9. Riscos de Liquidez

12.9.1. Riscos de Maior Materialidade

a) Auséncia de liquidez das Cotas: fundos de investimento que invistam em direitos creditérios néao-

padronizados, tal como o Fundo, enfrentam baixa liquidez no mercado secundario brasileiro. Por conta dessa
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caracteristica e do fato do Fundo ter sido constituido na forma de condominio fechado, ou seja, sem admitir a
possibilidade de resgate de suas Cotas a qualquer momento. Até que se encerre o prazo de duragédo no Fundo, o
Cotista nao tera liquidez em seu investimento no Fundo, exceto (i) por ocasido das amortizagdes e dos resgates, nos
termos deste Regulamento; (ii) por meio da alienagdo de suas Cotas no mercado secundario, observado, todavia, que
sua alienagao apenas é permitida caso o Regulamento venha a ser alterado e desde que cumpridos os demais
requisitos aqui previstos; ou (iii) na liquidagédo antecipada do Fundo. Neste ultimo caso, podera ndo haver recursos
disponiveis em moeda corrente nacional para realizar o pagamento ao Cotista, que poderao ser pagos com os Direitos

Creditorios e Ativos Financeiros detidos em carteira, conforme procedimentos descritos neste Regulamento.

b) Auséncia de liquidez dos Direitos Creditorios: o investimento do Fundo em Direitos Creditérios apresenta
peculiaridades em relagéo as aplicagdes usuais da maioria dos fundos de investimento brasileiros, haja vista que nédo
existe, no Brasil, mercado secundario com liquidez para tais Direitos Creditérios. Caso o Fundo precise vender os
Direitos Creditérios, podera ndo haver mercado comprador ou o prego de alienagao de tais Direitos Creditdrios podera

refletir essa falta de liquidez, causando perda de patriménio do Fundo.

12.9.2. Riscos de Baixa Materialidade

a) Liquidez relativa aos Ativos Financeiros: diversos motivos podem ocasionar a falta de liquidez dos
mercados nos quais os titulos e valores mobilidrios integrantes da carteira do Fundo sédo negociados, incluindo
quaisquer condigbes atipicas de mercado. Caso isso ocorra, o Fundo estara sujeito a riscos de liquidez dos Ativos
Financeiros detidos em carteira, situagdo em que o Fundo podera nao estar apto a efetuar pagamentos relativos a
resgates de suas Cotas e/ou podera ser obrigado a se desfazer de tais Ativos Financeiros em condigcbes menos

favoraveis do que se ndo houvesse a referida situagéo de falta de liquidez.

b) Riscos de Descontinuidade: o Regulamento estabelece algumas hipdteses em que a Assembleia de Cotistas
podera optar pela liqguidagédo antecipada do Fundo, situagdes nas quais o resgate das Cotas podera ser realizado
mediante a entrega de Direitos Creditorios, valores a receber e/ou Ativos Financeiros. Nesses casos, os Cotistas
poderdo encontrar dificuldades (i) para vender os Direitos Creditérios, os valores a receber e/ou Ativos Financeiros
recebidos quando do vencimento antecipado do Fundo; ou (ii) cobrar os valores devidos pelos Devedores dos Direitos
Creditérios e dos valores a receber. Dependendo do Ativo Financeiro que o Fundo adquirir, os Cotistas poderdo ter
suas perspectivas originais de investimento reduzidas e, assim ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos com a

mesma remuneragao proporcionada até entao, pelo Fundo.

12.10. Riscos de Crédito dos Ativos Financeiros

12.10.1.Riscos de Baixa Materialidade

a) Auséncia de garantias: a maioria das aplicagdes realizadas no Fundo nado conta com garantia dos Credores

Originais, do Administrador, do Gestor, do Custodiante, do Fundo, de quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo de

seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito — FGC. O Fundo, o Administrador, o Gestor, o Custodiante, os
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Credores Originais e o Agente de Cobranca ndo prometem ou asseguram aos Cotistas qualquer rentabilidade

decorrente da aplicagao nas Cotas.

b) Risco das contrapartes nas operacées de aquisicao dos Ativos Financeiros: o Fundo podera incorrer em
risco de crédito quando da liquidagao das operagdes realizadas por meio de corretoras e distribuidoras de valores
mobiliarios que venham a intermediar as operagdes de compra e venda de Ativos Financeiros em nome do Fundo. Na
hipotese de falta de capacidade e/ou falta de disposi¢cdo de pagamento das contrapartes nas operagdes integrantes
da carteira do Fundo, o Fundo podera sofrer perdas, podendo inclusive incorrer em custos para conseguir recuperar

os seus créditos.

c) Risco de crédito dos emissores dos Ativos Financeiros: os Ativos Financeiros estao sujeitos a capacidade
dos seus emissores em honrar os compromissos de pagamento de juros e principal referentes a tais Ativos
Financeiros. Alteracdes nas condicoes financeiras dos emissores dos Ativos Financeiros e/ou na percepgao que 0s
investidores tém sobre tais condigbes, bem como alteragdes nas condigbes econémicas e politicas que possam
comprometer a sua capacidade de pagamento, podem trazer impactos significativos nos pre¢os e na liquidez dos
Ativos Financeiros. Mudancas na percepgdo da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que nao

fundamentadas, poderdo também trazer impactos nos pregos e na liquidez dos Ativos Financeiros.

12.11. Outros Riscos

12.12. Riscos de Maior Materialidade

a) Auséncia de propriedade, pelos Cotistas, dos ativos do Fundo: a propriedade das Cotas ndo confere aos
Cotistas a propriedade direta sobre os Direitos Creditdrios e/ou sobre os Ativos Financeiros. Os direitos do Cotista sdo

exercidos sobre todos os ativos da carteira de modo nao individualizado.

b) Risco de perda total: o Fundo podera sofrer perdas em razao da aplicagao de seus recursos em Direitos
Creditérios e/ou Ativos Financeiros, havendo a possibilidade de perda total do capital investido pelos Cotistas e
ocorrénciade patrimdnio negativo do Fundo, hipétese em que os Cotistas poderdo ser convocados pelo Administrador

para realizar aportes adicionais de recursos no Fundo.

c) Patriménio liquido negativo: Os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes
tipicas de mercado, risco de crédito, risco sistémico, condigdes adversas de liquidez e negociagdo atipica nos
mercados de atuagéo, sendo que nao ha garantia de completa eliminagéao da possibilidade de perdas para o Fundo e
para os Cotistas. Nos termos do artigo 18 da Resolugdo CVM 175 e do artigo 1.368-D, inciso |, do Cddigo Civil, os
Cotistas da Classe do Fundo terdo sua responsabilidade limitada ao valor por eles subscrito. Na ocorréncia de
Patriménio Liquido negativo, deverdo ser adotados os procedimentos previstos no Capitulo 20 deste Regulamento,
sendo possivel a declaragdo do regime de insolvéncia da Classe do Fundo, situagdo na qual os investidores poderéo

néo receber o principal e/ou a remuneracao esperados nos investimentos nas Cotas.
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d) Risco decorrente da precificagdo dos ativos: os ativos integrantes da carteira do Fundo serao avaliados de
acordo com critérios e procedimentos estabelecidos para registro e avaliagdo conforme regulamentagédo em vigor.
Referidos critérios, poderdo causar variagdes nos valores dos ativos integrantes da carteira do Fundo, resultando em

aumento ou reducgao do valor das Cotas.

e) Risco de conflito de interesses. O fato de a remuneragado do Gestor ser fixada com base no prego de
aquisigao dos Direitos Creditorios e de o Comité de Investimentos, que € composto por representantes do Agente de
Cobranga, poder aprovar a Margem de Servicing em patamar superior aos valores mencionados no item 8.6, pode gerar
situagdes de conflito de interesses que, em Ultima instancia, podem impactar negativamente a rentabilidade das

Cotas.

12.12.1.Riscos de Média Materialidade

a) Possibilidade de eventuais restricoes de natureza legal ou regulatéria: o Fundo também podera estar
sujeito a outros riscos, exdgenos ao controle do Administrador ou dos demais prestadores de servigos do Fundo,
advindos de eventuais restricbes futuras de natureza legal e/ou regulatdria que podem afetar a validade da
constituicdo e/ou da cesséao dos Direitos Creditdrios para o Fundo. Na hipétese de tais restrigdes ocorrerem, o fluxo
de cessOes de Direitos Creditérios ao Fundo podera ser interrompido, podendo desta forma comprometer a
continuidade do Fundo e o horizonte de investimento dos Cotistas. Além disso, os Direitos Creditérios ja integrantes

da carteira podem ter sua validade questionada, podendo acarretar, desta forma, prejuizos aos Cotistas.

b) Risco de descaracterizacdo do regime tributario aplicavel ao Fundo: o Gestor buscara compor a carteira
do Fundo com Ativos Financeiros e Direitos Creditérios, conforme aplicavel, que sejam compativeis com a
classificagdo do Fundo como um fundo de investimento de longo prazo para fins tributarios, considerando-se como
talum fundo de investimento que possui uma carteira de ativos com prazo médio superior a 365 (trezentos e sessenta
e cinco) dias, nos termos da legislagao aplicavel. Todavia, ndo é possivel garantir que tais ativos serdo efetivamente
adquiridos e, portanto, ndo ha garantia de que o Fundo seja classificavel como investimento de longo prazo para fins

de aplicagao do regime tributario a seus Cotistas.

c) Risco de alteragdo da forma de retengdo de imposto de renda: a Medida Proviséria n°® 1.184, de 28 de
agosto de 2023, trouxe mudangas significativas na tributagcéao dos fundos de investimento. De acordo com tal medida
provisdria, como regra geral, os rendimentos dos fundos de investimento fechados, incluindo fundos de investimento
emdireitos creditdrios, estardo sujeitos a retengdo do Imposto sobre a Renda Retido na Fonte — IRRF por “come-cotas”
no Gltimo Dia Util dos meses de maio e novembro. De acordo a regra atualmente em vigor, o “come-cotas” é apenas
aplicavel aos fundos de investimento em direitos creditérios constituidos como condominios abertos, o que néo é o
caso do Fundo. Caso referida medida proviséria seja convertida em lei de acordo com seu atual texto e sem a exclusdo
dos fundos de investimento em direitos creditérios fechados da regra geral, € possivel que os investidores do Fundo
passem a ter seus rendimentos tributados por “come-cotas” a partir de 1° de janeiro de 2024, ndo sendo mais possivel

postergar o efeito fiscal para o momento do pagamento em questao.
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d) Destituicdo do Agente de Cobranca sem Justa Causa: O Agente de Cobranga podera ser destituido por
decisdo da Assembleia de Cotistas, sendo que a sua destituicdo sem que haja Justa Causa é sujeita a quérum de
aprovagao mais elevado em comparagéo a eventual deliberagdo de sua destituicdo com Justa Causa, o que pode
dificultar a destituicao do Agente de Cobranca por deliberagdo da Assembleia de Cotistas. Em relagédo aos eventos de
Justa Causa que dependam de comprovagao em deciséo judicial, ndo é possivel prever o tempo em que o tribunal
competente levara para proferir tal decisado e, portanto, o tempo em que Agente de Cobranga permanecera no
exercicio de suas fungdes apds a pratica de um evento que possa vir a ser enquadrado como Justa Causa. Eventual
demora na deciséo a ser proferida pelo tribunal competente para fins de destituigdo por Justa Causa do Agente de

Cobrancga podera impactar negativamente os Cotistas e o Fundo.

12.12.2.Riscos de Baixa Materialidade

a) Auséncia de classificagcao de risco das Cotas: As Cotas ndo possuem classificagao de risco emitida por
agéncia de classificagéo de risco. Esses fatores podem dificultar a avaliagéo, por parte dos investidores, da qualidade

do crédito representado pelas Cotas e com a capacidade do Fundo em honrar com os pagamentos das Cotas.

b) Irregularidades na formalizacdo da transferéncia do Direitos Creditérios: nos termos dos artigos 129 e 130
dalLein®6.015, de 31 de dezembro de 1973, conforme alterada (Lei de Registros Publicos), para que cessao de Direitos
Creditérios tenha efeito contra terceiros, o Contrato de Aquisicao deveria ser registrado nos Cartérios de Registro de
Titulos e Documentos na sede do Gestor e do Credor Original aplicavel. Todavia, tendo em vista o volume de operagdes
de cessédo de Direitos, ndo necessariamente os Contratos de Aquisigdo serdo registrados em todos os Cartérios de
Registro de Titulos e Documentos competentes. Nas operacdes em que a transferéncia ocorre por cessdo e nao
endosso (a depender da natureza do Documento Comprobatério, se titulo de crédito ndo), a auséncia de registro
tempestivo dos Contratos de Aquisicédo, nos termos do artigo 130 da Lei de Registros Publicos, o que requer o registro
na sede de ambas o Credor Original e o Gestor, podera fazer com que a eficacia da cessao dos Direitos Creditdrios
Cedidos perante terceiros seja questionada, podendo ocasionar atraso no pagamento ou ndo-pagamento dos
respectivos Direitos Creditérios Cedidos ao Fundo e que, por sua vez, poderd impactar a rentabilidade das Cotas.
Ademais, as obrigagdes do Credor Original ou o eventual inicio de qualquer procedimento de faléncia, insolvéncia,
renegociagdo ampla de dividas, dissolugéo, liquidagdo ou recuperacgao judicial ou extrajudicial, ou procedimento de
natureza similar, em qualquer jurisdigédo, a qualquer tempo, poderdo eventualmente atingir os Direitos Creditdrios cuja
cesséo ainda nao tenha sido registrado nos Cartérios de Registro de Titulos e Documentos competentes, por ndo
caracterizarem uma cessao perfeita e acabada, o que podera trazer perdas ao Fundo, caso terceiros, com base em
tais circunstancias, sejam capazes de impugnar ou questionar a cessdo dos Direitos Creditérios ao Fundo.
Adicionalmente, terceiros que, antes da celebragédo e/ou registro do respectivo Contrato de Aquisigcao, tenham
formalizado qualquer aquisigao, cesséo, transferéncia ou oneragdo dos Direitos Creditérios pagos pelo Fundo Direito

Creditdrio, poderao ser considerados terceiros de boa-fé e poderao ter preferéncia sobre os respectivos créditos.

13. COTAS DO FUNDO

13.1. Caracteristicas Gerais
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13.2. AsCotas correspondem a fragdes ideais do patrimo6nio da Classe do Fundo, observadas as caracteristicas de

cada Subclasse ou Série de Cotas previstas no respectivo Apéndice.

13.2.1. As Cotas serdao emitidas em 2 (duas) subclasses: 1 (uma) subclasse de Cotas Seniores e 1
(uma) subclasse de Cotas Subordinada Junior. As Cotas Seniores poderdao ser emitidas em séries, com
indices Referenciais e prazos e condicées para amortizagéo e resgate distintos, conforme definidos nos
respectivos Apéndices. As caracteristicas das Cotas Subordinadas Junior serao dispostas no respectivo

Apéndice e possuem os direitos econdmicos e politicos indicados no item 13.7 abaixo.

13.2.2. As Cotas terdo valor unitario de emisséo de R$1.000,00 (mil reais).

13.3. Aresponsabilidade dos Cotistas seralimitada ao valor das Cotas por eles subscritas. Desse modo, os Cotistas
somente serdo obrigados a integralizar as Cotas que efetivamente subscreverem, observadas as condigcdes
estabelecidas neste Regulamento, no respectivo Compromisso de Investimento e boletim de subscrigdo. Caso néo
haja saldo de Cotas subscrito e nao integralizado ou compromisso de subscrigdo e integralizagcdo de novas Cotas
assumido contratualmente, de forma expressa e por escrito, pelos Cotistas, no &mbito do respectivo Compromisso
de Investimento, os Cotistas ndo serao obrigados a realizar novos aportes de recursos na Classe, mesmo na hipotese
de o Patriménio Liquido ser negativo ou de a Classe nao ter recursos suficientes para fazer frente as suas obrigacoes,

observadas as disposigdes deste Regulamento.
13.4. As Cotas sao escriturais e mantidas em conta de depdsito em nome dos respectivos titulares junto ao
Administrador. A qualidade de Cotista caracteriza-se pela abertura da conta de depdsito em seu nome junto ao

Administrador.

13.5. Somente Investidores Autorizados poderédo adquirir as Cotas Seniores. As Cotas Subordinadas Junior serédo

subscritas e integralizadas exclusivamente pelos Cotistas Subordinados Junior.

13.6. As Cotas Seniores terdo as seguintes caracteristicas, vantagens e restrigoes gerais:

a) prioridade para efeitos de pagamento da amortizagao e do resgate com relagéo as Cotas Subordinadas Junior;
b) vedacgédo a qualquer tipo de subordinagao ou tratamento nao igualitario entre os Cotistas titulares das Cotas
Seniores;
c) valor unitario calculado todo Dia Util no fechamento do mercado; e
d) direito de voto na Assembleia de Cotistas, observado o disposto no Capitulo 21 deste Regulamento.

13.6.1. As caracteristicas, vantagens e restricbes especificas das Cotas Seniores serdo

estabelecidas no Apéndice da respectiva série.

37



13.7. As Cotas Subordinadas Junior terdo as seguintes caracteristicas, vantagens e restricdes gerais:

a) subordinagao as Cotas Seniores para efeitos de pagamento da amortizagao e do resgate;

b) vedagéo a qualquer tipo de subordinagéo ou tratamento nao igualitario entre os Cotistas titulares das Cotas

Subordinadas Junior;
¢) valor unitario calculado todo Dia Util no fechamento do mercado;
d) direito de voto na Assembleia de Cotistas, observado o disposto no Capitulo 21 deste Regulamento; e

e) cada um dos Cotistas Subordinados Junior tera o direito de indicar 2 (dois) membros do Comité de

Investimentos.

13.8. indice de Subordinagio
13.8.1. A Classe nao seguira um indice de subordinacgéao.

13.9. Emissao das Cotas

13.10. Apds a 12 (primeira) emissdo de Cotas, independentemente da subclasse ou série, somente podera ser

emitida uma ou mais séries de Cotas Seniores, desde que os seguintes procedimentos sejam observados:

a) aprovacgao da Assembleia de Cotistas, exceto na hipotese prevista no item 13.11 abaixo;
b) ndo tenha ocorrido ou esteja em curso um Evento de Avaliagdo ou um Evento de Liquidagéao; e
c) a nova emisséo ndo implique o desenquadramento da Alocagao Minima.

13.11. Poderéao ser emitidas novas Cotas, a critério do Gestor e sem a necessidade de aprovagédo da Assembleia de
Cotistas, desde que o valor das respectivas emissdes de Cotas, em conjunto, a partir da 12 Data de Integralizagéo de
Cotas, ndo exceda o montante equivalente ao valor total dos Compromissos de Investimento executados frente a

todos os Cotistas.

13.12. Distribuicao das Cotas.

13.12.1. As Cotas serdo distribuidas de acordo com a forma de colocagéao estabelecida no Apéndice

da respectiva subclasse ou série.
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13.12.2. Na distribuicdo publica das Cotas de uma determinada subclasse ou série, sera admitida a
colocacgéo parcial das Cotas, desde que assim previsto no respectivo Apéndice. Na hipétese de a totalidade
das Cotas nao terem sido subscritas e integralizadas, as Cotas que nao forem colocadas no periodo de

distribuicdo da respectiva Oferta serdo canceladas automaticamente.

13.12.3. Os recursos recebidos pela Classe em decorréncia da integralizagédo das Cotas deverao ser
mantidos em moeda corrente nacional ou aplicados nos Ativos Financeiros, até o encerramento da
respectiva Oferta ou a distribuigdo da quantidade minima de Cotas, no caso de colocagédo parcial. Uma vez
encerrada a respectiva Oferta ou distribuida a quantidade minima de Cotas, no caso de colocagéao parcial,
os recursos decorrentes da integralizagdo das Cotas poderdo ser investidos conforme previsto neste

Regulamento.

13.12.4. O funcionamento da Classe nao esta condicionado a distribuicdo de uma quantidade minima

de Cotas.

13.13. Subscricao e Integralizagao das Cotas

13.14. Por ocasido da subscrigdo das Cotas, cada Cotista deverd assinar (i) Compromisso de Investimento,
conforme aplicavel, e o respectivo boletim de subscrigcdo; e (ii) o termo de ciéncia de risco e de adesao ao
Regulamento, declarando, além do disposto no artigo 29 da parte geral da Resolugcdo CVM 175, a sua condigéo de

Investidor Autorizado.

13.15. As Cotas serao integralizadas, observado o disposto nos respectivos Compromisso de Investimento € no
Apéndice, (i) a vista, no ato da subscrigao; (ii) de acordo com o cronograma de integralizagéo definido no boletim de
subscrigao; ou (iii) mediante Chamadas de Capital, conforme os procedimentos definidos no respectivo boletim de

subscrigdo e Compromisso de Investimento.

13.15.1. As Cotas deverao ser integralizadas, em moeda corrente nacional, por meio (i) da B3, caso as
Cotas estejam depositadas na B3; ou (ii) de transferéncia eletronica disponivel (TED) ou outra forma de

transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN, na Conta do Fundo.

13.15.2. As Cotas Seniores de uma determinada série serdo integralizadas na mesma data pelo seu
respectivo valor nominal unitario de emissédo, quando na 12 Data de Integralizagdo de Cotas; e pelo seu
respectivo valor nominal unitario atualizado, quando em data posterior a 12 Data de Integralizagédo de Cotas,

observado o disposto no Regulamento e no respectivo Apéndice das Cotas Seniores.

13.16. Nos termos dos Compromissos de Investimento, as Chamadas de Capital somente serao realizadas caso as

seguintes condigdes suspensivas sejam atendidas, cumulativamente:

(i) seja respeitado o capital comprometido do subscritor;
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(ii)

(iii)

(iv)

considerando-se pro forma as integralizagdes no &mbito da respectiva Chamada de Capital, sejam respeitados:

(a) o indice de Proporgéo de Aporte Sénior; e (b) o indice de Proporgéo de Aporte Subordinado Junior; e

especificamente em relagdo as Cotas Seniores de séries que ndo as Cotas Seniores da 12 série, seus respectivos

Apéndices deverdo prever os seguintes parametros de pagamentos, sem prejuizo do detalhamento contido no

respectivo Apéndice:

a)

indice Referencial: 6,00% (seis por cento) ao ano (“Percentual”), acrescido (i) de 100% (cem por

cento) davariagédo da Taxa DI, sobre o Valor Real (o Valor Real ndo considera o valor de Cotas Seniores

subscritas e integralizadas alocado ao Pagamento Bullet);

Remuneracéo adicional: incidéncia do Prémio de Antecipagédo e da Remuneragao Adicional Sénior,

conforme previsto e caso aplicavel;

periodo de caréncia para pagamento de remuneracdo e amortizagao do principal: o prazo maximo
para inicio dos pagamentos de remuneragao e amortizagao do principal sera de até 12 (doze) meses
a partir da 12 Data de Integralizagédo das Cotas Seniores da série em questédo. Para a 12 série de Cotas
Seniores o periodo de caréncia sera de 12 (doze) meses apds sua integralizagdo. Para as demais
séries de Cotas Seniores, o periodo de caréncia sera de 10 (dez) a 12 (doze) meses da 12 Data de
Integralizagdo da respectiva série de Cotas Seniores, de forma possibilitar o alinhamento dos

pagamentos de todas as séries nos mesmos meses, ou seja, nas Datas de Pagamento; e

cronograma de pagamento de remuneracéo e amortizacdo do principal: (i) para 99% (noventa e hove

por cento) do valor de principal das Cotas Seniores da série em questéo, serdo feitos pagamentos
trimestralmente, em uma Data de Pagamento, apds o periodo de caréncia, em 17 (dezessete
parcelas) de igual Valor Real, sendo que o pagamento equivalera ao Valor Real (desconsiderando o
valor de Cotas Seniores subscritas e integralizadas alocado ao Pagamento Bullet) da parcela
atualizado pela variagao da Taxa DIl entre a 12 Data de Integralizacao de Cotas Seniores da série em
guestdo e a data do respectivo pagamento, devendo ser paga a primeira parcela em até 12 (doze)
meses contados da 12 Data de Integralizagdo de Cotas Seniores da série em questado e a ultima delas
ser paga em até 60 (sessenta) meses contados a partir da 12 Data de Integralizagdo das Cotas
Seniores da série em questéao; e (i) para 1% (um por cento) do valor de principal das Cotas Seniores
da série em questao, sera feito o Pagamento Bullet, sendo certo que o Pagamento Bullet de todas as
séries de Cotas Seniores devera ocorrer simultaneamente no 84° (octogésimo quarto) més apos a 12

Data de Integralizagdo das Cotas Seniores da 12 Série;

especificamente em relagdo as Cotas Subordinadas Junior, seus respectivos Apéndices deverdo prever os

seguintes pardmetros de pagamentos, sem prejuizo do detalhamento contido no respectivo Apéndice:

a)

cronograma de pagamento de remuneracdo e amortizagio do principal: Aamortizagdo e o pagamento
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de remuneragao das Cotas Subordinadas Junior daemissdo em questao somente serarealizada apds
a quitagdo de todas as obrigagbes de pagamento das Cotas Seniores de todas as Séries em
circulagcéo, exceto o Pagamento Bullet e a Remuneragdo Adicional, conforme termos e condigdes
dispostos no Regulamento. O pagamento das Cotas Subordinadas Junior da emissdo em questao
sera distribuido, entre amortizagcdo e remuneragdo, na seguinte ordem de prioridade: (i)
primeiramente, sera feita a amortizagao, limitada a até 99% (noventa e nove por cento) do valor
integralizado de todas as Cotas Subordinadas Junior em circulagao, de forma proporcional para cada
uma das emissoes; (ii) a diferenga seré paga a titulo de remuneragao das Cotas Subordinadas Junior.
A amortizagéo do valor remanescente das Cotas Subordinadas Junior da emissdo em questao sera

feito na sua data de resgate;

b) prazo de duracédo e data de resgate: as Cotas Subordinadas Junior da emissdo em questdo serdo

resgatadas no 87° (octogésimo sétimo) més contado da 12 Data de Integralizagcado de Cotas Seniores

da 12 Série; e

(v) néo estejaem curso um Evento de Liquidagdo ou um Evento de Avaliagao.

13.17. Negociac¢ao das Cotas

13.18. As Cotas estarao sujeitas a eventuais restricoes de negociagao estabelecidas na regulamentagéao aplicavel,

incluindo, sem limitagdo, a Resolugdo CVM 160.

13.19. Durante o Periodo de Investimento ou até a integralizagcdo da totalidade do capital comprometido do
subscritor, o que ocorrer primeiro, as Cotas Seniores ndo poderao ser negociadas em mercado secundario, exceto se
transferidas entre empresas do mesmo Grupo Econémico ou entre fundos de investimento que sejam geridos por

entidades do mesmo Grupo Econémico.

13.20. Os Cotistas serdo os Unicos responsaveis pelo pagamento dos custos, tributos ou emolumentos decorrentes

da negociagéao ou da transferéncia das suas Cotas.

14. METODOLOGIA DE AVALIAGAO DOS ATIVOS DA CLASSE, DO PATRIMONIO LIQUIDO E DAS COTAS

14.1. Os Direitos Creditorios Adquiridos terdo o seu valor calculado de acordo com o valor de aquisigao, no
momento da aquisi¢gédo, sendo que tal valor podera ser ajustado com base em reavaliagdo considerando a apropriagao
dos respectivos rendimentos ja recebidos e a comparagao entre a expectativa de recebimentos futuros na Data de

Pagamento dos Direitos Creditérios Adquiridos versus o realizado, observado o disposto na regulamentagéao aplicavel.

14.2. Os Ativos Financeiros integrantes da carteira da Classe terdo o seu valor de mercado apurado, todo Dia Util,
conforme a metodologia descrita no manual de precificagdo de ativos do Administrador, disponivel na sua pagina na

rede mundial de computadores (https://www.oslodtvm.com/).
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14.3. As provisOes e as perdas relativas aos Direitos Creditérios Adquiridos e aos Ativos Financeiros integrantes da
carteira da Classe seréo calculadas pelo Administrador, de acordo com a regulamentagéao vigente e a metodologia
descrita no manual de provisdo para perdas do Administrador, também disponivel na sua pagina na rede mundial de

computadores (https://www.oslodtvm.com/).

14.4. O Patrimbnio Liquido sera equivalente ao valor das Disponibilidades, acrescido do valor dos Direitos

Creditérios Adquiridos, deduzidas as exigibilidades e as provisdes do Fundo.

14.5. As Cotas terdo o seu valor calculado, todo Dia Util no fechamento do mercado.

15. DISTRIBUIGAO DE RESULTADOS, AMORTIZAGAO E RESGATE DE COTAS

15.1. Observada a ordem de alocagdo dos recursos neste Regulamento, em cada Data de Pagamento, os Cotistas
titulares das Cotas Seniores de cada série fardo jus ao pagamento de remuneracao e de amortizagédo de suas Cotas,

de acordo com o estabelecido no respectivo Apéndice.

15.2. Em cada Data de Pagamento, caso seja verificado Disponibilidades em percentual superior a 30% (trinta por
cento) do valor das Cotas Seniores (“Excedente”), sera realizada a amortizagdo extraordinaria das Cotas Seniores em

montante equivalente ao Excedente, sobre o Valor Nominal Total (“Amortizagédo Extraordinaria”), observado que a

Amortizagdo Extraordinaria ndo sera aplicavel em relagdo ao Pagamento Bullet. O pagamento da Amortizagao

Extraordindria devera ocorrer exatamente 1 (um) més apds a sua verificagao.

15.2.1. A Amortizagao Extraordinaria das Cotas Seniores disposta no item 15.2 acima devera iniciar
pela ultima parcela devida, e assim sucessivamente, na ordem de integralizagdo das séries prevista nos

respectivos Compromissos de Investimento e Apéndices.

15.3. Aamortizagdo e o pagamento de remuneragao das Cotas Subordinadas Junior somente seréo realizados apds
a quitacdo de todas as obrigagdes de pagamento das Cotas Seniores de todas as Séries em circulagéo, exceto o
Pagamento Bullet e a Remuneragéo Adicional Sénior. A amortizagdo e o pagamento de remuneragdo das Cotas
Subordinadas Junior alcangarao todas as Cotas Subordinadas Junior em circulagéo e devera ser apurada e realizada

em cada Data de Pagamento.

15.3.1. O pagamento de amortizagao e de remuneracédo das Cotas Subordinadas Junior seré equivalente a
100% (cem por cento) do valor de Disponibilidades do Fundo, subtraido (i) da Reserva Pro Forma de Bullet, (ii)
da Reserva de Despesas e Encargos Permanente, e (iii) da Remuneragao Adicional Sénior apurada e paga na

mesma Data de Pagamento em questao.

15.3.2. O pagamento das Cotas Subordinadas Junior sera distribuido, entre amortizagao e remuneragéo, na
seguinte ordem de prioridade: (i) primeiramente, sera feita a amortizacéo, limitada a até 99% (noventa e nove
por cento) do valor integralizado de todas as Cotas Subordinadas Junior; e (ii) a diferenga sera paga a titulo de

remuneragéo das Cotas Subordinadas Junior.
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15.3.2.1. A amortizagcdo do valor remanescente do principal amortizado nos termos do item
15.3.2 acima e o resgate das Cotas Subordinadas Junior seréo feitos ao final do prazo de duragéo do

Fundo.

15.4. As Cotas deverao ser amortizadas ou resgatadas, em moeda corrente nacional, por meio (i) da B3, caso as
Cotas estejam depositadas na B3; ou (ii) de transferéncia eletrénica disponivel (TED) ou outra forma de transferéncia

de recursos autorizada pelo BACEN, servindo o comprovante de depdsito ou transferéncia como recibo de quitagao.

15.5. O procedimento de amortizagao e resgate das Cotas neste Capitulo 15 ndo constitui promessa de pagamento,
estabelecendo meramente uma preferéncia na amortizagdo e no resgate das diferentes subclasses de Cotas.
Portanto, as Cotas somente serdo amortizadas e resgatadas, se os resultados da Classe e o valor do Patriménio

Liquido assim permitirem.

16. RESERVAS

16.1. O Fundo contard com uma Reserva de Despesas e Encargos Inicial, que deve ser constituida integralmente
com recursos decorrentes da integralizagdo de Cotas Subordinadas Junior, para fins de cobertura dos encargos e

despesas iniciais do Fundo.

16.2. O Administrador devera constituir e controlar uma Reserva de Despesas e Encargos Permanente equivalente
a6 (seis) meses de despesas ordinarias do Fundo, parafins de cobertura dos encargos e despesas do Fundo. AReserva
de Despesas e Encargos Permanente deve ser constituida com os recursos da Reserva de Despesas e Encargos Inicial

e, uma vez deixando de ser suficiente, com quaisquer outros recursos recebidos pelo Fundo.

16.3. Os procedimentos descritos neste Capitulo 16 nado constituem promessa ou garantia, por parte do
Administrador, de que havera recursos suficientes para a constituicdo ou a recomposicdo da Reserva de Despesas e

Encargos Permanente, representando apenas um objetivo a ser perseguido.

16.4. Os recursos da Reserva de Despesas e Encargos Permanente, da Reserva de Despesas e Encargos Inicial
serao mantidos em Disponibilidades.
17. ORDEM DE ALOCAGAO DOS RECURSOS

17.1.  Apartirda Data de Inicio do Fundo e até aliquidagao da Classe, os recursos decorrentes da integralizagao das

Cotas e do pagamento dos ativos integrantes da carteira da Classe serdo alocados na seguinte ordem:

A) em datas que ndo sejam Datas de Pagamento e desde que ndo esteja em curso a liquidagédo da Classe:

(i) especificamente em relagdo aos recursos da primeira integralizagcdo das Cotas Subordinadas

Junior, constituicdo da Reserva de Despesas e Encargos Inicial;
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B)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)
(vi)

(vii)

especificamente em relagdo aos recursos da integralizagdo das Cotas Seniores, aquisicao de
Direitos Creditérios, durante o Periodo de Investimento, ndo sendo permitida a Revolvéncia;
pagamento dos encargos do Fundo e da Classe, nos termos deste Regulamento e da
regulamentagao aplicavel;

constituicdo ou recomposi¢do, conforme o caso, da Reserva de Despesas e Encargos
Permanente, sendo certo que, enquanto existirem recursos da Reserva de Despesas e Encargos
Inicial, tais recursos devem ser utilizados para a constituicao da Reserva de Despesas e Encargos
Permanente;

pagamento dos Custos de Setup das Carteiras;

aquisicao de Direitos Creditérios, durante o Periodo de Investimento, incluindo o uso de recursos
da integralizagdo das Cotas Subordinadas Junior, se disponiveis, ndo sendo permitida a
Revolvéncia; e

aquisicao de novos Ativos Financeiros.

em Datas de Pagamento e desde que (i) ndo esteja em curso a liquidagao da Classe; e (ii) existam obrigagdes

de pagamento das Cotas Seniores em circulacdo, que nao seja o Pagamento Bullet e a Remuneragao

Adicional Sénior:

(i)

(if)
(iii)

(iv)

(v)

pagamento dos encargos do Fundo e da Classe, nos termos deste Regulamento e da regulamentacao
aplicavel;

constituicdo ou recomposi¢cdo da Reserva de Despesas e Encargos Permanente;

pagamento da amortizagao das Cotas Seniores das séries em circulagao, nos termos dos respectivos
Apéndices;

pagamento da Amortizagdo Extraordinaria das Cotas Seniores e Prémio de Antecipagao, conforme
previsto e caso aplicavel; e

aquisicado de novos Ativos Financeiros.

em Datas de Pagamento e desde que (i) ndo esteja em curso a liquidagdo da Classe; e (ii) nao existam

obrigacdes de pagamento das Cotas Seniores em circulagdo, que ndo seja o Pagamento Bullet e a

Remuneragdo Adicional Sénior:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

pagamento dos encargos do Fundo e da Classe, nos termos deste Regulamento e da regulamentagao
aplicavel;

constituicdo ou recomposigao da Reserva de Despesas e Encargos Permanente e Reserva Pro Forma
de Bullet;

pagamento da Remuneragdo Adicional Sénior e Pagamento Bullet, conforme previsto neste
Regulamento; e

pagamento de amortizacdo e remuneracéo das Cotas Subordinadas Junior.
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D) em Datas de Pagamento e desde que (i) ndo esteja em curso a liquidagdo da Classe; e (ii) ndo existam Cotas

17.2.

Seniores em circulagéo:

(i) pagamento dos encargos do Fundo e da Classe, nos termos deste Regulamento e da regulamentacgao
aplicavel;

(i) constituicdo ou recomposi¢cdo da Reserva de Despesas e Encargos Permanente;

(iii) pagamento de amortizagao e remuneragao das Cotas Subordinadas Junior.

Exclusivamente caso esteja em curso a liquidagédo da Classe, os recursos decorrentes da integralizagéo das

Cotas e do pagamento dos ativos integrantes da carteira da Classe serdo alocados na seguinte ordem:

18.

18.1.

(ii)

(iii)

(iv)

(i) pagamento dos encargos do Fundo e da Classe, nos termos do Regulamento e da regulamentagéao
aplicavel;

(i) pagamento do resgate das Cotas Seniores das séries em circulagédo, nos termos dos respectivos
Apéndices; e

(iii) pagamento do resgate das Cotas Subordinadas Junior em circulagéo.

EVENTOS DE AVALIAGCAO

Sao considerados eventos de avaliagéo (“Eventos de Avaliacao”):

nao pagamento de remuneragcdo e de amortizagdo de principal das Cotas, nos termos previstos neste

Regulamento e nos Apéndices;

na hipotese de serem realizados pagamentos de amortizagdo de Cotas Subordinadas Junior em desacordo

com o disposto neste Regulamento;

inobservancia, pelo Administrador, de seus deveres e obrigagbes previstos neste Regulamento, verificada
pelos Cotistas, desde que, notificado o Administrador pelos Cotistas para sanar ou justificar o respectivo
descumprimento, o Administrador ndo o fizer no prazo de 2 (dois) Dias Uteis, contados da data do recebimento

da referida notificagao;

inobservancia, pelo Gestor e/ou pelo Agente de Cobranga, de seus respectivos deveres e obrigagdes previstos
neste Regulamento, verificada pelos Cotistas, desde que, notificado o Gestor e/ou o Agente de Cobranga,
conforme o caso, pelos Cotistas para sanar ou justificar o respectivo descumprimento, o Gestor e/ou o Agente
de Cobranga, conforme o caso, néo o fizer no prazo de 2 (dois) Dias Uteis, contados da data do recebimento

da referida notificagao;

inobservancia, pelo Custodiante, de seus deveres e obrigagdes previstos neste Regulamento, verificada pelos

Cotistas, desde que, notificado o Custodiante pelos Cotistas para sanar ou justificar o respectivo
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descumprimento, o Custodiante néo o fizer no prazo de 2 (dois) Dias Uteis, contados da data do recebimento

da referida notificagéo;

(vi) caso haja mudanca de Controle em qualquer dos Cotistas Subordinados Junior, de forma que, a exclusivo
critério dos Cotistas, os Cotistas entendam que tal mudancga de Controle possa impactar a performance do

Fundo; e

(vii) caso os pagamentos devidos aos Cotistas titulares de Cotas Seniores a titulo de remuneragao e/ou de
amortizagio de principal ndo ocorram e/ou ndo observem os prazos e condi¢gdes indicados no respectivo

Apéndice, desde que néo sanado em até 2 (dois) Dias Uteis contados da data de pagamento em questéo.

18.2. Naocorréncia de qualquer Evento de Avaliagéo, serd convocada Assembleia de Cotistas, nos termos do item
21 deste Regulamento, para avaliar o grau de comprometimento das atividades do Fundo em razdo do Evento de
Avaliacao, podendo a Assembleia de Cotistas deliberar se o Evento de Avaliacdo que deu causa a Assembleia de
Cotistas constitui ou ndo um Evento de Liquidagao, estipulando, se aplicavel, os procedimentos para a liquidagéo do

Fundo independentemente da convocagao de nova Assembleia de Cotistas nos termos do item 21 abaixo.

18.3. Fica ainda estabelecido que, na hipdétese da ocorréncia de qualquer dos Eventos de Avaliagdo descritos
acima, o Administrador convocara, respeitados os prazos de cura estabelecidos especificamente para cada evento,
Assembleia de Cotistas, a qual devera deliberar acerca do assunto. Caso nao haja deliberagdo em Assembleia de
Cotistas devido a auséncia de quérum para deliberagdo em segunda convocagéo, o Evento de Avaliagéo ira constituir

um Evento de Liquidagéao.

19. LIQUIDAGAO E EVENTOS DE LIQUIDAGAO

19.1. Na hipétese de liquidagédo da Classe por deliberagcdo da Assembleia de Cotistas, o Administrador deve
promover a divisao de seu patriménio entre os Cotistas, na proporgao de suas cotas, no prazo eventualmente definido

na Assembleia de Cotistas.

19.1.1. A Assembleia de Cotistas deve deliberar, no minimo, sobre:

a) o plano de liquidacgao elaborado pelos Prestadores de Servigos Essenciais, em conjunto, de

acordo com os procedimentos previstos neste Regulamento; e

b) o tratamento a ser conferido aos direitos e obrigagcbdes dos Cotistas que ndo puderam ser

contratados quando da convocagao da Assembleia de Cotistas;

19.1.2. Do plano de liquidagao deve constar uma estimativa acerca da forma de pagamento dos

valores devidos aos cotistas, se for o caso, e de um cronograma de pagamentos.
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19.2.

19.1.3. O Auditor Independente deve emitir parecer sobre a demonstracdo da movimentagao do
Patrimonio Liquido, compreendendo o periodo entre a data das ultimas demonstragdes contabeis auditadas

e a data da efetiva liquidagédo, manifestando-se sobre as movimentagdes ocorridas no periodo.

19.1.4. Deve constar das notas explicativas as demonstragdes contabeis, andlise quanto a terem os
valores dos resgates sido ou ndo efetuados em condigdes equitativas e de acordo com a regulamentacéo
pertinente, bem como quanto a existéncia ou nao de débitos, créditos, ativos ou passivos nao

contabilizados.

19.1.5. Caso a carteira de ativos possua provento a receber, € admitida, durante o prazo previsto

pela Assembleia de Cotistas, a critério do Gestor:

a) transferéncia dos proventos aos Cotistas, observada a participacado de cada Cotista na
Classe; ou
b) a negociagao dos proventos pelo valor de mercado.

19.1.6. O Administrador deve enviar cépia da ata da Assembleia de Cotistas e do plano de liquidagao

no prazo maximo de 7 (sete) Dias Uteis contado da realizagdo a Assembleia de Cotistas.

Séao considerados eventos de liquidagdo do Fundo (“Eventos de Liquidagédo”), sem prejuizo das demais

hipdteses previstas na legislagéo e na regulamentagéao aplicaveis, quaisquer das seguintes ocorréncias:

a)

d)

19.3.

nos casos em que houver determinagédo da CVM, conforme previstos na Resolugdo CVM 175;

na hipétese de o Administrador e/ou o Gestor renunciarem as suas respectivas fungdes e (i) a instituicao
habilitada escolhida pela Assembleia de Cotistas ndo assumir as referidas fungcdes no prazo previsto neste
Regulamento; (ii) ndo seja instalada a Assembleia de Cotistas para a devida substituigcdo por falta de quérum
em primeira e em segunda convocacgoes; ou (iii) a Assembleia de Cotistas ndo nomear institui¢do habilitada
para substituir o Administrador e/ou o Gestor, conforme o0 caso, nos termos estabelecidos neste
Regulamento;

na hipdétese de o Fundo, apds a 12 Data de Integralizagao de Cotas, manter o Patriménio Liquido diario inferior
a R$1.000.000,00 (um milh&o reais) pelo periodo de 90 (noventa) dias consecutivos; e

deliberagcdo da Assembleia de Cotistas nesse sentido, mesmo sem qualquer justificativa ou razao.

Independentemente dos acompanhamentos realizados pelo Administrador e pelo Gestor, o Cotista podera

comunicar a ocorréncia de um Evento de Liquidagdo para o Administrador por meio de notificagdo expressa

discriminando tal Evento de Liquidagdo e detalhando as informagdes utilizadas para sua caracterizagado. Nesses

casos, o Administrador devera comunicar o Gestor acerca do recebimento de tal notificagéo e avaliar as informacgdes

contidas na notificagdo expressa para confirmar a ocorréncia do Liquidagdo Antecipada.
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19.4. O Administrador devera, caso ocorra qualquer Evento de Liquidagao, simultaneamente:

a) dar ciéncia de tal fato ao Gestor e ao Cotista, convocando a Assembleia de Cotistas, para definir eventuais

procedimentos adicionais a serem adotados;

b) suspenderimediatamente a aquisigao de novos Direitos Creditdrios; e

c) apds a realizagdo da Assembleia de Cotistas, se for confirmada a liquidagdo do Fundo, iniciar os

procedimentos de liquidag&o do Fundo.

19.5. Na hipodtese de ndo instalagdo da Assembleia de Cotistas por falta de quérum, em primeira e em segunda
convocagoes, ou caso os Cotistas nao deliberem pela interrupgéao da liquidagdo do Fundo, o Administrador devera

iniciar os procedimentos de liquidagdo do Fundo.

19.6. Na hipotese de a Assembleia de Cotistas ndo chegar a acordo referente aos procedimentos de dagdo em
pagamento dos Direitos Creditérios e dos Ativos Financeiros, para fins de pagamento do resgate das Cotas, os Direitos
Creditérios e os Ativos Financeiros serdo dados em pagamento aos Cotistas titulares das Cotas mediante a

constituigdo de um condominio.

20. PATRIMONIO LIQUIDO NEGATIVO

20.1. Caso verifique, a qualquer tempo, que o Patrimdnio Liquido esta negativo, o Administrador imediatamente (i)
suspendera a subscrigdo de novas Cotas e o pagamento da amortizagao e do resgate das Cotas; (i) comunicara a
verificagdo do Patriménio Liquido negativo ao Gestor, que devera interromper a aquisicdo de novos Direitos

Creditorios; e (iii) divulgara fato relevante, nos termos previstos neste Regulamento.

20.2. Em até 20 (vinte) dias a contar da verificagdo do Patriménio Liquido negativo, o Administrador devera (i)
elaborar, em conjunto com o Gestor, um plano de resolugdo do Patriménio Liquido negativo, que contemple, no
minimo, os requisitos previstos no artigo 122, caput, Il, “a”, da parte geral da Resolugao CVM 175; e (ii) convocar a
Assembleia de Cotistas, em até 2 (dois) Dias Uteis contados da conclusdo da sua elaboragéo, para deliberar sobre o

plano de resolugéo do Patriménio Liquido negativo.

20.3. Se, ap0s a adogao das medidas previstas no item 20.1 acima pelo Administrador, os Prestadores de Servigos
Essenciais, em conjunto, avaliarem, de modo fundamentado, que o Patriménio Liquido negativo ndo representa risco

a solvéncia da Classe, a adogao das medidas previstas no item 20.2 acima sera facultativa.
20.4. Na hipotese de, previamente a convocacédo da Assembleia de Cotistas de que trata o item 20.2(ii) acima, o

Administrador verificar que o Patriménio Liquido voltou a ser positivo, os Prestadores de Servigos Essenciais serdo

dispensados de prosseguir com os procedimentos previstos neste Capitulo 20, devendo o Administrador divulgar novo
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fato relevante, nos termos dispostos neste Regulamento, no qual constem o valor atualizado do Patriménio Liquido e,

resumidamente, as causas e as circunstancias que resultaram no Patriménio Liquido negativo.

20.5. Nahipdtese de, posteriormente a convocacgao da Assembleia de Cotistas de que trata o item 20.2(ii) acima e
anteriormente a sua realizagédo, o Administrador verificar que o Patrimdnio Liquido voltou a ser positivo, a Assembleia
de Cotistas devera ser realizada para que o Gestor apresente aos Cotistas o valor atualizado do Patriménio Liquido e

as causas e as circunstancias que resultaram no Patrimdnio Liquido negativo.

20.6. Na Assembleia de Cotistas prevista no item 20.2(ii) acima, caso o plano de resolugédo do Patriménio Liquido
negativo ndo seja aprovado, os Cotistas deverdo deliberar sobre as seguintes alternativas, nos termos do artigo 122,
8§49, da parte geral da Resolugdo CVM 175: (i) o aporte de recursos, préprios ou de terceiros, para cobrir o Patriménio
Liguido negativo; (ii) a cisdo, a fusdo ou a incorporagéao da Classe por outro fundo de investimento; (iii) a liquidagao da
Classe, desde que nao haja obrigagdes remanescentes a serem honradas pela Classe; e (iv) o pedido de declaragao

judicial de insolvéncia da Classe.

20.7. O Gestor sera obrigado a comparecer a Assembleia de Cotistas mencionada no item 20.2(ii) acima, na
qualidade de responsavel pela gestdo da carteira da Classe, sendo certo que a auséncia do Gestor ndo impedira a
realizagdo da Assembleia de Cotistas pelo Administrador. Sera permitida a manifestagdo dos credores da Classe na
referida Assembleia de Cotistas, desde que prevista na convocacao da Assembleia de Cotistas ou autorizada pela

mesa ou pelos Cotistas presentes.

20.8. Se a Assembleia de Cotistas de que trata o item 20.2(ii) acima néo se instalar por falta de quérum ou os
Cotistas ndo aprovarem qualquer das alternativas referidas no item 20.6 acima, o Administrador devera ingressar com

o pedido de declaragéao judicial de insolvéncia da Classe.

20.9. A CVM poderad pedir a declaragao judicial de insolvéncia da Classe, sempre que identificar situagdo em que o
Patriménio Liquido negativo represente risco para o funcionamento eficiente do mercado de capitais ou a integridade

do sistema financeiro.

20.10. Respeitado o que dispuser a decisdo no processo de declaragdo judicial de insolvéncia da Classe, diante da
vedagao de renuncia do Administrador, fica estabelecido que, a partir do pedido de declaragéo judicial de insolvéncia
da Classe, o pagamento do valor mensal minimo da Taxa de Administracéo tera prioridade em relagado aos demais
encargos do Fundo e da Classe, preservando-se, no restante, a ordem de alocagao dos recursos prevista neste

Regulamento.

20.11. Tao logo tenha ciéncia da declaragéo judicial de insolvéncia da Classe, o Administrador devera (i) divulgar fato
relevante, nos termos previstos neste Regulamento; e (ii) efetuar o cancelamento do registro de funcionamento do

Fundo na CVM, nos termos do artigo 125 da parte geral da Resolugdo CVM 175.

21. ASSEMBLEIA DE COTISTAS
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21.1.

Assembleia de Cotistas:

Sem prejuizo das demais atribuigbes previstas neste Regulamento, sera de competéncia privativa da

Matéria

Quérum Geral de Aprovacao de Matérias

Primeira
Convocacao

Segunda

Convocacao

Quoérum para Matérias
sujeitas a aprovagao
prévia e especifica de

subclasse de Cotas

(i)

aprovar, anualmente, no prazo maximo de 4
(quatro) meses apds o encerramento do
exercicio social, as contas do Fundo e

deliberar sobre as demonstragoes

financeiras deste;

maioria das Cotas
presentes

maioria das Cotas
presentes

nao aplicavel

(ii)

alterar o presente Regulamento e seus

complementos, exceto nos casos

expressamente  previstos nas alineas

especificadas abaixo:

maioria das Cotas
presentes

maioria das Cotas
presentes

nao aplicavel

(iii) (

alteracao sobre (i) politica de investimento;
(i)  Critérios de Elegibilidade, (iii)
remuneracao dos Prestadores de Servigos
Essenciais, (iv) avaliagdo dos ativos e do
Patriménio Liquido do Fundo; (v) ordem de
alocagdo dos recursos; (vi) caracteristicas,
emissao, distribuicao,
subscrigao/integralizagéo, remuneragao,
amortizagao e resgate de Cotas; (vii) formato
e regras da Assembleia de Cotistas; (viii)
formato e regras para liquidagéo do Fundo,
Eventos de Avaliagdo e Eventos de
Liquidagéo; (ix) formato e regras do Comité de
Investimentos; e (x) regras de formagao das

Reservas, previstos neste Regulamento;

maioria das Cotas
presentes

maioria das Cotas
presentes

75% (setenta e cinco por
cento) das Cotas
Subordinadas Junior

(iv)

deliberar sobre a substituicdo ou destituicéo
do Administrador, do Gestor, do Agente de
Cobranca ou do Custodiante, sem motivo de

Justa Causa, observadas as condigdes deste
Regulamento;

maioria das Cotas
presentes

maioria das Cotas
presentes

75% (setenta e cinco por
cento) das Cotas
Subordinadas Junior
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Matéria

Quérum Geral de Aprovacao de Matérias

Primeira Segunda

Convocagao Convocacgao

Quoérum para Matérias
sujeitas a aprovacao
prévia e especifica de

subclasse de Cotas

(v)

deliberar sobre a substituicdo ou destituicao
do Administrador, do Gestor, do Agente de
Cobranca ou do Custodiante, por motivo de
Justa Causa, observadas as condigOes deste
Regulamento;

maioria das Cotas maioria das Cotas

presentes presentes

nao aplicavel

(vi)

deliberar sobre a alteracdo do prazo de
duracédo de cada série ou classe de Cotas,
dos benchmarks das Cotas, conforme
aplicavel, bem como de quaisquer outras
caracteristicas, vantagens, direitos e
obrigacdes das Cotas, conforme definido em

cada Apéndice;

75% (setenta e cinco por cento) das Cotas
presentes em circulagao de cada série ou
classe objeto de tais alteragdes ou de cada
série ou classe cujos direitos possam ser
afetados por tais alteragdes

75% (setenta e cinco por
cento) das Cotas
Subordinadas Junior,
aplicavel para alteragéo de
qualquer classe de Cotas,
em especial daquela que
afete qualquer vantagem,
crie ou aumente qualquer
obrigacéo relativa as
Cotas Subordinadas
Junior, exceto em caso de
alteracéo de Controle do
Agente de Cobrancga,
situagao na qual aplica-se,
para fins de aprovagao
deste item, o quérum de
50% + 1 (cinquenta por
cento mais um) das Cotas
Subordinadas Junior

(vii)

deliberar sobre a elevagdo da Taxa de
Administragdo e/ou da Taxa de Gestéao,
inclusive na hipdtese de restabelecimento de
taxa que tenha sido objeto de reducéao;

maioria das Cotas maioria das Cotas

presentes presentes

75% (setenta e cinco por
cento) das Cotas
Subordinadas Junior,
exceto em caso de
alteracéo de Controle do
Agente de Cobranga,
situagcdo na qual aplica-se,
para fins de aprovagao
deste item, o quérum de
50% +1 (cinquenta por
cento mais um) das Cotas
Subordinadas Junior
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Matéria

Quérum Geral de Aprovacao de Matérias

Primeira
Convocacao

Segunda

Convocacao

Quoérum para Matérias
sujeitas a aprovacao

prévia e especifica de
subclasse de Cotas

(viii)

deliberar sobre a incorporagao, a fusao, a
cisao do Fundo;

maioria das Cotas
presentes

maioria das Cotas
presentes

75% (setenta e cinco por
cento) das Cotas
Subordinadas Junior,
exceto em caso de
alteragdo de Controle do
Agente de Cobranga,
situagcdo na qual aplica-se,
para fins de aprovacgao
deste item, o quérum de
50% +1 (cinquenta por
cento mais um) das Cotas
Subordinadas Junior.

(ix)

resolver, na ocorréncia de quaisquer Eventos
de Avaliagédo, se tais Eventos de Avaliacéo
devem ou nao ser considerados como um
Evento de Liquidagéo;

75% (setenta e cinco
por cento) das Cotas
Seniores presentes

75% (setentae
cinco por cento)
das Cotas
Seniores
presentes

nao aplicavel

(x)

deliberar sobre a liquidagdo do Fundo, em
outras circunstancias que ndo aquelas
decorrentes dos Eventos de Avaliagdo ou dos
Eventos de Liquidagao;

maioria das Cotas
presentes

maioria das Cotas
presentes

75% (setenta e cinco por
cento) das Cotas
Subordinadas Junior,
exceto em caso de
alteragao de Controle do
Agente de Cobranga,
situagdo na qual aplica-se,
para fins de aprovagao
deste item, o quérum de
50% +1 (cinquenta por
cento mais um) das Cotas
Subordinadas Junior

(xi)

deliberar sobre a dos
procedimentos de liquidagdo do Fundo em

caso de ocorréncia de um Evento de

interrupcéo

Liquidacéo;

75% (setenta e cinco
por cento) das Cotas
Seniores presentes

75% (setenta e
cinco por cento)
das Cotas
Seniores
presentes

nao aplicavel
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Matéria

Quérum Geral de Aprovacao de Matérias

Primeira
Convocacao

Segunda

Convocacao

Quoérum para Matérias
sujeitas a aprovacao
prévia e especifica de

subclasse de Cotas

(xii)

deliberar sobre selegdo e a substituicdo do
Auditor Independente, mas somente parafins
Auditor
Independente cujos nomes nado constem da

da contratacao de novo
lista de empresas pré-aprovadas contidas na
definigdo de Auditor Independente constante
neste Regulamento;

maioria das Cotas
presentes

maioria das Cotas
presentes

nao aplicavel

(xiii)

deliberar sobre a modificagdo do prazo de
duragcdo do
Regulamento;

Fundo previsto neste

maioria das Cotas
presentes

maioria das Cotas
presentes

nao aplicavel

(xiv)

deliberar sobre a emissdo de novas Cotas,
exceto se previamente autorizado nos termos
deste Regulamento;

maioria das Cotas
presentes

maioria das Cotas
presentes

75% (setenta e cinco por
cento) das Cotas
Subordinadas Junior,
exceto em caso de
alteracéo de Controle do
Agente de Cobranga,
situacao na qual aplica-se,
para fins de aprovagao
deste item, o quérum de
50% +1 (cinquenta por
cento mais um) das Cotas
Subordinadas Junior

(xv)

deliberar sobre o requerimento da
insolvéncia do Fundo, se assim for permitido

pela legislagao aplicavel.

Maioria das Cotas
presentes

maioria das Cotas
presentes

nao aplicavel

(xvi)

deliberar sobre a elevagéo dos patamares da
Margem de Servicing.

Maioria das Cotas
presentes

maioria das Cotas
presentes

75% (setenta e cinco por
cento) das Cotas
Subordinadas Junior,
exceto em caso de
alteracéo de Controle do
Agente de Cobranga,
situagcao na qual aplica-se,
para fins de aprovagao
deste item, o quérum de
50% +1 (cinquenta por
cento mais um) das Cotas
Subordinadas Junior
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21.2. O Regulamento podera ser alterado, independentemente de realizagdo da Assembleia de Cotistas, nas
seguintes hipdteses: (i) necessidade de atendimento a normas legais ou regulamentares ou a exigéncias da CVM, da
entidade administradora do mercado organizado em que as Cotas sejam admitidas a negociagao ou de entidade
autorreguladora; (ii) necessidade de atualizagao dos dados cadastrais dos Prestadores de Servigos Essenciais ou dos
Demais Prestadores de Servigos; ou (iii) redugdo da Taxa de Administragéo, da Taxa de Gestao, da Taxa Maxima de

Distribuicdo, ou da remuneracao devida ao Agente de Cobrancga.

21.3. Os Prestadores de Servigos Essenciais, o Custodiante ou os Cotistas titulares de, no minimo, 5% (cinco por
cento) das Cotas em circulagdo poderéao, a qualquer tempo, requerer a convocagao da Assembleia de Cotistas para

deliberar sobre ordem do dia de interesse da Classe ou da comunhé&o de Cotistas.

21.4. O pedido de convocacao da Assembleia de Cotistas pelo Gestor, pelo Custodiante ou pelos Cotistas sera
dirigido ao Administrador, que, por sua vez, devera convocar a Assembleia de Cotistas, no prazo maximo de 30 (trinta)
dias contado do seu recebimento. A convocacao e a realizagdo da Assembleia de Cotistas serdo custeadas pelos

requerentes, salvo se a Assembleia de Cotistas assim convocada deliberar em contrario.

21.5. A convocagédo da Assembleia de Cotistas devera ser encaminhada pelo Administrador a cada Cotista e
disponibilizada nas paginas do Administrador, do Gestor e, durante a distribuicdo publica das Cotas, dos

distribuidores na rede mundial de computadores.

21.6. Na convocacao, deverao constar o dia, a hora e o local em que sera realizada a Assembleia de Cotistas. A
convocacgao da Assembleia de Cotistas devera enumerar expressamente, na ordem do dia, todas as matérias a serem
deliberadas, ndo se admitindo que, sob a rubrica de assuntos gerais, haja matérias que dependam da aprovacéao da

Assembleia de Cotistas.

21.7. A Assembleia de Cotistas devera ser convocada com, no minimo, 10 (dez) dias de antecedéncia da data da

sua realizagéo.

21.8. Apresenca da totalidade dos Cotistas supre a falta de convocagéao e a Assembleia de Cotistas sera instalada

com a presencga de, pelo menos, 1 (um) Cotista.

21.9. As Cotas integralizadas conferem aos seus titulares o direito de votar nas Assembleias de Cotistas com
referéncia a toda e qualquer matéria objeto de deliberagao, sendo que cada Cota integralizada legitimara o seu titular

a participar com 1 (um) voto.
21.10. Sempre que for exigido o voto dos Cotistas titulares das Cotas de uma determinada subclasse para a

deliberagdo de qualquer matéria na Assembleia de Cotistas, o voto de tais Cotistas devera ser computado,

independentemente da representatividade da referida subclasse de Cotas no Patrimdnio Liquido.
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21.11. Somente poderaovotar na Assembleia de Cotistas os Cotistasinscritos no registro de cotistas do Fundo, cujas
Cotas estejam devidamente integralizadas, na data da convocagédo da Assembleia de Cotistas, bem como os seus

representantes legais ou procuradores legalmente constituidos.

21.12. AAssembleia de Cotistas sera realizada de modo parcial ou exclusivamente eletrénico, de acordo com o que
for informado aos Cotistas na convocagéao. Nos termos do artigo 75 da parte geral da Resolugdo CVM 175, somente
sera admitida a participacdo presencial dos Cotistas, caso a Assembleia de Cotistas seja realizada de modo

parcialmente eletrénico.

21.13. O Administrador devera tomar as medidas para garantir a autenticidade e a seguranga na transmissao de
informacgdes, particularmente os votos, que deverao ser proferidos por meio de assinatura eletrénica ou outros meios

eficazes para assegurar a identificagdo dos Cotistas.

21.14. Os Cotistas poderdo votar por meio de comunicagdo escrita ou eletronica, desde que recebida pelo

Administrador com, no minimo, 1 (um) Dia util de antecedéncia da realizagdo da Assembleia de Cotistas.

21.15. As deliberagbes da Assembleia de Cotistas poderdo, ainda, ser tomadas por meio de processo de consulta

formal, sem a necessidade de reunido dos Cotistas.

21.16. A consulta sera formalizada pelo envio de comunicagdo pelo Administrador a todos os Cotistas, que devera

conter todos os elementos informativos necessarios ao exercicio do direito de voto.

21.17. Os Cotistas terdo, no minimo, (i) 10 (dez) dias para se manifestar no &mbito da consulta formal, caso esta seja
realizada por meio eletronico; ou (ii) 15 (quinze) dias para se manifestar no &mbito da consulta formal, caso esta seja

realizada por meio presencial.

21.18. O resumo das decisbes da Assembleia de Cotistas devera ser disponibilizado aos Cotistas no prazo maximo

de 30 (trinta) dias contado da data da sua realizagao.

21.19. Nao podem votar nas Assembleias de Cotistas: (i) Prestadores de Servigos Essenciais e Demais Prestadores
de Servigos do Fundo; (ii) os sdcios, diretores e empregados do Prestador de Servigos Essenciais e dos Demais
Prestadores de Servigos do Fundo; (iii) Partes Relacionadas ao Prestador de Servigos Essenciais e Demais Prestadores
de Servigos do Fundo, seus sécios, diretores e empregados; (iv) o Cotista que tenha conflito de interesse (conforme
significado indicado no item 21.21.1 abaixo) com a Classe ou Subclasse no que se refere a matéria em votagéao; e (v) o

Cotista, na hipdtese de deliberagao relativa a laudos de avaliagdo de bens de sua propriedade.

21.20. Avedacao prevista no item 21.19 acima néao se aplica quando: (a) os Unicos Cotistas forem, no momento de
seu ingresso na Classe ou Subclasse, conforme o caso, as pessoas mencionadas no item 21.19 acima; (b) houver
aquiescéncia expressa da maioria dos demais Cotistas do Fundo, da Subclasse, conforme o caso, que pode ser
manifestada na prépria Assembleia Geral ou constar de permissao previamente concedida pelos Cotistas, seja

especifica ou genérica, e arquivada pela Administradora; ou (c) os Prestadores de Servigos e os Demais Prestadores
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de Servigos da Classe ou do Fundo, e/ou seus socios, diretores e empregados, forem titulares de Cotas Subordinadas,
conforme as possibilidades conferidas pelos artigos 114, da parte geral, da Resolugdo CVYM n® 175, e 28, §2°, do Anexo
Normativo Il, da Resolugdo CVM n° 175. Para que nao haja duvida, é permitido que Prestadores de Servigos Essenciais
e/ou Demais Prestadores de Servigos, bem como seus sécios, diretores e/ou empregados, votem em Assembleia

Geral, desde que sejam titulares de Cotas Subordinadas Junior.

21.20.1. Para os fins do item 21.20(b) acima, ao aderirem a este Regulamento por meio da assinatura
do termo de adeséo, os respectivos Cotistas aquiescerdao expressamente que Prestadores de Servigos e
Demais Prestadores de Servigos Essenciais, bem como seus sécios, diretores e/ou empregados, terdo
direito a voto nas Assembleias de Cotistas, desde que sejam titulares de Cotas Subordinadas Junior, exceto

em caso de conflito de interesses.

21.21. Nas hipoteses em que qualquer Cotista se encontre em uma situagdo de conflito de interesse, conforme
definicdo de "conflito de interesse" prevista no item 21.21.1 abaixo, suas Cotas néo serdo consideradas para fins de

cOmputo do respectivo quérum de deliberagéo, conforme previsto no item 21.1 acima.

21.21.1. Para os fins deste Capitulo Vinte e Um, "conflito de interesse" significa qualquer situagao que
possa proporcionar vantagens ou beneficios diretos ou indiretos a uma Pessoa e/ou suas respectivas Partes
Relacionadas. Os Cotistas Seniores e os Cotistas Subordinados Junior, diretamente ou através de suas
afiliadas, podem ser entidades que realizam uma ampla gama de atividades, incluindo atividades de banco
multiplo, comercial e de investimento, servicos de consultoria financeira, formagdo de mercados e
negociagdes, gestdo de investimentos, pesquisa de investimentos, planejamento financeiro, consultoria de
beneficios, gestao de riscos, hedging, financiamento, corretagem e outras atividades e servigos financeiros
e nao financeiros. A realizagao de tais atividades pelos Cotistas Seniores e/ou pelos Cotistas Subordinados
Junior ndo constituird um conflito de interesse dos Cotistas Seniores e/ou dos Cotistas Subordinados Junior

para os fins deste Capitulo Vinte e Um.

21.21.2. Previamente ao inicio das deliberagdes, cabe ao Cotista de que trata o inciso (iv) do item
21.19 acima declarar a mesa seu impedimento para o exercicio do direito de voto na respectiva Assembleia

de Cotistas.

22. INFORMAGOES PERIODICAS OBRIGATORIAS
22.1. As informagbes periddicas e eventuais do Fundo e da Classe deverdo ser divulgadas nas paginas do
Administrador e/ou do Gestor na rede mundial de computadores, em lugar de destaque e disponivel para acesso

gratuito do publico em geral, e mantidas disponiveis para os Cotistas.

22.2. O Administrador é responsavel por encaminhar aos Cotistas e a CVM as informagdes requeridas no artigo 27

do Anexo Normativo Il a da Resolugdo CVM 175, conforme aplicaveis.
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22.3. O Administrador sera obrigado a divulgar, assim que tiver conhecimento, qualquer fato relevante ocorrido ou
relacionado ao funcionamento do Fundo ou aos ativos integrantes da carteira da Classe. O Gestor e os Demais
Prestadores de Servigos serdo responsaveis por informar imediatamente o Administrador sobre qualquer fato

relevante de que venham a ter conhecimento.

22.4. Considera-se relevante qualquer fato que possa influir de modo ponderavel no valor das Cotas ou na deciséao

dos investidores de adquirir, alienar ou manter as Cotas.

22.5. Qualquer fato relevante devera ser (i) comunicado a todos os Cotistas; (ii) informado a entidade
administradora do mercado organizado em que as Cotas sejam admitidas a negociagao; (iii) divulgado na pagina da
CVM na rede mundial de computadores; e (iv) mantido nas paginas do Administrador, do Gestor e, durante a

distribuigdo publica das Cotas, dos distribuidores na rede mundial de computadores.

22.6. Sao exemplos de fatos potencialmente relevantes (i) a alteragdo no tratamento tributario conferido ao Fundo
ou aos Cotistas; (ii) a substituicdo do Administrador ou da Gestor; (iii) a fusdo, a incorporagédo, a cisdo ou a
transformacao da Classe; (iv) a alteragao do mercado organizado em que as Cotas sejam admitidas a negociacgao; (v)

o cancelamento da admisséo das Cotas a negociagdo em mercado organizado; e (vi) a emissao de novas Cotas.

22.7. O Administrador devera, no prazo de 15 (quinze) dias apds o encerramento do més a que se referirem as
informagdes, encaminhar o informe mensal do Fundo a CVM, por meio do sistema eletrénico disponivel na rede

mundial de computadores, conforme o modelo no Suplemento G da Resolugdo CVM 175.

22.8. O Administrador devera, ainda, no prazo de 45 (quarenta e cinco) dias apds o encerramento do trimestre civil
a que se referirem as informagdes, encaminhar o demonstrativo trimestral do Fundo a CVM, por meio do sistema
eletrénico disponivel na rede mundial de computadores, evidenciando as informagoes exigidas pelo artigo 27, V, do

Anexo Normativo Il a Resolugdo CVM 175.

23. DAS DISPOSIGOES GERAIS

23.1. As demonstragdes contdbeis da Classe e do Fundo deverdo ser elaboradas e divulgadas de acordo com as

regras especificas editadas pela CVM.

23.2. O Fundo e a Classe terdo escrituragao contabil prépria.

23.3. O exercicio social do Fundo tera duragao de 12 (doze) meses, encerrando-se no ultimo dia do més de

dezembro de cada ano.

23.4. As demonstragdes contabeis do Fundo serdo auditadas anualmente pelo Auditor Independente e estarédo

sujeitas as normas de escrituragao, elaboragéao, remessa e publicagao previstas na legislagcédo aplicavel.
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23.5. Na&o sera realizada a integralizacdo, a amortizagéo ou o resgate das Cotas em dias que ndo sejam Dias Uteis.
Para fins de clareza, o Fundo opera normalmente durante feriados estaduais ou municipais, desde que sejam Dias
Uteis, inclusive parafins de apuracéo do valor das Cotas e de realizacdo da integralizacéo, da amortizacdo e do resgate

das Cotas.

23.6. Todas as obrigagdes previstas no Regulamento, inclusive obrigagdes de pagamento, cuja data de vencimento
coincida com dia que nao seja Dia Util serdo cumpridas no Dia Util imediatamente subsequente, ndo havendo direito

por parte dos Cotistas a qualquer acréscimo.

23.7. Todos os prazos previstos no Regulamento serdo contados na forma prevista no artigo 132 do Cddigo Civil,

isto &, excluindo-se o dia do comeco e incluindo-se o dia do vencimento.

23.8. O Administrador disponibiliza o servigo de atendimento aos Cotistas, responsavel pelo esclarecimento de
duvidas e pelo recebimento de reclamagdes, por meio do telefone: (11) 3513-3199, do e-mail: sac@oslodtvm.com e
do endereco fisico: Rua Dr. Eduardo de Soza Aranha, n® 153, 4° andar, CEP 04543-120, Cidade de Sao Paulo, Estado

de Séo Paulo.

23.9. Fica eleito o foro da Comarca da Capital do Estado de Sdo Paulo, para dirimir quaisquer questdes oriundas

deste Regulamento.

OSLO CAPITAL DISTRIBUDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

VBR CAPITAL LTDA.
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COMPLEMENTO | - DEFINIGOES

ESTE COMPLEMENTO E PARTE INTEGRANTE DO REGULAMENTO DO VALOR MAX FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS SEGMENTO NPL-RESPONSABILIDADE LIMITADA

“12 Data de Integralizacao de

Cotas”

“Administrador”

“Agente de Cobranc¢a”

“Agentes de Guarda”

“Aging Médio”

“Alocacao Minima”

“Amortizacao Extraordinaria”

“ANBIMA”

significa a data da 12 (primeira) integralizacdo de Cotas de determinada Subclasse ou

Série.

significa a OSLO CAPITAL DISTRIBUDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.,
instituicdo devidamente autorizada pela CVM para o exercicio da atividade de
administragdo de carteira de valores mobiliarios, conforme Ato Declaratério da CVM n°
12.743, de 21 de dezembro de 2012, com sede na cidade de Sao Paulo, estado de Sao
Paulo, na Rua Doutor Eduardo de Souza Aranha n® 153, 4° andar, inscrita no CNPJ sob o n°.
13.673.855/0001-25, bem como qualquer instituicdo que venha a sucedé-la, nos

termos deste Regulamento.

significa a TW CAPITAL S.A., sociedade andnima inscrita no CNPJ/MF sob o n°
29.063.190/0001-78, com sede na Cidade de Barueri, Estado de Sao Paulo, naCalc. Das
Margaridas,n®163, sala 2, CEP 06.453-038, ou qualquer instituicdo que seja contratada

pelo Gestor.

significam os Credores Originais, conforme o caso, 0s quais serdo contratados,

individualmente, pelo Gestor, em nome do Fundo, para prestacao dos servigos de guarda

dos Documentos Comprobatérios, nos termos do artigo 32, §3°, do Anexo Normativo Il, da

Resolugdo CVM 175.

tem o significado previsto no item 8.6 deste Regulamento.

significa o percentual minimo de 50% (cinquenta por cento) do Patrimdnio Liquido a

ser mantido em Direitos Creditérios apés 180 (cento e oitenta) dias contados da Data

de Inicio do Fundo.

tem o significado atribuido no item 15.2 deste Regulamento.

significa a Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de
Capitais —ANBIMA.
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“Assembleia de Cotistas”

“Ativos Financeiros”

“Apéndices”

“Auditor Independente”

“Banco Central”

3 B3”

“Chamada de Capital”

“Credores Originais”

“Classe”

“CMN”

“CNPJ/MF”

“Codigo Civil Brasileiro”

significa a assembleia de Cotistas do Fundo, realizada nos termos do Capitulo 21

deste Regulamento.

significam os ativos que poderdo ser adquiridos pelo Fundo com a parcela do
Patrim6nio Liquido que nao estiver alocada em Direitos Creditérios Adquiridos,

conforme previstos no item 10.7 deste Regulamento.

significam os apéndices de subclasse ou série de Cotas, elaborado conforme

modelos constantes nos Apéndices a este Regulamento.

significa a empresa de auditoria independente registrada na CVM e contratada pelo
Administrador, para elaboragdo e verificacdo das demonstragdes financeiras do
Fundo e sua Classe Unica, que podera ser (i) PriceWaterhouse Coopers Auditores
Independentes; (ii) KPMG Auditores Independentes S.S.; (iii) Deloitte Brasil Auditores
Independentes Ltda.; (iv) Ernst&Young Auditores Independentes S.S; (v) Grant
Thornton Brasil Ltda; (vi) BDO Rcs Auditores Associados Ltda.; (vii) Mazars Auditores
Independentes — Sociedade Simples Ltda.; (viii) UHY Bendoraytes & Cia. Auditores

Independentes; ou (ix) Next Auditores Independentes S/S Ltda.

significa o Banco Central do Brasil.

significa a B3 - Brasil, Bolsa, Balcdo S.A.

significa cada chamada de capital a ser feita pelo Gestor, nos termos do respectivo

Compromisso de Investimento.
significam os cedentes ou endossantes que detém dos Direitos Creditdrios e os
cedem ou os endossam, a depender do tipo de Documento Comprobatdrio, ao

Fundo.

significa a classe unica de Cotas fechadas do Fundo, observado que todas as

referéncias a Classe alcangam o Fundo, ja que este possui Classe Unica.

significa o Conselho Monetario Nacional.

significa o Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do Ministério da Fazenda.

significa a Lei n® 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme alterada.
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“Comité de Investimentos”

“Compromisso de

Investimento”

“Conta Autorizada doFundo”

“Contrato de Aquisicao”

“Contrato de Depoésito”

“Controle”

“Cotas”

“Cotas Seniores”

significa o comité de investimentos, cujas fungdes estao descritas no Capitulo 11

deste Regulamento.

Cada “Instrumento Particular de Compromisso de Investimento para Subscrigdo e
Integralizagdo” de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas Junior, conforme o caso,
do Valor Max Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Segmento NPL-
Responsabilidade Limitada, que sera assinado por cada investidor, conforme aditado
de tempos em tempos, o qual regulara os termos e condigbes para a subscrigdo e

integralizagéo de Cotas, de acordo com cada Chamada de Capital.

significa a conta corrente de titularidade do Fundo, mantida em uma Instituigéo
Autorizada ou no Custodiante, na qual serdo recebidos os recursos (i) decorrentes
da integralizacado das Cotas; (ii) correspondente aos Direitos Creditorios, pagos
diretamente na Conta do Fundo; e (iii) referentes aos Ativos Financeiros integrantes
da carteira do Fundo, observado que se a conta for mantida no Custodiante, néo
podera ser mantido em tal conta, apds 2 (dois) Dias Uteis contados da 12 Data de
Integralizagéo de Cotas, valor superior a R$200.000,00 (duzentos mil Reais) ao final
de cada Dia Util.

significa o contrato que regula a cessédo ou o endosso dos Direitos Creditérios dos

Credores Originais ao Fundo.

significa o Contrato de Depdsito e Outras Avengas, firmado entre o Administrador e

a empresaespecializada para a prestagao de tais servigos.

significa, em relagdo a uma Pessoa especifica, qualquer outra Pessoa que controle,
sejacontrolada ou esteja sob controle comum com tal Pessoa especifica. Para os
fins destadefinigéo, o termo “controle”, quando utilizado em relagdo a uma Pessoa
especifica, sera definido conforme dispbe o artigo 116 da Lei n° 6.404, de 15 de
dezembro de 1976, conforme alterada. Os termos “controlada” e “controladora”

terdo significados correlatos ao definido acima.

significam as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Junior, quando referidas em

conjunto e indistintamente.

significam as cotas de subclasse sénior emitidas em uma unica subclasse pelo
Fundo, as quais néo se subordinam as demais para efeito de amortizagao, resgate e
distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo, nos termos deste Regulamento e

dos respectivos Apéndices.
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“Cotas Subordinadas Junior”

“Cotistas”

“Cotistas Subordinados

Junior”

“Critérios de
Elegibilidade”

“Custodiante”

“Custo Padrao de Operacao”

“Custos de Setup das

Carteiras”

“cVM »

“Data de Inicio do Fundo”

“Data de Pagamento”

significam as cotas de subclasse subordinada emitidas pelo Fundo, que se
subordinam as Cotas Seniores para efeitos de amortizagéo, resgate e distribuigao

dos rendimentos da carteira do Fundo, nos termos deste Regulamento.

significam os investidores que venham a adquirir Cotas.

significam a VIRTUS BR PARTNERS ASSESSORIA CORPORATIVA LTDA. e a TW
CAPITAL S.A., sendo que (i) a VIRTUS BR PARTNERS ASSESSORIA CORPORATIVA
LTDA. devera deter, durante o funcionamento do Fundo, 50% (cinquenta por cento) da
totalidade das Cotas Subordinadas Junior mais 1 (uma) Cota Subordinada Junior; e (ii) a
TW CAPITAL S.A. devera deter, durante o funcionamento do Fundo, 50% (cinquenta por
cento) da totalidade das Cotas Subordinadas Junior menos 1 (uma) Cota Subordinada

Junior.

significam os critérios que todo e qualquer Direito Creditério devera atender,
cumulativamente, para que possa ser adquirido pelo Fundo, conforme definido no

item 10.18 deste Regulamento.

significa a OSLO CAPITAL DISTRIBUDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS
S.A., inscrita no CNPJ/MF sob o n° 13.673.855/0001-25, com sede na cidade de Sao
Paulo, estado de Sao Paulo, na Rua Doutor Eduardo de Souza Aranha n° 153, 4° andar ,
devidamente autorizada pela CVM para o exercicio profissional de (i) custodia de carteira
de valores mobilidrios por meio do Ato Declaratério n°® 17.591, de 23 de dezembro de
2019, e (ii) escriturador de carteira de valores mobiliarios por meio do Ato Declaratério n®
16.897, de 04 de fevereiro de 2019.

tem o significado atribuido no item 8.6 deste Regulamento.

tem o significado atribuido no item 8.8 deste Regulamento.

significa a Comissao de Valores Mobiliarios.

significa a 12 Data de Integralizagédo de Cotas pelos Cotistas, a partir da qual o Fundo
tornar-se-a operacional.

significa cada data em que serd realizado o pagamento da Remuneracédo e da
amortizagado de principal das Cotas, assim como Remuneragdo Adicional Sénior
(caso aplicavel), conforme previsto neste Regulamento e no respectivo Apéndice. As
Datas de Pagamento serao trimestrais, ocorrendo sempre no mesmo dia do més, e

serdo determinadas pela 12 Data de Integralizagédo de Cotas Seniores, umavez que a
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“Demais

Servigos” ou “Prestador de

Servigo”

“Devedores”

“Dia Util”

“Direitos Creditérios”

“Direitos Creditérios

Adquiridos”

“Disponibilidades”

“Distribuidor”

“Documentos

Comprobatoérios”

“Eventos de

Avaliagcao”

“Eventos de

Liquidagao”

Prestadores

de

primeira Data de Pagamento ocorrera exatamente 12 (doze) meses apods a 12 Data de

Integralizagéo de Cotas Seniores.

significam os prestadores de servicos contratados pelo Administrador ou pelo

Gestor, em nome do Fundo, nos termos deste Regulamento.

significam os devedores dos Direitos Creditdrios.

significa qualquer dia, de segunda a sexta-feira, exceto feriados nacionais ou dias
em que, por qualquer motivo, ndo houver expediente comercial ou bancario no

Estado ouna Cidade da sede social do Administrador.

tem o significado atribuido no item 10.16 deste Regulamento.

significam os Direitos Creditdrios integrantes da carteira da Classe.

significam os recursos em caixa e/ou Ativos Financeiros.

significa a instituicao responsavel pela distribuicdo de Cotas do Fundo, sendo tal instituicao

integrante do sistemade distribuicdo de titulos e valores mobiliarios.

significam os documentos necessarios para o exercicio das prerrogativas
decorrentes datitularidade dos Direitos Creditérios, e capaz de comprovar a origem,
a existéncia e a exigibilidade destes, incluindo, mas sem qualquer limitagao, (i)
contratos de empréstimo, contratos de financiamento, cédulas de crédito bancario,
notas promissoérias e demais instrumentos contratuais que evidenciem o respectivo
crédito; (ii) contratos de prestagao de servigos, compra e venda, fornecimento,
distribuicdo ou de quaisquer outra natureza, dos quais decorram obrigagcdes
financeiras de uma parte a outra; e/ou (iii) instrumentos que sejam reconhecidos
pela legislacdo e/ou por decisdo de autoridade competente, inclusive judiciaria,

como titulo executivo judicial e/ou extrajudicial.

significam os eventos definidos e listados no item 18.1 deste Regulamento, que
geram a necessidade de consulta aos Cotistas, por meio de Assembleia Geral de

Cotistas, a respeito da continuidade ou ndo do Fundo.

significam os eventos que ensejam a liquidagdo antecipada do Fundo, conforme

definidos e dispostos no item 19.2 deste Regulamento, com a consequente
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“Excedente”

“Fundo”

“Gestor”

“Grupo Econémico”

“IGPM-FGV”

“indice de Proporgao de

Aporte Sénior”

“indice de Proporgao de

Aporte Subordinado Junior”

“indice Referencial”

“Instituicdo Autorizada”

realizacdo de Assembleia Geral de Cotistas para deliberar acerca dos
procedimentos que serdo adotados visando a preservar os direitos e interesses dos

Cotistas.

tem o significado atribuido no item 15.2 deste Regulamento.

significa o Valor Max Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Segmento NPL-
Responsabilidade Limitada, regido pelo presente Regulamento e pelas disposi¢des
legais e regulamentares que lhe forem aplicaveis, em especial a Resolugdo CVM 175,
e enquadra-se na categoria de fundo de investimento em direitos creditorios,

conforme Anexo Normativo Il a Resolugdo CVM 175.

significa a VBR CAPITAL LTDA., devidamente qualificada no item 5.7 deste

Regulamento, bem como qualquer instituigdo que venha a sucedé-la.

significa, em relacdo a qualquer Pessoa, o grupo formado por seu controlador,

sociedades controladas, e demais sociedades consideradas como tais.

significa o Indice Geral de Precos —Mercado, divulgado pela Fundacéo Getdilio Vargas.

significa a razao entre (a) o valor unitario de todas as Cotas Seniores nas datas das suas
respectivas integralizagoes, e (b) o valor unitario de todas as Cotas do Fundo nas datas
das suas respectivas integralizagdes, que néo podera ser superior a 90% (noventa por|
cento). Para fins de esclarecimento, o valor unitario das Cotas a ser utilizado para calculo
deste indice ndo é atualizado, devendo sempre ser considerado o valor na data das suas|

respectivas integralizagoes.

significa a razdo entre (a) o valor unitario de todas as Cotas Subordinadas Junior nas datas
das suas respectivas integralizagoes, e (b) o valor unitario de todas as Cotas do Fundo|
nas datas das suas respectivas integralizagdes, que devera ser equivalente a pelo menos
10% (dez por cento). Para fins de esclarecimento, o valor unitario das Cotas a ser utilizado
para calculo deste indice nédo é atualizado, devendo sempre ser considerado o valor na

data das suas respectivas integralizagdes.

significa o indice quantitativo utilizado para calcular a meta de valorizagao das Cotas

Seniores de uma determinada série, conforme definido no respectivo Apéndice.

significa qualquer das seguintes institui¢cdes financeiras: (a) Banco Bradesco S.A., (b)

Banco Santander (Brasil) S.A., (c) Banco do Brasil S.A., (d) Caixa Econémica Federal

64



“Investidores Autorizados”

“IPCA”

“Justa Causa”

“Margem de Servicing”

“MOIC Minimo”

“Oferta”

“Pagamento Bullet”

“Partes Relacionadas”

ou (e) Banco Itau Unibanco S.A.

significam os investidores profissionais, conforme definidos no artigo 11 da
Resolugdo CVM 30.

significa o indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo, apurado pelo Instituto
Brasileirode Geografia e Estatistica — IBGE, ou qualquer outro indice que venha a

substitui-lo.

Significa, conforme determinado por sentenca arbitral final ou sentenga judicial
contra a qual ndo caiba recurso com efeitos suspensivos, a pratica ou constatagéao
dos seguintes atos ou situagdes: (i) comprovada culpa, dolo, ma-fé, fraude e/ou
desvio de conduta e/ou funcao no desempenho das respectivas fungdes, deveres ou
no cumprimento de obrigacdes nos termos deste Regulamento e/ou legislacdo ou
regulamentagao aplicavel; (ii) pratica, pelo prestador de servigos, por seus
representantes, administradores, diretores, conselheiros ou sécios, de crime contra
o sistema financeiro, de atos de corrupgdo, de lavagem de dinheiro e/ou
financiamento ao terrorismo; ou (iii) declaragdo de faléncia ou pedido de

autofaléncia, recuperacgao judicial e/ou extrajudicial.

tem o significado atribuido no item 8.6 deste Regulamento.

significa a razdo equivalente a 1,5 (um inteiro e cinco décimos), a ser comparada a
razao entre (i) o Valor Total Antecipado, e (ii) Valor Total do Principal subtraido da

parcela de Pagamento Bullet, para determinagéao do Prémio de Antecipagéao.

significa qualquer distribuicéo publica de Cotas que venha a ser realizada durante a

vigéncia do Fundo, nos termos da Resolugdo CVM 160.

significa, referente as séries de Cotas Seniores, a Ultima parcela de pagamento de
amortizagado de principal, conforme previsto neste Regulamento e no respectivo
Apéndice, que devera ser equivalente a 1% (um por cento) do valor de integralizagéo
de Cotas Seniores da série em questao e devera ocorrer no 84° (octogésimo quarto)
més decorrido da 12 Data de Integralizagdo das Cotas Seniores da 12 Série, para

todas as séries.

significa, relativamente a uma Pessoa, seu controlador, sociedade por ela direta ou
indiretamente controlada e de coligadas ou outras sociedades sob Controle comum,

ouseus parentes até terceiro grau, conforme aplicavel.
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“Patrimonio Liquido”

“Pessoa”

“Percentual”

“Periodo de Investimento”

“Politica de Cobrancga”

“Prémio de Antecipacao”

“Prestadores de Servigcos

Essenciais”

“Regulamento”

“Remuneragao”

“Remuneracao Adicional

Acumulada”

significa o patrimoénio liquido da Classe, que corresponde a soma algébrica dos
valores correspondentes aos Direitos Creditérios, valores a receber e aos Ativos
Financeiros, subtraidas as exigibilidades referentes aos encargos e despesas do

Fundo.

significa qualquer pessoa fisica ou juridica, sociedade, associagao, joint
venture, sociedades anbnimas, fundos de investimento, organizagcdes ou

entidades sempersonalidade juridica.

significa o percentual que compée o indice Referencial das Cotas Seniores, conforme

detalhado no respectivo Apéndice.

significa o periodo de 2 (dois) anos contado a partir da 12 Data de Integralizacao de

Cotas de qualquer série ou Subclasse do Fundo.

significa a politica de cobranga dos Direitos Creditérios Adquiridos adotada pelo

Agente de Cobranga, conforme o Complemento Il a este Regulamento.

significa o prémio a ser pago aos Cotistas detentores das Cotas Seniores, sendo
equivalente a diferencga positiva, caso aplicavel, entre (i) o MOIC Minimo multiplicado
pela diferenga positiva entre o Valor Total do Principal e o Pagamento Bullet; e (ii) o

Valor Total Antecipado.

significa o Administrador e o Gestor, quando referidos em conjunto ou

indistintamente.

significa o presente regulamento do Fundo, incluindo seus Complementos e

Apéndices, bem como seus respectivos aditamentos.

significa, com relagao a cada Data de Pagamento e cada série ou Subclasse de
Cotas, o valor correspondente a remuneragao das Cotas efetivamente paga pelo
Fundo aos Cotistas na Data de Pagamento em questao, calculada nos termos deste

Regulamento e do respectivo Apéndice.

significa a soma de todos os pagamentos de Remuneragao Adicional Sénior ja

efetuados até o dia anterior da data de apuragédo em questéo.
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“Remunerac¢ao Adicional

Sénior”

“Reserva de Despesas e

Encargos Inicial”

“Reserva de Despesas e

Encargos Permanente”

“Reserva Pro Forma de
Bullet”

“Reservas”

“Resolucao CVM 30”

“Resolucao CVM 160”

“Resolucao CVM 175”

“Revolvéncia”

significa o maior valor positivo entre (a) a rentabilidade de CDI + 6% (seis por cento)
ao ano sobre o Pagamento Bullet de todas as séries de Cotas Seniores, apurado
desde a 12 Data de Integralizagado de cada série de Cotas Seniores até a Data de
Pagamento em questao, subtraido da Remuneragdo Adicional Acumulada; e (b)
20% (vinte por cento) das Disponibilidades do Fundo, subtraida a Reserva Pro Forma
de Bullet e a Reserva de Despesas e Encargos Permanente, observado que a
apuragdo e pagamento da Remuneragdo Adicional Sénior sera feito
trimestralmente, em uma Data de Pagamento, somente apds o integral pagamento
das 17 (dezessete) primeiras parcelas de amortizagdo de principal de todas as

séries de Cotas Seniores em circulagao.

significa uma reserva de caixa inicial que deve ser integralmente constituida, na 12
Data de Integralizacdo de Cotas, com recursos decorrentes da integralizagcédo das
Cotas Subordinadas Junior, para fins de cobertura dos encargos e despesas do
Fundo em seu periodo inicial, observado o disposto neste Regulamento, sendo

certo que terd valor de R$1.000.000,00 (um milh&o de reais).

significa uma reserva de caixa equivalente a 6 (seis) meses de despesas ordindrias
do Fundo, a ser constituida e controlada pelo Gestor, para fins de cobertura dos
encargos e despesas do Fundo, observado o disposto neste Regulamento. A
Reserva de Despesas e Encargos Permanente deve ser constituida com os recursos
da Reserva de Despesas e Encargos Inicial e, uma vez deixando de ser suficiente,

com quaisquer outros recursos recebidos pelo Fundo.

significa uma reserva, a ser constituida e controlada pelo Gestor, que considera pro

forma o Pagamento Bullet de todas as séries de Cotas Seniores.

significam a Reserva de Despesas e Encargos Permanente e a Reserva de Despesas

e Encargos Inicial, quando mencionadas em conjunto.

significa a Resolugédo n° 30, editada pela CVM em 11 de maio de 2021, conforme

alterada.

significa a Resolugdo CVM n° 160, de 13 de julho de 2022, conforme aditada.

significa a Resolugao CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme aditada.

significa a aquisicdo de novos Direitos Creditérios com a utilizagdo de recursos

financeiros originados na carteira de Direitos Creditérios Adquiridos.
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“SCR”

“Subclasse”

“Taxa de Administragcao”

“Taxa de Gestao”

“Taxa DI”

“Taxa Maxima de

Distribuicao”

“Valor Nominal”

“Valor Nominal Total”

“Valor Real”

“Valor Total Antecipado”

significa o Sistema de Informacgdes de Crédito do Banco Central.

significa as subclasses de Cotas da Classe do Fundo, as quais sdo divididas em Cotas

Seniores e Cotas Subordinadas Junior.

significa a remuneragdo devida pelo Fundo ao Administrador, a titulo de
remuneracao pelos servigos de administracao fiduciaria do Fundo, nos termos do

item 7.1 deste Regulamento.

significa a remuneragdo devida pelo Fundo ao Gestor, a titulo de remuneragéao
pelos servigos de gestido da carteira de ativos do Fundo, nos termos do item 7.2 deste

Regulamento.

significa a taxa média referencial do Certificado de Depdsito Interbancario de cada
Dia Util - “over extragrupo”, expressa na forma de percentual ao ano, base de 252
(duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, calculada e divulgada diariamente pela B3,
no informativo  diario  disponivel em sua pagina na internet

(https://www.b3.com.br/pt_br/institucional).

significa aremuneragdo maxima devida a um Distribuidor de Cotas do Fundo definida

no item 8.23 deste Regulamento.

significa o Valor Real atualizado pela Taxa DI desde a data da integralizagdo até a ata

do respectivo pagamento.

significa o Valor Nominal referente a totalidade das Cotas Seniores de todas as

Séries, subscritas e integralizadas em circulagéo.

significa o valor das parcelas trimestrais de pagamento de principal e juros das Cotas
Seniores, as quais devem ser calculadas em parcelas de igual valor, embutindo-se a
remuneragdo resultante da aplicacdo do Percentual componente do indice
Referencial indicado no respectivo Apéndice (tabela Price). O Valor Real nao
considera o valor de Cotas Seniores subscritas e integralizadas alocado ao

Pagamento Bullet.
significa o valor total pago aos Cotistas detentores das Cotas Seniores caso o Valor

Nominal Total (excluido o valor alocado para o Pagamento Bullet) seja amortizado em

funcdo da amortizacéo extraordinaria descrita no item 15.2 deste Regulamento.
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“Valor Total do Principal” significa o valor total do principal das Cotas Seniores subscritas e integralizadas, nas

datas das suas respectivas integralizagdes.
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COMPLEMENTO Il - PROCEDIMENTOS DE COBRANGCA, CUSTOS DE COBRANGCA, E PROCESSOS DE ORIGEM DOS
DIREITOS CREDITORIOS

ESTE COMPLEMENTO E PARTE INTEGRANTE DO REGULAMENTO DO VALOR MAX FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS SEGMENTO NPL-RESPONSABILIDADE LIMITADA

1. Politica de Concessao de Crédito

1.1. Em razéo de a politica de investimento do Fundo consistir na aquisicdo, de tempos em tempos, de Direitos

Creditorios originados por credores originais distintos (“Credores Originais”), e que cada carteira de crédito podera ter

processos concesséao de crédito distintas, ndo é possivel precisar os processos de origem dos Direitos Creditorios.

2. Politica de Cobranca

2.1. A cobranga dos Direitos Creditérios Adquiridos serd conduzida e acompanhada pelo Agente de Cobranga, que

darainicio ao processo de cobranga em beneficio do Fundo.

2.2. O Agente de Cobranga conduzird os processos extrajudiciais, judiciais e administrativos relacionados a
cobranca dos Direitos Creditorios Adquiridos e avaliara as medidas que poderdo ser adotadas a fim de preservar os
interesses do Fundo e assegurar ao Fundo o recebimento integral dos Direitos Creditérios pagos pelos Devedores,
inclusive, pleiteando a substituicdo do Credor Original pelo Fundo no polo ativo das eventuais a¢des judiciais ou a
assisténcia litisconsorcial do Fundo nas agdes judiciais, bem como, em todos os casos, requerendo ao respectivo
tribunal a substituicdo do Credor Original pelo Fundo na qualidade de titular dos Direitos Creditérios, de modo a

legitimar o Fundo a levantar os valores devidos em virtude dos Direitos Creditdrios Adquiridos.

2.3. O Agente de Cobranga devera fornecer trimestralmente ao Administrador relatérios de acompanhamento. O
Fundo podera, ainda, a qualquer tempo solicitar informagdes sobre as agdes e processos relacionados aos Direitos

Creditérios aos escritdrios de advocacia por eles responsaveis.

2.4, Os procedimentos de cobranga, quando realizados judicialmente, obedecerio as regras previstas no Cédigo
de Processo Civil e nas regulamentagdes editadas pelo Conselho Nacional de Justica — CNJ, bem como pelos
respectivos tribunais responsaveis pelo processamento dos Direitos Creditérios Adquiridos, e resultardo no
pagamento diretamente na conta do Fundo dos valores dos referidos Direitos Creditérios Adquiridos. Caso, por
qualquer motivo, os valores decorrentes do pagamento dos Direitos Creditérios Adquiridos sejam pagos depositados
em favor do Agente de Cobrancga, qualquer escritério contratado ou de qualquer terceiro, o Agente de Cobranga ou tal
terceiro deverd providenciar, e o Gestor devera adotar as providéncias necessarias para tanto, conforme o caso, a

imediata transferéncia de tais valores para a conta do Fundo.

3. Custos de Cobranca

3.1. Os Custos de Setup das Carteiras serdo arcadas pelo préprio Fundo. Caso o Agente de Cobrancga realize
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qualquer pagamento relativo aos Custos de Setup das Carteiras, ele devera ser devidamente restituido pelo Fundo.
Com excegédo aos Custos de Setup das Carteiras, aos honorarios advocaticios e as despesas incorridas de eventuais
condenagoes judiciais todos os demais custos de cobranga dos Direitos Creditérios Adquiridos deveréo ser arcados

pelo proprio Agente de Cobrancga.

3.2. Caso o Fundo ndo tenha recursos disponiveis para arcar com os Custos de Setup das Carteiras,, o
Administrador devera convocar Assembleia de Cotistas para deliberar sobre a necessidade de aportes adicionais de

recursos no Fundo pelos Cotistas.
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COMPLEMENTO Il - PARAMETROS DO CUSTODIANTE PARA VERIFICAGAO DE LASTRO DOS DIREITOS
CREDITORIOS POR AMOSTRAGEM

ESTE COMPLEMENTO E PARTE INTEGRANTE DO REGULAMENTO DO VALOR MAX FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS SEGMENTO NPL-RESPONSABILIDADE LIMITADA

Os termos utilizados neste Complemento lll, iniciados em letras maiulsculas (estejam no singular ou no plural), que
nao sejam aqui definidos de outra forma, terdo os significados que lhes sdo atribuidos no Complemento | ao

Regulamento.

Em vista da significativa quantidade Direitos Creditérios cedidos ao Fundo e da expressiva diversificacdo de
Devedores dos Direitos Creditérios Adquiridos, o Custodiante realizara a analise dos documentos representativos de
crédito por amostragem, nos termos do artigo 20, VII, do Anexo Normativo Il, e com base na metodologia indicada

abaixo.

a) Averificagéo sera realizada trimestralmente pelo Custodiante. A verificagdo dos Documentos Comprobatdrios sera
realizada utilizando os procedimentos de amostragem, e dependera de estudos estatisticos, sendo efetuada com
base em amostras de registros operacionais e contabeis, podendo variar de acordo com o tamanho da carteirae o

nivel de concentragdo dos Direitos Creditérios Adquiridos.

b) Adeterminagdo dotamanho da amostra e a selecao dos Direitos Creditérios Adquiridos para verificagdo nos termos

da alinea “a” acima, sera realizada por meio da aplicagdo da seguinte férmula matematica:

1 N *n,
n = —«@
E,? N +n,

Onde:

Eo = Erro Amostral Tolerdvel (o erro amostral toleravel sera entre 5% (cinco por cento) e 10% (dez por cento),
considerando principalmente os seguintes aspectos: natureza dos Direitos Creditérios Adquiridos;
qguantidade de verificagbes do lastro dos Direitos Creditorios Adquiridos ja realizadas e respectivos resultados

observados); e

N = tamanho da populagdo (o universo de amostragem a ser utilizado compreendera exclusivamente os
Direitos Creditérios Adquiridos desde a ultima verificagdo, exceto para a primeira verificagdo, que

compreenderd a totalidade dos Direitos Creditérios Adquiridos).

A selegao da amostra de Direitos Creditoérios Adquiridos para verificagéo sera obtida da seguinte forma:
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(i) divide-se o tamanho da populagao (N) pelo tamanho da amostra (n), obtendo um intervalo de retirada (k); (ii) sorteia-

se o ponto de partida; e (iii) a cada (k) elementos, retira-se um para a amostra.

A verificagao sera realizada uniformemente, ou seja, ndo sendo considerados os parametros de diversificagao de

Devedores quando da verificagao do lastro.
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COMPLEMENTO IV - MODELO DE APENDICE DAS COTAS SENIORES

ESTE COMPLEMENTO E PARTE INTEGRANTE DO REGULAMENTO DO VALOR MAX FUNDO DE INVESTIMENTO EM

DIREITOS CREDITORIOS SEGMENTO NPL-RESPONSABILIDADE LIMITADA

“APENDICE DAS COTAS SENIORES DA [*]2 ([*]) SERIE DE EMISSAO DO VALOR MAX FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS SEGMENTO NPL-RESPONSABILIDADE LIMITADA ”

As cotas da subclasse sénior da [*]2 ([*]) série (“Cotas Seniores da [*]2 Série”) de emissdo do VALOR MAX FUNDO
DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS SEGMENTO NPL-RESPONSABILIDADE LIMITADA (“Fundo”) terdo
as seguintes caracteristicas, vantagens e restricoes, sem prejuizo de outras previstas no regulamento do Fundo
(“Regulamento”):

(a)

(b)
()

(d)

(e)

(f)

(9)

(h)

()

()
(k)

data de emisséo: data em que ocorrer a 12 (primeira) integralizagao das Cotas Seniores da [*]2 Série (“12 Data
de Integralizagao de Cotas”);

guantidade inicial: [*] ([*]) Cotas Seniores da [*]@ Série;

valor unitario: R$[*] ([*] reais). A partir do Dia Util seguinte & 12 Data de Integralizacdo de Cotas, as Cotas
Seniores da [*]? Série serdo valorizadas todo Dia Util, nos termos previstos no Regulamento;

volume total: R$[*] ([*] reais), na 12 Data de Integralizacdo de Cotas, podendo o volume total das Cotas
Seniores da [*]2 Série variar de acordo com o valor unitario das Cotas Seniores da [*]2 Série em cada data de

integralizacéo;

forma de colocacgédo: [nos termos da Resolugdo CVM n® 160, de 13 de julho de 2022, sob o rito de registro

[ordinario // automatico], em regime de [melhores esforgos // garantia firme]// em lote Unico e indivisivel];

coordenador lider da oferta: [*];

possibilidade de distribuigdo parcial: [ndo ha // sera permitida a distribuigao parcial das Cotas Seniores da

[]2 Série, desde que haja a colocagao da quantidade minima de [*] ([*]) Cotas Seniores da [*]2 Série, com o
cancelamento do saldo de Cotas Seniores da [*]2 Série ndo colocado];

lote adicional: [ndo ha // a quantidade inicial de Cotas Seniores da [*]® Série podera ser aumentada em até
[*]% ([*] cento), ou seja, em até [*] ([*]) Cotas Seniores da [*]2 Série];

publico-alvo da oferta: investidores profissionais, conforme definidos no artigo 11 da Resolugdo CVM n° 30,

de 11 de maio de 2021, conforme alterada;

aplicagdo minima: [ndo ha // R$[*] ([*] reais)];

periodo de distribuigdo: [o prazo de distribuigao publica das Cotas Seniores da série prevista neste Apéndice

sera de até 180 (cento e oitenta) dias, contados da divulgacédo do anuncio de inicio da oferta, nos termos da
Resolugdo CVM n® 160/22 // [Prazo determinado]];
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Q) forma de integralizacdo: mediante chamadas de capital realizadas pelo Gestor, conforme os procedimentos

definidos no Compromisso de Investimento e no boletim de subscricdo das Cotas Seniores da [*]2 Série;

(m) indice Referencial: 6,00% (seis por cento) ao ano (“Percentual”), acrescido de 100% (cem por cento) da

variagado da Taxa DI sobre o Valor Real (o Valor Real ndo considera o valor de Cotas Seniores subscritas e
integralizadas alocado ao Pagamento Bullet);

(n) meta de valorizagao: as Cotas Seniores da [*]@ Série serdo valorizadas todo Dia Util, a partir do Dia Util seguinte
a 12 Data de Integralizacao de Cotas, sendo que a ultima valorizagao ocorrera na respectiva data de resgate,
nos termos do Regulamento. A meta de valorizacéo serd calculada a partir da apropriagéo diaria do indice
Referencial, sob a forma de capitalizagdo composta, com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e
dois) Dias Uteis, acrescida do Prémio de Antecipagdo e da Remuneragédo Adicional Sénior, conforme
aplicavel;

(0) periodo de caréncia para pagamento de remuneragdo e amortizagdo do principal: o prazo para inicio dos

pagamentos de remuneracdo e amortizagdo do principal sera de [*] ([*]) meses a partir da 12 Data de
Integralizagao das Cotas Seniores da [*]2 Série.

(p) cronograma de pagamento de remuneragéo e amortizagéo do principal:

[a serinserido]

(a) prazo de duragdo e data de resgate: as Cotas Seniores da [*]2 Série serdo resgatadas na ultima data de

amortizacao do principal, que corresponde ao término do prazo de duragédo das Cotas Seniores da [*]2 Série.

Os termos e expressodes utilizados no presente Apéndice, quando iniciados com letra maiuscula, terdo os significados
a eles atribuidos no Complemento | ao Regulamento, aplicaveis tanto no singular quanto no plural.

Sao Paulo, [DATA].

[°]
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COMPLEMENTO V - MODELO DE APENDICE DAS COTAS SUBORDINADAS JUNIOR

ESTE COMPLEMENTO E PARTE INTEGRANTE DO REGULAMENTO DO VALOR MAX FUNDO DE INVESTIMENTO EM

DIREITOS CREDITORIOS SEGMENTO NPL-RESPONSABILIDADE LIMITADA

“APENDICE DAS COTAS SUBORDINADAS JUNIOR DE EMISSAO DO VALOR MAX FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS SEGMENTO NPL-RESPONSABILIDADE LIMITADA”

As cotas subordinadas junior da[*]2[(®)] emissdo (“Cotas Subordinadas Junior”) do Valor Max Fundo de Investimento
em Direitos Creditérios Segmento NPL-Responsabilidade Limitada (“Fundo”) terdo as seguintes caracteristicas,
vantagens e restrigdes, sem prejuizo de outras previstas no regulamento do Fundo (“Regulamento”):

(a)

(b)
()

(d)

(e)

(f)

(9)

(h)

()

()
(k)

(1

data de emissdo: data em que ocorrer a 12 (primeira) integralizagcado das Cotas Subordinadas Junior (“12 Data
de Integralizacdo de Cotas”);

guantidade inicial: [*] ([*]) Cotas Subordinadas Junior;

valor unitario: R$[*] ([*] reais). A partir do Dia Util seguinte & 12 Data de Integralizacdo de Cotas. As Cotas
Subordinadas Junior serdo valorizadas todo Dia Util, nos termos previstos no Regulamento;

volume total: R$[*] ([*] reais), na 12 Data de Integralizacdo de Cotas, podendo o volume total das Cotas
Subordinadas Junior variar de acordo com o valor unitario das Cotas Subordinadas Junior em cada data de
integralizacao;

forma de colocagéo: [nos termos da Resolugdo CVM n° 160, de 13 de julho de 2022, sob o rito de registro
[ordinario // automatico], em regime de [melhores esforgos // garantia firme] // [colocagéao privada] // em lote
unico e indivisivel];

coordenador lider da oferta: [*];

possibilidade de distribuigdo parcial: [ndo ha / sera permitida a distribuigao parcial das Cotas Subordinadas
Junior, desde que haja a colocagao da quantidade minima de [¢] ([*]) Cotas Subordinadas Junior, com o
cancelamento do saldo de Cotas Subordinadas Junior ndo colocado];

lote adicional: [ndo ha // a quantidade inicial de Cotas Subordinadas Junior podera ser aumentada em até
[*]% ([*] cento), ou seja, em até [*] ([*]) Cotas Subordinadas Junior];

publico-alvo da oferta: investidores profissionais, conforme definidos no artigo 11 da Resolugdo CVM n° 30,

de 11 de maio de 2021, conforme alterada;

aplicagdo minima: [ndo ha // R$[*] ([*] reais)];

periodo de distribuigéo: [nos termos da Resolugdo CVM n° 160/22 // [Prazo determinado]];

forma de integralizacdo: [a vista, no ato de subscricdo // de acordo com o cronograma de integralizagdo

definido no boletim de subscricdo das Cotas Subordinadas Junior // mediante chamadas de capital realizadas
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pelo Gestor, conforme os procedimentos definidos no Compromisso de Investimento € no boletim de
subscricao das Cotas Subordinadas Junior].

(m) cronograma de pagamento de remuneracdo e amortizagdo do principal: A amortizagdo e o pagamento de

remuneracgao das Cotas Subordinadas Junior da [*]2 emissdo somente sera realizada apds a quitagao de todas
as obrigagbes de pagamento das Cotas Seniores de todas as Séries em circulagao, exceto o Pagamento Bullet
e a Remuneragao Adicional, conforme termos e condi¢gdes dispostos no Regulamento. O pagamento das
Cotas Subordinadas Junior da [*]2 emissao sera distribuido, entre amortizagdo e remuneragao, na seguinte
ordem de prioridade: (i) primeiramente, sera feita a amortizagao, limitada a até 99% (noventa e nove por cento)
do valor integralizado de todas as Cotas Subordinadas Junior em circulagcao, de forma proporcional para cada
uma das emissoes; (ii) a diferenca sera paga a titulo de remuneragédo das Cotas Subordinadas Junior. A
amortizagao do valor remanescente das Cotas Subordinadas Junior da [*]2 emissao sera feito na sua data de
resgate.

(n) prazo de duragéo e data de resgate: as Cotas Subordinadas Junior da [*]? emiss&o serdo resgatadas no 87°

(octogésimo sétimo) més contado da 12 Data de Integralizacao de Cotas Seniores da 12 Série.

Os termos e expressodes utilizados no presente Apéndice, quando iniciados com letra maiuscula, terdao os significados
a eles atribuidos no Complemento | ao Regulamento, aplicaveis tanto no singular quanto no plural.

S&o Paulo, [DATA].

[°]
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APENDICE DAS COTAS SENIORES DA 12 (PRIMEIRA) SERIE

ESTE APENDICE E PARTE INTEGRANTE DO REGULAMENTO DO VALOR MAX FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS SEGMENTO NPL-RESPONSABILIDADE LIMITADA.

As cotas da subclasse séniorda 12 (primeira) série (“Cotas Seniores”) de emissao do Valor Max Fundo de Investimento

em Direitos Creditérios Segmento NPL-Responsabilidade Limitada (“Fundo”) terdo as seguintes caracteristicas,

vantagens e restrigdes, sem prejuizo de outras previstas no regulamento do Fundo (“Regulamento”):

(a)

(b)

()

(d)

(e)

(f)

(9)

(h)

()

()

(k)

data de emissao: data em que ocorrer a 12 (primeira) integralizagdo das Cotas Seniores (“12 Data de

Integralizagao de Cotas”);

guantidade inicial: 15.000 (quinze mil) Cotas Seniores;

valor unitério: R$1.000,00 (mil reais). A partir do Dia Util seguinte & Data da 12 Integralizagao, as Cotas Seniores

serdo valorizadas todo Dia Util;

volume total: R$15.000.000,00 (quinze milhdes de reais), na Data da 12 Integralizac&o, podendo o volume total

das Cotas Seniores variar de acordo com o valor unitario das Cotas Seniores em cada data de integralizagéo;

forma de colocacgéo: nos termos da Resolugdo CVM 160, sob o rito de registro automatico, em regime de

melhores esforgos;

coordenador lider da oferta: BANVOX DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., inscrita no
CNPJ/MF sob 0 n°®02.671.743/0001-19;

possibilidade de distribuicdo parcial: sera permitida a distribuigdo parcial das Cotas Seniores da 12 Série,

desde que haja a colocagao da quantidade minima de 1.000 (um mil) Cotas Seniores da 12 Série, com o

cancelamento do saldo de Cotas Seniores da 12 Série ndo colocado;

lote adicional: ndo h3;

publico-alvo da oferta: investidores profissionais, conforme definidos no artigo 11 da Resolugdo CVM 30,

conforme alterada;

aplicacdo minima: nao hg;

periodo de distribuicdo: o prazo de distribuigcdo publica das Cotas Seniores da série prevista neste Apéndice
sera de até 180 (cento e oitenta) dias, contados da divulgagdo do anuncio de inicio da oferta, nos termos da
Resolugédo CVM 160;
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(1

(m)

(n)

(0)

(P)

(a)

forma de integralizagdo: mediante chamadas de capital realizadas pelo Gestor, conforme os procedimentos

definidos no Compromisso de Investimento aplicavel e no boletim de subscrigdo das Cotas Seniores;

indice Referencial: 6,00% (seis por cento) ao ano (“Percentual”), acrescido de 100% (cem por cento) da

variagado da Taxa DI sobre o Valor Real (o Valor Real ndo considera o valor de Cotas Seniores subscritas e

integralizadas alocado ao Pagamento Bullet);

meta de valorizagéo: as Cotas Seniores serdo valorizadas todo Dia Util, a partir do Dia Util seguinte & 12 Data

de Integralizacao de Cotas, sendo que a ultima valorizagao ocorrera narespectiva data de resgate, nos termos
do Regulamento. A meta de valorizagéo serd calculada a partir da apropriacao didria do indice Referencial,
sob aforma de capitalizagdo composta, com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis,

acrescida do Prémio de Antecipacao e da Remuneracao Adicional Sénior, conforme aplicavel;

periodo de caréncia para pagamento de remuneragcdo e amortizagéo do principal: 12 (doze) meses a partir da

12 Data de Integralizacao das Cotas Seniores da 12 Série;

cronograma de pagamento de remuneracdo e amortizagdo do principal: (i) para 99% (noventa e nove por
cento) do valor integralizado das Cotas Seniores da série em questdo, serao feitos pagamentos
trimestralmente, em uma Data de Pagamento, apds o periodo de caréncia, em 17 (dezessete parcelas) de
igual Valor Real (excluido o valor de Cotas Seniores subscritas e integralizadas alocado ao Pagamento Bullet),
sendo que o pagamento equivalera ao Valor Real (excluido o valor de Cotas Seniores subscritas e
integralizadas alocado ao Pagamento Bullet) da parcela atualizado pela variagdo da Taxa Dl entre a 12 Data de
Integralizagédo de Cotas Seniores da 12 Série e a data do respectivo pagamento, devendo ser paga a primeira
parcela em 12 (doze) meses contados da 12 Data de Integralizagdo de Cotas Seniores da 12 Série e a ultima
delas ser paga em 60 (sessenta) meses contados a partir da 12 Data de Integralizagao das Cotas Seniores da
18 Série; e (ii) para 1% (um por cento) do valor integralizado das Cotas Seniores da série em questédo, sera feito
o Pagamento Bullet, no 84° (octogésimo quarto) més apds a 12 Data de Integralizagao das Cotas Seniores da

18 Série;

prazo de duracéo e data de resgate: as Cotas Seniores serdo resgatadas na ultima data de amortizagao do

principal, que corresponde ao término do prazo de duragao das Cotas Seniores.

Os termos e expressoes utilizados no presente Apéndice, quando iniciados com letra maiuscula, terdo os

significados a eles atribuidos no Complemento | ao Regulamento, aplicaveis tanto no singular quanto no plural.

Séo Paulo, 9 de fevereiro de 2024, conforme aditado em 30 de agosto de 2024, conforme aditado em 17 de setembro
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de 2024.

OSLO CAPITAL DISTRIBUDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

VBR CAPITAL LTDA.
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APENDICE DAS COTAS SUBORDINADAS JUNIOR

ESTE APENDICE E PARTE INTEGRANTE DO REGULAMENTO DO VALOR MAX FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS SEGMENTO NPL-RESPONSABILIDADE LIMITADA.

As cotas de subclasse subordinada junior da 12 (primeira) emissao (“Cotas Subordinadas Junior”) do Valor Max

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Segmento NPL-Responsabilidade Limitada (“Fundo”) terdo as

seguintes caracteristicas, vantagens e restrigbes, sem prejuizo de outras previstas no regulamento do Fundo

(“Regulamento”):

(a)

(b)

()

(d)

(e)

(f)

(9)

(h)

()

()
(k)

data de emisséo: data em que ocorrer a 12 (primeira) integralizagdo das Cotas Subordinadas Junior (“12 Data

de Integralizacdo de Cotas”);

guantidade inicial: 1.000 (mil) Cotas Subordinadas Junior;

valor unitério: R$1.000,00 (mil reais). A partir do Dia Util seguinte & 12 Data de Integralizacéo de Cotas, as Cotas

Subordinadas Junior serdo valorizadas todo Dia Util;
volume total: R$1.000.000,00 (um milh&o de reais), na 12 Data de Integralizagc&o de Cotas, podendo o volume
total das Cotas Subordinadas Junior variar de acordo com o valor unitario das Cotas Subordinadas Junior em

cada data de integralizacao;

forma de colocagéo: nos termos da Resolugdo CVM n° 160, de 13 de julho de 2022, sob o rito de registro

automatico, em regime de melhores esforgos;

coordenador lider da oferta: BANVOX DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., inscrita no
CNPJ/MF sob 0 n°®02.671.743/0001-19;

possibilidade de distribuicdo parcial: ndo ha;

lote adicional: ndo h3;

publico-alvo da oferta: investidores profissionais, conforme definidos no artigo 11 da Resolugdo CVM 30,

conforme alterada;

aplicacdo minima: nao hg;

periodo de distribui¢céo: o prazo de distribuigdo publica das Cotas Subordinadas Junior sera de até 180 (cento

e oitenta) dias, contados da divulgagao do anuncio de inicio da oferta, nos termos da Resolugao CVM 160;
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Q) forma de integralizacdo: mediante chamadas de capital realizadas pelo Gestor, conforme os procedimentos

definidos no Compromisso de Investimento aplicavel e no boletim de subscrigdo das Cotas Subordinadas

Junior;

(m) cronograma de pagamento de remuneracdo e amortizagdo do principal: A amortizagdo e o pagamento de
remuneragéo das Cotas Subordinadas Junior da 12 emissédo somente sera realizada apds a quitagédo de todas
as obrigagdes de pagamento das Cotas Seniores de todas as Séries em circulagao, exceto o Pagamento Bullet
e a Remuneragao Adicional, conforme termos e condi¢gdes dispostos no Regulamento. O pagamento das
Cotas Subordinadas Junior da 12 emisséo sera distribuido, entre amortizagdo e remuneragao, na seguinte
ordem de prioridade: (i) primeiramente, sera feita a amortizagao, limitada a até 99% (noventa e nove por cento)
do valor integralizado de todas as Cotas Subordinadas Junior em circulagcao, de forma proporcional para cada
uma das emissoes; (ii) a diferenca sera paga a titulo de remuneragado das Cotas Subordinadas Junior. A
amortizacao do valor remanescente das Cotas Subordinadas Junior da 12 emissao sera feito na sua data de
resgate.

(n) prazo de duracdo e data de resgate: as Cotas Subordinadas Junior da 12 emisséo serdo resgatadas no 87°

(octogésimo sétimo) més contado da 12 Data de Integralizagdo de Cotas Seniores da 12 Série.

Os termos e expressodes utilizados no presente Apéndice, quando iniciados com letra maiuscula, terdao os significados

a eles atribuidos no Complemento | ao Regulamento, aplicaveis tanto no singular quanto no plural.

Sao Paulo, 9 de fevereiro de 2024, conforme aditado em 30 de agosto de 2024.

OSLO CAPITAL DISTRIBUDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

VBR CAPITAL LTDA.
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APENDICE DA 22 EMISSAO DA SUBCLASSE DE COTAS SUBORDINADAS JUNIOR

As cotas de subclasse subordinada junior da 22 (segunda) emisséo (“Cotas Subordinadas Junior”) do VALOR MAX
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS SEGMENTO NPL - RESPONSABILIDADE LIMITADA
(“Fundo”) terdo as seguintes caracteristicas, vantagens e restricdes, sem prejuizo de outras previstas no
regulamento do Fundo (“Regulamento”):

(a)

data de emissdo: data em que ocorrer a integralizagdo das Cotas Subordinadas Junior (“Data de

Integralizagao de Cotas”);

volume total: R$ 520.000,00 (quinhentos e vinte mil reais);

valor unitario: seréa calculada utilizando o valor da Cota Subordinada Junior em vigor no préprio dia da efetiva
disponibilidade dos recursos confiados pelo investidor ao Fundo. As Cotas Subordinadas Junior serdo

valorizadas todo Dia Util, nos termos previstos no Regulamento;

guantidade inicial: a depender do valor unitario da Cota Subordinada Junior em vigor no préprio dia da efetiva

disponibilidade dos recursos confiados pelo investidor ao Fundo, de forma a perfazer o volume total da
emissao;

forma de colocacéao: colocagédo privada, nos termos do art. 8, || da Resolugdo CVM n° 160, de 13 de julho de
2022;

coordenador lider da oferta: BANVOX DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., inscrita no
CNPJ/MF sob 0 n°®02.671.743/0001-19;

possibilidade de distribuicado parcial: ndo h3;

lote adicional: ndo h3;

publico-alvo da oferta: investidores profissionais, conforme definidos no artigo 11 da Resolugdo CVM 30,
conforme alterada;

aplicacdo minima: néo h3;

periodo de distribuicdo: ndo ha;

forma de integralizagdo: mediante chamadas de capital realizadas pelo Gestor, conforme os procedimentos

definidos no Compromisso de Investimento aplicdvel e no boletim de subscricdo das Cotas Subordinadas
Junior;

cronograma de pagamento de remuneracdo e amortizagdo do principal: A amortizagédo e o pagamento de

remuneragdo das Cotas Subordinadas Junior da 22 emissdo somente serdo realizada apds a quitagao de todas
as obrigacdes de pagamento das Cotas Seniores de todas as Séries em circulagao, exceto o Pagamento Bullet
e a Remuneragao Adicional, conforme termos e condi¢cdes dispostos no Regulamento. O pagamento das
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Cotas Subordinadas Junior da 22 emisséo sera distribuido, entre amortizagdo e remuneragao, na seguinte
ordem de prioridade: (i) primeiramente, sera feita a amortizagéo, limitada a até 99% (noventa e nove por cento)
do valor integralizado de todas as Cotas Subordinadas Junior em circulagao, de forma proporcional para cada
uma das emissoOes; (ii) a diferenga sera paga a titulo de remuneragao das Cotas Subordinadas Junior. A
amortizagao do valor remanescente das Cotas Subordinadas Junior da 22 emissao sera feita na sua data de
resgate.

(n) prazo de duracéo e data de resgate: as Cotas Subordinadas Junior da 22 emissao serao resgatadas no 87°
(octogésimo sétimo) més contado da 12 Data de Integralizacdo de Cotas Seniores da 12 Série.

Os termos e expressoes utilizados no presente Apéndice, quando iniciados com letra maiuscula, terdao os
significados a eles atribuidos no Complemento | ao Regulamento, aplicaveis tanto no singular quanto no plural.

Sao Paulo, 11 de dezembro de 2024.

BANVOX DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.

Administradora e Coordenador Lider

VBR CAPITAL LTDA.
Gestora
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APENDICE DA 32 EMISSAO DA SUBCLASSE DE COTAS SUBORDINADAS JUNIOR

As cotas de subclasse subordinada junior da 32 (terceira) emissao (“Cotas Subordinadas Junior”) do Valor Max Fundo

de Investimento em Direitos Creditérios Segmento NPL-Responsabilidade Limitada (“Fundo”) terdo as seguintes

caracteristicas, vantagens e restrigdes, sem prejuizo de outras previstas no regulamento do Fundo (“Regulamento”):

(a) Data de emisséo: data em que ocorrer a 12 (primeira) integralizagdo das Cotas Subordinadas Junior objeto

desta emisséo (“12 Data de Integralizacao de Cotas”);

(b) quantidade inicial: a depender do valor unitario das Cotas Subordinadas Junior em vigor no préprio dia da

efetiva disponibilidade dos recursos confiados pelos Cotistas, de forma a perfazer o volume total da emisséo;

(c) valor unitério: sera calculado utilizando o valor da Cota Subordinada Junior em vigor no préoprio dia da efetiva
disponibilidade dos recursos confiados pelo(s) Cotista(s) ao Fundo. As Cotas Subordinadas Junior serao valorizadas

todo Dia Util, nos termos previstos no Regulamento;

(d) volume total: R$1.500.000,00 (um milh&o e quinhentos mil reais);

(e) forma de colocacgéo: Privada, nos termos do inciso Il do artigo 8° da Resolugdo CVM n® 160, de 13 de julho de
2022;

(f) coordenador lider da oferta: OSLO CAPITAL DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.,

inscrita no CNPJ/MF sob o n°® 13.673.855/0001-25;

(8) possibilidade de distribuicdo parcial: ndo h3a;
(h) lote adicional: ndo ha;
(i) publico-alvo da oferta: investidores profissionais, conforme definidos no artigo 11 da Resolugao CVM 30,

conforme alterada;

() aplicagcdo minima: néo ha;
(k) periodo de distribuicdo: ndo ha;
V) forma de integralizagcdo: mediante chamadas de capital realizadas pelo Gestor, conforme os procedimentos

definidos no Compromisso de Investimento aplicavel e no boletim de subscrigdo das Cotas Subordinadas Junior;

(m) cronograma de pagamento de remuneragcdo e amortizagao do principal: A amortizagdo e o pagamento de
remuneragdo das Cotas Subordinadas Junior da 32 emissdo somente sera realizada apds a quitagao de todas as
obrigagdes de pagamento das Cotas Seniores de todas as Séries em circulagéo, exceto o Pagamento Bullet e a
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Remuneracdo Adicional, conforme termos e condi¢gdes dispostos no Regulamento. O pagamento das Cotas
Subordinadas Junior da 32 emissao sera distribuido, entre amortizagdo e remuneragao, na seguinte ordem de
prioridade: (i) primeiramente, sera feita a amortizagcao, limitada a até 99% (noventa e nove por cento) do valor
integralizado de todas as Cotas Subordinadas Junior em circulagdo, de forma proporcional para cada uma das
emissoes; (ii) a diferenga sera paga a titulo de remuneracao das Cotas Subordinadas Junior. A amortizagdo do valor
remanescente das Cotas Subordinadas Junior da 32 emissao sera feito na sua data de resgate.

(n) prazo de duracéo e data de resgate: as Cotas Subordinadas Junior da 32 emissao serao resgatadas no 87°

(octogésimo sétimo) més contado da 12 Data de Integralizagao de Cotas Seniores da 12 Série.

Os termos e expressodes utilizados no presente Apéndice, quando iniciados com letra maiudscula, terao os significados

a eles atribuidos no Complemento | ao Regulamento, aplicaveis tanto no singular quanto no plural.

Sao Paulo, 12 de dezembro de 2025.

OSLO CAPITAL DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

Administradora

VBR CAPITAL LTDA

Gestora

86



APENDICE DA 42 EMISSAO DA SUBCLASSE DE COTAS SUBORDINADAS JUNIOR DO VALOR MAX FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS SEGMENTO NPL-RESPONSABILIDADE LIMITADA

As cotas de subclasse subordinada junior da 42 (quarta) emisséao (“Cotas Subordinadas Junior”) do Valor Max Fundo

de Investimento em Direitos Creditorios Segmento NPL-Responsabilidade Limitada (“Fundo”) terdo as seguintes

caracteristicas, vantagens e restrigdes, sem prejuizo de outras previstas no regulamento do Fundo (“Regulamento”):

(a) Data de emisséo: data em que ocorrer a 12 (primeira) integralizacdo das Cotas Subordinadas Junior objeto

desta emissao (“12 Data de Integralizacao de Cotas”);

(b) quantidade inicial: a depender do valor unitario das Cotas Subordinadas Junior em vigor no préprio dia da

efetiva disponibilidade dos recursos confiados pelos Cotistas, de forma a perfazer o volume total da emisséao;

(c) valor unitario: sera calculado utilizando o valor da Cota Subordinada Junior em vigor no proéprio dia da efetiva
disponibilidade dos recursos confiados pelo(s) Cotista(s) ao Fundo. As Cotas Subordinadas Junior serao valorizadas

todo Dia Util, nos termos previstos no Regulamento;

(d) volume total: Até R$ 2.500.000,00 (dois milhdes e quinhentos mil reais);

(e) forma de colocacgéo: Privada, nos termos do inciso Il do artigo 8° da Resolugdo CVM n® 160, de 13 de julho de
2022;

(f) coordenador lider da oferta: OSLO CAPITAL DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.,

inscrita no CNPJ/MF sob o n°® 13.673.855/0001-25;

(8) possibilidade de distribuicdo parcial: ndo h3a;
(h) lote adicional: ndo ha;
(i) publico-alvo da oferta: investidores profissionais, conforme definidos no artigo 11 da Resolugdo CVM 30,

conforme alterada;

1) aplicacdo minima: nédo ha;

(k) periodo de distribuicdo: ndo ha;
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(V) forma de integralizacdo: mediante chamadas de capital realizadas pelo Gestor, conforme os procedimentos

definidos no Compromisso de Investimento aplicavel e no boletim de subscrigdo das Cotas Subordinadas Junior;

(m) cronograma de pagamento de remuneragcdo e amortizagdo do principal: A amortizagédo e o pagamento de

remuneragcao das Cotas Subordinadas Junior da 42 emissdo somente serd realizada apds a quitagao de todas as
obrigagdes de pagamento das Cotas Seniores de todas as Séries em circulagdo, exceto o Pagamento Bullet e a
Remuneracdo Adicional, conforme termos e condigdes dispostos no Regulamento. O pagamento das Cotas
Subordinadas Junior da 42 emissao sera distribuido, entre amortizagdo e remuneragédo, na seguinte ordem de
prioridade: (i) primeiramente, sera feita a amortizagao, limitada a até 99% (noventa e nove por cento) do valor
integralizado de todas as Cotas Subordinadas Junior em circulagdo, de forma proporcional para cada uma das
emissoes; (ii) a diferenga sera paga a titulo de remuneracao das Cotas Subordinadas Junior. A amortizacao do valor

remanescente das Cotas Subordinadas Junior da 42 emissao sera feito na sua data de resgate.

(n) prazo de duracéao e data de resgate: as Cotas Subordinadas Junior da 42 emissao serao resgatadas no 87°

(octogésimo sétimo) més contado da 12 Data de Integralizagdo de Cotas Seniores da 12 Série.

Os termos e expressoes utilizados no presente Apéndice, quando iniciados com letra mailscula, terdo os significados

a eles atribuidos no Complemento | ao Regulamento, aplicaveis tanto no singular quanto no plural.

Sao Paulo, 17 de junho de 2026.

OSLO CAPITAL DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

Administradora

VBR CAPITAL LTDA

Gestora
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APENDICE DAS COTAS SENIORES DA 22 (SEGUNDA) SERIE DA 12 EMISSAO DE COTAS DO VALOR MAX FUNDO

DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS SEGMENTO NPL-RESPONSABILIDADE LIMITADA

As cotas da subclasse sénior da 22 (segunda) série (“Cotas Seniores da 22 Série”) da 12 emissao do VALOR MAX

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS SEGMENTO NPL-RESPONSABILIDADE LIMITADA

(“Fundo”) terdo as seguintes caracteristicas, vantagens e restrigdes, sem prejuizo de outras previstas no regulamento

do Fundo (“Regulamento”):

(a)

data de emissao: data em que ocorrer a 12 (primeira) integralizagado das Cotas Seniores da 22 Série (“12 Data

de Integralizagdo de Cotas”);

guantidade inicial: 16.000 (dezesseis mil) Cotas Seniores da 22 Série;

valor unitario: R$1.000,00 (mil reais). A partir do Dia Util seguinte & 12 Data de Integralizacdo de Cotas, as

Cotas Seniores da 22 Série serdo valorizadas todo Dia Util, nos termos previstos no Regulamento;
volume total: R$16.000.000,00 (dezesseis milhdes de reais), na 12 Data de Integralizacéo de Cotas, podendo
o volume total das Cotas Seniores da 22 Série variar de acordo com o valor unitario das Cotas Seniores da

23 Série em cada data de integralizagéo;

forma de colocagéo: Publica, nos termos da Resolugdo CVM 160, sob o rito de registro automatico, em regime

de melhores esforgos;

coordenador lider da oferta: OSLO CAPITAL DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.,

inscrita no CNPJ/MF sob o n®13.673.855/0001-25;

possibilidade de distribuicdo parcial: sera permitida a distribuigdo parcial das Cotas Seniores da 22 Série,

desde que haja a colocagao da quantidade minima de 1.000 (um mil) Cotas Seniores da 22 Série, com o

cancelamento do saldo de Cotas Seniores da 22 Série nao colocado;

lote adicional: ndo h3;

publico-alvo da oferta: investidores profissionais, conforme definidos no artigo 11 da Resolugdo CVM n° 30,

de 11 de maio de 2021, conforme alterada;
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(m)

aplicacdo minima: néo h3a;

periodo de distribuicéo: o prazo de distribuigdo publica das Cotas Seniores da 22 série prevista neste Apéndice

sera de até 180 (cento e oitenta) dias, contados da divulgagao do anuncio de inicio da oferta, nos termos da

Resolugdo CVM 160;

forma de integralizacdo: mediante chamadas de capital realizadas pelo Gestor, conforme os procedimentos

definidos no Compromisso de Investimento e no boletim de subscricao das Cotas Seniores da 22 Série;

indice Referencial: 6,00% (seis por cento) ao ano (“Percentual”), acrescido de 100% (cem por cento) da
variacao da Taxa DI sobre o Valor Real (o Valor Real ndo considera o valor de Cotas Seniores subscritas e

integralizadas alocado ao Pagamento Bullet);

meta de valorizacdo: as Cotas Seniores da 22 Série serdo valorizadas todo Dia Util, a partir do Dia Util seguinte

a 12 Data de Integralizacao de Cotas, sendo que a ultima valorizagao ocorrera na respectiva data de resgate,
nos termos do Regulamento. A meta de valorizacdo serd calculada a partir da apropriagéo diaria do indice
Referencial, sob a forma de capitalizagdo composta, com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e
dois) Dias Uteis, acrescida do Prémio de Antecipacdo e da Remuneracdo Adicional Sénior, conforme

aplicavel;

periodo de caréncia para pagamento de remuneragdo e amortizagdo do principal: o prazo para inicio dos

pagamentos de remuneragdo e amortizagao do principal sera de 11 (onze) meses, excluindo-se do calculo o
més da data da integralizacéo da referida série, a partir da Data da 12 Integralizagao das Cotas Seniores da 22

Série.

cronograma de pagamento de remuneracdo e amortizagdo do principal: (i) para 99% (noventa e nove por

cento) do valor integralizado das Cotas Seniores da série em questdo, serdo feitos pagamentos
trimestralmente, em uma Data de Pagamento, que correspondera a mesma Data de Pagamento das Cotas
Seniores da 12 Série, apds o periodo de caréncia, em 17 (dezessete parcelas) de igual Valor Real (excluido o
valor de Cotas Seniores subscritas e integralizadas alocado ao Pagamento Bullet), sendo que o pagamento
equivalera ao Valor Real (excluido o valor de Cotas Seniores subscritas e integralizadas alocado ao Pagamento
Bullet) da parcela atualizado pela variagdo da Taxa DIl entre a 12 Data de Integralizagao de Cotas Seniores da
22 Série e a data do respectivo pagamento, devendo ser paga a primeira parcela em até 12 (doze) meses
contados da 12 Data de Integralizagdo de Cotas Seniores da 22 Série e a ultima delas ser paga em até 60

(sessenta) meses contados a partir da 12 Data de Integralizagdo das Cotas Seniores da 22 Série; e (ii) para 1%
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(um por cento) do valor integralizado das Cotas Seniores da 22 Série, sera feito o Pagamento Bullet, no 84°

(octogésimo quarto) més apods a 12 Data de Integralizagédo das Cotas Seniores da 12 Série;

(a) prazo de duragéo e data de resgate: as Cotas Seniores da 22 Série serdo resgatadas na ultima data de

amortizagao do principal, que corresponde ao término do prazo de duragédo das Cotas Seniores da 22 Série.

Os termos e expressodes utilizados no presente Apéndice, quando iniciados com letra maiuscula, terao os significados

a eles atribuidos no Complemento | ao Regulamento, aplicaveis tanto no singular quanto no plural.

Os termos e expressoes utilizados no presente Apéndice, quando iniciados com letra mailscula, terdo os

significados a eles atribuidos no Complemento | ao Regulamento, aplicaveis tanto no singular quanto no plural.

Sao Paulo, 17 de junho de 2026.

OSLO CAPITAL DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

VBR CAPITAL LTDA.
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