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REGULAMENTO DO
PERNAMBUCANAS FORNECEDORES FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
COMERCIAIS DE RESPONSABILIDADE LIMITADA
CNPJ n262.543.465/0001-46

O PERNAMBUCANAS FORNECEDORES FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
COMERCIAIS DE RESPONSABILIDADE LIMITADA, constituido sob a forma de condominio de
natureza especial, nos termos da Resolugao CMN n2 2.907, de 29 de novembro de 2001, da
Resolucdo CVM n2 175, de 23 de dezembro de 2022, e das demais disposi¢cdes legais,
regulamentares e da autorregulacao aplicaveis, sera regido pelo presente Regulamento.

1. GLOSSARIO

1.1 Os termos e expressoes utilizados no presente Regulamento, quando iniciados
com letra maiuscula, terdo os significados a eles atribuidos nesta cldusula 1:

“Acordo Operacional” Acordo operacional celebrado entre os Prestadores de
Servigos Essenciais.

“Administradora” BANCO DAYCOVAL S.A., instituicdo financeira devidamente
autorizada pela CVM para o exercicio profissional de
administracdo de carteiras de valores mobilidrios, na
categoria de administrador fiducidrio, nos termos do Ato
Declaratério CVM n2 17.552, de 5 de dezembro de 2019, com
sede na cidade de S3o Paulo, Estado de S3o Paulo, na Avenida
Paulista, n?1.793, CEP 01311-200, inscrita no CNPJ sob o
n2 62.232.889/0001-90, ou a sua sucessora a qualquer titulo.

“Agéncia Classificadora de Risco” Agéncia classificadora de risco registrada na CVM que podera
ser contratada pela Gestora, em nome do Fundo, para
prestar os servigos de classificacdo de risco das Cotas.

“Agenda de Recebimento Valores referentes aos Direitos Creditdrios — Cartdes a

Performada da Fiduciante” receber, cujo processamento ja tenha sido concluido pela
respectiva Credenciadora e que estejam disponiveis para
liguidagdo em data futura.

“Agente de Garantias” MARVIN TECNOLOGIA LTDA., sociedade limitada com sede
na cidade de S3o Paulo, estado de Sdo Paulo, na Alameda Rio
Claro, n2241, 22 andar, sala 2-103, Bela Vista, CEP 01332-
907, inscrita no CNPJ sob o n? 41.240.161/0001-30, ou o seu
sucessor a qualquer titulo, contratada pela Gestora, em
nome do Fundo, para prestar os servicos de gerenciamento,
acompanhamento, monitoramento, recebimento e execuc¢ao
da Cessdo Fiduciaria — Cartdes.

“Aloca¢ao Minima” Percentual minimo de 50% (cinquenta por cento) do
Patrimonio Liquido a ser mantido em Direitos Creditérios
Cedidos.
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“Aloca¢ao Minima para Fins Percentual minimo de 67% (sessenta e sete por cento) do

Tributarios” Patrimoénio Liquido a ser mantido em “direitos creditérios”,
conforme a definicdo na Resolucdo CMN n25.111, de 21 de
dezembro de 2023, para fins de sujeicdo do Fundo ao Regime
Especifico dos Fundos Nao Sujeitos a Tributagao Periddica.

“Amortiza¢ao de Principal” Pagamento do valor do principal investido na aquisicao das
Cotas Seniores e das Cotas Mezanino, calculado nos termos
do item 19.3 deste Regulamento e do Apéndice aplicavel.

“Amortiza¢ao Extraordinaria” Amortizacao extraordinaria das Cotas Juniores, que podera
ser realizada exclusivamente nos termos previstos no
presente Regulamento, em especial no item 19.5 e nos seus
subitens.

Fica estabelecido que, apds a amortizacdo ou o resgate
integral das Cotas Seniores e das Cotas Mezanino, qualquer
amortizagdo das Cotas Juniores sera igualmente considerada
como Amortiza¢do Extraordinaria.

“Amortiza¢ao Pro Rata” Regime de amortizacdo das Cotas, a ser adotado
ordinariamente pela Administradora, até a eventual
ocorréncia de um Evento de Liquidacao.

“Amortiza¢ao Sequencial” Regime de amortizacdo das Cotas, a ser adotado pela
Administradora, apds a eventual ocorréncia de um Evento de
Liquidacao.

“ANBIMA” Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro
e de Capitais.

“Apéndice” Apéndice descritivo de cada subclasse ou série de Cotas,

elaborado conforme um dos modelos constantes nos
Suplementos A a C deste Regulamento.

“Apropriacao de Rentabilidade” Valor calculado de acordo com o item 19.4 do presente
Regulamento.

“Assembleia” Assembleia geral ou especial de Cotistas, ordinaria ou
extraordinaria.

’ Ativos financeiros que poderdo integrar a carteira do Fundo,

conforme definidos no item 12.3 deste Regulamento.

“Ativos Financeiros de Liquidez’

“Auditor Independente” Empresa de auditoria independente registrada na CVM
contratada pela Administradora, em nome do Fundo, para
prestar os servicos de auditoria das demonstracdes contabeis

do Fundo.
“B3” B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo.
“BACEN” Banco Central do Brasil.
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“Banco Depositdrio” BANCO BRADESCO S.A., instituicdo financeira com sede na
cidade de Osasco, estado de S3do Paulo, no Nucleo Cidade de
Deus, S/N, na Vila Yara, CEP 06029-900, inscrita no CNPJ sob
0 n260.746.948/0001-12.

“Cartoes” Cartbes de débito e crédito, ou quaisquer instrumentos
fisicos ou digitais que permitam a realizacdo de operagdes de
débito e crédito, emitidos ou autorizados por qualquer
instituicdo emissora, vinculados a quaisquer bandeiras,
utilizados para a realizacdo de transacdes de pagamento
pelos Devedores — Cartoes.

“Cedentes” Determinadas pessoas juridicas que, na qualidade de
fornecedoras de Produtos a Devedora, cedem ao Fundo os
respectivos Direitos Creditérios — Comerciais, nos termos das
Condigbes Gerais.

“Cessao Fiduciaria — Cartoes” Cessdao fiducidria dos Direitos Cartdoes Cedidos
Fiduciariamente, constituida pela Fiduciante em favor do
Fundo, nos termos do Contrato de Cessdo Fiduciaria, em
garantia das Obrigacdes Garantidas.

“Cessao Fiduciaria — Conta de Cessdo fiduciaria dos Direitos da Conta de Garantias,

Garantias” constituida pela SPE - Agente de Garantias em favor do
Fundo, nos termos do Contrato de Agente de Garantias, em
garantia das Obrigac6es Garantidas.

“Chaves de Acesso Eletronico” Conjunto de digitos que identificam univocamente uma nota
fiscal eletronica e facultam a verificagdo da sua autorizagdo e
contelido no ambiente nacional (www.nfe.fazenda.gov.br)
ou na pagina da Secretaria de Fazenda—SEFAZ da
circunscricdo dos Cedentes na rede mundial de

computadores.

“CMN” Conselho Monetario Nacional.

“CONAMA” Conselho Nacional do Meio Ambiente.

“Codigo ANBIMA” Cddigo de Administragdo e Gestdo de Recursos de Terceiros,
da ANBIMA.

“Condi¢Oes Gerais” “CondicGes Gerais de Promessa de Cessdo e Aquisicdo de

Direitos Creditérios e Outras Avencas” celebradas pelo
Fundo, representado pela Gestora, com a interveniéncia da
Gestora, da Devedora, da Administradora e Custodiante, as
quais cada Cedente adere por meio da assinatura do
respectivo Termo de Adesdo e que estabelecem os termos e
condigdes aplicaveis a cessao dos Direitos
Creditérios — Comerciais ao Fundo.
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“Conta de Garantias” Conta vinculada de titularidade da SPE-—Agente de
Garantias, mantida no Banco Depositario e movimentada
exclusivamente pelo Agente de Garantias, por conta e ordem
do Fundo, na qual sdo recebidos os recursos relativos aos
pagamentos dos Direitos Creditdrios — Cartdes, nos termos
do Contrato de Cessao Fiducidria.

“Conta do Fundo” Conta corrente de titularidade do Fundo, mantida em
qualquer das Instituicdes Autorizadas, na qual serao
recebidos os recursos decorrentes do pagamento dos
Direitos Creditorios Cedidos e dos Ativos Financeiros de
Liquidez integrantes da carteira do Fundo.

“Contrato de Agente de “Contrato de Prestacdo de Servicos para Administracdao
Garantias” Fiducidria de Garantias e Qutras Avencas” celebrado entre o
Agente de Garantias, a SPE — Agente de Garantias e o Fundo,
representado pela Gestora, com a interveniéncia da Gestora
e da Fiduciante, por meio do qual o Agente de Garantias é
contratado para prestar os servicos de gerenciamento,
formalizacdo, registro, recebimento, acompanhamento,
monitoramento e execucdo da Cessao Fiducidria — Cartdes.
* “Contrato de Prestacdo de Servicos de Depositdrio e Outras
Avencas” celebrado entre o Banco Depositario, o Fundo,
representado pela Gestora, a SPE — Agente de Garantias e o
Agente de Garantias, com a interveniéncia da Gestora, da
Devedora e da Administradora, por meio do qual sdo
estabelecidos os termos e condi¢bes da abertura e da
movimentagdo da Conta de Garantias.

“Contrato de Banco Depositario’

“Contrato de Cessao Fiducidria” “Contrato de Cessdao Fiducidria de Direitos Creditdrios e
Outras Avengas” celebrado entre o Fundo, representado pela
Gestora, a Fiduciante e o Agente de Garantias, com a
interveniéncia da SPE — Agente de Garantias, da Gestora e da
Administradora, por meio do qual é constituida a Cessao
Fiducidria — Cartdes.

“Coobrigagao” Obrigagdo contratual ou qualquer outro mecanismo por
meio do qual um Cedente ou um terceiro retenha, total ou
parcialmente, o risco de crédito decorrente da exposicdo a
varia¢do do fluxo de caixa dos Direitos Creditdrios Cedidos ou
dos Ativos Financeiros de Liquidez integrantes da carteira do
Fundo.

“Cotas” As Cotas Seniores, as Cotas Mezanino e as Cotas Juniores,
qguando referidas em conjunto e indistintamente.

“Cotas Juniores” Cotas que se subordinam as Cotas Seniores e as Cotas
Mezanino para efeitos de amortizagdo e resgate.
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“Cotas Mezanino” Cotas que se subordinam as Cotas Seniores para efeitos de
amortizacdo e resgate, mas que, para os mesmos efeitos,
nao se subordinam as Cotas Juniores.

“Cotas Seniores” Cotas que ndo se subordinam as Cotas Mezanino e as Cotas
Juniores para efeitos de amortizagdo e resgate.

“Cotista” Titular das Cotas devidamente inscrito no registro de cotistas
do Fundo.
“Credenciadoras” Credenciadoras ou subcredenciadoras responsdveis por

credenciar a Fiduciante para aceitacao de Cartdes como meio
de pagamento, bem como por processar, liquidar e repassar
os valores decorrentes dos Direitos Creditdrios — Cartdes,
nos termos da regulamentacdo vigente do BACEN e dos
arranjos de pagamento aplicaveis.
! Quaisquer das seguintes Credenciadoras: (a)Cielo S.A.,
inscrita no CNPJ sob 0 n2 01.027.058/0001-91; (b) Redecard
S.A., inscrita no CNPJ sob o n%01.425.787/0071-09; e
(c) qualquer outra Credenciadora cuja inclusdo tenha sido
solicitada pela Devedora e aprovada pela Gestora e pelo
Agente de Garantias, independentemente de deliberagdo da
Assembleia.

“Credenciadoras Autorizadas’

Para fins de apuragdo dos indices estabelecidos neste
Regulamento, os valores correspondentes a Direitos
Creditérios — Cartdes processados, liquidados e repassados
por Credenciadoras que ndo possuam classificagao de risco
equivalente a “AAA” por uma Agéncia Classificadora de Risco
serdo considerados como 0 (zero).

“Critérios de Elegibilidade” Critérios de elegibilidade dos Direitos
Creditorios — Comerciais, definidos no item 14.1 deste
Regulamento.

“Custodiante” BANCO DAYCOVAL S.A., instituicdo financeira devidamente
autorizada pela CVM para a prestagao de servigos de custddia
de valores mobiliarios, nos termos do Ato Declaratério CVM
n2 1.085, de 30 de agosto de 1989, com sede na cidade de
S3ao Paulo, Estado de S3do Paulo, na Avenida Paulista,
n? 1.793, Bela Vista, CEP 01311-200, inscrita no CNPJ sob o
n? 62.232.889/0001-90, ou a sua sucessora a qualquer titulo,
contratado pela Administradora, em nome do Fundo, para
prestar os servicos previstos no item 11.1.4.1 deste
Regulamento.

“CVM” Comissdo de Valores Mobiliarios.

“Data da 12 Integralizagdao” Data da 12 (primeira) integralizacdo de Cotas de uma
determinada subclasse ou série.
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“Data de Aquisi¢ao”

“Data de Apropriagao de
Rentabilidade no Principal”

“Data de Envio do Relatdrio de
Gestao”

“Data de Inicio do Fundo”

“Data de Pagamento”

“Data de Referéncia”

“Data de Resgate”

“Data de Verificagao”

“Demais Prestadores de
Servigos”

“Devedora”

“Devedores — Cartoes”

“Dia Util”
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Cada data em que ocorrer a aquisicdo dos Direitos
Creditérios — Comerciais pelo Fundo.

Cada data em que a Rentabilidade for apropriada ao Valor
Principal de Referéncia das Cotas Seniores e das Cotas
Mezanino, nos termos do item 19.4 deste Regulamento.

Todo 52 (quinto) Dia Util de cada més-calendario, iniciando-
se no més imediatamente subsequente ao 12 (primeiro) Més
Completo de Alocagado.

Data da 12 (primeira) integralizacdo de
independentemente da subclasse ou série.

Cotas,

Cada data de pagamento da Remuneracdo e da Amortizacao
de Principal, conforme previstas no presente Regulamento e
nos respectivos Apéndices, a qual serd necessariamente uma
Data de Referéncia.

Todo 52 (quinto) Dia Util de cada més-calendario
subsequente ao més-calendario da Data da 12 Integralizagdo
da respectiva subclasse ou série.

Data de resgate das Cotas, conforme prevista no presente
Regulamento e no respectivo Apéndice, ou a data em que
ocorrer a amortizacdo integral das Cotas de uma
determinada série ou subclasse, o que ocorrer primeiro.

Todo ultimo Dia Util de cada més-calendario, iniciando-se no
més imediatamente subsequente ao 19 (primeiro) Més
Completo de Alocagdo.

Prestadores de servigos contratados pelos Prestadores de
Servigos Essenciais, em nome do Fundo, nos termos da
cldusula 11 deste Regulamento.

ARTHUR LUNDGREN TECIDOS S.A. CASAS
PERNAMBUCANAS, sociedade an6nima com sede na cidade
de S3o Paulo, estado de Sao Paulo, na Avenida Francisco
Matarazzo, n2 1.400, conjunto 91, Edificio Torino — Antigo
1.700, Bloco 2, Agua Branca, CEP 05001-903, inscrita no
CNPJ sob o n? 61.099.834/0001-90.

Clientes da Fiduciante que, por meio da utiliza¢cdo de Cartodes,
nos arranjos de pagamento homologados pelas
Credenciadoras, adquirem Produtos nas lojas fisicas e canais
digitais da Fiduciante.

Cada dia util, para fins de operagées praticadas no mercado
financeiro, conforme especificado na Resolugdo CMN
n? 4.880, de 23 de dezembro de 2020.
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“Dias Uteis de Apuragdo da O menor dentre os Dias Uteis de Apuracdo da Garantia,

Garantia” conforme especificados nos Apéndices relativos a todas as
séries de Cotas Seniores e/ou de Cotas Mezanino em
circulagao.

“Direitos Cartoes Cedidos Em conjunto, (a) os Direitos Creditdrios — Cartdes Cedidos

Fiduciariamente” Fiduciariamente; (b) todos os recursos depositados ou que

venham a ser depositados na Conta de Garantias; e (c) todos
0s recursos de titularidade da Fiduciante,
independentemente de sua origem, existentes ou futuros,
gue transitem ou venham a transitar na Conta de Garantias.

“Direitos Creditdrios — Cartoes” Direitos creditérios de titularidade da Fiduciante e/ou de
sociedades integrantes do seu Grupo Econdmico contra as
Credenciadoras, oriundos de transagbes comerciais
realizadas pelos Devedores — Cartdes para a aquisicdo de
Produtos no E-commerce ou em lojas fisicas, mediante o uso
de Cartdes, no ambito dos arranjos de pagamento nos quais
as respectivas Credenciadoras estejam habilitadas.

Para fins da Devedora, na qualidade de Fiduciante, os Direitos
Creditérios — Cartdes serdao, no minimo, aqueles originados
no ambito do E-commerce ou nas lojas fisicas listadas no
Anexo V do Contrato de Cessdo Fiduciaria.

“Direitos Creditorios — Cartoes Direitos Creditérios — Cartdes de natureza presente ou
Cedidos Fiduciariamente” futura, correspondentes aos respectivos valores a receber
perante as Credenciadoras pela Fiduciante.

“Direitos Creditorios Cedidos” Direitos Creditdrios — Comerciais integrantes da carteira do
Fundo.

“Direitos Direitos creditérios performados, devidos pela Devedora,

Creditérios — Comerciais” originados de operagdes comerciais de venda a prazo de

Produtos pelos Cedentes a Devedora.

“Direitos da Conta de Garantias” (a) todos os direitos contra o Banco Depositario, inclusive os
direitos de crédito, decorrentes da titularidade da Conta de
Garantias; (b) a totalidade do saldo e/ou dos recursos
depositados ou que venham a ser depositados na Conta de
Garantias, independentemente de sua origem; e (c)os
rendimentos, aplicacbes financeiras e quaisquer produtos
financeiros presentes ou futuros, realizados com os recursos
da Conta de Garantias, quando aplicaveis.

“Disponibilidades” Recursos em caixa ou Ativos Financeiros de Liquidez.

“Documentos Comprobatorios” Documentagao que evidencia o lastro dos Direitos
Creditérios Cedidos, compreendendo (a)as notas fiscais
eletronicas (NF-e) e os respectivos arquivos em formato XML,
referentes aos Direitos Creditérios — Comerciais, contendo as

respectivas Chaves de Acesso Eletrdnico, conjuntamente
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com o respectivo Termo Eletronico de Aceite e Prorrogacao,
caso aplicavel; (b) as Condi¢des Gerais, conforme aditadas de
tempos em tempos; (c) o Termo de Adesdo assinado pelo
respectivo Cedente; e (d) o respectivo Termo de Cessao.

“E-commerce” Plataforma digital de comércio eletrénico, acessivel por meio
do endereco eletrébnico www.pernambucanas.com.br,
administrada e operada pela Fiduciante para oferta e venda
de Produtos aos seus clientes.

“Efeito Adverso Relevante” Alteragdes nas condicdes financeiras, econbmicas,
comerciais, operacionais, regulatérias, societdrias ou
reputacionais nos negdcios da Devedora, conforme aplicavel,
bem como quaisquer eventos ou situacdes que possam
afetar negativamente ou impossibilitar de forma justificada o
cumprimento, pela Devedora, de suas obrigacGes aqui
previstas, desde que referidas alteracdes impactem os
resultados da Devedora em montante superior a 25% (vinte
e cinco por cento) da receita liquida.

“Entidade Registradora” Entidade registradora autorizada pelo BACEN contratada
pela Administradora, em nome do Fundo, para realizar o
registro dos Direitos Creditdrios Cedidos.

“Estimativa de Variag¢do do indice Com relacdo a cada Dia Util e cada indice de precos, a

de Precos” variacdo anual do referido indice de precos, conforme mais
recente projecdo de variacdo do indice de precos para o més
subsequente, divulgada na pagina da ANBIMA na rede
mundial de computadores.

“Eventos de Avaliagao” Eventos definidos no item 27.2 deste Regulamento cuja
ocorréncia enseja a imediata convocagao da Assembleia para
deliberar se tais eventos constituem um Eventos de
Liquidagdo.

“Eventos de Liquidacao” Eventos definidos no item 27.3 deste Regulamento cuja
ocorréncia enseja a liquida¢ao do Fundo.

“Evento de Verifica¢cao do Evento definido no item 24.1 deste Regulamento cuja
Patrimonio Liquido” ocorréncia enseja a imediata verificacdo, pela
Administradora, se o Patriménio Liquido esta negativo.

“Fator de Ajuste de Alocagdo Razdo entre (a) o Volume Disponivel para Pagamento de

Mezanino” Meta de Amortizacdo Mezanino; e (b) o valor agregado das
Metas de Amortizacdo referentes as Cotas Mezanino em
circulacdo, conforme calculado pela Gestora.

“Fator de Ajuste de Alocagao Razdo entre (a) o Volume Disponivel para Pagamento de

Sénior” Meta de Amortizacdo Sénior; e (b) o valor agregado das
Metas de Amortizacdo referentes as Cotas Seniores em
circulagdao, conforme calculado pela Gestora.
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“Fator de Ponderacao de Direitos Com relacdo a cada série de Cotas Seniores ou de Cotas
Creditdrios — Comerciais” Mezanino em circulagdo, o valor especificado no respectivo
Apéndice.

“Fator de Ponderacao de Direitos O menor dentre os Fatores de Ponderacdo de Direitos

Creditdrios — Comerciais Creditérios — Comerciais Mezanino referentes a todas as

Mezanino” séries de Cotas Mezanino em circulagdo, conforme
especificados nos respectivos Apéndices.

“Fator de Ponderagao de Direitos O menor dentre os Fatores de Ponderagao de Direitos

Creditdrios — Comerciais Sénior”  Creditorios — Comerciais Sénior referentes a todas as séries
de Cotas Seniores em circulacdo, conforme especificados nos
respectivos Apéndices.

“Fiduciante” A Devedora, as filiais da Devedora e/ou outras sociedades
integrantes do seu Grupo Econdmico que, além da prépria
Devedora, mediante a vinculagdo de seu respectivo CNPJ,
venha a figurar como garantidora no ambito da Cessao
Fiduciaria — Cartdes, nos termos e condicGes estabelecidos
no Contrato de Cessdo Fiduciaria.

“Fundo” PERNAMBUCANAS FORNECEDORES FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS COMERCIAIS DE
RESPONSABILIDADE LIMITADA.

“Gestora” CATALISE INVESTIMENTOS LTDA., sociedade devidamente
autorizada pela CVM para o exercicio profissional de
administracdo de carteiras de valores mobilidrios, na
categoria de gestor de recursos, nos termos do Ato
Declaratério CVM n? 14.818, de 12 de janeiro de 2016, com
sede na cidade de Curitiba, estado do Parand, na Rua Doutor
Manoel Pedro, n? 365, conjunto 302, 32 andar, condominio
Opus One Cabral Edificio, Cabral, CEP 80035-030, inscrita no
CNPJ sob o n218.223.260/0001-91 ou a sua sucessora a
qualquer titulo.

“Gravame” Com relagdo a qualquer bem ou direito, qualquer oOnus,
hipoteca, penhor, anticrese, direito real de garantia,
preempcdo, garantia, gravame, encargo, usufruto,
fideicomisso, alienacdo ou cessdo fiducidria, alienacdo com
ou sem reserva de dominio, penhora, arresto, embargo,
direito de participacdo, op¢ao de compra, op¢ao de venda,
direito de preferéncia, direito de primeira oferta, direito de
negociacao ou de aquisicao, ou outra restricdo de natureza
semelhante.

“Grupo Econémico” Com relagcdo a uma Pessoa, o grupo constituido por tal
Pessoa, pelos seus controladores (inclusive pertencentes ao
grupo de controle) e pelas Pessoas, direta ou indiretamente,
controladas, coligadas ou sob controle comum da referida
Pessoa.
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“IGP-M” indice Geral de Precos — Mercado, divulgado pela Fundag3o
Getulio Vargas.

“Indice de Caixa Minimo” indice apurado pela Gestora, anualmente, com base nas
demonstragdes financeiras consolidadas, devidamente
auditadas por auditor independente da Devedora, em até
15 (quinze) Dias Uteis contados da data da apresentac3o dos
documentos necessdrios, pela Devedora a Gestora, sendo
gue a primeira apuracao sera realizada com base nas
demonstracdes financeiras consolidadas, devidamente
auditadas por auditor independente, a partir do exercicio
social da Devedora findo em 2025 (inclusive), equivalente ao
somatodrio das disponibilidades de caixa e dos valores
registrados em “Contas a Receber” decorrentes de vendas
realizadas por meio de cartdes de crédito, cartdoes de débitos,
PIX e dinheiro em espécie.

“indice de Garantia” indice calculado e apurado pelo Agente de Garantias, e
verificado pela Gestora, todo Dia Util, equivalente a razdo
entre:

(volume  dos  recursos  referentes aos  Direitos
Creditdrios — Cartées que forem recebidos na Conta de
Garantias nos Dias Uteis de Apuracdo da Garantia
imediatamente anteriores a data de apuragdo + Saldo de
Garantia da Agenda de Recebimento Performada da
Fiduciante do Dia Util que anteceder a data de apuracdo +
Saldo Retido na Conta de Garantias)

somatorio do saldo das Cotas Seniores e das Cotas Mezanino
em circulagdo

O fluxo dos recursos referentes aos Direitos
Creditorios — Cartdes recebidos na Conta de Garantias sera
calculado diariamente e informado pelo Agente de Garantias.

O Saldo de Garantia da Agenda de Recebimento Performado
da Fiduciante do Dia Util que anteceder a data de apuragdo
sera informado pelo Agente de Garantias.

Somente sera considerado valido, para fins de apuragdo do
indice de Garantia, o fluxo efetivamente recebido que, na
data do recebimento, tenha sido repassado por uma
Credenciadora Autorizada.

“indice de Subordinagdo” O indice de Subordinagdo Sénior e o indice de Subordinacio
Mezanino, quando referidos em conjunto.

“indice de Subordinagdo Resultado da divisdo do (a) valor agregado de todas as Cotas
Mezanino” Juniores em circulagao; pelo (b) Patrimonio Liquido.

23




BancoDaycoval

“indice de Subordinagao O maior dentre os indice de Subordinacdo Mezanino Minimo

Mezanino Minimo” referentes a todas as séries de Cotas Mezanino em
circulacdo, conforme especificados nos respectivos
Apéndices.

“indice de Subordinagdo Sénior”  Resultado da divisdo do (a)valor agregado das Cotas
Mezanino de todas as séries e de todas as Cotas Juniores em
circulagcao; pelo (b) Patriménio Liquido.

“indice de Subordinag¢do Sénior O maior dentre os indice de Subordinacdo Sénior Minimo
Minimo” referentes a todas as séries de Cotas Seniores em circulagéo,
conforme especificados nos respectivos Apéndices.

“indice Referencial” indice quantitativo utilizado para calcular a Meta de
Rentabilidade das Cotas Seniores ou das Cotas Mezanino de
uma determinada série, conforme definido no respectivo
Apéndice.

“Instituicoes Autorizadas” Qualquer instituicdo financeira que possua classificacdo de
risco de crédito de longo prazo, atribuida por Agéncia
Classificadora de Risco, no minimo igual ou superior a
“br.AA”.

Caso uma Instituicdo Autorizada que atue como contraparte
ou prestadora de servicos do Fundo tenha sua classificacdo
de risco rebaixada abaixo do patamar descrito acima, os
Prestadores de Servicos Essenciais comprometem-se a
substitui-la por outra Instituicdo Autorizada no prazo de
30 (trinta) dias.

“Investidores Autorizados” Investidores qualificados, conforme definidos nos artigos 12
e 13 da Resolugao CVM n2 30, de 11 de maio de 2021.

“Justa Causa” Pratica ou a constatagao de qualquer dos seguintes atos ou
situagdes com relagao a Gestora e ao Agente de Garantias:

(a) no caso de comprovada fraude no desempenho das
fungdes e responsabilidades do Agente de Garantias
e/ou da Gestora;

(b) descumprimento, pelo Agente de Garantias e/ou
pela Gestora, das suas obrigacdes estabelecidas no
Regulamento, no Contrato de Agente de Garantias
e/ou no Acordo Operacional, bem como na
legislacdo e regulamentac¢do aplicdveis, que ndo
seja sanado em até 10 (dez) Dias Uteis a contar do
recebimento de notificacdo por escrito neste
sentido pelo Agente de Garantias ou pela Gestora;
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(c) decisdo judicial condenatdria definitiva referente as
matérias indicadas nas alineas acima; ou

(d) ocorréncia de qualquer dos seguintes eventos com
relagdo ao Agente de Garantias e/ou a Gestora:
(1) extingao, liquidacdo ou dissolucdo;
(2) insolvéncia; (3) pedido de autofaléncia, pedido
de faléncia nao elidido no prazo legal ou decretagao
de faléncia; ou (4) pedido de recuperacao judicial,
independente de deferimento pelo juizo
competente, ou submissdo a qualquer credor ou
classe de credores de pedido de negociacdo de
plano de recuperagdo extrajudicial, formulado pelo
Agente de Garantias e/ou pela Gestora,
independentemente de ter sido requerida
homologacao judicial do referido plano.

“Leis Anticorrupgao” Quando tidas em conjunto, as Leis n? 12.846, de 12 de agosto
de 2013, e n29.613, de 3 de marco de 1998, conforme
alteradas, o Decreto n2 8.420, de 18 de margo de 2015,
conforme alterado, e, conforme aplicavel, e o U.S. Foreign
Corrupt Practices Act (FCPA) e o UK Bribery Act.

“Limite Superior de Com relacdo a cada Data de Pagamento e cada série de Cotas

Remuneragao” Seniores ou de Cotas Mezanino, o limite superior de
amortizacdo referente a remuneracdo de tais Cotas,
determinado nos termos do item 19.4 do presente
Regulamento.

“Més Completo de Alocagao” Cada més-calendario imediatamente subsequente a Data da
12 Integralizagdo da respectiva série ou subclasse de Cotas.

“Meta de Amortizagao” Soma da Meta de Amortiza¢do de Principal e do Limite
Superior de Remuneragao.

“Meta de Amortizagao de Com relagdo a cada Data de Pagamento e cada série de Cotas

Principal” Seniores ou de Cotas Mezanino, o limite superior de
amortizacdo de principal de tais Cotas, determinado nos
termos do item 19.4 do presente Regulamento.

“Meta de Indexagdo” Com relacdo a cada série de Cotas Seniores ou de Cotas
Mezanino, a meta de indexacao de tais Cotas, determinada
no respectivo Apéndice.

“Meta de Rentabilidade” Com relagdo a cada série de Cotas Seniores ou de Cotas
Mezanino, a meta de valorizacao das Cotas, determinada no
respectivo Apéndice, calculada utilizando-se o respectivo
indice Referencial.
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“Obrigagdes Garantidas” Obriga¢Ges pecunidrias, principais e acessdrias, inclusive
moratérias, presentes e futuras, assumidas pela Devedora
(a) nas operagdes comerciais de venda a prazo de Produtos
pelos Cedentes a Devedora das quais decorrem os Direitos
Creditérios Cedidos; e (b) no Contrato de Cessdo Fiducidria e
nos demais documentos relacionados ao Fundo, incluindo,
mas ndo se limitando a, quaisquer custas e despesas judiciais,
honordrios advocaticios, despesas com cobranca judicial ou
extrajudicial, ordinaria ou extraordinaria, que venham a ser
incorridas na protecdo dos interesses dos Cotistas, bem como
guaisquer outras despesas de responsabilidade da Devedora,
conforme previstas no Regulamento e nos demais
documentos do Fundo.

“Participacdo da Cota no Saldo Participacdo de uma Cota Mezanino em relacdo a todas as
de Cotas Mezanino” Cotas Mezanino em circulagcdao, determinada nos termos do
item 18.4.2 do presente Regulamento.

“Participacdo da Cota no Saldo Participacdo de uma Cota Sénior em relacdo a todas as Cotas
de Cotas Seniores” Seniores em circulacdo, determinada nos termos do
item 18.4.1 do presente Regulamento.

“Patrimonio Liquido” Patrimoénio liquido do Fundo.

“Periodo de Calculo” Periodo decorrido entre a Data da 12 Integralizacdo ou a Data
de Referéncia imediatamente anterior, o que ocorrer por
ultimo (inclusive), e a Data de Referéncia seguinte (exclusive).

“Periodo de Caréncia” O periodo descrito em cada Apéndice, durante o qual ndo
serd realizada qualquer Amortizagdo de Principal da
respectiva série ou subclasse de Cotas.

“Pessoa” Qualquer pessoa natural, pessoa juridica (de direito publico
ou privado), personificada ou ndo, associagdo, parceria,
sociedade de fato ou sem personalidade juridica, fundo de
investimento, condominio, trust, joint-venture, veiculo de
investimento, universalidade de direitos, comunhdo de
recursos ou qualquer organizagdo que represente interesse
comum, ou grupo de interesses comuns, inclusive
previdéncia privada patrocinada por qualquer pessoa
juridica, ou outra entidade de qualquer natureza.

“Prazo de Duragdo” Prazo de duragdo de cada série de Cotas Seniores ou de Cotas
Mezanino, compreendido entre a respectiva Data da
12 Integralizacao e a respectiva Data de Resgate.

“Prestadores de Servigos A Administradora e a Gestora, quando referidas em conjunto
Essenciais” e indistintamente.
“Produtos” Bens de consumo, tais como vestuario, cama, mesa e banho,

utilidades domésticas, eletroportateis, cosméticos e
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“PROCON”

“Razdo de Integralizagao
Mezanino”

“Razdo de Integralizagdo Sénior”

“Razoes de Integraliza¢ao”

“Regime Especifico dos Fundos
N3&o Sujeitos a Tributagao
Periddica”

“Registradoras”

“Regras e Procedimentos
ANBIMA”
“Regulamento”

“Relatdrio de Gestao”

“Remunerag¢ao”

“Reserva de Encargos”

“Reserva de Liquidez”

“Saldo de Garantia da Agenda de
Recebimento Performada da
Fiduciante”
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produtos de beleza, entre outros, conforme permitidos no
seu objeto social, comercializados pela Devedora e eventuais
outras Fiduciantes.

Fundacdo de Protecdo e Defesa do Consumidor.

Critério da relagdo entre as Cotas de diferentes subclasses a
ser atendido nas datas de integralizacdo das Cotas Mezanino
de cada série, conforme especificado no respectivo
Apéndice.

Critério de relacao entre Cotas de diferentes subclasses a ser
atendido nas datas de integralizacdo das Cotas Seniores de
cada série, conforme especificado no respectivo Apéndice.

A Razdo de Integralizacdo Sénior e a Razdo de Integralizacao
Mezanino, quando referidas em conjunto e indistintamente.

Regime de tributacdo de que trata a sec¢do lll do capitulo Il da
Lei n? 14.754, de 12 de dezembro de 2023.

Instituicdes autorizadas pelo BACEN para exercer a atividade
de registro de ativos financeiros, nos termos do artigo 26 da
Lei n® 12.810, de 15 de maio de 2013.

Regras e Procedimentos de Administracdo e Gestao de
Recursos de Terceiros, da ANBIMA.

Este regulamento do Fundo. Todas as referéncias ao presente
Regulamento incluirdo os seus suplementos e os Apéndices.

Relatério, elaborado pela Gestora, contendo as informagdes
previstas no item 8.2.2(u) do presente Regulamento.

Retorno acumulado das Cotas Seniores e das Cotas
Mezanino, cujo valor serd calculado de acordo com o
item 19.2 do presente Regulamento.

Reserva a ser constituida em Disponibilidades pela
Administradora e pela Gestora para pagamento dos encargos
do Fundo, nos termos do item 21.1 deste Regulamento.

Reserva a ser constituida em Disponibilidades pela
Administradora e pela Gestora para pagamento da
Remuneracdo e Amortizacao de Principal, nos termos do
item 21.2 deste Regulamento.

Valores referentes aos Direitos Creditdrios — Cartdes a
receber de uma Credenciadora Autorizada, cujo
processamento ja tenha sido concluido por esta e que
estejam disponiveis para liquidagdo em data futura, até a
Ultima Data de Resgate das Cotas Seniores, trazidos a valor
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presente pela aplicagdo da média ponderada da taxa de
cessdo dos Direitos Creditdrios Cedidos.

Caso a respectiva Credenciadora (a)deixe de ser uma
Credenciadora Autorizada, a Agenda de Recebimento
Performada da Fiduciante em questdo ndo serd apurada para
fins do disposto no presente Regulamento; ou (b) ndo seja
uma Credenciadora Autorizada, a Agenda de Recebimento
Performada da Fiduciante sera igual a O (zero).

“Saldo Retido na Conta de Valores referentes aos Direitos Creditérios — Cartdes

Garantias” recebidos na Conta de Garantias e eventualmente retidos
pelo Agente de Garantias no caso de reducdo do indice de
Garantia a nivel inferior a 1,10 (um inteiro e dez centésimos),
até a sua recomposicao e posterior repasse dos respectivos
valores a Devedora, caso aplicavel, nos termos do Contrato
de Cessdo Fiducidria, observada a hipdtese de Evento de
Liquidagdo disposta no item 27.3.(j) abaixo.

“Sistema de Registro” Sistema centralizado, operado pelas Registradoras,
destinado ao registro de recebiveis oriundos de transa¢oes
realizadas no ambito de arranjos de pagamento integrantes
do Sistema de Pagamentos Brasileiro — SPB, com a finalidade
de conferir publicidade, rastreabilidade e seguranca juridica
as operagoes.

“Sobretaxa Mezanino” Com relagdo a cada série de Cotas Mezanino cuja Meta de
Rentabilidade seja vinculada a Taxa DI acrescida de
determinada sobretaxa, a sobretaxa a ser acrescentada a
Taxa DI para determinagdo da Meta de Rentabilidade,
conforme definida no respectivo Apéndice.

“Sobretaxa Sénior” Com relagdo a cada série de Cotas Seniores cuja Meta de
Rentabilidade seja vinculada a Taxa Dl acrescida de
determinada sobretaxa, a sobretaxa a ser acrescentada a
Taxa Dl para determinagdo da Meta de Rentabilidade,
conforme definida no respectivo Apéndice.

“SPE — Agente de Garantias” Sociedade de propdsito especifico, controlada pelo Agente
de Garantias, constituida com o objetivo de atuar como
titular da Conta de Garantias, com a finalidade de isolar
patrimonialmente os recursos recebidos na Conta de
Garantias, objeto da Cessdo Fiducidria — CartGes, nos termos
previstos no Contrato de Agente de Garantias.

“Taxa de Administragdo” Remuneracdo devida nos termos do item9.1 deste
Regulamento.

“Taxa de Gestdo” Remuneracdo devida nos termos do item9.2 deste
Regulamento.
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“Taxa DI” Taxa média referencial dos depésitos interfinanceiros (CDI
Extra-grupo) apurada pela B3 e divulgada no informativo
didrio disponivel na sua pdagina na rede mundial de
computadores, ou em qualquer outra pagina ou publicacdo
que venha a substitui-la, expressa na forma percentual e
calculada diariamente sob forma de capitalizagdo composta,
com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois)
Dias Uteis.

“Taxa Minima de Cessdo” Taxa minima anual da Taxa de Cessdo prevista e calculada
conforme disposto nas CondicGes Gerais.

“Termo de Adesao” Termo de adesdo as Condi¢cdes Gerais assinado por cada
Cedente, nos termos das Condicdes Gerais.

“Termo de Cessao” Termo de cessdao dos Direitos Creditérios — Comerciais
assinado por cada Cedente, pela Devedora e pelo Fundo,
representado pela Gestora, nos termos das Condicbes

Gerais.
“Termo Eletronico de Aceite e Termo eletrénico de aceite assinado pela Devedora e, na
Prorrogagao” qualidade de intervenientes anuentes, pelo Fundo,

representado pela Gestora, e pelo respectivo Cedente, nos
termos das Condi¢Bes Gerais, contendo (a) a declaracdo da
Devedora de que os Direitos Creditérios Cedidos ali
identificados serdo devidamente liquidados pela Devedora;
e (b) formalizando a confirmacgdo da prorrogacdo do prazo
de vencimento das notas fiscais eletrénicas (NF-e) referentes
aos Direitos Creditdrios Cedidos ali identificados.

“Valor Principal de Referéncia” Valor calculado de acordo com o item 19.4 do presente
Regulamento, em relagdo a cada série de Cotas Seniores ou
de Cotas Mezanino.

“Valor Principal de Referéncia Valor calculado de acordo com o item 19.4 do presente
Corrigido” Regulamento, em relagdo a cada série de Cotas Seniores ou
de Cotas Mezanino.

“Valor Principal de Referéncia Valor calculado de acordo com o item 19.4 do presente
Corrigido Antes da Amortizagdo” Regulamento, em relagdo a cada série de Cotas Seniores ou
de Cotas Mezanino.

“Valor Unitario de Emissao” Valor nominal unitério das Cotas na Data da 12 Integralizagdo
da respectiva série ou subclasse, conforme definido no
item 17.1.1.2 do presente Regulamento.

“Valor Unitario de Referéncia” Valor calculado de acordo com o item 18.6 do presente
Regulamento, em relacdo a cada série de Cotas Seniores ou
de Cotas Mezanino.
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“Valor Unitdrio de Referéncia Valor calculado de acordo com o item 18.6 do presente
Corrigido” Regulamento, em relacdo a cada série de Cotas Seniores ou
de Cotas Mezanino.

“Valor Unitario de Referéncia Valor calculado de acordo com o item 18.6 do presente
Corrigido Antes da Amortizagdo” Regulamento, em rela¢do a cada série de Cotas Seniores ou
de Cotas Mezanino.

“Volume Disponivel para Com relagao a uma Data de Pagamento e a todas as séries de
Pagamento de Meta de Cotas Mezanino em circulacdo, o volume de recursos
Amortizacdo Mezanino” disponivel para os pagamentos da Meta de Amortizacao

(Remuneracdo e a Amortizagcdo de Principal) referente as
Cotas Mezanino, observada a ordem de alocacdo de recursos
prevista na clausula 22 deste Regulamento.

“Volume Disponivel para Com relagao a uma Data de Pagamento e a todas as séries
Pagamento de Meta de de Cotas Seniores em circulagdo, o volume de recursos
Amortizacdo Sénior” disponivel para os pagamentos da Meta de Amortizacao

(Remuneracdo e a Amortizagcdo de Principal) referente as
Cotas Seniores em circulacdo, observada a ordem de
alocacdo de recursos prevista na clausula22 deste
Regulamento.

1.2 Para fins do presente Regulamento, (a) sempre que exigido pelo contexto, as
definicGes aplicar-se-do tanto no singular quanto no plural e o género masculino incluird o
feminino e vice-versa; (b) as referéncias a qualquer documento incluirdo todas as suas
alteragOes, substituicdes, consolidagdes e complementagdes, salvo se expressamente disposto
de forma diferente; (c) as referéncias a disposi¢Ges legais, regulamentares e da autorregulacdo
serdo interpretadas como referéncias as referidas disposi¢des conforme alteradas, estendidas,
consolidadas ou reformuladas; (d) salvo se de outra forma expressamente estabelecido neste
Regulamento, as referéncias a itens, clausulas, suplementos e Apéndices aplicar-se-3o a itens,
cldusulas, suplementos e Apéndices do presente Regulamento; e (e) todas as referéncias a
quaisquer partes incluirdo os seus sucessores, representantes e cessiondrios autorizados.

2. CARACTERISTICAS GERAIS

2.1 O Fundo se enquadra na categoria de fundo de investimento em direitos
creditérios, conforme o Anexo Normativo Il a Resolugdo CVM n2 175/22.

2.1.1 Para fins do Anexo ComplementarV as Regras e Procedimentos
ANBIMA, o Fundo é classificado como “Agro, Industria e Comércio — Recebiveis
Comerciais”.

2.2 O Fundo é constituido com classe Unica de Cotas, sendo vedada a afetagdo ou a
vinculagdo, a qualquer titulo, de parcela do patrimonio do Fundo a qualquer subclasse de Cotas.
Para fins da Resolugdo CVM n2 175/22, todas as referéncias ao Fundo neste Regulamento serdo
entendidas como referéncias a classe Unica de Cotas.
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2.2.1 Uma vez que o Fundo é constituido com classe Unica de Cotas, o
presente Regulamento ndo conta com um anexo descritivo da referida classe. Este
Regulamento abrange todas as informacdes sobre a classe Unica de Cotas, nos termos
da Resolug¢do CVM n2 175/22.

3. OBIJETO

3.1 O Fundo tem por objeto proporcionar rendimentos aos Cotistas por meio da
aquisicdo de Direitos Creditdrios — Comerciais que atendam a politica de investimento descrita
neste Regulamento.

4. FORMA DE CONSTITUIGAO

4.1 O Fundo é constituido em regime fechado, de modo que as Cotas somente serdao
resgatadas na respectiva Data de Resgate ou, ainda, em caso de liquidagdo do Fundo. Sera
permitida a amortizagdo das Cotas nos termos da clausula 19 do presente Regulamento.

5. PRAZO DE DURAGAO

5.1 O funcionamento do Fundo terad inicio na Data de Inicio do Fundo. O Fundo tera
prazo de duragdo indeterminado.

5.1.1 O Prazo de Duragao de cada subclasse ou série de Cotas sera definido no
respectivo Apéndice.

6. PUBLICO-ALVO

6.1 As Cotas serdo destinadas exclusivamente aos Investidores Autorizados.

7. PRESTADORES DE SERVICOS ESSENCIAIS

7.1 A administragao fiduciaria do Fundo sera realizada pela Administradora.

7.2 A gestdo do Fundo sera realizada pela Gestora.

8. OBRIGAGOES, VEDACOES E RESPONSABILIDADES DOS PRESTADORES DE

SERVICOS ESSENCIAIS

8.1 Obrigacoes da Administradora

8.1.1 A Administradora, observadas as limitagdes estabelecidas no
Regulamento e na legislacdo, na regulamentacdo e na autorregulacido aplicaveis, tem
poderes para praticar os atos necessarios a administracdo do Fundo, na sua respectiva
esfera de atuacao.
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8.1.2 Sem prejuizo de outras obrigacdes legais, regulamentares e da
autorregulacdo a que esteja sujeita, a Administradora obriga-se a:

(a) cumprir as obrigacdes estabelecidas na regulamentacdo em vigor, em especial,
nos artigos 104 e 106 da parte geral da Resolugdo CVM n2 175/22 e no artigo 31
do Anexo Normativo Il a Resolugdo CVM n2 175/22;

(b) observar as vedagdes estabelecidas na regulamentagdo em vigor, em especial,
nos artigos 45, 101 e 103 da parte geral da Resolugdo CVM n2 175/22;

(c) observar as disposicdes do Cddigo ANBIMA e das Regras e Procedimentos
ANBIMA;

(d) diligenciar para que sejam mantidos, as suas expensas, atualizados e em perfeita
ordem:

(1) o registro de Cotistas;
(2) o livro de atas de Assembleias;
(3) o livro ou a lista de presenca de Cotistas;

(4) os pareceres do Auditor Independente; e

(5) os registros contabeis referentes as operacbes e ao patrimdénio do
Fundo;
(e) solicitar a admissdo das Cotas a negociacdo em mercado organizado;
®) pagar, as suas expensas, a multa cominatdria por cada dia de atraso no

cumprimento dos prazos previstos na regulamentacao aplicavel;

(g) elaborar e divulgar as informagdes periddicas e eventuais do Fundo exigidas pelo
presente Regulamento e pela regulamentagdo em vigor, notadamente pelo
artigo 27 do Anexo Normativo Il a Resolugdo CVM n2 175/22;

(h) manter atualizada, junto a CVM, a lista de todos os prestadores de servicos
contratados em nome do Fundo, incluindo os Prestadores de Servigos Essenciais,
bem como as demais informac&es cadastrais do Fundo;

6)) manter o servico de atendimento aos Cotistas, nos termos do item 30.4 do
presente Regulamento;

() observar as disposi¢Ges deste Regulamento e do Acordo Operacional;

32




BancoDaycoval

k) cumprir as deliberacdes da Assembleia;

) adotar as normas de conduta previstas no artigo 106 da parte geral da Resolucao
CVM n? 175/22;

(m) sem prejuizo da observancia dos procedimentos relativos as demonstracdes
contdbeis, manter, separadamente, registros com informagcdes completas sobre
toda e qualquer modalidade de negociacdo realizada entre (1) de um lado,
qualquer dos Prestadores de Servicos Essenciais, o Custodiante, a Entidade
Registradora e/ou as suas respectivas partes relacionadas, tais como definidas
pelas regras contdbeis que tratam desse assunto; e (2) de outro, o Fundo;

(n) encaminhar, ao Sistema de Informacbes de Créditos (SCR) do BACEN,
documento composto pelos dados individualizados de risco de crédito relativos
a cada operagao de crédito, conforme modelos disponiveis na pagina do BACEN
na rede mundial de computadores;

(0) obter da Gestora autorizacdo da Devedora, passivel de comprovacao, para fins
de consulta as informacgGes no Sistema de Informagdes de Créditos (SCR) do
BACEN;

(p) caso os Direitos Creditérios Cedidos sejam considerados passiveis de registro,
nos termos do Oficio-Circular n2 8/2023/CVM/SSE, prestar, diretamente ou por
meio de prestador de servigos subcontratado pela Administradora, os servigos
previstos nos artigos 38 e 39 do Anexo Normativo Il a Resolu¢do CVM n2 175/22;

(@ no caso de decretacdo de Regime de Administracdo Especial Temporaria (RAET),
intervencao, liquidacdo extrajudicial, insolvéncia ou faléncia da instituicdo na
qual seja mantida a Conta do Fundo, tomar as medidas cabiveis para o
redirecionamento do fluxo dos recursos decorrentes do pagamento dos Direitos
Creditérios Cedidos e dos Ativos Financeiros de Liquidez integrantes da carteira
do Fundo para a conta de titularidade do Fundo mantida em uma outra
instituicao;

(r) elaborar a metodologia de provisdo de perdas dos Direitos Creditérios Cedidos,
mantendo o manual de provisao para perdas da Administradora atualizado e em
conformidade com as boas praticas de mercado, a legislacdo, a regulamentacédo
e a autorregulacdo aplicaveis, em especial, o Cédigo ANBIMA e as Regras e
Procedimentos ANBIMA;

(s) elaborar a metodologia de aprecamento dos Ativos Financeiros de Liquidez,
mantendo o manual de aprecamento de ativos da Administradora atualizado e
em conformidade com as boas praticas de mercado, a legislacdo, a
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regulamentacdo e a autorregulacdo aplicaveis, em especial, o Cédigo ANBIMA e
as Regras e Procedimentos ANBIMA; e

colocar a disposicao dos Cotistas, em sua sede ou em sua pagina na rede mundial
de computadores, o Relatério de Gestdo, na Data de Envio do Relatdrio de
Gestao.

A Administradora podera subcontratar prestadores de servicos para

auxilid-la no cumprimento das obrigacdes previstas no presente Regulamento,

notadamente nesta clausula 8, observadas as disposi¢Ges legais e regulamentares e da

autorregulacdo aplicaveis e sem prejuizo da responsabilidade da Administradora.

8.2

8.2.1

Obrigacoes da Gestora

A Gestora, observadas as limitacGes estabelecidas neste Regulamento e

na legislacdo, na regulamentacdo e na autorregulacdo aplicaveis, tem poderes para

praticar os atos necessarios a gestao do Fundo, na sua respectiva esfera de atuacao.

8.2.2

Sem prejuizo de outras obrigacGes legais, regulamentares e da

autorregulacdo a que esteja sujeita, a Gestora obriga-se a:

(a)

(b)

(@]

(d)

(e)

®

(g)

(h)

cumprir as obrigagGes estabelecidas na regulamentagao em vigor, em especial,
nos artigos 105 e 106 da parte geral da Resolugdo CVM n2 175/22 e no artigo 33
do Anexo Normativo Il a Resolugdo CVM n2 175/22;

observar as vedagoes estabelecidas na regulamentagdo em vigor, em especial,
nos artigos 45 e 101 a 103 da parte geral da Resolugdo CVM n2 175/22;

observar as disposicdes do Cddigo ANBIMA e das Regras e Procedimentos
ANBIMA;

informar a Administradora, imediatamente, caso ocorra a alteragao de qualquer
dos Demais Prestadores de Servigos contratados pela Gestora, em nome do
Fundo;

providenciar, as suas expensas, a elabora¢do do material de divulga¢do do
Fundo;

diligenciar para que seja mantida, as suas expensas, atualizada e em perfeita
ordem a documentacao relativa as operagdes do Fundo;

manter a carteira do Fundo enquadrada aos limites de composicdo e
concentracao e de exposicdo ao risco de capital;

observar as disposicdes deste Regulamento e do Acordo Operacional;
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@) cumprir as deliberacbes da Assembleia;

() adotar as normas de conduta previstas no artigo 106 da parte geral da Resolugao
CVM n2 175/22;

k) estruturar o Fundo, nos termos do artigo 33, §12, do Anexo Normativo Il a
Resolugdo CVM n2 175/22;

) executar a politica de investimento do Fundo, devendo analisar e selecionar os
Direitos Creditérios — Comerciais e os Ativos Financeiros de Liquidez para a
carteira do Fundo, o que inclui, no minimo, a verificacdo do enquadramento dos
Direitos Creditdrios — Comerciais a politica de investimento estabelecida neste
Regulamento, compreendendo a validagdo dos Direitos Creditérios — Comerciais
em relacdo aos Critérios de Elegibilidade e a observancia aos requisitos de
composicao e diversificacdo da carteira do Fundo;

(m) realizar a gestdo dos Direitos Creditérios Cedidos e dos Ativos Financeiros de
Liquidez integrantes da carteira do Fundo, incluindo o acompanhamento e o
monitoramento dos Direitos Creditérios Cedidos e das suas garantias, incluindo,
mas nao se limitando a Cessao Fiduciaria — Cartdes e a Cessdo Fiduciaria — Conta
de Garantias, respeitado o disposto no presente Regulamento, no Contrato de
Cessdo Fiducidria e nas normas legais, regulamentares e da autorregulagao
aplicaveis, em especial, o Cédigo ANBIMA e as Regras e Procedimentos ANBIMA,;

(n) observado o disposto no Oficio-Circular n 8/2023/CVM/SSE, (1) caso sejam
passiveis de registro, registrar a totalidade dos Direitos Creditérios Cedidos na
Entidade Registradora; e (2) caso ndo sejam considerados passiveis de registro,
entregar os Direitos Creditdrios Cedidos ao Custodiante;

(0) no ambito das diligéncias relacionadas a aquisicdo dos Direitos
Creditorios — Comerciais, verificar:

(1) a possibilidade de ineficicia da cessdo ao Fundo em virtude de riscos de
natureza fiscal, alcangando os Direitos Creditérios Cedidos que tenham
representatividade no patriménio do Fundo; e

(2) a existéncia, a integridade e a titularidade do lastro dos Direitos
Creditérios — Comerciais, na forma prevista na cldusula 13 deste
Regulamento;

(p) celebrar, em nome do Fundo, todos os documentos relativos a negociacdo dos
Direitos Creditérios Cedidos e dos Ativos Financeiros de Liquidez, incluindo, sem
limitacdo, as Condi¢Oes Gerais, devendo encaminhar a Administradora a cépia
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de cada documento celebrado em até 5 (cinco) Dias Uteis a contar da sua
celebracao;

(@ obter da Devedora autorizacao especifica, passivel de comprovacao, para fins de
consulta as informacg&es no Sistema de Informacdes de Créditos (SCR) do BACEN;

(r) na hipétese de substituicdo dos Direitos Creditérios Cedidos, por qualquer
motivo, diligenciar para que a relagdo entre risco e retorno da carteira do Fundo
ndo seja alterada, conforme a politica de investimento prevista no presente
Regulamento;

(s) calcular e/ou monitorar o respectivo enquadramento, nos termos deste
Regulamento, bem colocar a disposicdo dos Cotistas, até o 52 (quinto) Dia Util
de cada més-calendario, relatério contendo as seguintes informagdes:

(1) todo Dia Util, a Alocacdo Minima e da Alocagdo Minima para Fins
Tributarios;

(2) todo Dia Util, o Indice de Subordinac3o;

(3) todo Dia Util, o indice de Garantia;
(4) anualmente, o indice de Caixa Minimo;

(5) em cada Data de Verificacdo, a taxa de retorno dos Direitos Creditdrios
Cedidos, considerando, no minimo, as informagdes disponiveis sobre
pagamento, pré-pagamento e inadimplemento dos Direitos Creditérios
Cedidos; e

(6) a ocorréncia de qualquer Evento de Avaliagdo ou Evento de Liquidagdo;

(9] acompanhar o fluxo de conciliagdo do pagamento dos Direitos Creditérios
Cedidos;

() enviar ou colocar a disposi¢cao da Agéncia Classificadora de Risco, se houver, dos
Cedentes e dos Cotistas, na sede da Gestora, em sua pagina na rede mundial de
computadores ou por meio do envio a Administradora, em cada Data de Envio
do Relatério de Gestao, o Relatério de Gestdo abrangendo informagdes sobre os
parametros abaixo descritos, sendo certo que tais parametros sdo determinados
considerando informagdes sobre os Direitos Creditérios Cedidos e os Ativos
Financeiros de Liquidez integrantes da carteira do Fundo levantadas até a Data
de Verificagdo imediatamente anterior a Data de Envio do Relatério de Gestdo
em questdo, referentes ao fechamento do més-calenddrio imediatamente
anterior, cuja inclusdo no respectivo Relatdrio de Gestdo dependerd de sua
disponibilizagcdo tempestiva a Gestora:
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(D Aloca¢do Minima;

(2) Alocacdo Minima para Fins Tributarios;

(3) indice de Subordinac3o;

(4) indice de Subordinac3o Sénior;

(5) indice de Subordinac3do Sénior Minimo;

(6) indice de Subordinacdo Mezanino;

(7) indice de Subordinacio Mezanino Minimo;

(8) Reserva de Encargos, abrangendo informacgGes tanto da meta a ser
atingida quanto do montante efetivo em reserva;

(9) Reserva de Liquidez, abrangendo informag¢des tanto da meta a ser
atingida quanto do montante efetivo em reserva;

(10) valor agregado das provisbes e perdas relativas aos Direitos Creditorios
Cedidos e/ou Ativos Financeiros de Liquidez;

(11)  quantidades e valores agregados das Cotas Seniores, das Cotas
Mezanino e das Cotas Juniores em circulacdo, segregados por subclasses
e séries;

(12)  valor dos Direitos Creditdrios Cedidos;

(13)  Patriménio Liquido;

(14) paradmetros abaixo referentes a cada série de Cotas Seniores ou de Cotas
Mezanino, bem como suas consolidagdes por séries de Cotas Seniores e
de Cotas Mezanino, referentes a proxima Data de Referéncia:

(i) Valor Principal de Referéncia;

(i) ~ Valor Principal de Referéncia Corrigido;

(iii)  Valor Principal de Referéncia Corrigido Antes da Amortizagao;

(iv)  Valor Unitario de Referéncia;

(v)  Valor Unitario de Referéncia Corrigido;

(vi)  Valor Unitario de Referéncia Corrigido Antes da Amortizagdo;

(vii) Meta de Amortizacdo de Principal e projecdo do montante de
Amortizagdo de Principal a ser pago, conforme aplicavel;

(viii) Limite Superior de Remuneragdo e projecdo do montante de
Remuneragdo a ser pago, conforme aplicavel;

(ix)  Fator de Ponderacdo de Direitos Creditdrios — Comerciais; e

(x)  Fator de Ponderagdo de Direitos Creditdrios — Comerciais Sénior;

(xi) Fator de Ponderagdo de Direitos Creditérios —Comerciais
Mezanino;

(15) rentabilidade mensal das Cotas Juniores;
(16)  valor das Disponibilidades;

(17)  Indice de Caixa Minimo; e

(18) indice de Garantia;
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) monitorar a adimpléncia dos Direitos Creditérios Cedidos e diligenciar para que
os procedimentos de cobranca extrajudicial ou judicial eventualmente
necessarios sejam adotados com relagdo aos Direitos Creditérios Cedidos
inadimplidos;

w monitorar, nos termos previstos neste Regulamento:

(w) t t t te Regul t
(D a composicdo da Reserva de Encargos e da Reserva de Liquidez; e
(2) a ocorréncia do Evento de Verificagdo do Patriménio Liquido;

(x) constituir procuradores para proceder a cobranga extrajudicial ou judicial dos
Direitos Creditdrios Cedidos vencidos e ndo pagos, conforme aplicavel.

8.2.3 Fica esclarecido que, para fins de calculo dos Valores Unitarios de
Referéncia Corrigidos Antes da Amortizacdo e os respectivos Limites Superiores de
Remunerag¢do em cada Data de Envio do Relatério de Gestdo, conforme informados pela
Gestora nos termos do item 8.2.2(u) acima, quando os cdlculos das Metas de
Rentabilidade e/ou Metas de Indexacdo referentes a cada série de Cotas considerarem
datas futuras:

(a) com relagdo as Cotas cuja Meta de Rentabilidade seja vinculada a Taxa DI, serd
utilizada, quanto a datas futuras, a mais recente Taxa DI disponivel;

(b) com relagdo as Cotas cuja Meta de Indexagao seja vinculada a indices de precos,
serd utilizada, quanto a datas futuras para as quais ndo tenham sido divulgadas
cotagbes dos indices de precos pelos érgdos responsaveis, a Estimativa de
Variagdo do indice de Pregos, considerando tantos meses quantos forem
necessarios para englobar tais datas futuras;

(c) com relagdo as Cotas cuja Meta de Rentabilidade ndao seja prefixada ou
vinculada a Taxa DI ou, ainda, cuja Meta de Indexagdo seja aplicavel e ndo seja
vinculada a indices de pregos, o respectivo Apéndice estipulara a férmula de
calculo da Meta de Rentabilidade e/ou da Meta de Indexacdo; e

(d) fica esclarecido, ainda, que ndo serdao devidas quaisquer compensagdes
financeiras, multas ou penalidades, pelo Fundo, pelos prestadores de servigos
do Fundo ou pelos Cotistas, caso os Valores Unitarios de Referéncia Corrigidos
Antes da Amortizacdao e os respectivos Limites Superiores de Remuneragao
determinados nos termos deste item 8.2.3 sejam diferentes dos parametros
qgue seriam calculados em datas posteriores as respectivas Datas de Envio do
Relatério de Gestdo, considerando as informagdes entdo disponiveis, incluindo,
exemplificativamente, a Taxa DI.

38




BancoDaycoval

8.24 A Gestora podera subcontratar prestadores de servigos para auxilid-la
no cumprimento das obrigacdes previstas no presente Regulamento, notadamente
nesta cldusula 8, observadas as disposicdes legais, regulamentares e da autorregulacao
aplicaveis e sem prejuizo da responsabilidade da Gestora.

8.3 Vedacbes

8.3.1 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 hipdteses autorizadas pela Resolugdo
CVM n2 175/22;

() prestar fianga, aval, aceite ou qualquer outra forma de retencdo de risco;

(d) vender Cotas a prestagdo, sem prejuizo da possibilidade de integralizagdo das
Cotas subscritas a prazo;

(e) garantir rendimento predeterminado aos Cotistas;

) utilizar os recursos do Fundo para o pagamento de seguro contra perdas
financeiras dos Cotistas; e

(g praticar qualquer ato de liberalidade.

8.3.2 E vedado & Gestora receber qualquer remuneragdo, beneficio ou
vantagem, direta ou indiretamente, que potencialmente prejudique a sua
independéncia na tomada de decisdo de investimento.

8.4 Responsabilidades

8.4.1 A Administradora, a Gestora e os Demais Prestadores de Servigos
responderdo perante a CVM, os Cotistas e quaisquer terceiros, nas suas respectivas
esferas de atuagdo, sem solidariedade entre si ou com o Fundo, por seus préprios atos e
omissdes contrarios ao Regulamento e as disposi¢cdes legais, regulamentares e da
autorregulacdo aplicéveis, sem prejuizo do dever dos Prestadores de Servicos Essenciais
de fiscalizar os Demais Prestadores de Servicos, nos termos da Resolugdo CVM n2 175/22
e da cldusula 11 do presente Regulamento.

8.4.2 Para fins do item 8.4.1 acima, a afericdo da responsabilidade da
Administradora, da Gestora e dos Demais Prestadores de Servigos terd como parametros
as obrigacdes previstas (a) na Resolugdo CVM n2 175/22 e nas demais disposicdes legais,
regulamentares e da autorregulagdo aplicaveis; (b) neste Regulamento, incluindo os
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seus suplementos e os Apéndices; e (c) no Acordo Operacional e nos respectivos
contratos de prestacdo de servicos, se houver.

9. TAXA DE ADMINISTRAGAO, TAXA DE GESTAO E OUTRAS TAXAS
0.1 A Taxa de Administracdo correspondera a soma dos seguintes componentes:
(a) pela prestacdo dos servicos de administracdo fiducidria e controladoria do Fundo, o

Fundo pagard a Administradora a seguinte remuneragdo, sendo certo que a
remuneracdo de que trata este item9.1(a) terd o valor mensal minimo de
(a) R$9.000,00 (nove mil reais) nos primeiros 6 (seis) meses a contar da Data de Inicio do
Fundo; e (b) R$14.000,00 (quatorze mil reais) a partir do 72 (sétimo) més a contar da
Data de Inicio do Fundo (inclusive):

Patrimonio Liquido Remuneragao
o valor equivalente a 0,18% (dezoito centésimos por
Até R$150.000.000,00 (cento | cento) ao ano incidente sobre o Patriménio Liquido,
e cinquenta milhGes de reais) | com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e
dois) Dias Uteis

Entre
R$150.000.000,01 (cento e o valor equivalente a 0,15% (quinze centésimos por
cinquenta milhdes de reais e | cento) ao ano incidente sobre o Patrimdnio Liquido,

um centavo) e com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e

R$300.000.000,00 (trezentos dois) Dias Uteis
milhGes de reais)
Acima de o valor equivalente a 0,12% (doze centésimos por

R$300.000.000,01 (trezentos | cento) ao ano incidente sobre o Patriménio Liquido,

milhGes de reais e um com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e
centavo) dois) Dias Uteis

(b) pela prestagdo dos servigos previstos no item 11.1.4.1 abaixo, o Fundo pagara ao

Custodiante uma remuneragdo equivalente a 0,03% (trés centésimos por cento) ao ano
incidente sobre o Patrimonio Liquido, com base em um ano de 252 (duzentos e
cinquenta e dois) Dias Uteis, observado o valor mensal minimo de R$3.000,00 (trés mil
reais).

9.1.1 Para fins da Resolu¢do CVM n2 175/22, a remuneracdo do Custodiante
estabelecida no item 9.1(b) acima sera considerada a taxa maxima de custédia do Fundo.

9.2 Pela prestagdo dos servigos de gestdo do Fundo, o Fundo pagara a Gestora a Taxa
de Gestdo, equivalente a 0,59% (cinquenta e nove centésimos por cento) ao ano incidente sobre
o Patriménio Liquido, com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis,
observado o valor mensal minimo de R$18.000,00 (dezoito mil reais).

9.3 A Taxa de Administracdo e a Taxa de Gestdo serdo calculadas e provisionadas
todo Dia Util, com base no valor do Patriménio Liquido do Dia Util imediatamente anterior, e
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pagas no 52 (quinto) Dia Util do més subsequente ao més da prestacdo dos servicos, sendo o
primeiro pagamento da Taxa de Administracdo e da Taxa de Gestdo devido no 52 (quinto) Dia
Util do més subsequente ao més em que ocorrer a Data de Inicio do Fundo.

9.4 Os Prestadores de Servicos Essenciais poderdo estabelecer que parcelas da Taxa
de Administracdo e da Taxa de Gestao, respectivamente, sejam pagas diretamente pelo Fundo
aos Demais Prestadores de Servicos, desde que o somatdrio dessas parcelas ndo exceda o valor
total da Taxa de Administracdo ou da Taxa de Gestdo, conforme o caso.

9.5 Os valores mensais minimos previstos nos itens 9.1 e 9.2 acima serdo atualizados
anualmente, a partir do més em que ocorrer a Data de Inicio do Fundo, pela variacdo positiva do
IGP-M, ou outro indice que venha a substitui-lo.

9.6 A Taxa de Administracdo e a Taxa de Gestdo ndo incluem os demais encargos do
Fundo, os quais serdo debitados diretamente do patriménio do Fundo.

9.7 Nos termos do artigo 98 da parte geral da Resolugdo CVM n2 175/22, a Taxa de
Administracdo e a Taxa de Gestdo compreendem as taxas de administracdo e de gestdo das
classes cujas cotas venham a ser adquiridas pelo Fundo, de acordo com a politica de
investimento descrita no presente Regulamento. Para fins deste item 9.7, ndo serdo
consideradas as aplicagdes realizadas pelo Fundo em cotas que sejam (a) admitidas a negociagdo
em mercado organizado; e (b) emitidas por fundos de investimento geridos por partes ndo
relacionadas a Gestora.

9.8 Tendo em vista que ndo ha distribuidores das Cotas que prestem servigos de
forma continua ao Fundo, o presente Regulamento ndo prevé uma taxa maxima de distribuicao,
nos termos do Oficio-Circular-Conjunto n21/2023/CVM/SIN/SSE. A remuneracdo dos
distribuidores que venham a ser contratados e remunerados pontualmente, a cada nova emissao
de Cotas, sera prevista nos documentos da respectiva oferta, conforme a Resolugdao CVM n? 160,
de 13 de julho de 2022.

9.9 Ndo serdo cobradas dos Cotistas quaisquer outras taxas, tais como taxa de
ingresso, taxa de saida ou taxa de performance.

10. SUBSTITUICAO DOS PRESTADORES DE SERVICOS ESSENCIAIS

10.1 Os Prestadores de Servigos Essenciais deverdo ser substituidos nas hipoteses de
(a) descredenciamento, por decisdo da CVM, para o exercicio profissional de administracdo de
carteira de valores mobilidrios, nas categorias de administrador fiduciario e gestor de recursos,
respectivamente; (b) renuncia; ou (c) destituicdo, por deliberagdo da Assembleia.

10.1.1 Havendo pedido de declara¢do judicial de insolvéncia do Fundo, fica
vedado a Administradora renunciar a administracdo fiduciaria do Fundo, observado o
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disposto no item 25.3.1 abaixo, sendo permitida, contudo, a sua destituicdo por
deliberacao da Assembleia.

10.2 Na hipétese de descredenciamento ou renuncia de qualquer dos Prestadores de
Servicos Essenciais, a Administradora devera convocar imediatamente a Assembleia, a ser
realizada em até 15 (quinze) dias, para deliberar sobre a substituicdo do Prestador de Servico
Essencial.

10.3 No caso de descredenciamento do Prestador de Servico Essencial, a CVM podera
nomear um administrador ou gestor tempordrio, conforme o caso, inclusive para viabilizar a
convocacao da Assembleia de que trata o item 10.2 acima.

10.3.1 Caso o Prestador de Servico Essencial descredenciado ndo seja
substituido pela Assembleia prevista no item 10.2 acima, o Fundo deverd ser liquidado,
devendo a Gestora permanecer no exercicio de suas fungdes até que a liquidagdo seja
concluida e a Administradora, até o cancelamento do registro de funcionamento do
Fundo na CVM.

10.4 No caso de renuncia do Prestador de Servico 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.

10.4.1 Caso a Assembleia referida no item 10.2 acima aprove a substituicdo do
Prestador de Servico Essencial, mas ndo nomeie um prestador de servigo habilitado para
substitui-lo, a Administradora devera convocar uma nova Assembleia para nomear o
substituto do Prestador de Servigo Essencial.

10.4.2 Se (a)a Assembleia prevista no item 10.2 acima ndo aprovar a
substituicdo do Prestador de Servico Essencial, inclusive por falta de qudérum,
considerando-se as 2 (duas) convocagodes; ou (b) tiver decorrido o prazo estabelecido no
item 10.4 acima sem que o prestador de servigo substituto tenha efetivamente assumido
as fungBes do Prestador de Servigo Essencial substituido, o Fundo devera ser liquidado,
devendo a Gestora permanecer no exercicio de suas fungées até que a liquidacdo seja
concluida e a Administradora, até o cancelamento do registro de funcionamento do
Fundo na CVM.

10.5 O Prestador de Servigo Essencial substituido devera, sem qualquer custo
adicional para o Fundo, (a) colocar a disposicdo 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, incluindo aqueles previstos no artigo 130 da parte geral
da Resolugdo CVM n2 175/22, de forma que o prestador de servigo substituto possa cumprir os
deveres e obrigacdes do Prestador de Servico Essencial sem solucdo de continuidade; e
(b) prestar qualquer esclarecimento sobre a administracdo fiduciaria ou a gestdo do Fundo,
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conforme o caso, que razoavelmente lhe venha a ser solicitado pelo prestador de servico que
vier a substitui-lo.

10.6 No caso de decretagdo de Regime de Administragao Especial Temporaria (RAET),
intervencao, liquidagao extrajudicial, insolvéncia ou faléncia do Prestador de Servico Essencial,
o administrador temporario, o interventor ou o liquidante, conforme o caso, assumira as suas
fungdes, podendo convocar a Assembleia para deliberar sobre (a) a substituicdo do Prestador de
Servico Essencial; ou (b)a liquidacdo do Fundo. 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.

10.7 As disposicoes relativas a substituicdo dos Prestadores de Servicos Essenciais
aplicam-se, no que couberem, a substituicdo dos Demais Prestadores de Servicos.

10.8 Adicionalmente ao previsto nos itens 10.1 a 10.6 acima, a Gestora podera ser
destituida na ocorréncia de quaisquer das seguintes hipoteses:

(a) destituicdo com Justa Causa, por deliberagdo da Assembleia; ou

(b) destituicdo sem Justa Causa, assim entendidas as hipdteses de destituicdo da Gestora
nao contempladas pela definicdo de Justa Causa, por deliberacdo da Assembleia.

10.8.1 A realizagdo de uma Assembleia que tenha como ordem do dia a
deliberagdo sobre a destituicdo da Gestora, com ou sem Justa Causa, deverd ser
precedida do recebimento, pela Gestora de uma notificagdo de tal intencdo de
destituicdo por escrito, com, no minimo, 30 (trinta) dias de antecedéncia da data
prevista para realizagdo de tal Assembleia.

10.8.2 Na hipdtese de destituicdo da Gestora com Justa Causa, a Gestora
permanecera no exercicio de suas fungbes até a sua efetiva substituicdao, que devera
ocorrer em, no maximo, 180 (noventa) dias contados da Assembleia que deliberar sobre
a destituicdo da Gestora, sob pena de liquidagdo do Fundo. A Gestora nao estara
obrigada a permanecer no exercicio de suas fungdes no caso de destituicao sem Justa
Causa.

10.8.3 As disposi¢Oes relativas a substituicdo da Gestora por Justa Causa
aplicam-se, no que couberem, a substituicdo do Agente de Garantias.

10.9 Sem prejuizo do disposto neste capitulo 10, a Gestora podera, a qualquer tempo
e a seu exclusivo critério, ser substituida na qualidade de gestora do Fundo por outra entidade
pertencente ao seu Grupo Econ6mico, independentemente de deliberagdo ou aprovacdao em
Assembleia. Cada Cotista devera atestar que estd ciente e concorda com o disposto neste
item 10.9, por meio da assinatura do termo de ciéncia de risco e de adesdo a este Regulamento.
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11. DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS
11.1 Demais Prestadores de Servicos contratados pela Administradora, em nome do
Fundo

11.1.1 A Administradora deverd contratar, em nome do Fundo, com terceiros

devidamente habilitados e autorizados, os servicos de:

(a) tesouraria, processamento e controladoria do ativo e do passivo do Fundo;
(b) escrituracdo das Cotas;

(c) auditoria independente;

(d) custddia dos Direitos Creditdrios Cedidos, caso ndo sejam considerados passiveis
de registro, nos termos do Oficio-Circular n2 8/2023/CVM/SSE, e dos Ativos
Financeiros de Liquidez integrantes da carteira do Fundo, incluindo os servigos
previstos nos artigos 37 a 39 do Anexo Normativo Il a Resolugdo CVM n2 175/22;

(e) guarda fisica ou eletrénica dos Documentos Comprobatdrios dos Direitos
Creditorios Cedidos; e

63) liquidagdo fisica ou eletrdnica e financeira dos Direitos Creditdrios Cedidos.

11.1.1.1 A contratagdo dos Demais Prestadores de Servigos pela
Administradora, em nome do Fundo, deverad contar com prévia e criteriosa
anadlise e selecdo dos terceiros contratados, devendo a Administradora, ainda,
figurar nos respectivos contratos de prestacdo de servicos como interveniente.

11.1.1.2 A Administradora devera implementar e manter regras e
procedimentos, consistentes e passiveis de verificagdo, para a selegdo, a
contratagao e, quando exigido, a fiscalizagdo dos Demais Prestadores de Servigos
contratados pela Administradora, em nome do Fundo, observadas as
disposi¢cdes do Cédigo ANBIMA e das Regras e Procedimentos ANBIMA.

11.1.1.3 A Administradora somente sera responsdavel por fiscalizar as
atividades dos Demais Prestadores de Servigos contratados pela Administradora,
em nome do Fundo, se (a) os Demais Prestadores de Servigos nido forem
participantes de mercado regulados pela CVM; ou (b) os servigos prestados
pelos Demais Prestadores de Servigos estiverem fora da esfera de atuacgdo da
CVM.
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11.1.2 Auditor Independente

11.1.2.1 O Auditor Independente serda contratado para auditar as
demonstracdes contdbeis do Fundo, respeitado o disposto no item 28.7 deste
Regulamento.

11.1.3 Entidade Registradora

11.1.3.1 A Entidade Registradora sera contratada para realizar o registro
dos Direitos Creditdrios Cedidos, caso sejam considerados passiveis de registro,
nos termos do Oficio-Circular n2 8/2023/CVM/SSE.

11.1.3.2 A Entidade Registradora ndo podera ser parte relacionada a
gualquer dos Cedentes, a Gestora ou ao Custodiante.

11.1.3.3 Nos termos do artigo 37, paragrafo Unico, do Anexo Normativo Il
a Resolugdo CVM n2175/22, serdo dispensados do registro na Entidade
Registradora os Direitos Creditérios Cedidos que estejam registrados em
mercado de balcdo organizado autorizado pela CVM ou depositados em
depositario central autorizado pela CVM ou pelo BACEN.

11.1.4 Custodiante
11.1.4.1 O Custodiante serd contratado para prestar os servigos de:
(a) tesouraria, processamento e controladoria do ativo e do passivo do
Fundo;

(b) escrituracdo das cotas do Fundo;

(c) custédia dos Direitos Creditdrios Cedidos, caso nao sejam considerados
passiveis de registro, nos termos do Oficio-Circular n2 8/2023/CVM/SSE,
e dos Ativos Financeiros de Liquidez integrantes da carteira do Fundo;

(d) guarda fisica ou eletronica dos Documentos Comprobatérios dos
Direitos Creditérios Cedidos, podendo subcontratar terceiros, as
expensas do Fundo;

(e) verificagdo, trimestral ou em periodicidade compativel com o prazo
médio ponderado dos Direitos Creditorios Cedidos, o que for maior, da
existéncia, da integridade e da titularidade dos Documentos
Comprobatérios dos Direitos Creditdrios Cedidos substituidos ou
inadimplidos no respectivo periodo, podendo subcontratar terceiros, as
expensas do Fundo;
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® liguidagdo fisica ou eletronica e financeira dos Direitos Creditérios
Cedidos; e

(g) cobranca ordinaria e recebimento, em nome do Fundo, de pagamento,
resgate de titulos ou qualquer outra renda relativa aos Direitos
Creditérios Cedidos e aos Ativos Financeiros de Liquidez integrantes da
carteira do Fundo, depositando os valores recebidos diretamente na
Conta do Fundo.

11.1.4.2 A Administradora devera diligenciar para que o Custodiante
possua regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis de verificagao,
para permitir o efetivo controle sobre a movimentacdo dos Documentos
Comprobatdrios dos Direitos Creditérios Cedidos.

11.1.4.3 Os prestadores de servicos subcontratados pelo Custodiante
ndo poderdo ser os originadores dos Direitos Creditérios — Comerciais, qualquer
dos Cedentes, a Gestora, o Agente de Garantias ou as suas respectivas partes
relacionadas, tais como definidas pelas regras contdbeis que tratam desse

assunto.

11.1.4.4 Para fins da verificagdo dos Documentos Comprobatérios dos
Direitos Creditdrios Cedidos substituidos ou inadimplidos prevista no
item 11.1.4.1(e) acima, o Custodiante poderd utilizar informacGes
disponibilizadas pela Entidade Registradora, conforme aplicavel, desde que o
Custodiante se certifique de que as informagdes disponibilizadas sdo
consistentes e adequadas para tal verificagao.

11.2 Demais Prestadores de Servicos contratados pela Gestora, em nome do Fundo

11.2.1 A Gestora podera contratar, em nome do Fundo, com terceiros
devidamente habilitados e autorizados, os servigos de:

(a) distribui¢do das Cotas;
(b) classificacdo de risco das Cotas; e

() agente de garantias.

11.2.1.1 A contratacao dos Demais Prestadores de Servicos pela Gestora,
em nome do Fundo, deverd contar com prévia e criteriosa analise e selecao dos
terceiros contratados, devendo a Gestora, ainda, figurar nos respectivos
contratos de prestacdo de servigos como interveniente.
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11.2.1.2 A Gestora deverd implementar e manter regras e
procedimentos, consistentes e passiveis de verificacdo, para a selecdo, a
contratacao e, quando exigido, a fiscalizacdo dos Demais Prestadores de Servicos
contratados pela Gestora, em nome do Fundo, observadas as disposi¢des do
Cédigo ANBIMA e das Regras e Procedimentos ANBIMA.

11.2.1.3 A Gestora somente sera responsavel por fiscalizar as atividades
dos Demais Prestadores de Servicos contratados pela Gestora, em nome do
Fundo, se (a) os Demais Prestadores de Servicos ndo forem participantes de
mercado regulados pela CVM; ou (b)os servicos prestados pelos Demais
Prestadores de Servicos estiverem fora da esfera de atuacdo da CVM.

11.2.2 Distribuidores

11.2.2.1 A distribuicdo publica das Cotas deverd ser realizada por
distribuidores devidamente autorizados pela CVM, nos termos da
regulamentacdo aplicavel.

11.2.3 Agéncia Classificadora de Risco

11.2.3.1 A Agéncia Classificadora de Risco poderd ser contratada, a
exclusivo critério da Gestora ou a pedido dos Cotistas detentores de Cotas
Juniores, para atribuir a classificagdo de risco as Cotas.

11.2.3.2 No ambito da contratagdo da Agéncia Classificadora de Risco, a
Gestora devera assegurar o cumprimento do disposto no artigo 95 da parte geral
da Resolugdo CVM n2 175/22.

11.2.4 Agente de Garantias

11.2.4.1 O Agente de Garantias serd contratado para prestar os servigos
de gerenciamento, acompanhamento, monitoramento, recebimento e execugdo
da Cessdo Fiduciaria — Cartdes, nos termos do Contrato de Agente de Garantias.

12, POLITICA DE INVESTIMENTO

12.1 O Fundo tem como objetivo proporcionar aos Cotistas a valoriza¢do das suas
Cotas por meio da aplicagdo de recursos, preponderantemente, nos Direitos
Creditérios — Comerciais, observada a politica de investimento do Fundo.

12.1.1 Para fins do artigo 21 do Anexo Normativoll a Resolugdo CVM
n2 175/22, a politica de investimento do Fundo abrange, além desta cldusula 12, o
disposto nas clausulas 13 e 14 do Regulamento.
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12.2 Apds 180 (cento e oitenta) dias contados da Data de Inicio do Fundo, o Fundo
devera observar a Alocagdo Minima.

12.2.1 A Gestora buscara, de forma discricionaria, o enquadramento do Fundo
a Alocacdao Minima para Fins Tributarios, de modo que o Fundo se sujeite ao Regime
Especifico dos Fundos Nado Sujeitos a Tributacdo Periddica, nos termos da Lei
n2 14.754/23 e da Resolugdo CMN n2 5.111/23.

12.2.2 Observadas as disposi¢Ges da Lei n2 14.754/23, a sujei¢do do Fundo ao
Regime Especifico dos Fundos Nao Sujeitos a Tributacdo Periédica estad condicionada,
além da observancia a Alocagcdo Minima para Fins Tributarios, ao enquadramento do
Fundo como “entidade de investimento”, conforme a definicdo na Resolugdo CMN
n25.111/23. N3o é possivel garantir que todos os requisitos previstos na Lei
n? 14.754/23 e na Resolugdo CMN n2 5.111/23 serdo sempre atendidos, de modo que
os rendimentos das aplicagdes no Fundo poderdo sujeitar-se a tributacdo periddica de
que trata a secdo Il do capitulo Il da Lei n® 14.754/23.

12.2.3 O disposto nos itens 12.2.1 e 12.2.2 acima ndo sera aplicavel aos Cotistas
gue se sujeitem a regras de tributacao especifica, nos termos da legislacdo aplicavel.

12.2.4 O Fundo somente podera adquirir os Direitos Creditdrios — Comerciais
gue atendam, cumulativamente, aos Critérios de Elegibilidade.

12.3 O remanescente do Patrimoénio Liquido que ndo for aplicado em Direitos
Creditérios Cedidos podera ser mantido em moeda corrente nacional ou aplicado nos seguintes
Ativos Financeiros de Liquidez:

(a) Letras Financeiras do Tesouro Nacional (LFT);

(b) demais titulos de emissdo do Tesouro Nacional;

(c) operagbes compromissadas, com liquidez diaria, lastreadas em titulos publicos federais,
desde que sejam contratadas com qualquer Instituicdo Autorizada;

(d) certificados de depdsito financeiro, com liquidez diaria, cujas rentabilidades sejam
vinculadas as Taxa DI, emitidos por qualquer Instituicdo Autorizada; e

(e) cotas de classes de fundos de investimento que invistam exclusivamente nos Ativos
Financeiros de Liquidez referidos nos itens 12.3(a) a (d) acima.

12.4 O Fundo podera realizar operagées com derivativos exclusivamente com o
objetivo de protecdo patrimonial. Inexistindo contraparte central, é vedado ao Fundo realizar
operagdes com derivativos que tenham a Gestora ou as suas partes relacionadas como
contraparte.
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12.5 A aplicacdo de recursos em Direitos Creditérios — Comerciais e em Ativos
Financeiros de Liquidez de responsabilidade ou Coobrigacdo de um mesmo devedor estard
limitada a 20% (vinte por cento) do Patrimonio Liquido. Para fins deste item 12.5, consideram-se
de um mesmo devedor, os Direitos Creditdrios — Comerciais e os Ativos Financeiros de Liquidez
de responsabilidade ou Coobrigacdo de devedores integrantes de um mesmo Grupo EconGmico.
Uma vez que as Cotas serdo destinadas exclusivamente a Investidores Autorizados, o limite
previsto neste item 12.5 podera ser aumentado nas hipdteses do artigo 45, §32, do Anexo
Normativo Il a Resolugdo CVM n2 175/22.

12.5.1 A Gestora devera assegurar que, na consolidacdo das aplicacbes do
Fundo com as das classes cujas cotas venham a ser adquiridas pelo Fundo, o limite
previsto no item 12.5 acima seja observado. A consolidagdo de que trata este
item 12.5.1 sera dispensada no caso de aplicagGes em cotas que sejam emitidas por
fundos de investimento geridos por partes nao relacionadas a Gestora.

12.6 E vedada a aquisi¢do de Direitos Creditérios — Comerciais originados ou cedidos
pela Administradora, pela Gestora, pelo Custodiante, pela Entidade Registradora, pelo Agente
de Garantias ou por partes a qualquer um deles relacionadas, tais como definidas pelas regras
contdbeis que tratam desse assunto.

12.7 O Fundo ndo podera investir em Ativos Financeiros de Liquidez de emissdo ou
Coobrigacdo da Administradora, da Gestora ou das suas respectivas partes relacionadas, tais
como definidas pelas regras contdbeis que tratam desse assunto.

12.7.1 O Fundo podera realizar operagbes nas quais fundos de investimento
administrados ou geridos pela Administradora, pela Gestora ou pelas suas respectivas
partes relacionadas, tais como definidas pelas regras contdbeis que tratam desse
assunto, atuem na condi¢do de contraparte, desde que com a finalidade de realizar a
gestdo de caixa e de liquidez do Fundo.

12.8 O Fundo ndo podera alienar os Direitos Creditérios Cedidos a terceiros, inclusive
aos Cedentes e as suas respectivas partes relacionadas, tais como definidas pelas regras
contabeis que tratam desse assunto.

12.9 E vedado ao Fundo aplicar recursos em direitos creditérios e em ativos
financeiros no exterior.

12.10 N3o obstante a diligéncia da Gestora em colocar em pratica a politica de
investimento do Fundo prevista neste Regulamento, as aplicagdes do Fundo estdo, por sua
natureza, sujeitas a flutuagGes tipicas de mercado, risco de crédito, risco sistémico, condi¢cGes
adversas de liquidez e negociacdo atipica nos mercados de atuacdo. Ainda que os Prestadores
de Servicos Essenciais mantenham sistemas de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de
completa eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e os Cotistas. E recomendada aos
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investidores a leitura atenta dos fatores de risco a que o investimento nas Cotas esta exposto,
conforme descritos na clausula 16 do presente Regulamento.

12.11 O investimento nas Cotas ndo conta com garantia dos Prestadores de Servicos
Essenciais, dos Demais Prestadores de Servicos, de quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo
de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos (FGC).

12.12 Conforme previsto no Anexo Complementar Illl as Regras e Procedimentos
ANBIMA, A GESTORA 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 DECISOES DA GESTORA EM ASSEMBLEIAS DE DETENTORES DE ATIVOS QUE CONFIRAM AOS
SEUS TITULARES O DIREITO DE VOTO.

12.12.1 A politica de exercicio de direito de voto da Gestora esta disponivel na
pagina da Gestora na rede mundial de computadores, no seguinte endereco:
https://www.cataliseinvestimentos.com/gestao-estruturacao-fundos/governanca/.

13. DIREITOS CREDITORIOS
13.1 Caracteristicas dos Direitos Creditdrios — Comerciais
13.1.1 Os Direitos Creditérios — Comerciais a serem adquiridos pelo Fundo

serdo direitos creditérios performados, decorrentes de operagdes de venda a prazo de
Produtos pelos Cedentes a Devedora, realizadas no segmento comercial.

13.1.1.1 O Fundo nao podera adquirir Direitos Creditérios — Comerciais
ndo performados, cuja exigibilidade ainda dependa da contraprestacao pelos
respectivos Cedentes.

13.1.1.2 E vedada a aquisicdo de direitos creditérios ndo-padronizados,
conforme definidos no artigo 22, caput, Xlll, do Anexo Normativo Il a Resolucdo
CVM n? 175/22.

13.1.1.3 Os Direitos Creditérios — Comerciais a serem adquiridos pelo
Fundo poderdo contar com garantias reais, prestadas pela Devedora, por
qualquer sociedade integrante do seu Grupo Econdmico e/ou por terceiros, nos
termos indicados na Clausula 13.1.1.4 abaixo.

13.1.1.4 Para assegurar o fiel, pontual e integral cumprimento das
ObrigacGes Garantidas, (a) a Fiduciante cedeu fiduciariamente ao Fundo os
Direitos Cartdes Cedidos Fiduciariamente, nos termos do Contrato de Cessdo
Fiducidria; e (b) a SPE — Agente de Garantias cedeu fiduciariamente ao Fundo os
Direitos da Conta de Garantias, nos termos do Contrato de Agente de Garantias.
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13.1.1.5 A constituicdo, a execucdo e a liberacdo da Cessao
Fiducidria—Cartdes e da Cessdao Fiducidria—Conta de Garantias estao
disciplinadas no Contrato de Cessdo Fiduciaria e no Contrato de Agente de
Garantias, respectivamente.

13.2 Processo de originacdo dos Direitos Creditdrios — Comerciais

13.2.1 Os Direitos Creditdrios — Comerciais sdo originados no curso regular das
atividades comerciais dos Cedentes, decorrentes de operagdes de compra e venda
realizadas com a Devedora, referentes ao fornecimento de Produtos, notadamente
vestudrio, cama, mesa e banho, utilidades domésticas, eletroportateis, cosméticos e
produtos de beleza, entre outros, para comercializagdo pela Devedora por meio de lojas
fisicas e/ou canais digitais, conforme permitido no seu objeto social.

13.3 Cessdo e aquisicdo dos Direitos Creditérios — Comerciais

13.3.1 Os Direitos Creditérios — Comerciais serdo adquiridos pelo Fundo, nos
termos das Condi¢Ges Gerais, com tudo o que eles representam, incluindo, mas nao se
limitando a todos os direitos, garantias, privilégios, preferéncias, prerrogativas e acoes
relacionados, mantendo-se inalterados os elementos da relagdo obrigacional. A cessao
dos Direitos Creditdrios — Comerciais por cada Cedente ao Fundo serad definitiva,
irrevogavel e irretratdvel, respeitadas as disposi¢cdes das Condi¢des Gerais.

13.3.1.1 Cada Cedente serd responsavel pela existéncia, pela certeza,
pela legitimidade, pela validade e pela correta formalizacdo dos Direitos
Creditérios Cedidos, nos termos do artigo 295 do Cddigo Civil e das Condi¢Ges
Gerais.

13.3.1.2 Os Direitos Creditdrios — Comerciais serdo adquiridos pelo
Fundo sem Coobrigagdo dos respectivos Cedentes ou de terceiros.

13.3.2 Sera permitida a revolvéncia da carteira do Fundo, ou seja, a aquisi¢do
de novos Direitos Creditérios — Comerciais pelo Fundo com recursos decorrentes do
pagamento dos Direitos Creditérios Cedidos, durante todo o prazo de duragdo do Fundo,
respeitada a ordem de alocagdo de recursos prevista na cldusula 22 do presente
Regulamento.

13.4 Politica de crédito e politica de cobranca dos Direitos Creditdrios — Comerciais

13.4.1 Tendo-se em vista que os Direitos Creditérios — Comerciais a serem
adquiridos pelo Fundo sdo originados exclusivamente a partir das operagdes comerciais
realizadas entre os Cedentes e uma Unica Devedora, ndo se aplica, para fins deste
Regulamento, a descricdo de politicas formais de concessdo de crédito ou processos
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estruturados de originacdo tipicos de institui¢cGes financeiras, tampouco os fatores de
risco especificos associados a tais processos ou politica. Cada Cotista deverd atestar que
estd ciente e concorda com o disposto neste item 13.4.1, por meio da assinatura do
termo de ciéncia de risco e de adesdo a este Regulamento.

13.4.2 Tendo em vista que os Direitos Creditdrios Cedidos decorrem de
operacbes comerciais realizadas com uma Unica Devedora, a definicdo da estratégia de
cobranga, caso a execugcdo da Cessdo Fiducidria—Cartées ou da Cessao
Fiducidria — Conta de Garantias reste infrutifera cabera a Gestora, que devera adota-la
conforme as circunstancias concretas da inadimpléncia. Dessa forma, ndo é possivel
preestabelecer e, portanto, ndo esta contida neste Regulamento a descricdo dos
procedimentos de cobranga dos Direitos Creditdrios Cedidos vencidos e ndo pagos. Cada
Cotista devera atestar que estd ciente e concorda com o disposto neste item 13.4.2, por
meio da assinatura do termo de ciéncia de risco e de adesao a este Regulamento.

13.5 Verificacdo e quarda dos Documentos Comprobatdrios

13.5.1 Os Documentos Comprobatérios compreendem a documentagdo
necessaria para o exercicio das prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos
Creditdrios Cedidos, tais como o protesto, a cobranca ou a execucdo judicial, sendo
capazes de comprovar a origem, a existéncia e a exigibilidade dos Direitos Creditérios
Cedidos.

13.5.2 Os Documentos Comprobatdrios serdo recebidos e verificados, de forma
individualizada e integral, pela Gestora ou pelo prestador de servicos por ela
subcontratado, sem prejuizo da responsabilidade da Gestora, na respectiva Data de
Aquisicao.

13.5.2.1 A Gestora podera subcontratar prestador de servigos para
verificar a existéncia, a integridade e a titularidade do lastro dos Direitos
Creditorios, na forma prevista nesta cldusula 13. O prestador de servigos
subcontratado pela Gestora podera ser, inclusive, o Custodiante e a Entidade
Registradora, desde que ndo sejam partes relacionadas a Gestora, tais como
definidas pelas regras contabeis que tratam desse assunto.

13.6 O Custodiante ou o prestador de servigos por ele subcontratado, as expensas do
Fundo, realizara a guarda fisica ou eletrénica dos Documentos Comprobatérios dos Direitos
Creditérios Cedidos, podendo subcontratar prestadores de servigos, respeitado o disposto no
item 11.1.4.3 acima.

13.6.1 Os Documentos Comprobatdrios dos Direitos Creditérios Cedidos
inadimplidos ou substituidos deverdo ser verificados, de forma individualizada e integral,
pelo Custodiante ou pelo prestador de servigos por ele subcontratado.
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13.6.2 Eventuais inconsisténcias identificadas nos Documentos
Comprobatdrios deverdo ser comunicadas, por escrito, pelo Custodiante aos
Prestadores de Servicos Essenciais em até 5 (cinco) Dias Uteis a contar da sua
identificacao.

14. CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

141 O Fundo somente podera adquirir Direitos Creditérios — Comerciais que
atendam aos seguintes Critérios de Elegibilidade:

(a) considerada pro forma a aquisicdo dos Direitos Creditérios — Comerciais ofertados:

(1) o valor das Disponibilidades devera ser igual ou superior a soma da Reserva de
Liquidez e da Reserva de Encargos;

(2) caso existam Cotas Seniores ou Cotas Mezanino em circulagdo, o indice de
Garantia devera ser igual ou superior a 1,10 (um inteiro e dez centésimos);

(3) caso existam Cotas Seniores ou Cotas Mezanino em circulacdo, o indice de
Subordinagdo Sénior e o indice de Subordinagdo deverdo estar enquadrados; e

(4) o prazo médio de vencimento dos Direitos Creditérios Cedidos devera
corresponder a, no maximo, 150 (cento e cinquenta) dias;

(b) o prazo de vencimento dos Direitos Creditérios — Comerciais ndo podera ser superior a
150 (cento e cinquenta) dias a contar da respectiva Data de Aquisicdo;

(c) o vencimento dos Direitos Creditérios — Comerciais ndo podera ocorrer apds a ultima
Data de Resgate das Cotas Seniores das séries em circulacao;

(d) o vencimento de cada Direito Creditério — Comercial deverd ocorrer em, no minimo,
5 (cinco) dias a contar da respectiva Data de Aquisi¢ao;

(e) a data de emissdo das notas fiscais eletrénicas (NF-e) representativas dos Direitos
Creditérios — Comerciais ndo podera ser anterior em mais de 240 (duzentos e quarenta)
dias a respectiva Data de Aquisi¢do;

® os Direitos Creditdrios — Comerciais deverdo ter aceite formalizado pela Devedora (1) se
comprometendo a realizar o pagamento dos Direitos Creditdorios — Comerciais
diretamente na Conta do Fundo; e (2)declarando que os Direitos
Creditérios — Comerciais representam direitos creditdrios performados; e

(g) caso existam Cotas Seniores ou Cotas Mezanino em circulagdo, a taxa minima de cessao
devera ser igual ou superior a Taxa Minima de Cessao.
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14.1.1 O enquadramento dos Direitos Creditérios — Comerciais que o Fundo
pretenda adquirir aos Critérios de Elegibilidade sera verificado pela Gestora ou pelo
prestador de servicos por ela subcontratado na respectiva Data de Aquisi¢ao.

14.1.2 Observados os termos e condicdes do presente Regulamento, a
verificacdo pela Gestora ou pelo prestador de servicos por ela subcontratado do
enquadramento dos Direitos Creditérios — Comerciais aos Critérios de Elegibilidade sera
considerada como definitiva.

14.2 O desenquadramento de qualquer Direito Creditério Cedido com relagdo a
gualquer Critério de Elegibilidade, por qualquer motivo, apds a sua aquisicao pelo Fundo, ndo
obrigara a sua alienagao pelo Fundo nem dara ao Fundo qualquer pretensao, recurso ou direito
de regresso contra os Prestadores de Servicos Essenciais ou os Demais Prestadores de Servicos.

15. PROCEDIMENTOS E CUSTOS DE COBRANCA

15.1 Observado o disposto nas Condi¢cGes Gerais, os Direitos Creditdrios — Comerciais
serdo pagos pela Devedora, em moeda corrente nacional, por meio de sistema de pagamento
instantaneo (PIX), transferéncia eletronica disponivel (TED) ou outra forma de transferéncia de
recursos autorizada pelo BACEN, exclusivamente na Conta do Fundo.

15.2 Todos os custos incorridos para a preservagao de direitos e prerrogativas ou a
cobranga extrajudicial ou judicial dos Direitos Creditérios Cedidos e dos Ativos Financeiros de
Liquidez integrantes da carteira do Fundo serdo de inteira responsabilidade do Fundo, até o
limite do Patrimonio Liquido, ndo estando os Prestadores de Servigcos Essenciais e os Demais
Prestadores de Servigos, de qualquer forma, obrigados pelo adiantamento ou pelo pagamento
de tais custos.

15.2.1 Os Prestadores de Servigos Essenciais e os Demais Prestadores de
Servigos ndo serdo responsaveis por quaisquer custos relacionados aos procedimentos
no item 15.2 acima que o Fundo venha a iniciar em face da Devedora, dos Cedentes ou
de terceiros, os quais deverao ser arcados pelo Fundo, até o limite do Patriménio
Liquido.

15.2.2 Os Prestadores de Servicos Essenciais e os Demais Prestadores de
Servigos ndo serdo responsaveis por qualquer perda ou dano sofrido pelo Fundo ou pelos
Cotistas em decorréncia da ndo propositura (ou do ndo prosseguimento), pelo Fundo,
das medidas extrajudiciais ou judiciais necessdrias a preservacdo de direitos e
prerrogativas ou a cobranga extrajudicial ou judicial dos Direitos Creditdrios Cedidos e
dos Ativos Financeiros de Liquidez integrantes da carteira do Fundo.
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16. FATORES DE RISCO

16.1 O investimento nas Cotas apresenta riscos, especificamente aqueles indicados
nesta cldusula 16. Ndo ha garantia de completa eliminacdo da possibilidade de perdas para o
Fundo e os Cotistas, ndo podendo os Prestadores de Servigos Essenciais e os Demais Prestadores
de Servicos, em hipdtese alguma, ser responsabilizados por qualquer depreciacdo ou perda de
valor dos Direitos Creditérios Cedidos e dos Ativos Financeiros de Liquidez integrantes da
carteira do Fundo, ou por eventuais prejuizos incorridos pelos Cotistas.

16.1.1 Cada Cotista deverd atestar que esta ciente dos riscos do investimento
nas Cotas e concorda em, ainda assim, realizd-lo, por meio da assinatura do termo de
ciéncia de risco e de adesao a este Regulamento.

16.2 Riscos da Devedora

16.2.1 Atividades da Devedora. A Devedora atua principalmente na
comercializacdo dos mais variados Produtos, especialmente vestuario, cama, mesa e
banho, utilidades domésticas, eletroportdteis, cosméticos e produtos de beleza, por
meio de lojas fisicas e canais digitais, com ampla presenca em todo o territério nacional.
Os Cedentes, no exercicio de suas atividades, por meio de operacdes de compra e venda
celebradas com a Devedora, fornecem Produtos para comercializagdo pela Devedora,
originando  os  Direitos  Creditérios —Comerciais. = O  Fundo  adquirird
preponderantemente os Direitos Creditdrios — Comerciais, os quais sdo devidos pela
Devedora. As atividades da Devedora poderdo ser afetadas por diversos fatores,
inclusive condic6es de mercado, efeitos da politica econémica do governo brasileiro,
mudancgas legislativas ou regulatérias e riscos operacionais. Nessa hipétese, a originagao
e o pagamento dos Direitos Creditérios — Comerciais poderdo ser interrompidos.

16.2.2 Concorréncia. O setor no qual a Devedora atua é altamente competitivo
e fragmentado, ndo existindo grandes barreiras que restrinjam o ingresso de novos
concorrentes no mercado. Uma série de outras empresas concorrem com a Devedora,
entre outros, (a) na tomada de recursos financeiros para a realizacdo das suas
atividades; e (b) na busca de compradores em potencial para os Produtos. Outras
empresas poderdao comegar a atuar ativamente nas mesmas atividades exercidas pela
Devedora. Ademais, certos concorrentes poderdo ter acesso a recursos financeiros em
melhores condi¢des que a Devedora e, consequentemente, estabelecer uma estrutura
de capital mais adequada as pressGes de mercado, principalmente em periodos de
instabilidade no setor. Se a Devedora ndo for capaz de responder a tais pressées de
modo rapido e adequado, a sua situacdo financeira e os resultados operacionais
poderdo ser prejudicados de maneira relevante.

16.2.3 Dependéncia dos Cedentes. A Devedora adquire dos Cedentes Produtos
para comercializagdo. Dessa forma, qualquer quebra de contrato por tais Cedentes
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podera causar a redu¢do do numero de Produtos a serem ofertados ou o aumento no
preco dos Produtos a serem adquiridos pela Devedora. Tal situacdo poderia causar um
Efeito Adverso Relevante na situacdo financeira e nos resultados operacionais da
Devedora, impactando a sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios
Cedidos.

16.2.4 Disputas Judiciais e arbitrais. A Devedora, no curso normal dos seus
negbcios, estd ou poderd estar envolvida em disputas judiciais e/ou arbitrais
relacionadas a questdes consumeristas, fiscais, civeis, trabalhistas, dentre outras. Em
caso de decisbes desfavoraveis, envolvendo reivindicagdes monetarias significativas,
poderd ser necessdrio o desembolso de valores substanciais pela Devedora, afetando
adversamente a sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios Cedidos.

16.2.5 Contingéncias Trabalhistas e Previdencidrias de Terceiros Contratados.
A Devedora também poderd estar sujeita a contingéncias trabalhistas e previdencidrias
decorrentes de disputas judiciais movidas por empregados de terceiros contratados pela
Devedora. A eventual responsabilizacdo da Devedora podera afetar adversamente os
seus resultados e a sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditdrios Cedidos.

16.2.6 Descumprimento de Obrigacbes nos Documentos do Fundo. Ndo ha
garantia de que a Devedora cumprird todas as suas obrigacGes pecuniarias e ndo
pecunidrias assumidas nos documentos do Fundo. Dentre tais obriga¢des, destacam-se
pagamento dos Direitos Creditdrios Cedidos. Ademais, verificado o inadimplemento
pela Devedora, o Fundo e, consequentemente, os Cotistas poderdo sofrer perdas
patrimoniais.

16.2.7 A Devedora pode necessitar de capital adicional no futuro, que poderd
ser obtido por meio da emiss@o de valores mobilidrios, o que pode afetar negativamente
o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negocia¢do das Cotas. A Devedora
pode captar fundos adicionais por meio de operagées publicas ou privadas de titulos de
divida, ou ainda, recursos adicionais poderdo ser obtidos por meio do aumento do
capital social. Ainda, é possivel que recursos adicionais, seja por meio de endividamento
ou por meio de participagao em capital, ndo estejam disponiveis ou, caso disponiveis,
possam nado estar em condi¢Ges favoraveis para a Devedora e suas subsididrias. A
restricdo a captacao de recursos em condigdes aceitaveis a Devedora e suas subsidiarias
podera ter um Efeito Adverso Relevante sobre seus resultados e negdcios. Ademais,
caso a Devedora e suas subsidiarias incorram em endividamento adicional, os riscos
associados a sua alavancagem financeira poderdo aumentar, tais como a possibilidade
de a Devedora ndo conseguir gerar caixa suficiente por meio de suas subsididrias para
pagar o principal, juros e outros encargos relativos a divida, podendo causar um Efeito
Adverso Relevante sobre seus resultados e negécios, podendo afetar negativamente o
patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negocia¢do das Cotas.
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16.2.8 A Devedora possui contratos de financiamento que incluem restricbes
(covenants), de modo que qualquer inadimpléncia gerada a partir da violagdo dos
termos destes contratos pode causar o vencimento antecipado dessas dividas e ter
efeitos materiais adversos sobre sua condigcdo financeira. A Devedora esta sujeita a
compromissos restritivos (covenants) de acordo com os termos e as condi¢cdes dos
documentos de seus titulos de divida, que incluem disposicGes de vencimento
antecipado, como a ndo manutencdo de determinados indices financeiros. Caso os
indices financeiros ultrapassem os limites fixados nos covenants previstos nos
documentos de seus titulos de dividas, ou a Devedora venha a descumprir qualquer
outra obrigacdo prevista em tais contratos, pode ser obrigada a pagar dividas de forma
antecipada gerando a necessidade de uma disponibilidade de caixa imediata, o que pode
ndo ser capaz de atender, afetando negativamente o seu planejamento financeiro.
Atualmente, 100% (cem por cento) dos contratos da Devedora estdo sujeitos a
covenants. Adicionalmente, tal evento pode resultar no vencimento antecipado cruzado
(cross acceleration) ou descumprimento cruzado de outras obrigac¢des (cross default), o
gue pode vir a afetar negativamente os negdcios, a condicao financeira e os resultados
da Devedora. A aceleragao de qualquer um de seus contratos financeiros poderiam
afetar negativamente a capacidade da Devedora de honrar seus compromissos e ter um
impacto adverso relevante em seus negocios, seus resultados operacionais e em sua
condicdo financeira. Ainda, é possivel que recursos adicionais, seja por meio de
endividamento ou por meio de participa¢do em capital, ndo estejam disponiveis ou, caso
disponiveis, possam ndo estar em condi¢cbes favoraveis para a Devedora e suas
subsididrias. A restrigdo a captagdo de recursos em condigdes aceitaveis a Devedora e
suas subsididrias poderd ter um Efeito Adverso Relevante sobre seus resultados e
negdcios. Ademais, caso a Devedora ou suas subsididrias venham a incorrer em
endividamento adicional, os riscos associados a alavancagem financeira poderao
aumentar, tais como a possibilidade de a Devedora ndo conseguir gerar caixa suficiente
por meio de suas subsidiarias para pagar o principal, juros e outros encargos relativos a
divida, o que pode causar um Efeito Adverso Relevante sobre seus resultados e
negdcios, podendo afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o

valor de negociagdo das Cotas.

16.2.9 A integragdo dos multiplos canais (lojas fisicas e online) da Devedora é
essencial para a sua operagdo de negdcios e perspectivas de crescimento. A conexdo da
experiencia fisica e digital é parte presente da estratégia da Devedora e importante
caminho de crescimento, quando a Devedora pensa no futuro. No cenario atual do
varejo de moda, a integracdo entre os canais fisicos e digitais deixou de ser uma
tendéncia para se tornar uma necessidade estratégica. O comportamento do
consumidor mudou: ele quer conveniéncia, agilidade e uma experiéncia de compra
fluida, ndo importa se estd navegando pelo celular, comprando no E-commerce ou
visitando uma loja fisica. A omnicanalidade representa justamente essa sinergia entre
todos os pontos de contato com o cliente. Quando bem implementada, ela transforma
cada interacdo em uma oportunidade de fortalecer o relacionamento com o consumidor
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e aumentar a eficiéncia operacional do negdcio. No negdécio da Devedora, essa
integracdo é ainda mais importante. A possibilidade de experimentar uma peca na loja,
finalizar a compra pelo site ou app e escolher entre entrega em casa ou retirada na loja,
por exemplo, cria uma jornada de compra completa, confortavel e personalizada. Além
disso, permite que a marca esteja presente em todos os momentos da vida do cliente,
aumentando a fidelizagdo e o valor percebido. Outro ponto essencial é a gestao
unificada de estoque, que permite maior precisdo e aproveitamento dos produtos,
reduzindo perdas e otimizando o capital de giro. A tecnologia também contribui para
oferecer recomendacdes personalizadas, fortalecer o CRM e gerar dados valiosos para
decisdes mais assertivas. Investir na omnicanalidade é, portanto, garantir a
continuidade do negdcio em um mercado cada vez mais competitivo e dinamico. E
entender que o cliente estd no centro da estratégia e que ele espera ser atendido com
exceléncia — onde, quando e como quiser. A integracdo entre o fisico e o digital ndo é
apenas uma questdo de presenca em multiplos canais, mas de entregar uma experiéncia
Unica, consistente e inesquecivel. E, no varejo de moda, onde o toque pessoal, o estilo
e a inspiragao fazem toda a diferenga, essa conexdo é o que sustenta o crescimento e a
relevancia da marca no longo prazo, de modo que eventual falha na integracdo dos
multiplos canais, pode causar um Efeito Adverso Relevante sobre seus resultados e
negdcios, podendo afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o
valor de negociacdo das Cotas.

16.2.10 Os negdcios da Devedora estdio sujeitos a falhas e inoperagéo em
sistemas de tecnologia da informagdo, o que pode impactar adversamente a Devedora.
A Devedora depende em grande parte da funcionalidade, disponibilidade, integridade e
estabilidade operacional do data center e de varios sistemas de parceiros, incluindo
sistemas de ponto de venda nas lojas, sistemas de comunicagao, e diversos outros
softwares usados para controlar o estoque e geracdo de relatérios de desempenho
financeiro e comercial. A Devedora conta com sistemas de fornecedores parceiros de
tecnologia da informagdo para processar, transmitir e armazenar dados eletrénicos,
bem como para nos comunicar com consumidores e fornecedores. Os seus sistemas de
informacgao podem sofrer interrupgdes devido a fatores que estdo além de seu controle,
tais como a rescisdao do contrato pelo provedor dos servigos, falhas nos sistemas
operacionais, fraudes internas e externas, desastres naturais, ataques de hackers,
problemas de telecomunicacgdes, virus, softwares defeituosos, entre outros fatores. Na
eventualidade de falhas ou interrup¢do dos seus sistemas de tecnologia da informacéo,
a Devedora pode perder dados, ficar sujeitos a violacdo de dados ou a Devedora ndo
conseguir realizar transa¢des comerciais e, dessa forma, deixar de ganhar receitas de
vendas, o que pode ocasionar um Efeito Adverso Relevante sobre a Devedora. Falhas
nos sistemas de tecnologia da informagado, como problemas em hardware, software,
sistemas de telecomunicagdo e redes podem gerar prejuizo a operac¢do da Devedora, o
que pode causar efeito adverso nas operacdes de lojas, trazendo impactos financeiros
para a Devedora. Problemas de operacao ou de seguranca em seus sistemas de
tecnologia podem causar a interrupcdo de seu funcionamento. Caso a Devedora nao
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seja capaz de efetuar (a) os reparos necessarios; ou ainda (b) as atualiza¢cdes de maneira
constante, acompanhando as inovagdes tecnoldgicas do setor em a Devedora atua, suas
operacoes e seus controles operacionais e financeiros podem ser prejudicados, o que
pode causar um Efeito Adverso Relevante sobre seus resultados e negdcios, podendo
afetar negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagdo
das Cotas.

16.2.11 Os sistemas da Devedora estdo sujeitos a ataques cibernéticos e
violacbes de segurancga e privacidade, o que pode causar efeitos adversos em seus
negdcios e reputagdo. Ademais, qualquer falha de protecdo da base de dados da
Devedora pode ter um Efeito Adverso Relevante para seus negdcios e o resultado de suas
operac¢oes. A Constituicdo Federal, o Cédigo Civil, o Cédigo de Defesa do Consumidor e
a Lei n212.965, de 23 de abril de 2014, o Decreto n? 8.771, de 11 de maio de 2016, e,
sobretudo, a Lei Geral de Protecdo de Dados sdo as principais leis que regem o uso de
dados pessoais no Brasil. A Lei Geral de Protecdo de Dados entrou em vigor em 18 de
setembro de 2020 quanto a maior parte de suas disposicoes, com excecao das suas
sang¢Oes administrativas (artigo 52), cuja aplicabilidade passou a ter vigéncia a partir de
12 de agosto de 2021 Essa legislacdo estabeleceu um novo marco legal a ser respeitado
nas operacdes de tratamento de dados pessoais e prevé, entre outros, os direitos dos
titulares de dados pessoais, as bases legais aplicaveis a protecdo de dados pessoais,
requisitos para obtengcdo de consentimento, obrigagdes e requisitos relativos a
incidentes de seguranca e vazamentos e transferéncias de dados, bem como a criagdo
da Autoridade Nacional de Prote¢do de Dados, autoridade responsdvel por garantir a
observancia das normas sobre protecdao de dados. Assim, a Devedora pode ter
dificuldades para adequar-se a legislagao, tendo em vista a quantidade e complexidade
de novas obriga¢des a serem cumpridas, sendo que durante o processo de adaptagdo
pode ser necessario alterar contratos com seus fornecedores e adequar até mesmo
determinados aspectos de seu atual modelo de negdcios, o que pode impactar
negativamente seus resultados.

Um risco significativo associado ao negdcio da Devedora, particularmente seu negécio
de E-commerce e comunicagdes em geral, é a transmissdo segura de dados pessoais
através de redes publicas para seus servidores e o armazenamento seguro de dados
pessoais em sistemas conectados a seus servidores.

A percepcdo de negligéncia com o tema de protecdo de dados, pode afetar
adversamente a Devedora. A Devedora deve garantir que qualquer tratamento, coleta,
uso, armazenamento, compartilhamento, transferéncia e descarte de dados pessoais
pelos quais a Devedora é responsavel esteja em conformidade com as leis aplicaveis de
protecdo de dados. Por esta razdo, a Devedora conta com sistemas, softwares e
ferramentas de monitoramento disponiveis comercialmente para fornecer
processamento, transmissdo e armazenamento seguros de dados pessoais e de
transacdo de clientes, como cartdo de crédito e outras informagdes pessoais capazes de
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individualiza-los. As instala¢Oes e sistemas da Devedora, tanto da sua plataforma de
comércio eletrénico quanto de suas lojas fisicas, bem como de seus provedores de
servicos terceirizados, podem estar vulneraveis a violagdes de seguranca, fraudes, atos
de vandalismo, virus de computador, extravio ou perda de dados, programacao ou erros
humanos ou outros eventos semelhantes. Com o aumento do teletrabalho (home
office), em virtude do distanciamento social provocado pela pandemia de COVID-19, os
riscos relacionados a ataques cibernéticos aumentaram significativamente, pois o
acesso aos sistemas via rede mundial de computadores, bem como o aprofundamento
da utilizacdo de ferramentas de comunicagdo a distancia, nos expde a potenciais
ameacas de ataques cibernéticos e perda de dados.

Qualquer incidente de seguranca, ou qualquer falha percebida envolvendo o uso
indevido, perda ou outra divulgacdo ndo autorizada de dados pessoais, bem como
qualquer falha ou aparente falha em cumprir as leis, politicas, obrigacdes legais ou
padrdes da industria em relacgdo a privacidade e protecdo de dados, seja pela Devedora
ou fornecedores, podem prejudicar a reputa¢dao da Devedora, expondo-a a riscos e
responsabilidades legais, sujeitando-as a publicidade negativa (afetando sua imagem),
interromper suas operacgdes e prejudicar seus negdécios, o que pode ter um Efeito
Adverso Relevante para a Devedora.

A Devedora podera incorrer em custos significativos para eliminar ou resolver quaisquer
vulnerabilidades de seguranca antes ou depois de um incidente cibernético.

Ainda, caso a Devedora ndo esteja em conformidade com a Lei Geral de Protegdo de
Dados, podera estar sujeitos as sangdes, de forma isolada ou cumulativa, de
adverténcia, obrigacdo de divulgacdo do incidente, bloqueio temporario e/ou
eliminacdo de dados pessoais e multa de até 2% (dois por cento) do faturamento da
empresa, grupo ou conglomerado no Brasil no seu ultimo exercicio, excluidos os
tributos, até o montante global de R$50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais) por
infracdo. Além disso, a Devedora poderd ser responsabilizada por danos materiais,
morais, individuais ou coletivos causados pela Devedora e ser considerada
solidariamente responsdvel por danos materiais, morais, individuais ou coletivos
causados por suas subsididrias, devido ao n3ao cumprimento das obrigacdes
estabelecidas pela Lei Geral de Prote¢do de Dados, podendo causar um Efeito Adverso
Relevante sobre seus resultados e negdcios, podendo afetar negativamente o
patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negocia¢do das Cotas.

16.2.12 Decisbes desfavordveis em processos judiciais ou administrativos podem
causar efeitos adversos nos negdcios da Devedora, imagem, condicéo financeira e/ou
resultados operacionais. A Devedora &, e pode vir a ser no futuro, juntamente com suas
controladas e/ou membros de sua administracdo, réus em processos judiciais e/ou
administrativos, seja nas esferas civel, tributaria, administrativa, trabalhista, ambiental,
criminal, entre outras. Ademais, a Devedora poderd ser, juntamente com suas
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controladas e/ou administradores, no futuro, réus em novos processos judiciais e
administrativos (perante autoridades tributdrias, civeis, regulatdrias, ambientais,
policiais, dentre outras). A Devedora ndo podera garantir que os resultados de quaisquer
destes processos serdao favoraveis a ela, suas controladas ou aos membros de sua
administracao, ou, no caso de procedimentos que a Devedora é parte, que manteve ou
gue mantera provisionamento, no todo ou em parte, suficiente para todos os passivos
eventualmente decorrentes destes processos.

Se as acOes e os processos administrativos forem decididos de forma desfavoravel a
Devedora, isso pode ter um impacto relevante em seus negécios, condicao financeira,
resultados operacionais, bem como sua imagem e reputagdo.

Da mesma forma, administradores da Devedora sdo ou podem vir a ser partes em
processos judiciais, arbitrais e administrativos seja nas esferas civel, tributaria,
trabalhista, ambiental e/ou criminal, cuja instaura¢do e/ou resultados podem afeta-los
negativamente, especialmente se forem processos de natureza criminal e/ou
relacionados a questdées de improbidade administrativa, eventualmente
impossibilitando-os ao exercicio de suas fun¢des na Devedora e/ou afetando
adversamente a reputacao da Devedora direta ou indiretamente, podendo causar um
Efeito Adverso Relevante sobre seus resultados e negodcios, podendo afetar
negativamente o patrimoénio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagcdo das

Cotas.

16.2.13 A Devedora enfrenta riscos relacionados aos registros, autorizagdes,
licengas e alvards para a instalagdo e a operagdio das suas lojas e dos seus centros de
distribuigdo e a ndo obtengdo ou a ndo renovagdo de tais autorizagdes, licengas e alvards
poderd afetar adversamente o negdcio da Devedora. A Devedora depende de varios
registros, autorizacOes, licencas e alvaras federais, estaduais e municipais, incluindo
autos de vistoria do Corpo de Bombeiros (AVCB) e alvaras de localizagdo e
funcionamento municipal (ALUF) e certificados de conclusio de edificacdes (Habite-se),
relacionados a operagdo e a localizagao das suas lojas e dos seus centros de distribuicao.
Grande parte desses documentos possui prazos de validade e devem ser renovados de
tempos em tempos, com ou sem o pagamento de taxas de licenciamento e renovacao.
Devido ao nimero de etapas necessdrias para obter e renovar registros, licengas,
permissées e autorizacdes (incluindo o tempo necessario para implementar planos de
acdo corretiva para cumprir as novas regulamentagdes e/ou solicitagdes das autoridades
competentes e para realizar as a¢Ges relacionadas a obras), juntamente com o tempo
de resposta de certos drgaos administrativos, dentre outros fatores, a Devedora podera
ser incapaz de obter ou renova-los em tempo habil. A Devedora pode nado ser capaz de
renovar referidas licengas ou garantir que tais licencas serdo expedidas em tempo habil
pelas autoridades competentes. A ndo obtencdo, a ndo renovag¢dao ou o atraso da
renovagdo das suas licengas poderd (a) resultar em autos de infragdo emitidos pelas
autoridades publicas competentes; (b) sujeitar a Devedora ao pagamento de multas,
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(c) impedir a Devedora de receber indenizagdes no ambito dos seguros contratados;
(d) impedir a Devedora de abrir e operar as lojas e os centros de distribuicdo, (e) resultar
no fechamento tempordério das suas lojas e dos seus centros de distribuicdo, (f) expor a
Devedora a riscos adicionais no caso de um acidente de seguranca e protecado, ou evento
similar, afetar adversamente tal instalacdo enquanto uma licenga estiver pendente; e
(g) expor a Devedora, bem como os seus representantes, a san¢des criminais, em caso
de exercicio de atividades sem as devidas licencas e autoriza¢cdes. A sua estratégia
comercial pode ser afetada negativamente caso ocorra a impossibilidade de abertura e
operacdo de novas lojas, depdsitos e centros de distribuicdo, e/ou a interdicdo ou o
fechamento de suas lojas e centros de distribuicdo atuais em decorréncia da nao
obtencdo ou ndo renovacdo (conforme o caso) de cadastros, alvaras e licencas exigidos,
0 que podera impactar negativamente os seus negécios, resultados operacionais e
condicbes financeiras, podendo causar um Efeito Adverso Relevante sobre seus
resultados e negdcios, podendo afetar negativamente o patrimbénio do Fundo, a
rentabilidade e o valor de negocia¢do das Cotas.

16.2.14 A Devedora pode néo ser capazes de se adaptar rapidamente as
transformacoes digitais exigidas pelos seus clientes e pelo setor de varejo, e aos padrdes
do setor de varejo, o que poderd afetar adversamente seus resultados. A tecnologia
empregada no E-commerce esta em constante evolucdo. A Devedora pode nado ser capaz
de se adaptar de forma suficientemente rapida para atender as exigéncias dos seus
clientes, suas preferéncias e padroes do setor de varejo. A Devedora pode se deparar
com obstdculos na busca pela transformacgao digital relacionados a cultura corporativa,
a complexidade organizacional e a falta de processos que viabilizem a colaboragdo e
insergao digital dos seus funcionarios. O insucesso em relagdo a esses obstaculos pode
provocar uma limitagdao no crescimento da sua plataforma digital e da omnicanalidade
afetando de forma adversa os seus negdcios e resultados.

Se a Devedora ndo conseguir responder a urgéncia no atendimento de novos padrdes e
praticas do setor de varejo, ou se adaptar as transformacdes digitais, incluindo sua
plataforma digital, a Devedora podera ser adversamente afetada, podendo causar um
Efeito Adverso Relevante sobre seus resultados e negodcios, podendo afetar
negativamente o patrimoénio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negocia¢do das
Cotas.

16.2.15 A Devedora pode ndo responder de forma eficiente as tendéncias da
moda e preferéncias do consumidor. Os produtos da Devedora sdo baseados em clientes
cujas preferéncias ndo podem ser previstas com precisdo e estdo sujeitas a mudancas
rapidas, principalmente quando consideramos a volatilidade da tendéncia de moda,
especialmente no caso de roupas femininas. Suas lojas geralmente competem com
varejistas de nivel nacional e internacional (com a penetracdo do ecommerce asiatico),
com o comércio informal de rua quanto a preco, qualidade, selecdo de colec¢des, servico
e atendimento ao cliente, promocdes, localizacdo e decoracao da loja. Se a Devedora
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ndo mudar seus produtos para adequa-los a preferéncia de seus clientes, podera ficar
com mercadoria em estoque e deixar de vendé-las a um valor lucrativo, fazendo com
que a Devedora precise se desfazer do estoque excedente a precos consideravelmente
inferiores ao valor de mercado, o que pode impactar adversamente os seus resultados.
A dificuldade em antecipar, identificar e responder as mudancas de tendéncia na moda
pode afetar de maneira adversa a aceitacdo dos clientes as mercadorias em suas lojas,
0 que poderia, por sua vez, afetar seu negdcio bem como sua imagem junto aos
consumidores.

A Devedora compete com outros varejistas por clientes, empregados, produtos, servigos
e outros aspectos importantes de seus negdcios. Alguns concorrentes como,
revendedores regionais e locais, varejistas tradicionais e outlet e outras formas de
comércio varejista, tém maior presenca no mercado do que a Devedora.

A Devedora também compete com varejistas online, comerciantes de massa e lojas
especializadas. Mudangas nos pregos e outros termos negociados entre os concorrentes
da Devedora, bem como condi¢des ou praticas contratuais desses concorrentes poderao
afetar negativamente e de forma relevante as vendas e os resultados da Devedora.

Além disso, o aumento da concorréncia podera resultar em margens brutas reduzidas,
em queda da posicdo de capital de giro da Devedora e em perda de participacdo de
mercado, sendo certo que qualquer uma das referidas consequéncias podera afetar
negativamente os negdcios e resultados operacionais da Devedora.

PressGes competitivas intensas de um ou mais dos concorrentes da Devedora podem
afetar os precos ou a demanda por seus produtos e servigos. Os concorrentes da
Devedora podem ser capazes de dedicar mais recursos do que a Devedora no
investimento e no desenvolvimento de negdcios. Os concorrentes da Devedora podem
ser adquiridos ou, ainda, receber investimentos ou entrar em relacionamentos
comerciais com empresas maiores, bem estabelecidas e bem financiadas em certas
linhas de negdcios, aumentando sua competitividade e, consequentemente, sua
participacdo de mercado, o que podera causar um impacto adverso relevante nos
negdcios, operagdes e resultados da Devedora, na medida em que ela poderda nao
conseguir competir com sucesso com seus concorrentes, podendo causar um Efeito
Adverso Relevante sobre seus resultados e negécios, podendo afetar negativamente o
patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negocia¢do das Cotas.

16.2.16 As atividades da Devedora est@o sujeitas a riscos de gerenciamento de
estoque. A Devedora estd sujeita a varios riscos relacionados a reposi¢cdo e otimizagao
de estoque. Por exemplo, riscos relacionados a sazonalidade, langamento de novos
produtos, mudancas rapidas nos ciclos e precos de produtos, mudangas na demanda do
consumidor e nos padrdes de gastos, produtos defeituosos, entre outros fatores. A
demanda pelos produtos da Devedora pode mudar significativamente entre o momento
da compra de seus fornecedores e a venda para seus clientes de varejo, o que pode
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reduzir sua capacidade de vender seus produtos mantidos em estoque. A sele¢do de
produtos, a qualidade dos tecidos e as mudancas climaticas sdo considerados riscos
estratégicos durante a construcao da colecao da Devedora.

A Devedora ndao pode fornecer qualquer garantia de que selecionard corretamente
novos produtos a serem fabricados ou importados ou que sua estimativa inicial da
demanda de qualquer produto serd mantida ou precisa. Certos produtos que a
Devedora compra podem exigir prazos de entrega mais longos e seus fornecedores
podem ndo aceitar devolugdes ou trocas desses produtos. Por fim, a Devedora pode nao
conseguir vender seus produtos em quantidades suficientes ou durante os periodos de
pico de vendas, o que pode causar ineficiéncia em seu volume de estoque. A ocorréncia
de qualgquer um dos fatores acima pode afetar adversamente seus resultados
operacionais.

Outro risco para o gerenciamento de estoques é a sazonalidade. Tipicamente, suas
vendas sdo desproporcionalmente maiores nos meses de dezembro e maio em
decorréncia, respectivamente, de datas comemorativas como o Natal e Dia das Maes.
Como resultado, qualquer crise econdmica, interrupcao de seus negdcios ou de seus
fornecedores ou outras circunstancias que afetem seus negdécios nestas datas ou nos
periodos de aumento da atividade de vendas, pode gerar um efeito adverso negativo
sobre sua condic¢do financeira e resultados operacionais.

Adicionalmente, para a Devedora se preparar para temporadas de compras, deve
comprar e estocar uma quantidade de produtos maior do que a que tem em outras
épocas do ano e contratar pessoal tempordrio para suas lojas. Qualquer reduc¢do da
demanda por seus produtos durante estes periodos de pico de compras, pode nos
obrigar a vender o estoque excedente a um prego substancialmente mais baixo, o que
pode afetar negativamente seus resultados operacionais e condicdo financeira. Tais
flutuacdes em seus resultados operacionais e condicdo financeira podem também afetar
negativamente seus resultados e negdcios, podendo afetar negativamente o patrimonio
do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagao das Cotas.

16.2.17 A Devedora pode ser afetada de maneira relevante e adversa se algum
de seus centros de distribuicdo sofrer danos materiais ou for reduzido, suspenso ou
interrompido ou se algum de seus transportadores terceirizados ndo puder cumprir suas
obrigag¢des de entrega planejada. Caso a operagao normal de qualquer um dos seus
centros de distribuicdo for reduzida, suspensa ou interrompida (a) seja por reducées
significativas do uso da infraestrutura de transporte; (b) por restricbes do seu
funcionamento em decorréncia de desastres naturais, incéndio, acidentes, falhas de
sistema, greve de funciondrios ou quaisquer outras causas inesperadas; ou (c) por
qualquer outro motivo, isso podera atrasar ou afetar a capacidade de distribuir produtos
diretamente para os clientes ou para suas lojas em tempo habil de reposicdo, implicando
reducdo das vendas e, consequentemente, piora dos resultados operacionais da

64




BancoDaycoval

Devedora. Além disso, a Devedora contrata terceiros para transportar determinados
produtos dos centros de distribuicdo para os clientes. Se qualquer um desses
transportadores ndo puder cumprir suas obrigacdes de entrega em tempo habil, bem
como de distribuicdo de seus produtos nas lojas fisicas, os tempos de resposta podem
aumentar, o uso de servicos on-line pode diminuir e, consequentemente, os negdcios, a
situacdo financeira e os resultados operacionais da Devedora podem ser afetados
adversamente.

Em virtude do seu modelo de negdcios verticalizado, que inclui seu envolvimento na
distribuicdo e desenvolvimento de produtos, a Devedora estd sujeita aos riscos
inerentes a estas atividades, quais sejam acdes ambientais, greves e outras disputas
trabalhistas, interrupgdes na cadeia de logistica, do fornecimento de energia elétrica ou
sistemas de informacao, perda total ou parcial da unidade operacional, controle interno
da qualidade dos produtos, roubos, exigéncia de licencas especificas e outros fatores
regulatdrios, bem como a desastres naturais, crises sanitarias e outros fatores externos
sobre os quais a Devedora ndo possui qualquer controle. Caso qualquer um desses
fatores ocorra, os seus negdcios e o resultado das suas operagdes podem ser afetados
adversamente, podendo causar um Efeito Adverso Relevante sobre seus resultados e
negécios, podendo afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o
valor de negociacdo das Cotas.

16.2.18 Epidemias, pandemias ou surtos de doengas podem impactar de modo
adverso seus negdcios, condi¢cdo financeira, operagées e fluxos de caixa bem como a
capacidade da Devedora de continuar operando seus negdcios. Epidemias, pandemias
ou surtos de doengas representam um risco significativo para suas operagoes.
Experiéncias passadas, como as causadas pela pandemia de COVID-19, zika virus, ebola,
H5N5 (gripe avidria), febre aftosa, HIN1 (gripe suina), MERS (Sindrome respiratéria do
Oriente Médio) e SARS (Sindrome respiratdria aguada grave), demonstraram o potencial
de tais eventos para impactar negativamente diversos setores da economia global e
local.

Dessa forma, existe uma preocupacgao substancial de que futuros surtos de novas
doencas possam prejudicar o negdcio, a salde financeira, os resultados operacionais, a
liguidez e o fluxo de caixa da Devedora. Isso ocorre devido as mudangas
comportamentais, aos impactos econémicos adversos e as intervenc¢des de politicas
publicas que restringem a mobilidade e a interacdo social, frequentemente
implementadas em resposta a essas crises de saude.

Portanto, a avaliagdao deste risco deve transcender os impactos puramente operacionais
e financeiros, abrangendo as implicagdes sociais e os riscos diretos a satide de clientes
e funcionarios. A adog¢do de medidas preventivas robustas, protocolos de seguranca
sanitaria eficazes e planos de comunicacdo transparentes sdo cruciais para mitigar esses
riscos, proteger a saude de todos e assegurar a resiliéncia e a sustentabilidade de longo
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prazo da Devedora, podendo causar um Efeito Adverso Relevante sobre seus resultados
e negdcios, podendo afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o
valor de negociacao das Cotas.

16.2.19 As vendas da Devedora estdo diretamente relacionadas com fluxo de
pessoas nas lojas. A Associacdo Brasileira do Varejo indica que as lojas fisicas
representam 90% (noventa por cento) das vendas do comercio. A Devedora segue a
média de mercado. Logo, as vendas do varejo estdao diretamente ligadas ao fluxo de
clientes nas lojas. Quanto maior o nimero de visitantes, maiores sao as chances de
conversao e, consequentemente, de aumento nas vendas. Para atrair esse publico e
manter o fluxo constante, é essencial contar com uma estratégia de marketing bem
planejada e executada. A divulgacdo correta, o posicionamento da marca e acdes
promocionais direcionadas sdo fundamentais para despertar o interesse dos
consumidores e leva-los até o ponto de venda.

No entanto, a estratégia de ominicanalidade, permite que a venda na loja fisica ndo seja
perdida por falta de estoque na loja, permitindo que a prateleira infinita seja integrada
a experiencia de compra da cliente, podendo causar um Efeito Adverso Relevante sobre
seus resultados e negécios, podendo afetar negativamente o patrimonio do Fundo, a
rentabilidade e o valor de negocia¢do das Cotas.

16.2.20 E possivel que a Devedora néo possa renovar ou manter os contratos de
locagdo de suas lojas e centros de distribuicdo. Os imdveis onde funcionam as lojas e
centros de distribuicdo da Devedora sdo, em sua maioria, alugados. A aprovag¢do na
tomada de decisdes estratégica para os seus negdcios conjugada a eventual divergéncia
de interesses pode dificultar ou impedir a implementagao de sua estratégia comercial,
podendo vir a causar um efeito adverso em seus negdcios. Para maiores informacdes,
vide o fator de risco “A Devedora pode enfrentar potenciais conflitos de interesses
envolvendo transacGes com partes relacionadas, o que pode ter um impacto adverso
nos negocios, resultados operacionais, situacdo financeira e valores mobiliarios da

Devedora”.

N3o obstante a Lei n28.245, de 18 de outubro de 1991, garantir aos locatarios de
imoveis comerciais o direito a renovacao da locacdo, por meio do ajuizamento de uma
acdo renovatdéria no prazo maximo de 1 (um) ano, até 6 (seis) meses, no minimo,
anteriores a data da finalizagdo do prazo do contrato em vigor, observados os requisitos
legais, dentre os quais: (a) o contrato a renovar tenha sido celebrado por escrito e com
prazo determinado; (b) o prazo minimo do contrato a renovar ou a soma dos prazos
ininterruptos dos contratos escritos seja de 5 (cinco) anos; e (c) o locatario esteja
explorando seu comércio, no mesmo ramo, pelo prazo minimo e ininterrupto de 3 (trés)
anos, ndo ha garantia de que os contratos de locacdo atualmente vigentes serdo
renovados, ou de que tal renovagdo ocorrera em ter considerados adequados para a
Devedora e ainda, caso a Devedora deixe de cumprir com suas obrigacdes nos termos
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de seus contratos de locagdo, tais contratos de locacdo podem ser encerrados
antecipadamente. Além disso, parte dos contratos de locacdo ndo garantem a Devedora
o direito de renovar compulsoriamente a locacdo por meio de propositura de acao
renovatdria, por estarem vigentes sob o prazo indeterminado.

Neste sentido, e considerando que a localiza¢do de suas lojas e centros de distribuicdo
é um fator de grande relevancia para o desenvolvimento da sua estratégia comercial, a
Devedora podera ser adversamente afetados se ndo conseguir negociar ou renegociar
com sucesso esses contratos de locacdo em condicOes aceitaveis, ou se os contratos de
locacdo em localidades consideradas como relevantes nao forem renovados. A
Devedora pode, ainda, ser obrigados a desocupar a propriedade, se ndo conseguir
chegar a um acordo na renovacao ou se o seu locador decidir vender a propriedade e a
Devedora ndo conseguir alcangar um acordo com o novo proprietario.

Ainda, caso os imdveis ocupados pela Devedora sejam alienados a terceiros durante a
vigéncia do prazo contratual, o adquirente ndo estara obrigado a respeitar os termos e
condicbes da locagdo, salvo se cumulativamente: (a)a locacdo for por prazo
determinado; (b) constar no contrato cldusula de vigéncia da locacdo em caso de
alienac¢do do imdvel; e (c) o contrato estiver devidamente registrado nos cartérios de
registro de imdveis competentes. Caso estes requisitos ndo sejam preenchidos, o
adquirente podera solicitar a desocupac¢do do imével locado no prazo de 90 (noventa)
dias, contados do recebimento pela locataria de notificagcdo nesse sentido. Nenhum dos
contratos celebrados pela Devedora se encontra devidamente registrado nas matriculas
dos iméveis locados para fins de garantir o referido direito de vigéncia das locagGes
relacionadas.

Adicionalmente, de acordo com a Lei n2 8.245, de 18 de outubro de 1991, qualquer uma
das partes pode pedir a revisdo do valor do aluguel apds 3 (trés) anos do inicio da
locagdo ou da ultima renegociacdo. Nesta hipotese, um aumento significativo no valor
dos aluguéis dos imdveis em razdo de agles revisionais, por exemplo, pode afetar
adversamente a condi¢do financeira da Devedora e seu resultado operacional.

Desta forma, se, por qualquer motivo, a Devedora n3do for capaz de manter seus
contratos de locacgdo, celebrar novos contratos ou renova-los em condi¢des que entenda
adequadas, a Devedora pode ter suas atividades interrompidas e ser adversamente
impactada, em razdo de: (a) custos decorrentes da realocacdo de operacdes; e (b) perda
e/ou diminuicdo de receita, incluindo se ndo for capaz de localizar imédveis substitutos
adequados para suas atividades e/ou se demorar para localiza-los ou se localiza-los a
precos elevados. Nesses casos, a situagao financeira e resultados operacionais da
Devedora podem ser adversamente afetados, podendo causar um Efeito Adverso
Relevante sobre seus resultados e negdcios, podendo afetar negativamente o
patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negocia¢do das Cotas.
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16.2.21 O desempenho da Devedora em grande parte depende da manutengdo
e crescimento do fluxo de clientes em suas lojas localizadas em ruas comerciais e
shopping centers. O sucesso da Devedora depende da localizacdo estratégica de suas
lojas em locais de destaque e com elevado trafego de pessoas.

Parte considerdvel do volume de vendas da Devedora e de produtividade por metro
qguadrado é resultado do elevado trafego de pessoas nas localizagdes em que se situam
as suas lojas. O trafego de pessoas e, consequentemente, seu volume de vendas, pode
ser negativamente afetado pelo declinio econémico em uma determinada area, por
decretos governamentais de fechamento de comércio e restricdo de circulagcdo de
pessoas, pela abertura de novas lojas e shopping centers e fechamento ou queda da
atratividade de outras lojas préximas aquelas em que a Devedora esta localizada, entre
outros. A reducdo no trafego de consumidores (inclusive em virtude de alteracdes nos
habitos de consumo de seu publico-alvo), ou a sua incapacidade de manter as lojas em
tais locais podem reduzir significativamente as suas vendas, o que nos impactaria
adversamente.

Além disso, em alguns contratos celebrados com shopping centers ha vedacdo de
abertura de novas lojas em determinado raio de distancia do local do shopping center
(clausula de raio ou de exclusividade territorial), razdo pela qual a Devedora pode estar
impedida de operar novas lojas em determinadas localidades. Adicionalmente, a
manutenc¢do das suas lojas em ruas comerciais e shopping centers depende, entre
outros fatores, de abertura de novos shopping centers depende entre outros fatores, de
abertura de novos shopping center no futuro, disponibilidade de espago de lojas de
varejo e a capacidade da Devedora de renovar os contratos de locagdo em termos e
condigdes satisfatdrios. A sua incapacidade de manter as lojas em tais locais adequados
pode reduzir significativamente as suas vendas, o que impactaria adversamente a
Devedora, podendo causar um Efeito Adverso Relevante sobre seus resultados e
negdcios, podendo afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o
valor de negociacdo das Cotas.

16.2.22 A Devedora depende do sistema publico e privado de infraestrutura
logistica para enviar seus produtos para suas instalagées e clientes de E-commerce. A
Devedora depende da continuidade da operagao da infraestrutura logistica publica e
privada, incluindo estradas, aeroportos, portos e todos os outros meios logisticos
utilizados por seus prestadores de servicos e fornecedores para entregar seus produtos
as suas instalagGes e clientes de E-commerce.

A ocorréncia de qualquer evento adverso, como greves (tal como a greve dos
caminhoneiros de 2018), incéndios, problemas de logistica, inundagdes e roubo, e
restricGes de circulagdo de pessoas, entre outros, levando a interrupgées significativas
ou reduc¢do nas atividades de infraestrutura ou operagdes de transporte ou qualquer
falha no transporte de produtos entre suas instalacdes, fornecedores ou clientes, por
qgualquer motivo, podem atrasar ou afetar sua capacidade de distribuir seus produtos,
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prejudicar a demanda e os pregos dos produtos, impedir ou atrasar a entrega, impor
custos adicionais aos seus produtos, o que pode reduzir suas vendas e afetar
adversamente seus negdcios, resultados das operacdes e condi¢des financeiras,
podendo causar um Efeito Adverso Relevante sobre seus resultados e negdcios,
podendo afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de
negociac¢do das Cotas.

16.2.23 A Devedora pode enfrentar dificuldades para inaugurar novas lojas e/ou
operar suas lojas existentes, em razdo questdes mercadoldgicas ou climdticas. A
estratégia de crescimento da Devedora depende, da sua capacidade de operar suas lojas
existentes, e esta sujeita a diversos fatores, como a expansdo de seus concorrentes e o
consequente aumento da concorréncia por pontos estratégicos de vendas e a
dificuldade de encontrar locais adequados para a abertura e o investimento de novas
lojas que possuam demanda para seus produtos, fatores demograficos e de mercado,
bem como sua habilidade de determinar a demanda de seus produtos e satisfazer as
preferéncias de moda de seus clientes. Além disso, a Devedora pode ndo ser capaz de
obter financiamentos ou licencas e autorizacdes governamentais necessarios, negociar
contratos de locagdo em condigdes razodveis, construir e equipar eficientemente as
novas lojas, fornecer niveis suficientes de estoque para atender as necessidades de suas
lojas, acompanhar novos e atuais concorrentes, concluir reforma de lojas, atrair,
contratar, treinar e reter pessoal qualificado e administrar o processo de expansao.

Eventual abertura de novas lojas pode resultar em desafios de concorréncia, marketing
e distribuicdo. Ainda, quando aberturas de novas lojas ocorrem em mercados onde ja
possui lojas, a Devedora pode experimentar uma redugdo nas vendas liquidas de lojas
pré-existentes nesses mercados devido ao deslocamento de vendas, o que pode nos
afetar adversamente.

Eventual expansdo e remodelagdo de lojas novas e existentes, conforme o caso, podem
deteriorar suas margens de lucro até que tais investimentos atinjam a maturidade, o
gue pode afetar negativamente seus negdcios, vendas e resultados operacionais.

Adicionalmente, o plano de expansdao da Devedora pode atrasar, ser abandonado,
custar mais caro do que planejado e/ou consumir recursos financeiros além do
projetado, e os volumes e margens médios de vendas nas novas lojas poderdo diferir
significativamente das médias atuais, o que pode significar diminuicdo da taxa de
retorno de investimentos e de resultados financeiros.

Caso a Devedora nao seja capaz de administrar fatores e incertezas relacionados a
abertura de novas lojas, seu resultado operacional e situagao financeira poderao sofrer
um impacto adverso, podendo causar um Efeito Adverso Relevante sobre seus
resultados e negdcios, podendo afetar negativamente o patrimbénio do Fundo, a
rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas.
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16.2.24 Parte dos produtos da Devedora é importada para revenda e qualquer
limitacdo em sua capacidade de importar tais produtos, incluindo flutuagées cambiais e
mudancas na legislagcdo, pode restringir a oferta de seus produtos e afetar adversamente
seus negdcios. Considerando que a Devedora atua com produtos internacionais na
compra de estoque para revenda, a Devedora esta exposta ao risco cambial decorrente
de exposi¢des de algumas moedas, principalmente com relagdo ao ddlar estadunidense.
Desta forma, o preco praticado nas lojas depende da taxa de cambio dos paises nos
quais a Devedora adquire tais produtos, limitando-a a capacidade de repasse aos seus
clientes qualquer aumento de preco. No caso de uma eventual deprecia¢do do real em
relacdo a moeda de tais paises ou do ddlar estadunidense ou das moedas desses paises
em relacdo ao délar estadunidense, a Devedora pode nao ser capaz de repassar 0s
custos mais elevados para seus clientes, reduzindo suas margens ou mesmo
inviabilizando a venda de alguns bens. Além disso, se repassados, esses custos adicionais
podem tornar seus produtos menos atraentes para os seus clientes, resultando em um
impacto adverso em seus resultados operacionais.

Vale ressaltar que a Devedora possui uma politica financeira formal que prevé a
utilizacdo de instrumentos de hedge para mitigar a exposicao cambial decorrente de
operac6es em moeda estrangeira. No entanto, no periodo em anadlise, a execugao
dessas operacgdes foi limitada pela restricdo de linhas de crédito disponiveis junto as
instituicdes financeiras.

Diante de um cendrio de escassez de liquidez e seletividade por parte do sistema
bancdrio, a Devedora optou por priorizar a alocagao dessas linhas ao financiamento do
capital de giro, assegurando a continuidade operacional e a estabilidade do ciclo
financeiro. Essa decisdo reflete uma gestdo prudente dos recursos disponiveis, com foco
na preservacao da liquidez e na manutencdo da eficiéncia operacional em um ambiente
de crédito mais restritivo.

Ainda, mudangas nas regras de comércio internacional entre os paises que a Devedora
importa e o Brasil podem afetar a disponibilidade de produtos ou alterar os custos
envolvidos, com consequente impacto negativo em seus resultados. A possibilidade de
ocorréncia de tais problemas é exacerbada durante pandemias, conflitos politicos,
sociais e econémicos, incluindo guerras, entre outros paises, podendo causar um Efeito
Adverso Relevante sobre seus resultados e negécios, podendo afetar negativamente o
patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negocia¢do das Cotas.

16.2.25 Os negdcios da Devedora estdo sujeitos a demandas trabalhistas e
medidas de seguranca deficientes no local de trabalho. Possibilidades de perdas
decorrentes de eventuais descumprimentos ou irregularidades de leis trabalhistas, de
salde ou seguranga, ou de eventos discriminatérios podem representar passivo
trabalhista para a empresa.
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A Devedora atualmente possui volume de demandas/reclamaces trabalhistas, o que
pode afetar adversamente os resultados da Devedora. Ainda, diante da existéncia de
demandas repetitivas trabalhistas envolvendo a Devedora, o Ministério Publico do
Trabalho e drgdos regulatdrios poderdo fiscalizar e instaurar procedimentos
administrativos para apurac¢do de eventuais irregularidades que possam ser atribuidos
as atividades da Devedora. Nesses casos, poderdo ser celebrados Termos de
Ajustamento de Conduta ou Termos de Compromissos perante respectivas autoridades,
com assuncao de obrigacdes especificas, o que fara com que a Devedora incorra em
custos relevantes. Ainda, por possuir natureza de titulo executivo extrajudicial, se
verificado o descumprimento, total ou parcial, dos termos convencionados em referidos
instrumentos de compromisso, a Devedora podera ficar sujeita a riscos e penalidades,
tais como o pagamento de multas, execucdo do titulo e, ainda, judicializacdo de
desacordos perante o Poder Judiciadrio, o que pode afetar adversamente as condicGes
financeiras e resultados da Devedora, podendo causar um Efeito Adverso Relevante
sobre seus resultados e negdcios, podendo afetar negativamente o patrimoénio do
Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas.

16.2.26 Falhas nos sistemas, politicas e procedimentos de gestdo de riscos
poderdo afetar adversamente os negdcios da Devedora. As suas politicas e
procedimentos para identificar, monitorar e gerenciar riscos podem ndo ser totalmente
eficazes. Os métodos de gerenciamento de riscos podem ndo prever exposi¢ées futuras
ou serem suficientes contra riscos desconhecidos e que poderao ser significativamente
maiores do que aquelas indicadas pelas medidas histéricas que a Devedora utiliza.
Outros métodos de gerenciamento de riscos adotados pela Devedora que dependem da
avalia¢do das informagdes relativas a mercados, clientes ou outros assuntos disponiveis
ao publico podem ndo ser totalmente precisos, completos, atualizados ou
adequadamente avaliados. As informacGes em que a Devedora se baseia ou com que
alimenta ou mantem modelos histéricos e estatisticos podem ser incompletas ou
incorretas, o que podera gerar um Efeito Adverso Relevante sobre seus negdécios. Dessa
forma, a falha ou a ineficacia nos seus controles internos poderao ter um efeito adverso
significativo em seus negdcios.

Adicionalmente, seus procedimentos de compliance e controle internos podem nao ser
suficientes para evitar ou detectar todas as condutas imprdprias, fraudes ou violagdes
de leis aplicaveis por parte de seus funcionarios e membros de sua administra¢do. Caso
seus funcionarios ou outras pessoas relacionadas a Devedora se envolvam em praticas
fraudulentas, corruptas ou desleais ou violem leis e regulamentos aplicaveis ou suas
politicas internas, a Devedora podera ser responsabilizada por qualquer uma dessas
violagGes, o que pode resultar em penalidades, multas ou san¢des que podem afetar
substancial e negativamente os negdcios e imagem da Devedora, podendo causar um
Efeito Adverso Relevante sobre seus resultados e negodcios, podendo afetar
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negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das
Cotas.

16.2.27 As apdlices de sequro podem ndo cobrir adequadamente todas as perdas
e responsabilidades a que a Devedora estd sujeita, o que afetaria os negdcios e as
condigées financeiras da Devedora adversamente. A Devedora reconhece que, em
situacOes de desastres naturais, como enchentes que impactem suas lojas ou centros de
distribuicdo, podem ocorrer ndo apenas prejuizos materiais, mas também importantes
repercussdes sociais e legais. Entre elas, incluem-se a possibilidade de agdes civis
movidas por clientes, érgaos de defesa do consumidor ou pelo Ministério Publico,
especialmente em casos em que haja falhas na prevencao ou na resposta a emergéncias.
Tais eventos também podem resultar em danos ou perda de mercadorias pertencentes
a clientes, gerando obrigacSes de reparacdo. Além dos riscos legais, ha potenciais
impactos reputacionais significativos relacionados a seguranca e ao bem-estar das
pessoas afetadas. Considerando que suas apdlices de seguro podem ndo cobrir
integralmente esses eventos ou suas consequéncias juridicas, a Devedora identifica esse
cendrio como um risco social relevante, que pode afetar a confianca publica, sua
responsabilidade perante a sociedade e, consequentemente, os resultados operacionais
e financeiros da Devedora.

Na eventualidade da ocorréncia de um dos eventos ndo garantidos ou que excedam as
coberturas previstas em suas apodlices atuais, a Devedora podera sofrer um revés
financeiro para recompor e/ou reformar os ativos atingidos por tais eventos, seja a
infraestrutura das suas lojas e centros de distribuigdo ou as mercadorias de seus clientes,
gue poderd comprometer seu investimento e, mesmo na hipdtese da ocorréncia de um
sinistro coberto pelas apdlices, ndo é possivel garantir que o pagamento do seguro sera
realizado de forma tempestiva, ou em valor suficiente para compensar-nos
integralmente pelos danos decorrentes de tal sinistro, o que podera afetar
negativamente seus resultados financeiros. Ainda, no caso dos eventos segurados, a
cobertura de apdlices de seguro esta condicionada ao pagamento do respectivo prémio
bem como a aplicagdo de eventuais franquias. A sua falha em pagar os prémios,
cumulada com a ocorréncia de um sinistro podera colocar-nos em uma situagao de risco,
dados que danos, mesmo que segurados, ndo estariam sujeitos a cobertura pela
seguradora. Portanto, se qualquer desses eventos ocorrer, a Devedora podera incorrer
em custos adicionais, que podem afetar adversamente os resultados de suas operagdes.

Além disso, a Devedora ndo pode garantir que conseguira manter apélices de seguro a
taxas comerciais razoaveis ou em termos aceitaveis, ou contratadas com as mesmas
companhias seguradoras ou com companhias seguradoras similares. Adicionalmente, a
Devedora podera ser responsabilizada judicialmente pelo pagamento de indenizag¢do a
terceiros em decorréncia de um eventual sinistro. Caso quaisquer desses fatores venha
a ocorrer, os seus negocios e resultados financeiros e operacionais podem ser
adversamente afetados.
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Danos a infraestrutura de suas instalacdes podem resultar em danos ou perda de
mercadorias de seus clientes e a cobertura de seguro para esses produtos podem nao
ser suficiente para cobrir os prejuizos. Nesse caso, a Devedora poderd incorrer em
decisoes judiciais que podem exigir que indenize quaisquer perdas de seus clientes, o
qgue poderia afetar negativamente seus negdcios e resultados operacionais, podendo
causar um Efeito Adverso Relevante sobre seus resultados e negdcios, podendo afetar
negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das
Cotas.

16.2.28 Uma paralisa¢do ou greve significativa da forca de trabalho, assim como
de prestadores de servigos ou fornecedores, poderd afetar os negdcios da Devedora. Os
colaboradores da Devedora sdo representados por Sindicatos trabalhistas e estdo
protegidos por convengdes coletivas, acordos coletivos ou contratos de trabalho
semelhantes, que estdo sujeitos a renegociacdo periddica dentro dos prazos
estabelecidos por lei. Greves e outras paralisacdes ou interrupc¢des trabalhistas em
quaisquer de suas instalacdes ou interrupgdes trabalhistas envolvendo terceiros que nos
fornecem bens ou servicos podem afetar de forma relevante e adversa atividades da
Devedora, podendo causar um Efeito Adverso Relevante sobre seus resultados e
negdcios, podendo afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o
valor de negociacdo das Cotas.

16.2.29 O fato de as lojas da Devedora serem espagos de trénsito de diversas
pessoas pode gerar consequéncias que fogem do controle da administra¢do das
respectivas lojas, o que pode causar danos materiais e a sua imagem, além de causar
eventual responsabilidade civil. As lojas da Devedora, por estarem inseridas em espagos
de transito de diversas pessoas e muitas vezes contar com prestadores de servigos
terceirizados, estdo sujeitas a uma série de incidentes em suas dependéncias, que
podem fugir do controle da administracdo das respectivas lojas e, consequentemente,
podem causar danos aos seus consumidores e frequentadores. No caso da ocorréncia
de tais incidentes, a loja envolvida no caso pode enfrentar sérios danos materiais e de
imagem. Além disso, a ocorréncia de incidentes pode sujeitar a Devedora a
responsabiliza¢do civil e ou a obrigacdao do ressarcimento de eventuais vitimas, inclusive
por meio do pagamento de indenizacGes, o que poderia causar um efeito material
adverso para a Devedora, inclusive em relacdo a sua imagem, podendo causar um Efeito
Adverso Relevante sobre seus resultados e negécios, podendo afetar negativamente o
patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negocia¢do das Cotas.

16.2.30 A Devedora pode ndo cumprir as disposi¢es legais e regulamentares
destinadas a combater atos lesivos a administracdo publica, ficando sujeita a multas,
penalidades ou outras sancbes administrativas e judiciais, o que pode vir a impactd-la
de forma negativa e relevante. A Devedora, seus administradores e suas controladas
estdo sujeitos a Lei n2 12.846, de 12 de agosto de 2013, a Lei n2 8.429, de 2 de junho de
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1992 e a Lei n2 12.813, de 16 de maio de 2013, dentre outros dispositivos, que imp&em
responsabilidade objetiva as empresas, no ambito civel e administrativo, por atos de
corrupcao, fraude ou outros atos lesivos a administracdo publica praticados por seus
dirigentes, administradores e colaboradores. Dentre as sanc¢bes aplicadas aqueles
considerados culpados estdo: multas, perda de beneficios ilicitamente obtidos,
suspensado de operagdes corporativas, confisco de ativos e dissolu¢do da pessoa juridica
envolvida na conduta ilicita. Qualquer violagdo a essas leis pode ter um Efeito Adverso
Relevante nos seus negdcios e reputacdo, incluindo na captacdo de empréstimos e
financiamentos de forma negativa.

Por conseguinte, a existéncia de quaisquer investigacdes, inquéritos ou processos
judiciais ou administrativos relacionados a violacdo de qualquer Lei Anticorrupcdo, em
face da Devedora ou de funcionarios ou terceiros que tenham cometido violagGes a Lei
Anticorrupcdo no interesse ou beneficio da Devedora pode resultar em (a) multas e
indenizagcdes contra a Devedora nas esferas administrativa e civil, com potencial
responsabilizacdo solidaria da Devedora; (b)perda de licencas operacionais;
(c) proibicdo ou suspensdo das atividades da Devedora; e/ou (d) perda de direitos de
contratar com a administracdo publica, de receber incentivos ou beneficios fiscais ou
quaisquer financiamentos e recursos da administracdo publica. Todos esses fatores
podem resultar em um Efeito Adverso Relevante sobre a reputacdo, operagoes,
condicdo financeira e resultados operacionais da Devedora.

A Devedora podera também vir a ser solidariamente responsabilizados pelo pagamento
de multa e reparagdo integral do dano causado em razdo de praticas contrarias as Leis
Anticorrupgao seus controladores, controladas, coligadas ou consorciadas, o que podera
afetar material e adversamente sua reputagdo, seus negdcios, suas condi¢des
financeiras e seus resultados operacionais, podendo causar um Efeito Adverso
Relevante sobre seus resultados e negdcios, podendo afetar negativamente o
patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negocia¢do das Cotas.

16.2.31 A Devedora pode ndo conseguir proteger os seus direitos de propriedade
intelectual o que poderd afetar adversamente o negdcio da Devedora. A Devedora pode
ndo ser capaz de proteger e de defender os seus ativos intangiveis, especialmente os
direitos de propriedade intelectual incluindo, sem limitagdo, marcas, nomes de dominio,
segredos comerciais e know-how. Ha também o risco de a Devedora ndo conseguir
renovar o registro de uma marca em tempo habil ou que os seus concorrentes
contestem ou invalidem quaisquer marcas existentes ou futuras solicitadas para a
Devedora ou licenciadas pela Devedora. A Devedora ndo tem como garantir que as
medidas para proteger os seus direitos de propriedade intelectual serdo suficientes, ou
que terceiros ndo infringirdo ou se apropriardo indevidamente de direitos de
propriedade intelectual e os custos necessarios para proteger os seus direitos de
propriedade intelectual, seja pela via extrajudicial ou por meio de processos legais ou
administrativos, podem ser significativos. Se a Devedora ndo conseguir proteger os seus
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direitos de propriedade intelectual contra a violagdo ou apropriacdo indevida, a
Devedora podera sofrer um Efeito Adverso Relevante, em particular em sua capacidade
de desenvolver o negdcio da Devedora.

Ha também o risco, de a Devedora ndo conseguir renovar o registro de propriedade
intelectual em tempo habil ou que os concorrentes contestem ou invalidem quaisquer
propriedades intelectuais existentes ou futuras solicitadas pela Devedora ou licenciadas
pela Devedora. Além disso, litigios dispendiosos e demorados podem ser necessdrios
para impor e determinar o escopo de direitos de sua propriedade, e se a Devedora nao
obtiver éxito em defesa, os seus negdcios podem ser impactados adversamente.

Adicionalmente, a Devedora dependerd do licenciamento de certas tecnologias
necessdrias ao desenvolvimento dos servicos que a Devedora presta, incluindo
licenciamentos de softwares e plataformas tecnolégicas. A Devedora ndo pode garantir
gue conseguira renovar o acesso a licencas obtidas de terceiros no futuro ou que tais
licencas continuardo disponiveis para uso da Devedora em termos comercialmente
razoaveis. Atualmente, a Devedora utiliza softwares, linguagens de programacédo e/ou
plataformas tecnoldgicas de terceiros e ndo poderd garantir que as licencas firmadas
junto a estes ndo serdo rescindidas. Mudancas nas licencas de terceiros utilizadas pela
Devedora podem acarretar aumento relevante dos custos de licenciamento e/ou fazer
com que os servicos ou produtos contratados se tornem inoperantes ou tenham seu
desempenho reduzido de maneira relevante.

Em caso de interrupgdo ou impossibilidade de uso das licengas tecnoldgicas utilizadas
pela Devedora, podera n3ao conseguir substituir tais tecnologias por outras com o
mesmo padrao de qualidade e performance ou poderd incorrer em custos adicionais
para tal substituicdo, o que poderia causar um Efeito Adverso Relevante nos seus
negacios e resultados operacionais. Além disso, caso a Devedora seja impossibilitada de
manter as licencas de uso, mas, ainda assim, a Devedora siga utilizando a tecnologia de
terceiros, os titulares das referidas tecnologias podem ajuizar ac¢Ges judiciais em face da
Devedora, nos demandando a abstengdo de uso e o eventual pagamento de
indenizacao.

Assim, qualquer falha da Devedora em proteger sua propriedade intelectual pode ter
um efeito adverso em seus resultados financeiros e operacionais, bem como o aumento
dos custos de licenciamento para a Devedora ou a inoperancia ou reducdo do
desempenho de seus produtos por término de licengas contratadas pode prejudicar o
funcionamento adequado de seus servigos, podendo causar danos a sua reputagao e
relagdo comercial com os clientes, condi¢ao financeira e resultados, podendo causar um
Efeito Adverso Relevante sobre seus resultados e negodcios, podendo afetar
negativamente o patrimoénio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociag¢do das
Cotas.
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16.2.32 A Devedora poderd ser responsabilizada por perdas causadas por seus
servicos ou produtos aos consumidores, o que pode afetar adversamente seus
resultados. As leis brasileiras de protecao ao consumidor sdo rigorosas e atribuem o
Onus da prova aos fornecedores. Pleitos de defesa do consumidor podem ser deduzidos
em acoes individuais ou coletivas. Estas ultimas podem ser propostas em favor do
consumidor pelas autoridades estaduais ou federais, por intermédio de drgaos da
administracdo publica direta ou indireta, em particular o PROCON e pelo Ministério
Publico, ou por associagdes de protegao ao consumidor. A¢des judiciais ou processos
administrativos podem alegar, por exemplo, que seus servicos ndo foram
adequadamente prestados por seus funcionarios, servicos financeiros de terceiros
foram incorretamente vendidos ou indevidamente cobrados, seus produtos ndo sao
adequados para uso, sao falsificados, ou ndo contém informacdes adequadas e outros
motivos.

No caso de a Devedora ser responsabilizada em um processo judicial, podera ter um
Efeito Adverso Relevante em seus negdcios, reputacdo, marca, condicdo operacional e
financeira, fluxos de caixa e lucratividade.

Ademais, a defesa da Devedora em tais procedimentos legais podem exigir custos
adicionais e tempo e atengao substanciais de seu pessoal administrativo e técnico. Além
disso, publicidade negativa associada a seus servicos ou produtos, incluindo defeitos,
erros, falhas (incluindo acidentes) e qualidade, pode afetar adversamente sua reputagao
com consumidores atuais e futuros, sua imagem corporativa e suas marcas, o que pode
ter um efeito adverso nos seus negdcios e condi¢ao financeira, podendo causar um
Efeito Adverso Relevante sobre seus resultados e negodcios, podendo afetar
negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdao das
Cotas.

16.2.33 A Devedora pode enfrentar potenciais conflitos de interesses envolvendo
transac¢des com partes relacionadas, o que pode ter um impacto adverso nos negocios,
resultados operacionais, de imagem, situagdo financeira e valores mobilidrios da
Devedora. A Devedora possui receitas, custos ou despesas decorrentes de transacoes
com partes relacionadas. A Devedora ndo pode garantir que sua politica de transacdes
com partes relacionadas seja eficaz para garantir que situaces de potencial conflito de
interesse serdo enderegadas em estrita observancia as boas praticas de governanca
e/ou normas existentes para dirimir situacdes de conflito de interesses, incluindo, mas
sem se limitar, a observancia do cardter estritamente comutativo das condi¢des
pactuadas ou o pagamento compensatdrio adequado, em cada transagdo em que, de
um lado, a parte contratante seja a Devedora ou sociedade por ela controlada, e, de
outro lado, a parte contratada seja uma sociedade que ndo seja controlada pela
Devedora.

As situacdes de conflito de interesses em razao de transagdes com partes relacionadas
podem causar um impacto adverso nos negdcios, resultados operacionais, de imagem,
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situacdo financeira e valores mobiliarios da Devedora. Adicionalmente, caso a Devedora
celebre transacdes com partes relacionadas em carater ndo comutativo, trazendo
beneficios as partes relacionadas envolvidas, os acionistas da Devedora poderao ter
seus interesses prejudicados. Para maiores informacdes a respeito das transacdes com
partes relacionadas da Devedora, podendo causar um Efeito Adverso Relevante sobre
seus resultados e negdcios, podendo afetar negativamente o patriménio do Fundo, a
rentabilidade e o valor de negocia¢do das Cotas.

16.2.34 Se a Devedora ou um ou mais dos seus diretores ou profissionais chave,
e/ou a Devedora for incapaz de atrair e reter pessoal qualificado, seu desempenho
financeiro poderd ser adversamente afetado. O desempenho e crescimento da
Devedora depende em grande parte de esforcos e da capacidade de seus diretores e
profissionais chave. Diretores e profissionais-chave podem deixar a Devedora por uma
série de razdes e o impacto dessas perdas é dificil de prever. A perda de qualquer um
deles, os quais talvez ndo sejam substituidos por pessoas com a mesma experiéncia e
qualificacdo, pode prejudicar a implementacdo de seus planos estratégicos e/ou
perturbar suas operagdes, podendo afetar de modo adverso e relevante seus negdcios,
podendo alterar negativamente seu resultado operacional e financeiro.

A Devedora compete com empresas do seu setor ou de outros setores por funcionarios
e a Devedora investe recursos significativos para treina-los. A competicdo por tais
colaboradores altamente qualificados é intensa, e ndo ha garantia de que a Devedora
seja capaz de atrair, contratar, treinar, reter, motivar ou gerenciar empregados
altamente qualificados no futuro. Se a Devedora ndo for capaz de atrair ou manter
profissionais qualificados para administrar e expandir suas operagdes, a Devedora
poderda ndo ter capacidade para conduzir seu negdécio com sucesso e,
consequentemente, seus resultados operacional e financeiro poderdo ser
adversamente afetados.

Nesse contexto, a retencdo e a atracao de talentos também configuram um risco social
relevante, uma vez que o capital humano é um dos principais ativos da Devedora. A
perda de liderangas ou profissionais estratégicos, bem como a falta de politicas eficazes
de valorizacao e desenvolvimento de pessoas, pode impactar negativamente o clima
organizacional, o engajamento das equipes e a cultura interna. Isso ndao apenas
compromete a continuidade operacional e a execucdo de projetos estratégicos, como
também afeta a percepcdo externa da empresa como empregadora responsavel,
elevando riscos reputacionais e dificultando o posicionamento competitivo em
mercados cada vez mais sensiveis a questdes sociais e de bem-estar no ambiente de
trabalho, podendo causar um Efeito Adverso Relevante sobre seus resultados e
negdcios, podendo afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o
valor de negociacao das Cotas.
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16.2.35 A Devedora pode ter problemas com a qualidade e o nGo recebimento
de suas mercadorias. Eventuais atrasos no recebimento dos produtos adquiridos ou o
estrangulamento na producdo de seus fornecedores podem ocasionar
desabastecimento em setores especificos de suas lojas, o que consequentemente pode
atrasar ou dificultar suas vendas e afetar adversamente seus resultados.
Adicionalmente, os produtos recebidos podem ndo estar 100% (cem por cento)
aderentes ao padrdo de qualidade contratado e ndo haver tempo habil para sua
substituicdo, o que poderd afetar negativamente a sua reputacdo no mercado. A
possibilidade de ocorréncia de tais problemas pode ser exacerbada durante pandemias,
conflitos politicos, sociais e economicos, incluindo guerras, entre outros paises, visto
qgue pode vir a ocorrer a interrupcao ou diminuicao significativa de utilizacdo na
infraestrutura de transportes das cidades em que estao localizados seus centros de
distribuicdo ou em suas operacdes devido a desastres naturais, incéndios, acidentes,
falhas sistémicas ou outras causas imprevistas, podendo atrasar ou prejudicar sua
capacidade de distribuir mercadorias e ocasionar queda nas vendas, o que podera
impactar negativamente seus negdcios, resultados operacionais e condicées financeiras,
podendo causar um Efeito Adverso Relevante sobre seus resultados e negdcios,
podendo afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de
negocia¢do das Cotas.

16.2.36 Incapacidade de manter niveis de capital de giro suficientes para o
negdcio da Devedora pode limitar seu crescimento e afetar adversamente a Devedora.
Considerando o carater sazonal do negdécio da Devedora, existem periodos em que a
necessidade de capital de giro é maior. N3ao existe garantia de que, caso necessdrio, a
Devedora tera oportunidade de (a) nos financiar através da antecipagdo de sua carteira
de recebiveis de cartdo de crédito; (b) renovar suas linhas de crédito atuais; (c) ter
acesso a hovos financiamentos; (d) emitir valores mobiliarios no mercado de capitais em
condicBes favoraveis; (e) negociar os prazos de pagamento com seus fornecedores em
condicBes atrativas; (f) receber de seus clientes em prazos reduzidos; ou (g) manter sua
eficiéncia de estoque. Caso essas condi¢gdes ndo ocorram, a Devedora podera nos tornar
insolventes, incapazes de implementar sua estratégia de crescimento e de responder a
pressdes de concorrentes ou de financiar iniciativas importantes para a Devedora, o que
podera afetar adversamente e de forma relevante o resultado operacional e situagdo
financeira da Devedora, podendo causar um Efeito Adverso Relevante sobre seus
resultados e negdcios, podendo afetar negativamente o patriménio do Fundo, a
rentabilidade e o valor de negocia¢ao das Cotas.

16.2.37 Produtos importados possuem um ciclo mais longo entre a aquisi¢éo e a
comercializagdo, o que aumenta o risco de execugdo. O produto importado tem um ciclo
mais longo de comercializacdo em relagdo ao produto nacional. Adicionalmente,
existem riscos de atraso no recebimento dessas mercadorias durante o processo de
desembaraco alfandegario, que podem gerar atrasos adicionais. Além destes, em caso
de ndo-conformidade das especificagGes técnicas do produto comprado, o processo de
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devolugdo ao fornecedor pode ser complexo e demorado, podendo se mostrar invidvel,
acarretando no desabastecimento de lojas. A possibilidade de ocorréncia de tais
problemas pode vir a ser exacerbada durante pandemias, conflitos politicos, sociais e
econdmicos, incluindo guerras, entre outros paises, visto que pode vir a ocorrer a
interrup¢do ou diminuicdo significativa das importacdes ou consequente atraso na
liberacdo das mercadorias na alfandega, o que poderd impactar negativamente seus
negdcios e resultados operacionais, podendo causar um Efeito Adverso Relevante sobre
seus resultados e negdcios, podendo afetar negativamente o patriménio do Fundo, a
rentabilidade e o valor de negociagao das Cotas.

16.2.38 A Devedora depende de terceiros para fabricar seus produtos. A
Devedora depende de terceiros (nacionais e internacionais) para fabricar seus produtos.
Ao usar terceiros para fabricar seus produtos, a Devedora esta sujeita a interrupgdes nas
operacbes desses fornecedores, incluindo acidentes industriais, eventos ambientais,
interrupgdes na logistica ou sistemas de informacdo, perda ou enfraquecimento de
grandes locais de fabricacdao ou problemas de distribuicdo, problemas de controle de
qualidade do produto, preocupacdes com seguranca, requisitos de licenciamento e
outras questdes regulatdrias ou governamentais, bem como desastres naturais,
pandemias, disputas fronteiricas e outros fatores, os quais podem afetar adversamente
seus negadcios, suas vendas e resultados operacionais. A possibilidade de ocorréncia de
tais problemas é exacerbada durante pandemias, conflitos politicos, sociais e
econdmicos, incluindo guerras, entre outros paises, podendo causar um Efeito Adverso
Relevante sobre seus resultados e negécios, podendo afetar negativamente o
patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negocia¢do das Cotas.

16.2.39 A Devedora néo pode garantir que seus fornecedores ou parceiros de
marketplace ndo se envolvam em prdticas irregulares. Dada a capilaridade e a
diversidade de seus fornecedores e prestadores de servicos, resultado da terceirizacao
de sua cadeia de producdo/prestacdo de servigos, incluindo seus parceiros de
marketplace, a Devedora ndao pode garantir que eles nao terao problemas relacionados
as condicdes de trabalho de seus empregados, contratados e subcontratados,
sustentabilidade, respeito ao meio ambiente e seguranga, ou que ndo usardo praticas
irregulares, incluindo praticas de trabalho analogo ao escravo e/ou ao trabalho infantil,
para reduzir os custos do produto. Se algum de seus fornecedores se envolverem em
praticas irregulares, incluindo, mas ndo se limitando as praticas acima mencionadas, sua
reputacao pode ser prejudicada e, consequentemente, a percepg¢ao de seus clientes
sobre seus produtos pode ser afetada negativamente, causando, assim, uma reducdo
nas vendas liquidas e nos resultados das operagdes. A Devedora também podera ser
responsabilizada solidaria ou subsidiariamente nesses casos, podendo causar um Efeito
Adverso Relevante sobre seus resultados e negécios, podendo afetar negativamente o
patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negocia¢do das Cotas.
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16.2.40 A Devedora poderd ser responsdvel por obrigagdes fiscais, trabalhistas,
ambientais e previdencidrias de terceiros fornecedores ou prestadores de servigos. De
acordo com as leis brasileiras, se fornecedores ou prestadores de servicos terceirizados
ndo cumprirem suas obrigacdes nos termos das leis tributarias, trabalhistas e
previdencidrias, a Devedora podera ser responsabilizada subsidiariamente e/ou
solidariamente por tal descumprimento, resultando em multas e outras penalidades que
podem nos afetar material e adversamente. A Devedora também pode ser
responsabilizada por lesdes corporais ou morte dentro de suas instalacdes de
empregados de terceiros, o que pode afetar adversamente sua reputacdo e seus
negdécios, podendo causar um Efeito Adverso Relevante sobre seus resultados e
negécios, podendo afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o
valor de negociacdo das Cotas.

16.2.41 O negdcio da Devedora estd sujeito a flutuagdo substancial devido aos
padrées sazonais de compra dos seus consumidores. A Devedora vivencia flutuacdes
sazonais em suas vendas liquidas e resultados operacionais que podem variar de
trimestre para trimestre. Historicamente, a Devedora gera mais vendas liquidas nos
trimestres da temporada de vendas de dia das maes e de Natal. Consequentemente,
uma reducdo na confianca dos consumidores em tais semanas pode ter um impacto
significativo no negdcio da Devedora. Além disso, previamente as datas mencionadas, a
Devedora geralmente aumenta as despesas com colaboradores e publicidade, devido a
previsdo de volumes de vendas maiores. A sazonalidade também influencia os padrées
de compra da Devedora, j4 que a Devedora compra a mercadoria para atividades
sazonais antes de uma estagdo, o que impacta diretamente os fluxos de caixa, niveis de
contas a pagar e estoque da Devedora. Ademais, a sazonalidade afeta o nivel de capital
de giro da Devedora, pois geralmente a Devedora incorre em mais estoques durante o
periodo que antecede os eventos sazonais, sendo que um impacto relevante na reducao
do volume de vendas, pode gerar um descasamento dos fluxos de caixa pelo vencimento
dos pagamentos aos fornecedores da Devedora pelos estoques adquiridos antes das
altas estacdes de vendas. Se a Devedora calcular mal a demanda da quantidade de
produtos que vendera ou da variedade de produtos durante os trimestres, as vendas
liguidas da Devedora podem ndo ser altas o suficiente para recuperar totalmente as
despesas com colaboradores e publicidade da Devedora em tais trimestres ou serem
menores que as metas usadas para determinar os niveis de estoque, esse déficit pode
afetar negativamente os resultados operacionais da Devedora. Além disso, a
sazonalidade pode afetar a logistica de entrega de produtos no prazo estabelecido,
especialmente na plataforma digital, o que pode afetar negativamente os resultados
operacionais da Devedora.

Os resultados operacionais trimestrais da Devedora também poderdo variar
significativamente em consequéncia de vérios outros fatores, incluindo, entre outros, o
momento da apresentacao e publicidade de novos produtos e altera¢des na variedade
de produtos da Devedora. Quaisquer flutuagdes sazonais ou trimestrais que a Devedora
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relatar no futuro podem ndo corresponder as expectativas, podendo causar um Efeito
Adverso Relevante sobre seus resultados e negécios, podendo afetar negativamente o
patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas.

16.2.42 O atendimento inadequado ao cliente, afetando negativamente sua
experiéncia, pode impactar adversamente a Devedora. Uma experiéncia negativa do
cliente (em fungdo de determinado evento ou percepc¢do) em algum servigo, produto ou
posicionamento da Devedora, bem como eventuais noticias a respeito da Devedora,
podem afetar seu relacionamento com a Devedora, além de poder influenciar outros
clientes a encerrarem o relacionamento, ou impactarem o inicio de um relacionamento
com a Devedora, afetando adversamente os seus negdcios e a capacidade de
atendimento dos objetivos estratégicos no médio e longo prazo.

A evolucdo tecnoldgica e digital, o mercado cada vez mais competitivo e a facilidade de
disseminar informagdes e opinides em redes sociais, entre outros motivos, aumentou
consideravelmente a relevancia e a escalabilidade da opinido do cliente sobre as
empresas e seu poder de escolher produtos e servicos.

A Devedora ndo pode garantir que eventos internos ou externos nao resultem em uma
experiéncia negativa para o cliente, nem que as a¢des mitigatdrias e contingenciais
serdo efetivas para reduzir o seu efeito negativo, o que pode afetar negativamente os
negdcios da Devedora, podendo causar um Efeito Adverso Relevante sobre seus
resultados e negdcios, podendo afetar negativamente o patrimbénio do Fundo, a
rentabilidade e o valor de negociagdo das Cotas.

16.2.43 O setor de varejo de roupas é sensivel a redugdo no poder de compra dos
consumidores de baixa renda e a ciclos econémicos desfavordveis. Historicamente, no
Brasil, o setor varejista de roupas tem sido suscetivel a periodos de desaquecimento
econdmico que levaram a diminui¢cdo nos gastos dos consumidores. O sucesso de suas
operacGes depende, em grande parte, de fatores relacionados a manutengdo ou ao
aumento dos gastos dos consumidores, especialmente os da Classe C. A renda e as
decisdes de compra dos consumidores em geral sdo afetadas por diversos fatores, como
taxas de juros, inflagdo, disponibilidade de crédito ao consumidor, tributacdo, niveis de
emprego, confianca do consumidor nas condi¢des econGmicas futuras e salarios. Esses
fatores tém afetado de forma mais significativa a popula¢do de baixa renda, que é mais
sensivel a alteragdes no nivel de renda.

Portanto, tendo em vista que a maioria de suas clientes e do publico-alvo da Devedora
é composta pela Classe C, suas vendas, operagGes e 0s seus resultados operacionais
podem ser afetados adversamente em casos de ciclos econémicos desfavoraveis. A
possibilidade de ocorréncia de tais problemas é exacerbada durante pandemias,
conflitos politicos, sociais e econémicos, incluindo guerras, entre outros paises.
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Devido ao impacto que uma crise econdmica pode ter em seu mercado consumidor alvo
e ao fato de que gastos com vestuario podem ser considerados supérfluos durante
periodos de restricdes no orcamento familiar, uma crise ou recessdao econ6mica pode
desestimular o consumo pessoal ou limitar sua capacidade de financiamento. Em tais
casos, a demanda por seus produtos podera ser reduzida e causar um impacto relevante
adverso em seus negdcios, em sua condicdo financeira e nos seus resultados
operacionais. podendo afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e
o valor de negociac¢do das Cotas.

16.2.44 O setor de varejo brasileiro estd cada vez mais dependente de vendas de
cartdo de crédito e financiamento ao consumidor. Nos Ultimos anos o varejo brasileiro,
especialmente aquele voltado as classes C e D tem passado por uma transformacgao
significativa em seu modelo de financiamento ao consumidor. Historicamente muitas
empresas do setor operam com estruturas proprias de crédito, por meio de financeiras
internas, o que lhes confere maior controle sobre a concessao e fidelizacdo do cliente.

Contudo, o cendrio pds-pandemia acelerou a bancarizacdo da populacdo, impulsionada
pela digitalizagdo dos servigos financeiros e pela ascensdo das fintechs. Esse movimento
ampliou o acesso ao crédito por meio de plataformas externas, descentralizando a
concessao de financiamento e reduzindo de forma estrutural a participacdo do crédito
proprio nas vendas parceladas.

Hoje, observa-se uma crescente dependéncia das vendas via cartdo de crédito e de
solugbes de crédito ao consumo oferecidas por terceiros, muitas vezes com maior
agilidade, mas também com menor previsibilidade e controle por parte do varejista. Esse
novo arranjo traz beneficios em termos de capilaridade e escalabilidade, mas também
impoe desafios, como a maior exposicdo ao risco de crédito sistémico e a sensibilidade
das condicGes de mercado, como taxas de inadimpléncia e custo do dinheiro. Ambos as
possibilidades afetam o negdcio da Devedora e seus resultados operacionais, podendo
afetar negativamente o patrimoénio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo
das Cotas.

16.2.45 O setor de varejo de roupas no Brasil é caracterizado por uma
concorréncia intensa e crescente. O setor de varejo de roupas no Brasil é altamente
competitivo. A concorréncia é caracterizada por muitos fatores, dentre eles, destacam-
se a variedade de mercadorias, o nimero de lojas, propaganda, precos e descontos,
qualidade das mercadorias, atendimento, localizacdo das lojas, reputacdo e
disponibilidade de crédito para o consumidor. A Devedora terd muitos e variados
concorrentes regionais, nacionais e internacionais, inclusive outras lojas de
departamentos, lojas especializadas, lojas de descontos, e varejistas de e-commerce. A
Devedora enfrenta a concorréncia de varejistas informais —que se beneficiam da
ineficiéncia, no Brasil, por parte das autoridades na fiscalizacdo no cumprimento das leis
fiscais, trabalhistas e previdenciarias — e que estdo localizados em bairros onde vivem
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predominantemente consumidores da Classe C, seu principal publico. A Devedora
também enfrenta a concorréncia desleal de varejistas e marketplaces internacionais,
que conseguem trazer ao Brasil produtos de moda burlando a tributacdo e
desequilibrando a isonomia tributaria. No cendrio internacional, com os atuais conflitos
tarifarios entre Estados Unidos e China, é possivel que haja um aumento da concorréncia
com produtos chineses, ja que as empresas podem buscar expandir suas vendas para
paises com menor tributagdo, reduzindo os pregos para atrair consumidores, podendo
causar um Efeito Adverso Relevante sobre seus resultados e negdcios, podendo afetar
negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagdo das
Cotas.

16.2.46 A regulamentag¢do da rede mundial de computadores e do comércio
eletrénico pelo Governo Federal estd em constante mutagcdo e mudancas desfavordveis
poderdo vir a prejudicar os negdcios da Devedora. A Devedora esta sujeita a
regulamentacdes e leis comerciais gerais, assim como a regulamentacdes e leis regendo
especificamente a Rede mundial de computadores e o comércio eletrénico, como o a
Lei n2 12 965, de 23 de abril de 2024, a Lei Geral de Protecdao de Dados e o Decreto
n? 7.962, de 15 de marco de 2013. Leis e regulamentos atuais e futuros poderdo vir a
impedir o crescimento de negdcios desenvolvidos na rede mundial de computadores e
servicos online. Essas normas podem englobar tributagdo, privacidade do usuario,
protecdo de dados, precificacdo, conteudo, direitos autorais, distribuicdo, contratos
eletronicos e outras comunica¢Oes, protecdo ao cliente, prestacdo de servicos de
pagamento online, acesso residencial a Rede mundial de computadores em banda larga
e caracteristicas e qualidade de produtos e servigos. Nesse sentido, ndo é possivel prever
como regulamentagdes futuras irdo tratar de questdes tais como propriedade, vendas e
tributos, difamagdo e privacidade pessoal se aplicariam a Rede mundial de
computadores e ao comércio eletrénico. Uma resolucdo desfavoravel com relagdo a
estas questOes poderad prejudicar seu negdcio, ocasionando uma diminuicdo na
demanda por seus produtos e servigos e um aumento nas suas despesas operacionais,
podendo causar um Efeito Adverso Relevante sobre seus resultados e negdcios,
podendo afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de
negocia¢do das Cotas.

16.2.47 Alteragbes da legislagdo tributdria brasileira ou de sua interpretagdo de
tempos em tempos podem aumentar a carga tributdria da Devedora e de seus clientes,
e, consequentemente, impactar adversamente os resultados operacionais da Devedora.
A Unido, Estados e Municipios, no ambito de suas respectivas competéncias de
tributacdo, com frequéncia, avaliam e implementam propostas de altera¢des nos
regimes de tributacdo, nos beneficios e incentivos fiscais vigentes no Pais, bem como
discutem propostas variadas de reformas tributdrias, que podem eventualmente gerar
impacto negativo para Devedora.
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Referidas alteracdes e/ou discussGes de propostas abrangem variaveis diversas, que
podem ir desde a mudancga (majoracdo) de aliquotas de tributos, a suspensio e/ou o
cancelamento definitivo de beneficios fiscais atualmente existentes, a instituiciao de
novos tributos em carater tempordrio ou definitivo, e, até mesmo, a revogacao de
tributos para consolida¢do das cargas tributdrias sobre consumo em um Unico tributo
visando supostamente maior eficiéncia tributdria na arrecadacao.

Em se tratando de legislacdo tributaria brasileira, quaisquer altera¢cdes podem acarretar,
direta ou indiretamente, em majoracao da carga tributaria, e, consequentemente, isso
pode vir a afetar adversamente a capacidade de geragao de receitas e a manutencao
das margens de lucratividade da Devedora, em razao de repasses de custos tributdrios
nos precos cobrados por seus produtos e servicos, ou mesmo pode inviabilizar a sua
capacidade de fazer negdcios em suas areas de atuacgao.

Em 20 de dezembro de 2023 foi promulgada a Emenda Constitucional n? 132/2023 que
trouxe alteracdes significativas no sistema de tributacdo de bens e servicos, com a
extincdo de diversos tributos — IPI, PIS, COFINS, ICMS, ISS, para a criacdo do Imposto
sobre Bens e Servicos (IBS), da Contribuicdo sobre Bens e Servigos (CBS) e do Imposto
Seletivo (IS).

A aprovacdo da reforma tributaria com alteragdo dos tributos incidentes sobre as
operacdes e os negocios da Devedora podera afetar diretamente ou indiretamente os
negdcios e resultados da Devedora. A reforma tributdria serd implementada de forma
gradual a partir de 2026, sendo plenamente aplicada, com substituicdo integral dos
atuais tributos indiretos, apenas em 2033, dando a Devedora tempo para adaptar-se as
mudangas.

A andlise dos impactos da reforma da Emenda Constitucional n? 132/2023 deve ser
realizada com base na Lei Complementar n2 214/2025 que regulamenta diversos pontos
da reforma tributaria.

Ainda, em razdo da complexidade da interpretagdo da legislagdo tributaria brasileira,
dado a multiplicidade de normas existentes, existe a possibilidade de as autoridades
fiscais adotarem interpretacdo distinta da adotada pela Devedora na realizacdo de suas
operacdes, podendo acarretar efeitos adversos a Devedora.

Ademais, algumas leis fiscais podem ser interpretadas controversamente pelas
autoridades fiscais. Consequentemente, a Devedora pode ser adversamente afetada no
caso de uma interpretacao diferente daquela em que se baseou para realizar suas
transagdes. A Devedora ndo pode garantir que serd capaz de manter o fluxo de caixa
projetado e rentabilidade apds quaisquer aumentos nos tributos brasileiros aplicaveis
as suas operagdes. As mudancas na legislacdo tributaria brasileira sdo frequentes e
aumentam durante periodos de instabilidade econémica, podendo causar um Efeito
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Adverso Relevante sobre seus resultados e negécios, podendo afetar negativamente o
patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas.

16.2.48 A Devedora estd sujeita a obrigagdes relativas ao respeito aos direitos
humanos, que podem fazer com que a Devedora incorra em custos adicionais, bem como
em contingéncias significativas referentes a questbes sociais, podendo afetar
adversamente o seu negdcio. De forma geral, os riscos sociais decorrem dos potenciais
e efetivos impactos adversos das suas atividades empresariais nos direitos humanos de
todos envolvidos em sua operacao, incluindo seus proprios empregados, consumidores,
fornecedores e comunidade local onde a Devedora atua, sendo estes conectados direta
ou indiretamente as suas atividades.

Neste sentido, a Devedora estd sujeita a riscos de processos civis, trabalhistas ou mesmo
criminais movidos por trabalhadores e/ou consumidores; exposicdo de praticas
abusivas, como trabalho infantil ou condi¢Ges andlogas a escraviddo em fornecedores
ou subcontratados; perda da confianca de investidores e/ou consumidores, assim como
a possibilidade de a Devedora sofrer boicotes por conta disso; gastos com defesa legal
e eventuais altas indenizagoes; fornecedores envolvidos em violagdes legais, que podem
comprometer a continuidade dos negdécios ou obrigar substituicdes repentinas.

E preciso garantir condi¢des dignas de trabalho aos seus empregados e prestadores,
zelando por sua salde, seguranga e bem-estar e assegurando seu direito de associagdo
e participa¢gdo em entidades sindicais, em conformidade com leis e regulamentos locais,
respeitando os direitos humanos. Um local de trabalho identificado como perigosos,
hostil ou discriminatério pode resultar em contingéncias legais e inibir a sua capacidade
de atrair e reter talentos, negociar junto a entidades associativas e sindicais, prevenir
incidentes de saude e seguranca do trabalho, e impulsionar a inovacao.

No mesmo sentido, se a Devedora ndo tomar iniciativas bem estruturadas e integradas
ao planejamento de longo prazo para fomentar a diversidade, equidade e inclusao, tanto
no quadro de empregados quanto na composi¢ao dos drgaos estatutarios e da lideranga
da Devedora, podera sofrer questionamentos, inclusive em sede judicial, acerca da
auséncia de metas claras e agGes efetivas nesse ambito.

Adicionalmente, um risco social relevante diz respeito a possibilidade de ocorréncia de
violacGes de direitos humanos em sua cadeia de fornecimento, incluindo situacGes de
trabalho andlogo a escraviddo, trabalho infantil, jornadas exaustivas, condicGes
degradantes ou praticas discriminatdrias. Esses riscos sdo especialmente sensiveis em
fornecedores de produtos importados ou em fac¢des de costura com menor grau de
formalizacdo e controle. A auséncia de processos eficazes de due diligence,
monitoramento continuo e auditoria social pode expor a empresa a responsabilizacdo
juridica e gerar sérios impactos reputacionais. A associacdo da marca a praticas
irregulares na cadeia produtiva compromete a confianca dos consumidores, afetando
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negativamente a atratividade da marca e seus resultados operacionais. Esses fatores, se
ndo forem adequadamente gerenciados, podem levar a sanc¢bes legais, acOes civeis,
exclusao de mercados, boicotes, e perdas financeiras relevantes.

Ndo ha nenhuma garantia de que a Devedora consiga realizar o gerenciamento
adequado dos riscos sociais acima apontados atendendo a todos os parametros e
diretrizes nacionais e internacionais o que, consequentemente, pode eventualmente
prejudicar os seus resultados operacionais e a sua reputagdo, podendo causar um Efeito
Adverso Relevante sobre seus resultados e negécios, podendo afetar negativamente o
patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas.

16.2.49 A Devedora pode ser afetada negativamente se sua cadeia de
fornecimento ndo cumprir as leis e requlamentacbes ambientais, o que pode afetar
adversamente a sua reputagcdo e posicdo financeira. A cadeia de suprimentos de
produtos da Devedora, desde a plantagdo de algoddo até a producdo de roupas, esta
sujeita a diversas leis, regulamentos, autorizagdes, licengas, permissdes, registros e
cadastros locais e internacionais que regem a protecao do meio ambiente, inclusive em
relacdo ao uso de quimicos, licenciamento ambiental, gestdo de residuos sélidos e uso
de e recursos hidricos, como regras em relacdo ao tratamento de efluentes e outros.
Adicionalmente, sdo apliciveis a sua cadeia de fornecimento inUimeras leis,
regulamentos e tratados (locais e internacionais) sobre as relacGes e condicGes de
trabalho, que abrangem temas como jornada de trabalho, trabalho de estrangeiros,
trabalho infantil, trabalho andlogo ao escravo, protecdo de dados pessoais,
infraestrutura predial e segurancga e saude dos trabalhadores.

O descumprimento, seja total ou parcial, da legislagdo e regulamentagao socioambiental
pelas partes diretas ou indiretas, culminando ou ndo em aplicacdo de multas e
penalidades, ou mesmo se as licencas forem revogadas, de uma ou mais das partes,
direta ou indiretamente, envolvida em sua cadeia de fornecimento de produtos, pode
impactar adversamente a sua reputagdo, podendo causar um Efeito Adverso Relevante
sobre seus resultados e negdcios, podendo afetar negativamente o patriménio do
Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagao das Cotas.

16.2.50 A Devedora poderd sofrer sang¢des legais por ndo administrar
corretamente os residuos gerados por suas operagoes. A Lei n2 12.305, de 2 de agosto
de 2010 estabelece a Politica Nacional de Residuos Sélidos, com principios, objetivos e
instrumentos, bem como diretrizes sobre gestdo integrada e gestdo de residuos sélidos.
Como resultado, a Devedora é responsdavel pelo gerenciamento dos residuos gerados
em suas instalagdes (incluindo papel, papeldo, lampadas, plasticos, garrafas de
perfumaria e beleza, material de merchandising e outros), e a Devedora poderd ser
responsabilizada na esfera administrativa e criminal por qualquer ndao conformidade
com a legislacdo ambiental aplicavel além de a Devedora ser responsabilizada a reparar
e/ou recuperar qualquer dano ambiental causado por suas operacdes. Penalidades
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podem ser aplicadas se a Devedora deixar de cumprir as condi¢Ges exigidas, o que
afetaria adversamente suas operacdes e reputacdo. Para mitigar este risco de a
Devedora adotar politicas severas de auditoria de fornecedores, solicitando todas as
licengas de operagdo necessarias e realizando visitas periddicas. Em contrato, os
fornecedores sdo responsaveis por suas operacoes, residuos e descarte adequado. Nos
casos de violagdo a sua politica de fornecedores, a Devedora realiza o desligamento e
troca dos mesmos.

A geracao de residuos téxteis, como retalhos, representa um fator critico devido ao alto
volume associado a cadeia de producado. Todavia, a Devedora ndo possuiu controle dos
residuos gerados em toda cadeia de valor, a qual inclui fornecedores e subcontratados,
0 que traz um risco intrinseco ao negdcio da Devedora. Por isso, a Devedora fortifica as
auditorias e amostragens realizadas para mitigacdo dos riscos. A Devedora implementa
a contabilizacdo de todos os materiais téxteis utilizados na producdo, contabilizando as
guantidades de cada matérias-primas associadas e reportando nos relatdrios de
sustentabilidade anuais. Com esta acdo, a Devedora pretende acompanhar de forma
mais préxima sua cadeia produtiva, realizando comparacdes ano a ano e mitigando os
impactos, quando possivel e necessario.

Outro ponto relevante estd no descarte pds-consumo. Pecas de vestudrio,
especialmente aquelas com ciclo de vida curto ou produzidas em larga escala, ao serem
descartadas pelos préprios consumidores, contribuem para o agravamento do problema
do lixo téxtil. A falta de programas estruturados para coleta, reuso ou reciclagem dessas
roupas pode ser interpretada como omissao diante de um desafio crescente no setor,
com implicagdes ambientais e reputacionais. A Devedora realiza o leildo com roupas
avariadas e obsoletas e, implementou projetos, como: campanha do agasalho, doagdo
de roupas, e bazares para colaboradores internos e terceirizados. Desta forma, a
Devedora mitiga parte dos impactos e promove acées de Economia Circular.

Adicionalmente, as acGes promocionais e campanhas sazonais, como vitrines tematicas,
ambientag@es internas e materiais de PDV, frequentemente demandam o uso de grande
volume de materiais com baixa durabilidade e dificil reaproveitamento. A producgdo e
descarte recorrente desses elementos decorativos, muitas vezes feitos de plastico,
espumas ou compostos nao reciclaveis, também contribuem para o aumento da geragéo
de residuos sdlidos. Esses materiais podem representar um passivo ambiental e
intensificar a percepcdo negativa de todos atentos a circularidade e a reducdo do
desperdicio.

Dessa forma, o gerenciamento inadequado para residuos gerados ao longo da producao,
comercializacdo e pds-venda representa ndo apenas um risco ambiental e regulatério,
mas também um fator de exposicao reputacional com potencial de afetar adversamente
os resultados financeiros e a confianga do publico na responsabilidade socioambiental
da Devedora, podendo causar um Efeito Adverso Relevante sobre seus resultados e
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negdcios, podendo afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o
valor de negociacao das Cotas.

16.2.51 A proposta comercial da Devedora estd sujeita a riscos de variagdes
climdticas. A definicdo da colecdo é um dos principais diferenciais estratégicos da
Devedora em relagdo ao mercado e, portanto, a selecdo de produtos, a qualidade dos
tecidos e as mudancas climdticas sdo considerados riscos estratégicos durante a
construcdao da colecdo. Periodos prolongados de temperaturas mais altas durante o
inverno ou mais frias durante o verdao podem deixar uma parte do seu estoque de
mercadorias incompativel com tais condicOes inesperadas. Desta forma, periodos de
clima alterado podem nos levar a vender o excesso de seus estoques a precos
descontados, reduzindo suas margens, o que pode ter um efeito material negativo sobre
seus resultados operacionais. Isso pode ser mais significativo nos casos de colec¢Ges de
inverno, que tém precos médios mais altos. Como resultado, os efeitos das mudancas
climaticas poderiam causar impactos materiais adversos de longo prazo nos seus
negdcios e resultados operacionais.

Além de situacbes cadticas envolvendo enchentes, comuns no Brasil, podem trazer
impactos significativos a sua logistica operacional atrasando entrega de colecdo tanto
no recebimento no centro de distribuicdo como na distribuicdo para as lojas, podendo
causar um Efeito Adverso Relevante sobre seus resultados e negdcios, podendo afetar
negativamente o patrimoénio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociag¢do das
Cotas.

16.2.52 Incéndios ou outros desastres naturais podem afetar as instalagdes da
Devedora e a sua estrutura de custos, o que pode causar um efeito material adverso em
suas atividades, situagdo financeira e resultados operacionais. Incéndios, danos
causados por desastres naturais ou danos ambientais podem danificar ou destruir as
instalacGes e propriedades da Devedora. Interrupgdes duradouras no fornecimento de
energia elétrica nos seus empreendimentos podem resultar em aumentos significativos
nos seus custos, o que pode causar um efeito material adverso em suas atividades,
situagdo financeira e resultados operacionais, podendo causar um Efeito Adverso
Relevante sobre seus resultados e negoécios, podendo afetar negativamente o
patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negocia¢do das Cotas.

16.2.53 Riscos Geopoliticos e a Guerra Comercial de Tarifas: Impactos para o
Setor Varejista Brasileiro. A intensificacdo dos riscos geopoliticos, especialmente com o
conflito comercial de tarifas imposta pelo governo de Donald Trump sobre produtos
chineses e a rea¢do da China em aumentar impostos sobre produtos americanos, gerou
um cendrio de incertezas que impacta diretamente o equilibrio do comércio
internacional e, consequentemente, o varejo brasileiro. A Devedora pode citar os
seguintes impactos: (a) volatilidade nos Mercados, em razao da incerteza gerada pelas
tensdes comerciais aumentou a volatilidade nos mercados financeiros globais, afetando
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acoes, moedas e commodities. Para o investidor varejista brasileiro, isso significa maior
risco em investimentos atrelados a esses mercados, exigindo maior cautela e
diversificagcdo; (b) impacto nas Cadeias de Suprimentos, em razdo da disrupgdo nas
cadeias de suprimentos globais, causada pelas tarifas, pode levar a aumentos de custos
para empresas brasileiras que dependem de insumos importados; e (c) influéncia no
Cambio uma vez que as tensdes comerciais podem influenciar o cambio, com potencial
para desvalorizacao do real frente ao ddlar. Isso afeta diretamente investimentos em
ativos dolarizados e o custo de importagao de produtos, impactando o poder de compra
do investidor varejista, podendo causar um Efeito Adverso Relevante sobre seus
resultados e negdcios, podendo afetar negativamente o patriménio do Fundo, a
rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas.

16.2.54 O Governo Federal exerceu e continua exercendo influéncia significativa
sobre a economia brasileira. Essa influéncia, bem como as condicbes politicas e
econbémicas brasileiras, podem afetar adversamente as atividades da Devedora. O
Governo Federal intervém com frequéncia na economia brasileira e, ocasionalmente,
faz mudancas significativas na politica, nas normas monetarias, fiscais, crediticias e
tarifarias e seus regulamentos diversos. As medidas do Governo Federal para controlar
a inflacdo e outras politicas e regulamentos muitas vezes envolvem, entre outras,
aumentos nas taxas de juros, mudancas nas politicas fiscais, controles de preco,
desvalorizagGes de moeda, controles de capital, limites sobre importacGes e outras
medidas.

Com os acontecimentos politicos e econdmicos recentes, e o aumento da pressao sobre
o Governo Federal por modificagbes e reformas na economia nacional por meio de
mudangas nas politicas e normas monetarias, fiscais, crediticias e tarifarias, podem ser
realizadas mudangas com impactos adversos que a Devedora ndo pode prever no
momento. Frente ao momento imprevisivel, ndo é possivel antever o impacto das
reformas nos negécios da Devedora. Os negdécios da Devedora, a sua posic¢do financeira,
o resultado de suas operacgdes, as suas perspectivas de negdcios, podem ser impactados
negativamente por novas politicas ou normas que envolvam ou afetem fatores como:
(a) instabilidade social, econémica e politica; (b) contracdo da economia brasileira;
(c) controles cambiais e restricdes de remessas ao exterior; (d) inflacdo; (e) taxas de
juros; (f) flutuacdo cambial; (g) liguidez dos mercados financeiros e de capitais
domeésticos; (h) politica fiscal, politica monetaria e alteragdes na legislacdo tributaria;
(i) interpretacdo de leis trabalhistas e previdenciarias; e (j) outros acontecimentos
politicos, diplomaticos, sociais e econdmicos que venham ocorrer no Brasil ou que o
afetem.

A incerteza quanto a implementagdo de mudangas por parte do Governo Federal nas
politicas ou normas que venham a afetar esses ou outros fatores no futuro pode
contribuir para a incerteza econémica no Brasil e para o aumento da volatilidade no
mercado brasileiro e de capitais. Assim, tais incertezas e outros acontecimentos futuros
na economia brasileira poderao eventualmente prejudicar as atividades da Devedora e,
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consequentemente, os seus resultados operacionais, podendo causar um Efeito Adverso
Relevante sobre seus resultados e negdcios, podendo afetar negativamente o
patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas.

Ainflacdo e os esforgos do Governo Federal de combate a inflagcdo, incluindo estipulacdo
de altas taxas de juros, podem afetar adversamente os negécios, operacgoes e condi¢ao
financeira da Devedora.

O Brasil ja experimentou, no passado, indices de inflagio extremamente elevados.
Durante esse periodo, a economia brasileira foi negativamente impactada por medidas
adotadas pelo Governo Federal com o intuito de controlar a inflacdo ou até mesmo por
receio e especulacdo sobre eventuais medidas governamentais a serem adotadas. Esse
cenario contribuiu diretamente para a incerteza econ6mica existente no Brasil e para o
aumento da volatilidade do mercado de valores mobilidrios brasileiro.

O Governo Federal tem adotado medidas de controle da inflagdo que, frequentemente,
tém incluido a manutencao de politica monetaria restritiva, com histérico de altas taxas
de juros, o que pode restringir a disponibilidade de crédito e reduzir o crescimento
econdmico.

Uma das consequéncias deste combate a inflagdo é a variagdo significativa das taxas de
juros oficiais no Brasil, conforme estabelecido pelo Comité de Politica Monetdria do
BACEN (COPOM).

Nesse sentido, o Brasil continua sujeito a um aumento de inflagdo, assim como
intervengdo do Governo Federal, inclusive mediante a redu¢ao ou aumento das taxas de
juros e a interveng¢do no mercado de cambio e a¢Bes para ajustar ou fixar o valor do real.
Caso o Brasil volte a experimentar indices de inflagdo elevada, a Devedora pode ndo ser
capaz de reajustar os pregos que cobra de seus clientes para compensar os efeitos do
aumento da inflagdo sobre a sua estrutura de custos, o que podera desencadear em um
aumento nos custos e redu¢ao da margem operacional liquida da Devedora.

Ademais, em caso de elevagao acentuada das taxas de juros a fim de conter a inflagdo,
a economia podera entrar em recessao, ja que, com a alta das taxas de juros basicas, o
custo do capital se eleva e os investimentos se retraem, além de estimular a poupanca
e desestimular o consumo, o que pode causar a reducao da taxa de crescimento da
economia, afetando adversamente a producdo de bens no Brasil, o consumo, a
guantidade de empregos, a renda dos trabalhadores e, consequentemente, os negécios
da Devedora. Em contrapartida, em caso de redugdo acentuada das taxas de juros,
podera ocorrer elevagao da inflagao, reduzindo os investimentos em estoque de capital
e a taxa de crescimento da economia, bem como trazendo efeitos adversos ao pais,
podendo, inclusive, afetar as atividades da Devedora, podendo causar um Efeito
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Adverso Relevante sobre seus resultados e negécios, podendo afetar negativamente o
patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas.

16.2.55 O prego de mercado dos valores mobilidrios brasileiros estd sujeito a
acontecimentos e percep¢bes de riscos em outros paises, sobretudo em paises de
economia emergente e nos Estados Unidos. O mercado de valores mobiliarios brasileiro
sofre grande influéncia de fatores e percepgbes externas, incluindo os Estados Unidos,
paises europeus, bem como outros paises latino-americanos e de mercados
emergentes. As condicdes econdmicas e de mercado de paises da América Latina, Asia,
América do Norte, Europa e outros, exercem, em diferentes escalas, impacto no valor
de mercado dos valores mobilidrios negociados no Brasil e nos titulos de empresas
brasileiras negociados em mercados estrangeiros. Embora as condicdes econdémicas na
Europa e nos Estados Unidos possam diferir significativamente das condicGes
econdmicas do Brasil, as reacdes dos investidores a acontecimentos nesses outros
paises podem ter um efeito adverso sobre o preco de mercado de valores mobilidrios
de emissores brasileiros.

Esses eventos podem restringir o seu acesso aos mercados de capitais e comprometer a
sua capacidade de financiar as suas operac¢des no futuro com termos favoraveis ou
independentemente dos termos. Além disso, a crise financeira e a instabilidade politica
nos Estados Unidos, Europa e outros paises afetaram a economia global, produzindo
diversos efeitos que, direta ou indiretamente, impactaram o mercado de capitais e a
economia brasileira, como as flutuagdes no prego de titulos emitidos por empresas
listadas, redugdes na oferta de crédito, deterioragao da economia global, flutuagao das
taxas de cambio e inflagdo, entre outras, que podem, direta ou indiretamente, nos afetar
adversamente. Estes desenvolvimentos, bem como potenciais crises (ou até guerras) e
formas de instabilidade politica e social dai decorrentes ou qualquer outro
desenvolvimento imprevisto, podendo causar um Efeito Adverso Relevante sobre seus
resultados e negdcios, podendo afetar negativamente o patrimbénio do Fundo, a
rentabilidade e o valor de negociagcao das Cotas.

16.2.56 Crises econémicas e politicas no Brasil podem afetar adversamente os
negdcios, operagdes e condigcdo financeira da Devedora e suas controladas. O Brasil tem
apresentado instabilidades econdmicas causadas por distintos eventos politicos e
econdémicos observados nos ultimos anos, com a desaceleracdo do crescimento do PIB
e efeitos em fatores de oferta (niveis de investimentos, aumento e uso de tecnologias
na producdo etc.) e de demanda (niveis de emprego, renda etc.).

A economia brasileira continua sujeita as politicas e aos atos governamentais, os quais,
em nao sendo bem-sucedidos ou implementados, poderdo afetar as operacgdes e o
desempenho financeiro das empresas, incluindo os da Devedora.

Nos ultimos anos, o cenario politico brasileiro experimentou intensa instabilidade com
sucessivos escandalos de corrup¢do de grande magnitude, crises politicas, crises
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institucionais entre os poderes constituidos, entre outras, com reflexos e impactos
negativos na economia brasileira.

A Devedora ndo pode garantir que tais tensdes politicas e sociais ndo se dissipardo ou
nao se intensificardo nos préximos meses, o que pode contribuir para um aumento da
instabilidade macroecon6mica e politica. As incertezas quanto a implementacao, pelo
novo governo, principalmente considerando que a maioria eleita para o Legislativo
Federal é do partido de oposicdo ao do Presidente eleito, de mudancas relacionadas as
politicas monetaria, fiscal e previdencidria, bem como o clima politico estabelecido apds
as eleicBes, com manifestacdes e/ou greves massivas, podem contribuir para a
instabilidade econOGmica. Essas incertezas e novas medidas podem aumentar a
volatilidade do mercado de valores mobilidrios brasileiro.

O Presidente tem o poder de determinar politicas e emitir atos governamentais
relacionados a condugdo da economia brasileira e, consequentemente, afetar as
operagdes e o desempenho financeiro da Devedora. A Devedora ndo pode prever quais
politicas o Presidente adotard, ou se tais politicas ou mudangas nas politicas atuais
poderdo ter um efeito adverso sobre a Devedora ou sobre a economia brasileira.

A Devedora ndo pode garantir que os efeitos do cenario politico instdvel possam afetar
suas operagoes e resultados, bem como causar ainda mais instabilidade na economia
brasileira, no mercado de capitais e no preco de seus valores mobiliarios.

As instabilidades politicas e econ6micas podem criar percep¢do negativa da economia
brasileira e um aumento na volatilidade no mercado de valores mobilidrios brasileiro.
Qualquer instabilidade econdmica recorrente e incertezas politicas podem afetar
adversamente os negdcios, podendo causar um Efeito Adverso Relevante sobre seus
resultados e negdcios, podendo afetar negativamente o patrimbénio do Fundo, a
rentabilidade e o valor de negocia¢do das Cotas.

16.2.57 A instabilidade cambial pode ter um Efeito Adverso Relevante sobre a
economia brasileira e sobre a Devedora. A moeda brasileira flutua em relagéo ao ddlar
estadunidense e outras moedas estrangeiras. No passado, o Governo Federal adotou
diferentes regimes cambiais, incluindo desvalorizacGes repentinas, minidesvaloriza¢des
periddicas (durante as quais a frequéncia dos ajustes variava de didria para mensal),
controles cambiais, mercados com caixa de cambio dupla e um sistema de taxa de
cambio flutuante. Desde 1999, o Brasil adota um sistema de taxa cambial flutuante, com
intervengdes do BACEN na compra ou venda de moeda estrangeira. De tempos em
tempos, ocorrem flutuagdes significativas na taxa cambial entre o real e o délar norte
americano e outras moedas. O real pode desvalorizar ou valorizar substancialmente com
relacdo ao dodlar estadunidense no futuro. A desvalorizacdo do real frente ao délar
estadunidense pode criar pressoes inflacionarias no Brasil e provocar aumentos nas
taxas de juros, o que poderia afetar negativamente o crescimento da economia
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brasileira como um todo e resultar em um Efeito Adverso Relevante sobre a Devedora,
podendo causar um Efeito Adverso Relevante sobre seus resultados e negdcios,
podendo afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de
negociacao das Cotas.

16.3 Riscos de Concentracao

16.3.1 Risco de Concentragdo na Devedora. O Fundo podera investir a
totalidade do Patriménio Liquido nos Direitos Creditdrios — Comerciais, os quais sdo
devidos pela Devedora. O risco da aplicacdo no Fundo tem relacdao direta com a
concentragdo da sua carteira. Quanto maior for a concentragao, maior serd a chance de
o Fundo sofrer perda patrimonial significativa que afete negativamente a rentabilidade
das Cotas.

16.3.2 Risco de Concentragcdo nos Ativos Financeiros de Liquidez. Apds
180 (cento e oitenta) dias contados da Data de Inicio do Fundo, o Fundo deverd observar
a Alocacdo Minima. Ou seja, o investimento em Ativos Financeiros de Liquidez podera
representar até 50% (cinquenta por cento) do Patrimonio Liquido. Se os emissores ou
contrapartes dos Ativos Financeiros de Liquidez ndo honrarem com seus compromissos,
ha chance de o Fundo sofrer perda patrimonial significativa, o que afetaria
negativamente a rentabilidade das Cotas.

16.4 Risco de Originacdo

16.4.1 Originagdio dos Direitos Creditdrios — Comerciais. A existéncia do Fundo
estd condicionada a originagdo e ao interesse dos Cedentes em ceder Direitos
Creditérios — Comerciais, que atendam aos Critérios de Elegibilidade, em volume e a
taxas que possibilitem a remuneragdo das Cotas Seniores e das Cotas Mezanino. Na
hipétese de, por qualquer motivo, ndo existirem Direitos Creditdrios — Comerciais
elegiveis para a aquisicdo pelo Fundo, o funcionamento do Fundo e o seu desempenho
poderdo ser adversamente afetados.

16.5 Riscos de Crédito

16.5.1 Pagamento Condicionado das Cotas. As principais fontes de recursos do
Fundo para efetuar a amortiza¢do e o resgate das Cotas decorrem do pagamento dos
Direitos Creditdrios Cedidos e dos Ativos Financeiros de Liquidez integrantes da carteira
do Fundo. Portanto, os Cotistas somente receberdo recursos, a titulo de amortizacdo ou
de resgate das Cotas, se os resultados e o valor total da carteira do Fundo assim
permitirem. Apds o recebimento desses recursos e, se for o caso, depois de esgotados
todos os meios cabiveis para a cobranca extrajudicial ou judicial dos referidos ativos, o
Fundo podera nao dispor de outros recursos para efetuar o pagamento aos Cotistas.
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16.5.2 Auséncia de Garantias das Cotas. As aplica¢Ges realizadas no Fundo nao
contam com garantia dos Prestadores de Servigos Essenciais, dos Demais Prestadores
de Servicos, de quaisquer terceiros (inclusive distribuidores que tenham atuado na
distribuicdo das Cotas e que ndo possuam mais obrigacdes em relacdo a tal distribuicao
ou ao Fundo), de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do FGC. O Fundo, os
Prestadores de Servicos Essenciais, os Demais Prestadores de Servicos e eventuais
terceiros (inclusive distribuidores que tenham atuado na distribuicdo das Cotas e que
ndo possuam mais obrigacées em relagao a tal distribuicdo ou ao Fundo) ndo prometem
ou asseguram aos Cotistas qualquer rentabilidade decorrente da aplicacao nas Cotas.
Os recursos para o pagamento da amortizacdo e do resgate das Cotas provirdao
exclusivamente dos resultados da carteira do Fundo, a qual estd sujeita a riscos diversos
e cujo desempenho é incerto.

16.5.3 Risco de Crédito da Devedora. O Fundo investe preponderantemente
nos Direitos Creditérios — Comerciais. Assim, o Fundo somente procederd a amortizacao
ou ao resgate das Cotas na medida em que os rendimentos decorrentes dos Direitos
Creditérios Cedidos forem pagos pela Devedora. Se a Devedora ndo honrar com os seus
compromissos perante o Fundo, poderd ser necessdria a adocdo de medidas
extrajudiciais e judiciais para a cobranca dos Direitos Creditérios Cedidos e a execucao
extrajudicial ou judicial da Cessao Fiducidria — Cartdes e eventuais outras garantias que
venham a ser prestadas pela Fiduciante, nos termos do Contrato de Cessdo Fiduciaria.
N3o ha garantia de que os referidos procedimentos extrajudiciais e judiciais serdo bem-
sucedidos, podendo haver perdas patrimoniais para o Fundo e os Cotistas.

16.5.4 Auséncia de Coobriga¢do dos Cedentes. Os Cedentes ndo respondem
pelo pagamento dos Direitos Creditdrios Cedidos ou pela solvéncia da Devedora. Assim,
na hipétese de inadimplemento dos Direitos Creditérios Cedidos, podera haver um
impacto negativo no patrimonio e na rentabilidade do Fundo.

16.5.5 Alteragdo das condigbes comerciais entre Cedentes e Devedora.
Alteracbes nas condicbes comerciais pactuadas entre os Cedentes e a
Devedora — como descontos, devolugGes, bonificagdes ou renegociagdes — podem
afetar os Direitos Creditérios Cedidos. Ainda que haja clausula contratual vedando tais
praticas apds a cessdo, ha risco de descumprimento ou de interpretacdo divergente
guanto ao alcance dessas limitagGes.

16.5.6 Renegociagdo de Contratos e Obrigagées. Diante de fatos
extraordinarios e imprevisiveis, no Brasil ou no exterior, tais como foram os efeitos da
crise sanitaria, social e econémica decorrente da pandemia da COVID-19, é possivel que
se intensifiquem as discussdes judiciais e extrajudiciais e a renegociacdo de contratos e
obrigacdes, pautadas, inclusive, nas hipdteses de caso fortuito e/ou forca maior
previstas no Cédigo Civil. Tais discussbes, assim como a renegocia¢cdo de contratos e
obrigacdes, poderdo alcangar os setores de atuacdo dos Cedentes e/ou da Devedora ou,
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mesmo, os préprios termos e condi¢cdes dos Direitos Creditérios Cedidos, afetando os
resultados do Fundo.

16.5.7 Risco de Crédito dos Emissores ou Contrapartes dos Ativos Financeiros
de Liquidez. A parcela do Patrimbnio Liquido ndao aplicada nos Direitos
Creditérios — Comerciais poderd ser aplicada nos Ativos Financeiros de Liquidez. Os
Ativos Financeiros de Liquidez integrantes da carteira do Fundo poderao vir a ndo ser
honrados pelos respectivos emissores ou contrapartes, de modo que o Fundo teria que
suportar tais prejuizos, afetando negativamente a rentabilidade das Cotas.

16.5.8 Cobranga Extrajudicial e Judicial. No caso de inadimplemento dos
Direitos Creditérios Cedidos ou dos Ativos Financeiros de Liquidez integrantes da
carteira do Fundo, ndo ha garantia de que a cobranca extrajudicial ou judicial dos valores
devidos atingira os resultados almejados, recuperando para o Fundo o total dos Direitos
Creditérios Cedidos e dos Ativos Financeiros de Liquidez que estejam inadimplidos,
implicando perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas. Ainda, todos os eventuais
custos e despesas incorridos com as medidas extrajudiciais ou judiciais necessarias para
a cobranca dos Direitos Creditdrios Cedidos e dos Ativos Financeiros de Liquidez
integrantes da carteira do Fundo, bem como para a preservacao dos direitos e
prerrogativas do Fundo, serdo de inteira responsabilidade do Fundo, até o limite do
Patrimonio Liquido. Os Prestadores de Servigos Essenciais e os Demais Prestadores de
Servigos nao serao responsaveis por qualquer dano ou prejuizo sofrido pelo Fundo ou
pelos Cotistas em decorréncia da ndo propositura (ou do ndo prosseguimento), pelo
Fundo, de medidas extrajudiciais ou judiciais necessarias a preservacao dos seus direitos
e prerrogativas.

16.5.9 Patriménio Liquido Negativo. Os investimentos do Fundo estdo, por sua
natureza, sujeitos a, entre outros, flutuagdes tipicas de mercado, risco de crédito, risco
sistémico, condi¢Ges adversas de liquidez e negociagao atipica nos mercados de
atuagdo, sendo que ndo ha garantia de completa eliminagdo da possibilidade de perdas
para o Fundo e os Cotistas. As estratégias de investimento adotadas pelo Fundo poderao
fazer com que o Fundo apresente Patrimonio Liquido negativo, hipdtese em que os
Cotistas ndo serdo obrigados a realizar aportes adicionais de recursos. E possivel,
portanto, que o Fundo ndo possua recursos suficientes para satisfazer as suas
obrigacdes.

16.6 Riscos das Garantias

16.6.1 Insuficiéncia das Garantias dos Direitos Creditdrios Cedidos. Para
assegurar o fiel, pontual e integral cumprimento das Obrigacbes Garantidas, (a) a
Fiduciante cedeu fiduciariamente ao Fundo os Direitos Cartdes Cedidos
Fiduciariamente, nos termos do Contrato de Cessdo Fiduciaria; e (b) a SPE — Agente de
Garantias cedeu fiduciariamente ao Fundo os Direitos da Conta de Garantias, nos termos
do Contrato de Agente de Garantias. Havendo o inadimplemento dos Direitos
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Creditérios Cedidos pela Devedora, o Agente de Garantias, por conta e ordem do Fundo,
poderd executar a Cessao Fiduciaria — Cartdes extrajudicial ou judicialmente, nos termos
do Contrato de Cess3o Fiducidria. E possivel, entre outros, que (a) o valor obtido com a
execucdo da Cessdao Fiducidria — Cartdes seja insuficiente para o pagamento das
Obrigac¢Ges Garantidas; ou (b) a execugao da Cessao Fiduciaria — Cartdes seja morosa ou
o Fundo, por qualquer motivo, ndo consiga executd-las. Sendo assim, a execu¢do da
Cessdo Fiducidria — CartGes podera ndo ser suficiente para assegurar o pagamento
integral das ObrigacSes Garantidas. Em qualquer hipdtese, o patrimo6nio do Fundo
poderad ser afetado negativamente.

16.6.2 Falhas operacionais no fluxo de repasses das Credenciadoras a Conta de
Garantias. O repasse dos valores relativos aos pagamentos dos Direitos
Creditérios — Cartdes a Conta de Garantias depende da atuagdo diligente e continua das
Credenciadoras envolvidas nas transagdes. Eventuais falhas operacionais, disputas
contratuais ou dificuldades financeiras enfrentadas por essas instituicdes podem
prejudicar a regularidade dos repasses a Conta de Garantias. Situacdes como atrasos
sistémicos, compensagdes indevidas ou faléncia da Credenciadora podem impactar
negativamente a liquidez e a previsibilidade dos fluxos financeiros destinados a Conta
de Garantias, afetando a Cessdo Fiducidria — Cartées e a Cessao Fiducidria — Conta de
Garantias.

16.6.3 Registro dos Direitos Creditdrios — Cartées nas Registradoras. A
constituicdo e a oponibilidade da Cessdo Fiducidria — CartGes dependem do correto
registro dos Direitos Creditdrios — CartGes no Sistema de Registro operado pelas
Registradoras. Falhas operacionais, indisponibilidades técnicas ou rejeicdes
injustificadas por parte das Registradoras podem comprometer a eficicia das garantias
e afetar negativamente a liquidez do Fundo. Ainda que o Agente de Garantias atue como
responsavel pela interlocu¢do com essas entidades, ndo é possivel eliminar o risco de
gue eventuais erros ou omissdes impactem os pagamentos aos Cotistas.

16.6.4 Desvio, apropriagdo indevida ou retengcdo de valores por parte da
Fiduciante. Existe o risco de que valores referentes aos Direitos Creditdrios — Cartdes,
mesmo apds a Cessao Fiducidria — Cartées, venham a ser recebidos diretamente pela
Fiduciante, seja por falha técnica das Credenciadoras ou por atos intencionais. Nessa
hipdtese, a Fiduciante podera nao repassar tempestivamente os valores a Conta de
Garantias, mesmo estando contratualmente obrigada a fazé-lo. Isso podera resultar em
atrasos no cumprimento das obrigacdes do Fundo ou na necessidade de medidas
judiciais para reaver os recursos desviados, gerando custos adicionais e incertezas
guanto ao efetivo retorno dos valores.

16.6.5 Risco juridico quanto a validade, eficdcia e exequibilidade da Cessdo
Fiducidria — Cartbes. Nao é possivel afastar totalmente o risco de questionamentos
juridicos quanto a validade ou a eficacia da Cessdo Fiducidria — CartGes. Credores da
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Fiduciante ou autoridades judiciais podem intentar a¢Ges alegando, por exemplo, que a
Cessao Fiduciaria — CartOes caracteriza fraude contra credores, é abusiva ou ineficaz
diante de eventual regime da recuperacao extrajudicial ou eventual recuperacao judicial
por parte da Devedora. Tal cendrio pode comprometer a efetividade da execucdo da
Cessdo Fiduciaria — Cartdes e a previsibilidade dos pagamentos aos Cotistas.

16.6.6 Ineficdcia da Cessdo Fiducidria — Cartdes por alega¢do de essencialidade
dos recebiveis. Apesar de o Contrato de Cessao Fiducidria declarar expressamente que
os Direitos Creditérios — Cartées ndo se caracterizam como bens de capital essenciais a
atividade da Fiduciante, conforme exigido pelo artigo 49, §32 da Lei n2 11.101, de 9 de
fevereiro de 2005, existe o risco de que os Direitos Cartdes Cedidos Fiduciariamente
sejam considerados essenciais a atividade da Fiduciante, o que pode impedir, ainda que
temporariamente, sua retencdo ou excussdo. Embora o Superior Tribunal de Justica
tenha firmado entendimento de que recebiveis ndo sdo bens de capital e, portanto, ndo
podem ser considerados essenciais, decisGes liminares em tribunais, especialmente no
Tribunal de Justica do Trabalho, tém flexibilizado a garantia fiducidria em situacoes
especificas. A auséncia de individualizacdo ou registro dos créditos cedidos
fiduciariamente também pode comprometer a sua eficdcia. Esses fatores podem afetar
a realizacdo da Cessao Fiduciaria — Cartdes e impactar negativamente os Cotistas.

16.6.7 Excussdo das garantias. A execugdo da Cessdo Fiduciaria — Cartdes e/ou
da Cessdo Fiduciaria — Conta de Garantias, embora extrajudicial em sua esséncia, pode,
a depender do cendrio, demandar tempo e envolver procedimentos administrativos
complexos, especialmente se houver necessidade de atuac¢do judicial para compelir
terceiros a cumprir obrigagdes contratuais ou liberar valores retidos. Durante esse
periodo, o Fundo podera enfrentar redugao na sua liquidez e dificuldades para honrar
suas proprias obrigacdes, inclusive com os Cotistas, podendo haver impactos adversos
na distribuicdo de rendimentos e na amortizacdo das Cotas.

16.6.8 Bloqueio judicial ou indisponibilidade dos Direitos Cartées Cedidos
Fiduciariamente e dos Direitos da Conta de Garantias. Os Direitos Cartdes Cedidos
Fiduciariamente e os Direitos da Conta de Garantias podem estar sujeitos a bloqueios
judiciais ou medidas cautelares determinadas em agdes movidas por terceiros contra a
Fiduciante, a SPE — Agente de Garantias ou ao Agente de Garantias, conforme o caso,
como credores fiscais, trabalhistas ou fornecedores. Ainda que tais créditos tenham sido
cedidos fiduciariamente, existe o risco de que decisGes judiciais equivocadas
determinem a indisponibilidade dos valores, exigindo medidas juridicas para defesa do
Fundo, as quais podem resultar em atrasos, custos processuais adicionais e incerteza
guanto ao recebimento dos respectivos valores.

16.6.9 Titularidade formal da Conta de Garantias. A Conta de Garantias
utilizada para o recebimento dos recursos decorrentes dos Direitos
Creditérios — Cartdes é formalmente de titularidade da SPE — Agente de Garantias, ainda
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gue seja operada pelo Agente de Garantias, por conta e ordem do Fundo, e esteja cedida
fiduciariamente em favor do Fundo. Apesar da existéncia da Cessao Fiducidria — Conta
de Garantias, e das obrigacdes legais e contratuais assumidas pela SPE — Agente de
Garantias e pelo Agente de Garantias quanto a segregacao patrimonial e ndo oneracao
dos ativos, ndo se pode afastar completamente o risco de que, em cenarios extremos,
como faléncia ou recuperacao judicial da SPE- Agente de Garantias e, uma vez que sado
partes relacionadas, do Agente de Garantias, a Conta de Garantias seja afetada por atos
de constrigao judicial ou extrajudicial, bloqueios ou outras restri¢des patrimoniais, ainda
qgue indevidamente. Esses eventos podem atrasar, comprometer ou dificultar o acesso
do Fundo aos recursos vinculados a Conta de Garantias, impactando adversamente a
Cessdao Fiducidria—Cartoes e a Cessdo Fiducidria—Conta de Garantias e,
consequentemente, a liquidez e a capacidade de pagamento aos Cotistas.

16.6.10 Desvio ou mau uso dos recursos pela SPE — Agente de Garantias e pelo
Agente de Garantias. Embora a SPE — Agente de Garantias e o Agente de Garantias
estejam contratualmente impedidos de utilizar os recursos da Conta de Garantias para
finalidades alheias a execucdo dos servicos, existe risco operacional de que venham a
incorrer, dolosa ou culposamente, na pratica de atos em desacordo com o Contrato de
Agente de Garantias. Tal situacdo pode ocasionar perdas ao Fundo, especialmente se os
mecanismos de controle e supervisdo ndo forem suficientes para detectar desvios
tempestivamente.

16.6.11 Interpretagdo e oponibilidade da CessGo Fiducidria — Cartées e da
Cessdo Fiducidria — Conta de Garantias. A validade, eficdcia e oponibilidade da Cessdo
Fiducidria — Cartoes e da Cessdo Fiducidria—Conta de Garantias dependem da sua
correta formalizagao, notificagdo ao Banco Depositario e eventual registro em cartério
competente. Apesar das obrigagbes contratuais assumidas nesse sentido, eventual
descumprimento ou questionamento sobre a forma de constituicdo da garantia pode
gerar litigios ou atrasos na recuperacao dos Direitos Cartdes Cedidos Fiduciariamente e
dos Direitos da Conta de Garantias.

16.6.12 Substituicdo da SPE — Agente de Garantias e/ou do Agente de Garantias
e transferéncia da Conta de Garantias. Na hipdtese de substituicdo da SPE — Agente de
Garantias e/ou do Agente de Garantias, ha o risco de que a transferéncia da titularidade
da Conta de Garantias ou a abertura de nova conta com idénticas caracteristicas
operacionais e de seguranca sofra atrasos ou obstaculos operacionais e/ou legais. Tal
situacdo pode impactar a continuidade da gestdao dos Direitos Cartdes Cedidos
Fiduciariamente e dos Direitos da Conta de Garantias, bem como o fluxo de pagamentos
devidos ao Fundo.
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16.7 Riscos de Descontinuidade

16.7.1 Liquidagéo do Fundo — Indisponibilidade de Recursos. A configuragdo de
qualquer dos Eventos de Liquidacdo ensejard a liquidacdo automatica do Fundo,
conforme previsto no presente Regulamento. Assim, ha a possibilidade de os Cotistas
receberem os valores investidos de forma antecipada, frustrando a sua expectativa
inicial, sendo que os Cotistas poderdao ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos
com a mesma remuneragao proporcionada, até entao, pelo Fundo. Ademais, ocorrendo
a liquidacdo do Fundo, poderd nao haver recursos imediatos suficientes para pagamento
aos Cotistas. Nesse caso, o pagamento da amortizacdo e do resgate das Cotas ficaria
condicionado (a) a execugdo da Cessdo Fiduciaria — Cartdes; ou (b) a venda dos Direitos
Creditdrios Cedidos e dos Ativos Financeiros de Liquidez a terceiros, sendo que o preco
praticado poderia causar perda aos Cotistas.

16.7.2 Dag¢do em Pagamento dos Ativos. Ocorrendo a liquidagdo do Fundo,
caso ndo haja recursos suficientes para o resgate integral das Cotas, a Administradora
devera convocar a Assembleia para deliberar sobre, entre outras op¢Ges, a dacdo em
pagamento dos Direitos Creditérios Cedidos e dos Ativos Financeiros de Liquidez
integrantes da carteira do Fundo. Os Cotistas poderdao encontrar dificuldades para
negociar e cobrar os Direitos Creditérios Cedidos e os Ativos Financeiros de Liquidez
recebidos.

16.7.3 Observdncia da Alocagdo Minima. Nao hd garantia de que o Fundo
conseguird adquirir Direitos Creditérios — Comerciais suficientes, que atendam aos
Critérios de Elegibilidade, para fazer frente a Alocagdo Minima. A existéncia do Fundo,
no tempo, depende da manuten¢ao dos fluxos de originagcdo e aquisicao dos Direitos
Creditorios — Comerciais.

16.7.4 Monitoramento dos Eventos de Liquidagdo. A Gestora devera monitorar
a ocorréncia de Eventos de Liquidacdo, sendo certo que falhas da Gestora na
identificacdo de Eventos de Liquidacdo, ou até que estes venham a ser comunicados a
Gestora pela Devedora ou por terceiros interessados podem fazer com que um Evento
de Liquidagdo nao seja identificado. A Administradora e a Gestora nao poderdo ser
responsabilizadas por eventuais prejuizos que sejam causados aos Cotistas caso ndo
venha a ser notificada da ocorréncia do referido Evento de Liquidagdo pela Devedora ou
por terceiros.

16.8 Riscos de Mercado

16.8.1 Efeitos da Politica Econémica do Governo Federal. O Fundo, os Direitos
Creditérios — Comerciais, os Ativos Financeiros de Liquidez, os Cedentes e a Devedora
estdo sujeitos aos efeitos da politica econémica 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
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adotadas pelo Governo Federal para estabilizar a economia e controlar a inflagao
compreendem controle de saldrios e precos, desvalorizacdo cambial, controle de
capitais, limitacdes no comércio exterior, alteracées nas taxas de juros, entre outros.
Tais medidas, bem como a especulacdo sobre eventuais atos futuros do Governo
Federal, poderao gerar incertezas sobre a economia brasileira e uma maior volatilidade
no mercado de capitais nacional, afetando adversamente, por exemplo, a adimpléncia
da Devedora.

16.8.2 Fatos Extraordindrios e Imprevisiveis. A ocorréncia de fatos
extraordinarios e imprevisiveis, no Brasil ou no exterior, incluindo eventos que
modifiquem a ordem econbmica, politica ou financeira atual e influenciem, de forma
relevante, os mercados em nivel nacional ou internacional, como crises, guerras,
desastres naturais, catdstrofes, epidemias ou pandemias —como foi a pandemia da
COVID-19 -, pode ocasionar a desaceleracdo da economia, a diminuicdo dos
investimentos e a inutilizacdo ou, mesmo, a reducdo da populagdo economicamente
ativa. Em qualquer desses cenarios, podera haver (a) um Evento de Inadimplemento, o
que configura um Evento de Liquidacdo, nos termos deste Regulamento; e/ou (b) a
diminui¢cdo da liquidez dos Ativos Financeiros de Liquidez integrantes da carteira do
Fundo e das Cotas, provocando perdas patrimoniais aos Cotistas.

16.8.3 Descasamento de Taxas— Rentabilidade dos Ativos Financeiros de
Liquidez Inferior ao Indice Referencial. Os Ativos Financeiros de Liquidez integrantes da
carteira do Fundo podem apresentar taxas prefixadas ou pds-fixadas. Assim, é possivel
que ocorra o descasamento entre as taxas de retorno dos Ativos Financeiros de Liquidez
integrantes da carteira do Fundo e o indice Referencial de uma ou mais séries de Cotas
Seniores ou de Cotas Mezanino. Uma vez que o pagamento da amortizacao e do resgate
das Cotas decorre, além do pagamento dos Direitos Creditérios Cedidos, do pagamento
dos Ativos Financeiros de Liquidez integrantes da carteira do Fundo, os recursos do
Fundo poderdo ser insuficientes para pagar parte ou a totalidade da meta de valorizagdo
de uma ou mais séries de Cotas Seniores ou Cotas Mezanino. Nessa hipdtese, os Cotistas
poderdo ter a remuneracdo das suas Cotas afetada negativamente. O Fundo, os
Prestadores de Servigos Essenciais, os Demais Prestadores de Servicos e eventuais
terceiros (inclusive distribuidores que tenham atuado na distribuicdo das Cotas e que
ndo possuam mais obrigacdes em relagdo a tal distribuicdo ou ao Fundo) ndo prometem
ou asseguram qualquer rentabilidade aos Cotistas.

16.8.4 Flutuagdo de Pregos dos Ativos Financeiros de Liquidez. A parcela do
Patrimonio Liquido ndo aplicada nos Direitos Creditérios — Comerciais podera ser
investida nos Ativos Financeiros de Liquidez. Os precos e a rentabilidade dos Ativos
Financeiros de Liquidez integrantes da carteira do Fundo estdo sujeitos a oscilacdes e
podem flutuar em razdo de diversos fatores de mercado, tais como varia¢ao da liquidez
e alteragGes nas politicas de crédito, econémica e fiscal, noticias econdmicas e politicas,
tanto no Brasil como no exterior, podendo, ainda, responder a noticias especificas a
respeito dos respectivos emissores ou contrapartes, bem como em razdo de alteragdes
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na regulamentacado sobre a precificacdo dos referidos ativos. Essa oscilacdo dos precos
poderd fazer com que parte ou a totalidade dos Ativos Financeiros de Liquidez seja
avaliada por valores inferiores aos de sua emissao ou contabilizagdo inicial.

16.8.1 Cdlculo de RemuneracGo com antecedéncia em relacdo as Datas de
Pagamento. Os Valores Unitarios de Referéncia Corrigidos Antes da Amortizacdo e os
respectivos Limites Superiores de Remuneragdo serdo calculados nas Datas de Envio do
Relatério de Gestdo, portanto, antes das respectivas Datas de Pagamento. Como é
possivel que nem todas as informacdes necessdrias para determinacdo de tais
parametros estejam disponiveis nas Datas de Envio do Relatdrio de Gestao, o presente
Regulamento prevé as formas de determinagdo de tais parametros utilizando as
informacgdes entdo disponiveis. Como ndo ha garantia de que os valores determinados
conforme os mecanismos previstos no presente Regulamento coincidam com os valores
que seriam determinados caso todas as informacGes de mercado estivessem
disponiveis, nem tampouco serdo devidas quaisquer compensacgdes financeiras, multas
ou penalidades entre o Fundo e os Cotistas caso tais valores ndao coincidam, as
rentabilidades dos Cotistas poderdo diferir das Metas de Rentabilidade de suas Cotas.

16.8.2 Fatores Macroeconémicos. Como o Fundo aplica os seus recursos
preponderantemente nos Direitos Creditérios — Comerciais, o Fundo depende da
solvéncia da Devedora para realizar a amortizagdo e o resgate das Cotas. A solvéncia da
Devedora pode ser afetada por fatores macroeconémicos, tais como elevagdo das taxas
de juros, aumento da inflagdo e baixos indices de crescimento econdémico.

16.9 Riscos de Liquidez

16.9.1 Mercado Secunddrio para Negociagdo dos Direitos
Creditérios — Comerciais. N3o existe, no Brasil, mercado secundario ativo para a
negociacdo dos Direitos Creditérios — Comerciais. Portanto, caso, por qualquer motivo,
seja necessaria a venda dos Direitos Creditérios Cedidos pelo Fundo, podera nao haver
compradores ou o pre¢o de negociagdao podera causar perda patrimonial ao Fundo e aos
Cotistas.

16.9.2 Falta de Liquidez dos Ativos Financeiros de Liquidez. A parcela do
Patrimonio Liquido ndo aplicada nos Direitos Creditorios — Comerciais poderd ser
aplicada nos Ativos Financeiros de Liquidez. Os Ativos Financeiros de Liquidez
integrantes da carteira do Fundo poderdo vir a se mostrar iliquidos (seja por auséncia
de mercado secunddrio ativo, seja por eventual atraso no pagamento por parte dos
respectivos emissores ou contrapartes), afetando os pagamentos aos Cotistas.

16.9.3 Fundo Fechado e Mercado Secunddrio. O Fundo é constituido em regime
fechado. Os Cotistas somente terdo liquidez no seu investimento no Fundo (a) por
ocasido da amortizacdo e do resgate das Cotas, nos termos deste Regulamento; ou
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(b) no caso dos Cotistas detentores de Cotas Seniores e/ou Cotas Mezanino, em caso de
alienagdo das suas Cotas no mercado secundario. Atualmente, o mercado secunddrio de
cotas de fundos de investimento em direitos creditérios apresenta baixa liquidez, o que
pode dificultar a venda das Cotas ou ocasionar a obtencdo de um preco de venda que
cause perda patrimonial aos Cotistas. Nao ha qualquer garantia dos Prestadores de
Servigos Essenciais, dos Demais Prestadores de Servigos ou de eventuais terceiros
(inclusive distribuidores que tenham atuado na distribuicdo das Cotas e que ndo
possuam mais obrigacGes em relacdo a tal distribuicdo ou ao Fundo) quanto a
possibilidade de venda das Cotas no mercado secundario ou ao preco obtido por elas
ou, mesmo, garantia de saida aos Cotistas.

16.9.4 Restricdo a Negociagcdo das Cotas. As Cotas Seniores e as Cotas
Mezanino poderdo ser distribuidas por meio de oferta publica sujeita ao rito de registro
automatico, nos termos da regulamentacdo vigente aplicdvel. Os Cotistas estardo
sujeitos a restri¢cGes de prazo e publico-alvo para negociar as suas Cotas Seniores e/ou
suas Cotas Mezanino nos mercados regulamentados.

16.10 Riscos Operacionais

16.10.1 Falhas Operacionais — Direitos Creditdrios Cedidos. A cessdo, a cobranca
e a liquidagdo dos Direitos Creditdrios Cedidos e dos Ativos Financeiros de Liquidez
dependem da atuagdo conjunta e coordenada da Devedora, dos Cedentes, dos
Prestadores de Servigos Essenciais e dos Demais Prestadores de Servigos. O Fundo
podera sofrer perdas patrimoniais, caso os procedimentos operacionais descritos neste
Regulamento e nas Condigdes Gerais venham a sofrer falhas técnicas ou sejam
comprometidos pela necessidade de substituicdo de qualquer dos prestadores de
servigos contratados pelo Fundo.

16.10.2 Processo de Cessdo dos Direitos Creditdrios. A cessdao dos Direitos
Creditérios — Comerciais ao Fundo depende de uma série de procedimentos
operacionais, incluindo verificagdo de Critérios de Elegibilidade, envio de arquivos,
emissdo de termos e pagamentos. Falhas, atrasos ou inconsisténcias em qualquer
dessas etapas, por parte dos Cedentes, da Devedora, da Gestora ou da Administradora,
podem comprometer o fluxo de caixa do Fundo ou acarretar a aquisicao de Direitos
Creditérios ndo elegiveis.

16.10.3 Troca de Informag¢des. Dada a complexidade operacional prépria das
operacées do Fundo, ndo ha garantia de que as trocas de informac&es entre o Fundo e
terceiros ocorrerdo livre de erros. Caso este risco venha a se materializar, a cessdo, a
cobranca e a liquidagdo dos Direitos Creditorios Cedidos e dos Ativos Financeiros de
Liquidez, inclusive daqueles eventualmente inadimplidos, podera ser afetada
adversamente, prejudicando o desempenho da carteira do Fundo e,
consequentemente, os Cotistas.
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16.10.4 Falhas ou Interrupg¢éo dos Prestadores de Servigos. O funcionamento do
Fundo depende da atuacdo conjunta e coordenada de uma série de prestadores de
servicos, tais como os Prestadores de Servicos Essenciais e os Demais Prestadores de
Servicos. Qualquer falha de procedimento ou ineficiéncia, bem como eventual
interrupgdo, nos servigos prestados por esses prestadores, inclusive no caso de sua
substituicdo, por qualquer motivo, podera afetar o regular funcionamento do Fundo.

16.10.5 Majoragdo de Custos dos Prestadores de Servigos. Caso qualquer dos
prestadores de servigos contratados pelo Fundo seja substituido, podera haver um
aumento dos custos do Fundo com a contratacao de um novo prestador de servicos,
afetando a rentabilidade das Cotas.

16.10.6 Documentos Comprobatdrios em Formato Eletrénico. Os Documentos
Comprobatdrios serdo recebidos e guardados pelo Custodiante em formato eletrénico.
Falhas operacionais nos sistemas de transmissdo e armazenamento dos Documentos
Comprobatdrios em formato eletronico poderao dificultar ou inviabilizar o recebimento
ou o acesso a tais documentos. Nessa hipdtese, a verificagdo da constituicdo e da
performance dos Direitos Creditérios Cedidos, bem como o pleno exercicio, pelo Fundo,
das prerrogativas decorrentes da sua titularidade, poderao ser prejudicados.

16.10.7 Guarda da documentag¢do. O Custodiante, sem prejuizo da sua
responsabilidade, pode subcontratar prestadores de servigos para realizar a guarda dos
Documentos Comprobatoérios. A subcontratacdao de tal servico podera dificultar a
verificacdo da constituicdo e da performance dos Direitos Creditdrios Cedidos, caso
venha a ser necessaria.

16.10.8 Falhas na Verificagdio dos Critérios de Elegibilidade. Falhas na verificagdo
dos Critérios de Elegibilidade poderdo ocorrer, fazendo com que o Fundo adquira
Direitos Creditdrios — Comerciais em desacordo com o presente Regulamento, o que,
por sua vez, geraria perdas ao Fundo e, consequentemente, aos Cotistas.

16.10.9 Verificagdo Prévia dos Critérios de Elegibilidade. O Fundo somente
podera adquirir os Direitos Creditdrios — Comerciais que atendam aos Critérios de
Elegibilidade. A verificacdo do atendimento aos Critérios de Elegibilidade é feita na
respectiva Data de Aquisicdo. Caso, apds a respectiva Data de Aquisicdo, os Direitos
Creditérios Cedidos deixem, por qualquer motivo, de atender a qualquer dos Critérios
de Elegibilidade, nenhuma medida sera tomada pelos Prestadores de Servigos Essenciais
ou pelos Demais Prestadores de Servigos em relagao aos referidos Direitos Creditdrios
Cedidos, que permanecerdo na carteira do Fundo. N3o é possivel assegurar que os
Critérios de Elegibilidade continuardo sendo atendidos apds a aquisicdo dos Direitos
Creditérios pelo Fundo.

16.10.10 Insuficiéncia dos Critérios de Elegibilidade. A verificagdo dos Critérios de
Elegibilidade ndao constitui garantia do pagamento pontual e integral dos Direitos

103




BancoDaycoval

Creditérios Cedidos. Os recursos para o pagamento da amortiza¢do e do resgate das
Cotas provirao exclusivamente da carteira de ativos do Fundo, a qual esta sujeita a riscos
diversos e cujo desempenho é incerto.

16.10.11 Monitoramento das Garantias. A Gestora verificara, todo Dia Util, o
enquadramento do indice de Garantia. Em caso de desenquadramento do referido
indice, na forma do item 27.31.1(j) abaixo, restara configurado um Evento de
Liquidacdo. Nao é possivel afastar o risco de que ocorram falhas no monitoramento do
indice de Garantia pela Gestora ou que os dados a ela repassados pelo Agente de
Garantias para o seu cdlculo apresentem inconsisténcias. Ademais, tal monitoramento
didrio ndo assegura que, em uma eventual execugao extrajudicial ou judicial da Cessao
Fiduciaria — Cartbes, o valor obtido com tal execucdo sera suficiente para o pagamento
integral das Obrigac6es Garantidas.

16.11 Riscos de Questionamento da Validade e da Eficacia da Cessdo

16.11.1 Questionamento da Validade e da Eficdcia da Cessdo. A validade e a
eficidcia da cessdo dos Direitos Creditorios — Comerciais ao Fundo poderdo ser
guestionadas por eventos como (a) a existéncia de garantias reais sobre os Direitos
Creditorios — Comerciais, constituidas antes da sua cessdo e sem o conhecimento do
Fundo; (b) a existéncia de penhora ou outra forma de constricdo judicial sobre os
Direitos Creditorios — Comerciais, ocorridas antes da sua cessdo e sem o conhecimento
do Fundo; (c) a verificacdo, em processo judicial, de fraude contra credores ou fraude a
execucdo praticada pelo respectivo Cedente; e (d) a revogacdo da cessdao dos Direitos
Creditérios — Comerciais, quando restar comprovado que a mesma foi praticada com a
intengdo de prejudicar os credores do respectivo Cedente. Os Direitos Creditérios
Cedidos, portanto, poderdo ser bloqueados ou redirecionados para o pagamento de
outras dividas do respectivo Cedente. Em qualquer dessas hipdteses, o Patrimoénio
Liquido e a rentabilidade das Cotas serdo afetados negativamente.

16.11.2 Questionamento Judicial da Cessdo. A transferéncia dos Direitos
Creditérios Cedidos ao Fundo podera ser questionada pelos Cedentes ou por terceiros.
Ndo é possivel afastar a possibilidade de os Cedentes ou terceiros lograrem éxito nas
demandas ajuizadas. O Fundo e, consequentemente, os Cotistas sofrerdo perdas
patrimoniais.

16.12 Risco de Fungibilidade

16.12.1 Intervengdo ou Liquidagdo — Conta do Fundo. Os recursos provenientes
dos Direitos Creditérios Cedidos e dos Ativos Financeiros de Liquidez integrantes da
carteira do Fundo serdo recebidos na Conta do Fundo. Na hipdtese de interven¢do ou
liguidacdo judicial ou extrajudicial da instituicdo financeira na qual seja mantida a Conta
do Fundo, os recursos provenientes dos Direitos Creditdrios Cedidos e dos Ativos
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Financeiros de Liquidez depositados na Conta do Fundo poderdo ser bloqueados e ndo
vir a ser recuperados, o que afetaria negativamente o patriménio do Fundo.

16.12.2 Intervencdo ou Liquida¢do — Conta de Garantias. Os recursos
provenientes dos Direitos Creditdrios —Cartdes Cedidos Fiduciariamente serdo
recebidos na Conta de Garantias. Na hipotese de intervengao ou liquidagao judicial ou
extrajudicial do Banco Depositdrio, os recursos provenientes dos Direitos
Creditérios — Cartdes Cedidos Fiduciariamente recebidos na Conta de Garantias poderao
ser bloqueados e ndo vir a ser recuperados, o que afetaria a eventual execucdo judicial
ou extrajudicial da Cessao Fiduciaria — Cartoes.

16.12.3 Risco de fungibilidade — Bloqueio da Conta de Garantias por motivo
relacionado a Devedora, a SPE — Agente de Garantias ou ao Agente de Garantias. Os
recursos decorrentes do pagamento dos Direitos Creditérios — Cartdes Cedidos
Fiduciariamente serdo recebidos na Conta de Garantias. Os recursos depositados na
Conta de Garantias poderdao vir a ser alcancados por obrigacbes da Devedora, da
SPE — Agente de Garantias ou do Agente de Garantias, inclusive em decorréncia de
insolvéncia, recuperagdo judicial ou extrajudicial, faléncia ou outro procedimento de
natureza similar, o que afetaria a eventual execucao judicial ou extrajudicial da Cessao
Fiducidria — Cartdes.

16.13 Riscos de Governanca

16.13.1 Emissdo de Novas Cotas. O Fundo poderd, a qualquer tempo, observado
o disposto no presente Regulamento, emitir novas Cotas. Na hipdtese de emissdo de
novas séries de Cotas Seniores e/ou Cotas Mezanino, nio sera assegurado o direito de
preferéncia para os Cotistas detentores de Cotas Seniores e/ou de Cotas Mezanino, o
que pode resultar na diluicdo dos direitos politicos dos titulares das Cotas Seniores e/ou
das Cotas Mezanino que estejam entdo em circulagdo. Ademais, a rentabilidade do
Fundo podera ser afetada durante o periodo em que os recursos decorrentes da emissao
das novas Cotas ndo estiverem investidos nos termos do presente Regulamento.

16.13.2 Qudrum Qualificado. O presente Regulamento estabelece quéruns
qualificados para a Assembleia deliberar sobre determinadas matérias de interesse dos
Cotistas, inclusive qudruns especiais que dependem da maioria das Cotas Subordinadas
em circula¢do. Tais qudruns poderdo acarretar limitagdes as atividades do Fundo ou,
mesmo, impedir a sua continuidade em decorréncia da impossibilidade de aprovagao de
certas matérias na Assembleia.

16.13.3 Concentragdio das Cotas. Nao ha restricdo quanto a quantidade maxima
de Cotas que podera ser detida por um mesmo Cotista. Assim, um Unico Cotista podera
vir a deter parcela substancial das Cotas e, consequentemente, uma participacao
expressiva no Patrimonio Liquido. Tal fato pode fragilizar a posicdo dos demais Cotistas
em razao da possibilidade de certas deliberagGes na Assembleia virem a ser tomadas
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pelo Cotista “majoritario” em funcdo de seus interesses préprios e em detrimento do
Fundo e dos Cotistas “minoritarios”.

16.14 Outros Riscos

16.14.1 Precificagdo dos Ativos. Os Ativos Financeiros de Liquidez integrantes da
carteira do Fundo serdo avaliados de acordo com os critérios e os procedimentos
estabelecidos pela regulamentacdo em vigor. Referidos parametros, tais como o de
marcacdo a mercado dos Ativos Financeiros de Liquidez (mark-to-market), poderao
causar variacdes nos valores dos referidos ativos, podendo resultar em reducao do valor
das Cotas.

16.14.2 Inexisténcia de Garantia de Rentabilidade. O valor das Cotas sera
calculado todo Dia Util, conforme o disposto neste Regulamento. O indice Referencial
das Cotas Seniores ou das Cotas Mezanino de uma determinada série ndo representa
nem deve ser considerado promessa ou garantia de remuneragdo aos Cotistas. Portanto,
os Cotistas somente receberdo rendimentos se os resultados e o valor total da carteira
do Fundo assim permitirem. Caso os ativos do Fundo, incluindo os Direitos Creditdrios
Cedidos, ndo constituam patriménio suficiente para a valorizacdo das Cotas, a
remuneragdo dos Cotistas poderad ser inferior ao indice Referencial previsto no Apéndice
de uma determinada série de Cotas Seniores ou de Cotas Mezanino. Dados de
rentabilidade verificados no passado com relagao a qualquer fundo de investimento em
direitos creditérios, ou ao préprio Fundo, ndo representam garantia de rentabilidade
futura.

16.14.3 Regime tributdrio aplicdvel ao Fundo. Nos termos da Lei n? 14.754/23,
condicionado ao enquadramento do Fundo como entidade de investimento e a
observancia da Alocagdo Minima para Fins Tributarios, de acordo com as defini¢Ges de
“entidade de investimento” e de “direitos creditérios” na Resolugdo CMN n® 5.111/23,
o Fundo ndo estard sujeito a tributagdo periddica de que trata a sec¢do Il do capitulo I
da Lei n214.754/23. N3o é possivel garantir que todos os requisitos previstos na Lei
n2 14.754/23 e na Resolugdo CMN n2 5.111/23 serdo sempre atendidos, de modo que
os rendimentos das aplicagdes no Fundo poderdo sujeitar-se a tributacdo periddica.
Nessa hipotese, a Gestora envidara os seus melhores esforcos para adquirir ativos que
sejam compativeis com a classificagdo do Fundo como de longo prazo para fins
tributarios. Todavia, também nao ha garantia de que a Gestora conseguira fazer com
gue o Fundo seja classificado como de longo prazo.

16.14.4 Auséncia de classificagdo de risco das Cotas. As Cotas poderdo nao
contar com classificacdo de risco atribuida por agéncia classificadora de risco registrada
na CVM. A auséncia de classificacdo de risco das Cotas pode dificultar a avaliacdo, por
parte dos investidores, da qualidade e do risco decorrente do investimento nas Cotas.
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16.14.5 Auséncia de Propriedade Direta dos Ativos. Os direitos dos Cotistas
devem ser exercidos sobre todos os ativos da carteira do Fundo de modo ndo
individualizado, proporcionalmente a quantidade de Cotas por cada um deles detidas.
Portanto, os Cotistas ndo terdao qualquer direito de propriedade direta sobre os ativos
gue compdem a carteira do Fundo.

16.14.6 Subordinag¢do. Nos termos do presente Regulamento, (a)as Cotas
Mezanino se subordinam as Cotas Seniores; e (b) as Cotas Juniores se subordinam as
Cotas Seniores e as Cotas Mezanino, para efeitos de pagamento da amortizacdo e do
resgate. Assim, o pagamento da amortizacao ou do resgate das Cotas Mezanino e das
Cotas Juniores esta condicionado ao recebimento, pelo Fundo, de recursos suficientes
apos o pagamento da amortizacdo ou do resgate das Cotas Seniores e, conforme o caso,
das Cotas Mezanino. Tendo em vista os riscos aos quais o Fundo esta exposto, inclusive,
sem limitacdo, na ocorréncia do pedido de declaracdo judicial de insolvéncia do Fundo,
é possivel que o Fundo ndo disponha de recursos suficientes para realizar o pagamento
da amortizacdo ou do resgate das Cotas Mezanino e das Cotas Juniores.

16.14.7 Restricbes de Natureza Legal ou Regulatdria. Eventuais restri¢cdes de
natureza legal ou regulatdria podem afetar adversamente a originacdo e a aquisi¢cdo dos
Direitos Creditérios — Comerciais, o comportamento dos referidos ativos e os fluxos de
caixa a serem gerados. Na ocorréncia de tais restri¢es, tanto o fluxo de originagdo como
o fluxo de pagamento dos Direitos Creditérios — Comerciais podera ser interrompido,
comprometendo a continuidade do Fundo e o horizonte de investimento dos Cotistas.

16.14.8 Alteragdo da Legislagéo Aplicdvel ao Fundo. A legislagdo aplicavel ao
Fundo e aos investimentos por ele realizados estd sujeita a alteragdes. Tais alteragdes
podem ocorrer, inclusive, em carater transitério ou permanente, em decorréncia de
fatos extraordinarios e imprevisiveis, no Brasil ou no exterior, tais como foram os efeitos
da crise sanitaria, social e econ6mica decorrente da pandemia da COVID-19. A
publicacdo de novas leis ou uma nova interpretagdo das leis vigentes por parte, por
exemplo, das autoridades dos Poderes Executivo e Judicidrio competentes, podera
impactar negativamente os resultados do Fundo. Ainda, poderdo ocorrer interferéncias
de autoridades governamentais e drgaos reguladores no mercado brasileiro, bem como
moratérias e alteragBes das politicas monetaria e cambial. Tais eventos poderdo
impactar, de maneira adversa, o valor das Cotas, bem como as condi¢cbes para a
amortizagdo e o resgate das Cotas.

17. COTAS

17.1 Caracteristicas gerais das Cotas

17.1.1 As Cotas serao escriturais e nominais e corresponderao a fracdes ideais
do patrimoénio do Fundo, observadas as caracteristicas de cada subclasse ou série de
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Cotas previstas neste Regulamento e no respectivo Apéndice. O Custodiante sera
responsdavel pela inscricdo do nome de cada Cotista no registro de cotistas do Fundo.

17.1.1.1 As Cotas serdo emitidas em 3 (trés) subclasses: 1 (uma)
subclasse de Cotas Seniores, 1 (uma) subclasse de Cotas Mezanino e 1 (uma)
subclasse de Cotas Juniores. As Cotas Seniores e as Cotas Mezanino poderao ser
emitidas em séries, com Indices Referenciais e prazos e condicdes para
amortizagdo e resgate distintos, conforme definidos nos respectivos Apéndices.

17.1.1.2 As Cotas terdo Valor Unitdrio de Emissdo de R$1.000,00 (mil
reais), na respectiva Data da 12 Integralizagao.

17.1.2 As Cotas serdo destinadas aos Investidores Autorizados. As Cotas
Juniores deverdo ser subscritas e integralizadas exclusivamente pela Devedora e/ou
pelos integrantes do seu Grupo Econ6mico.

17.1.2.1 A responsabilidade dos Cotistas sera limitada ao valor das Cotas
por eles subscritas. Desse modo, os Cotistas somente serdo obrigados a
integralizar as Cotas que efetivamente subscreverem, observadas as condicdes
estabelecidas neste Regulamento e no respectivo boletim de subscricdo. Caso
ndo haja saldo de Cotas subscrito e ndo integralizado ou compromisso de
subscricdo e integralizagao de novas Cotas assumido contratualmente, de forma
expressa e por escrito, pelos Cotistas, os Cotistas ndo serdo obrigados a realizar
novos aportes de recursos no Fundo, mesmo na hipdtese de o Patrimonio
Liquido ser negativo ou de o Fundo n3do ter recursos suficientes para fazer frente
as suas obriga¢des, observadas as disposi¢des da clausula 25 do presente
Regulamento.

17.1.3 As Cotas Seniores terdo as seguintes caracteristicas, vantagens e
restrices gerais:

(a) prioridade para efeitos de pagamento da amortizagdo e do resgate com relagdo
as Cotas Mezanino e as Cotas Juniores;

(b) vedacdo a qualquer tipo de subordinagdo ou tratamento nao igualitdrio entre os
Cotistas titulares das Cotas Seniores;

(©) valor unitério calculado todo Dia Util, observadas as disposi¢des da clausula 18
deste Regulamento; e

(d) direito de voto na Assembleia, de acordo com a cldusula 26 do presente
Regulamento.
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17.1.3.1 As caracteristicas, vantagens e restricGes especificas das Cotas
Seniores serdo estabelecidas no Apéndice da respectiva série.

17.1.4 As Cotas Mezanino terdao as seguintes caracteristicas, vantagens e
restricOes gerais:

(a) subordinacdo as Cotas Seniores para efeitos de pagamento da amortizacdo e do
resgate e prioridade para os mesmos efeitos com relagao as Cotas Juniores;

(b) vedacdo a qualquer tipo de subordina¢do ou tratamento n3do igualitdrio entre os
Cotistas titulares das Cotas Mezanino;

(c) valor unitario calculado todo Dia Util, observadas as disposicdes da clausula 18
deste Regulamento; e

(d) direito de voto na Assembleia, de acordo com a cldusula 26 do presente
Regulamento.

17.1.4.1 As caracteristicas, vantagens e restricées especificas das Cotas
Mezanino serdo estabelecidas no Apéndice da respectiva série.

17.1.5 As Cotas Juniores terdo as seguintes caracteristicas, vantagens e
restricdes gerais:

(a) subordinacdo as Cotas Seniores e as Cotas Mezanino para efeitos de pagamento
da amortizagao e do resgate;

(b) vedacdo a qualquer tipo de subordinagdo ou tratamento nao igualitdrio entre os
Cotistas titulares das Cotas Juniores;

(©) valor unitério calculado todo Dia Util, observadas as disposi¢des da cldusula 18
deste Regulamento; e

(d direito de voto na Assembleia, de acordo com a cldusula26 do presente
Regulamento.

17.1.5.1 As caracteristicas, vantagens e restricGes especificas das Cotas
Juniores serdo estabelecidas no Apéndice da respectiva emissao.
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Indice de Subordinacéo

17.2.1 O indice de Subordinacdo serd considerado enquadrado sempre que,
cumulativamente:

(a) o Indice de Subordinag3o Sénior for igual ou superior ao Indice de Subordinagdo
Sénior Minimo; e

(b) o Indice de Subordinagio Mezanino for igual ou superior ao Indice de
Subordinacao Mezanino Minimo.

17.2.2 Na hipdtese de desenquadramento do Indice de Subordinac3o, os
Cotistas titulares das Cotas Mezanino e/ou das Cotas Juniores, conforme o caso, serdo
comunicados pela Gestora em até 5 (cinco) Dias Uteis contado da verificacdo do
desengquadramento.

17.2.2.1 Os Cotistas deverdo responder a comunicacao da Gestora, até o
22 (segundo) Dia Util subsequente a data do seu recebimento, informando, por
escrito, se desejam ou ndo integralizar novas Cotas Mezanino e/ou novas Cotas
Juniores, conforme o caso. Caso desejem integralizar novas Cotas, os Cotistas
deverdo se comprometer, de forma irrevogavel e irretratavel, a subscrever Cotas
Mezanino e/ou Cotas Juniores, conforme o caso, em valor equivalente a, no
minimo, o necessario para o reenquadramento do indice de Subordinagdo, em
até 32 (trés) Dias Uteis contados da data do recebimento da comunicacdo da
Gestora, integralizando-as em moeda corrente nacional.

17.2.2.2 Caso os Cotistas ndo realizem o aporte adicional de recursos em
valor suficiente para que o Indice de Subordinac¢do seja reenquadrado, até o
término do prazo previsto no item 17.2.2.1 acima, deverdo ser adotados os
procedimentos previstos na cldusula 27 deste Regulamento.

Emissdo das Cotas

17.3.1 A critério da Gestora, mediante prévia solicitagdo, por escrito, dos
Cotistas titulares das Cotas Juniores, sem a necessidade de aprovacdo da Assembleia,
podera ser emitida uma ou mais séries de Cotas Seniores ou de Cotas Mezanino, desde

que:

(a) ndo tenha sido identificado pela Gestora a ocorréncia de qualquer (1) Evento de
Avaliagcdo, o qual ndo tenha sido sanado ou em relagdao ao qual a Assembleia
ainda nao tenha se manifestado de forma definitiva no sentido de que o Evento
de Avaliacdo ndo configura um Evento de Liquidagdo; ou (2) Evento de
Liquidacao;
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(b) nenhum Evento de Verificagdo do Patrimdnio Liquido tenha ocorrido ou esteja
em curso;
(c) a nova emissdo nado implique o desenquadramento (1) da Alocacdo Minima;

(2) da Alocacdo Minima para Fins Tributdrios; (3) do indice de Subordinacdo; e
(4) do indice de Garantia;

(d) a nova emissao de Cotas ndao implique no rebaixamento da classificagdo de risco
das Cotas Seniores e/ou das Cotas Mezanino ja em circulacdo, caso aplicavel; e

(e) o regime de amortizagdo em curso seja a Amortizacdo Pro Rata, em
conformidade com o disposto na clausula 22 deste Regulamento e no respectivo
Apéndice.

17.3.1.1 Caso ndo sejam verificados os requisitos do item 17.3.1, a
emissdo de Cotas Seniores ou de Cotas Mezanino devera ser submetida a
aprovacdo da Assembleia.

17.3.1.2 Os Cotistas detentores de Cotas Seniores e de Cotas Mezanino
ndo terdo direito de preferéncia na sua subscricdo.

17.3.2 A critério da Gestora, sem a necessidade de aprovagdo da Assembleia,
poderdo ser emitidas Cotas Mezanino e/ou Cotas Juniores para fins (a)do
enquadramento do Indice de Subordinacdo, na hipdtese do item 17.5.3 abaixo; (b) do
reenquadramento do Indice de Subordinacdo, nos termos do item 17.2.2.1 acima; ou
(c) atendimento das Razdes de Integralizagdo.

17.3.3 A critério da Gestora, mediante prévia solicitagdo, por escrito, dos
Cotistas titulares das Cotas Juniores, sem a necessidade de aprova¢do da Assembleia,
poderdo ser emitidas Cotas Juniores.

17.3.4 Os Cotistas detentores de Cotas Juniores terdo direito de preferéncia, na
proporg¢do de sua respectiva participagdo em tal subclasse, mas nao terdo obrigacao de
subscrever as novas emissdes de Cotas Juniores.

17.3.5 Os Cotistas detentores de Cotas Juniores deverdo ser notificados pela
Gestora sobre novas emissdes de Cotas Juniores com antecedéncia minima de 10 (dez)
dias, e deverdo informar a Gestora sobre o exercicio de seu direito de preferéncia até o
22 (segundo) Dia Util anterior a data indicada para a referida emiss3o de Cotas Juniores.

17.3.6 As Cotas de uma determinada subclasse ou série serdo sempre emitidas
(a) na 12 (primeira) emissdo, pelo Valor Unitario de Emissdo, conforme previsto no
item 17.1.1.2 acima; e (b) a partir da 22 (segunda) emissdo (inclusive), pelo valor

111




BancoDaycoval

atualizado da Cota da respectiva subclasse ou série desde a Data da 12 Integralizacdo até
a data da nova emissao, na forma da clausula 18 deste Regulamento.

17.4 Distribuicdo das Cotas

17.4.1 As Cotas serdo distribuidas de acordo com a forma de colocagdo
estabelecida no Apéndice da respectiva subclasse ou série.

17.4.2 Na distribuicdo publica das Cotas de uma determinada série ou
subclasse, sera admitida a colocacdo parcial das Cotas, desde que assim previsto no
respectivo Apéndice. Na hipdtese deste item 17.4.2, as Cotas que ndo forem colocadas
no periodo de distribuicdao da respectiva oferta serdo canceladas.

17.4.3 Os recursos recebidos pelo Fundo em decorréncia da integralizagdo das
Cotas deverdo ser mantidos em moeda corrente nacional ou aplicados nos Ativos
Financeiros de Liquidez, até o encerramento da respectiva oferta ou a distribuicdo da
guantidade minima de Cotas, no caso de colocacdo parcial. Uma vez encerrada a
respectiva oferta ou distribuida a quantidade minima de Cotas, no caso de colocacdo
parcial, os recursos decorrentes da integralizagdao das Cotas poderdao ser investidos
conforme previsto no presente Regulamento.

17.4.4 O funcionamento do Fundo nao esta condicionado a distribuicdo de uma
guantidade minima de Cotas.

17.5 Subscricdo e integralizacdo das Cotas

17.5.1 Por ocasido da subscricdo das Cotas, cada Cotista devera assinar (a) o
boletim de subscricdo; e (b) o termo de ciéncia de risco e de adesao a este Regulamento,
declarando, além do disposto no artigo 29 da parte geral da Resolu¢do CVM n2 175/22,
a sua condigdo de Investidor Autorizado.

17.5.2 As Cotas serdo integralizadas, observado o disposto no respectivo
Apéndice, (a) a vista, no ato da subscri¢cdo; (b) de acordo com o cronograma de
integralizagdo definido no boletim de subscrigdo; ou (c) mediante chamadas de capital
realizadas pela Gestora, conforme os procedimentos definidos no boletim de subscricao.

17.5.2.1 As Cotas deverdao ser integralizadas, em moeda corrente
nacional, por meio (a) da B3, caso as Cotas estejam depositadas na B3; ou (b) de
transferéncia eletrénica disponivel (TED) ou outra forma de transferéncia de
recursos autorizada pelo BACEN, na Conta do Fundo.

17.5.2.2 As Cotas serdo integralizadas (a)na respectiva Data da
12 Integraliza¢do, pelo Valor Unitario de Emissdo conforme previsto no
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item 17.1.1.2 acima; e (b) a partir do Dia Util seguinte & respectiva Data da
12 Integralizagdo, pelo valor atualizado da Cota da respectiva subclasse ou série
desde a Data da 12 Integralizacdo até a data da efetiva disponibilizacdo de
recursos ao Fundo, nos termos da clausula 18 deste Regulamento.

17.5.3 Em cada data de integralizacdo das Cotas Seniores e/ou das Cotas
Mezanino, considerada pro forma a integralizacdo a ser realizada, o indice de
Subordinagdo devera estar enquadrado. Para fins do enquadramento do indice de
Subordinacdo, poderdo ser emitidas Cotas Mezanino e/ou Cotas Juniores.

17.5.4 Em cada data de integralizacdo das Cotas Seniores ou das Cotas
Mezanino pelos Investidores Autorizados, deverdo ser respeitadas as Razdes de
Integralizagdo, considerando-se pro forma as integralizagdes a serem realizadas.

17.5.5 Para o calculo do nimero de Cotas a que tem direito cada Cotista, ndo
serdo deduzidas do valor entregue ao Fundo quaisquer taxas ou despesas.

17.5.6 E admitida a subscricio por um mesmo Cotista de todas as Cotas
emitidas. Ndo havera, portanto, requisitos de dispersdo das Cotas.

17.6 Cotista Inadimplente

17.6.1 O Cotista que deixar de cumprir, total ou parcialmente, sua obrigagcdo de
integralizar as Cotas subscritas, observado o prazo de cura de 5 (cinco) Dias Uteis, sera
responsavel pelo pagamento de juros de mora de 1% (um por cento) ao més e multa de
2% (dois por cento) sobre a soma (a) do valor total inadimplido; e (b) dos custos de
eventual cobranga, sem prejuizo do ressarcimento das perdas e danos que venha a
causar ao Fundo, bem como tera seus direitos politicos e patrimoniais suspensos (voto
na Assembleia e recebimento da amortizagdo das Cotas em igualdade de condi¢Ges com
os demais Cotistas). A suspensdo dos direitos politicos e patrimoniais vigorara até que
as obrigacGes do Cotista inadimplente tenham sido cumpridas ou até a data de
liguidagdao do Fundo, o que ocorrer primeiro. Caso o Cotista inadimplente venha a
cumprir com suas obriga¢des apds a suspensdo de seus direitos, conforme indicado
acima, tal Cotista inadimplente terd restabelecido seus direitos politicos e patrimoniais
anteriormente suspensos, conforme previsto neste Regulamento.

17.6.1.1 Caso o Fundo realize qualquer amortizagao de Cotas, como a
Amortizacao de Principal, o pagamento de Remunerag¢ao ou outro pagamento,
durante o periodo em que um Cotista esteja qualificado como inadimplente, os
valores referentes a amortizacdo devida ao Cotista inadimplente com relacdo as
Cotas inadimplidas serdo utilizados para o pagamento dos débitos do Cotista
perante o Fundo. Eventual saldo existente, apds a deducdo de que trata este
item 17.6.1.1, serd entregue ao Cotista a titulo de amortizacdo de suas Cotas.
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17.7 ClassificacGo de risco das Cotas

17.7.1 A exclusivo critério da Gestora ou a pedido dos Cotistas detentores de
Cotas Juniores, as Cotas poderdo contar com a classificacdo de risco atribuida pela
Agéncia Classificadora de Risco.

17.7.1.1 A classificagdo de risco das Cotas, se houver, deverd ser
atualizada pela Agéncia Classificadora de Risco, no minimo, anual.

17.8 Negociacdo das Cotas

17.8.1 As Cotas Seniores e as Cotas Mezanino estarao sujeitas a eventuais
restricGes de negociacdo estabelecidas na regulamentagdo aplicavel, incluindo, sem
limitacdo, a Resolu¢do CVM n2 160/22.

17.8.2 Os Cotistas serdo os Unicos responsdveis pelo pagamento dos custos,
tributos ou emolumentos decorrentes da negociacdo ou da transferéncia das suas Cotas
Seniores e das suas Cotas Mezanino.

17.8.3 As Cotas Seniores e as Cotas Mezanino poderdo ser depositadas para
negociacdo em bolsa de valores ou mercado de balcdo organizado, a critério da Gestora.

17.8.3.1 Caso as Cotas Seniores e as Cotas Mezanino sejam depositadas
em bolsa de valores ou mercado de balcao organizado, cabera exclusivamente
ao eventual intermediario verificar se os adquirentes das Cotas sdo Investidores
Autorizados, bem como o atendimento as demais formalidades previstas no
presente Regulamento e na regulamentacado aplicavel.

17.8.4 As Cotas Juniores poderdo ser negociadas ou transferidas no mercado
secundario: (a) para empresas pertencentes ao Grupo Economico da Devedora; e
(b) para quaisquer terceiros, desde que, considerada pro forma a transferéncia a ser
realizada, a Devedora e/ou quaisquer integrantes do seu Grupo Econdmico permanecam
como titulares de mais de 51% (cinquenta e um por cento) das Cotas Juniores em

circulagao.
18. VALORIZAGAO DAS COTAS
18.1 As Cotas, independentemente da subclasse ou série, serdo valorizadas todo Dia

Util, para fins de determinacdo do seu valor de integralizacdo, amortizacdo e resgate. A
valorizagdo das Cotas ocorrerd a partir do Dia Util seguinte a Data da 12 Integralizacdo da
respectiva subclasse ou série, sendo que a Ultima valorizacdo ocorrerd na respectiva Data de
Resgate. Para fins do disposto no presente Regulamento, o valor (a) das Cotas Seniores e das
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Cotas Mezanino serd o de abertura do respectivo Dia Util; e (b) das Cotas Juniores serd o de
fechamento do Dia Util imediatamente anterior.

18.2 Os valores das Cotas Seniores e das Cotas Mezanino serdao determinados pelos
seus respectivos Valores Unitdrios de Emissao, atualizados diariamente pela Meta de Indexacao
e pela Meta de Rentabilidade aplicaveis e deduzidos dos montantes de amortiza¢des
efetivamente realizadas (compreendendo Remuneragao e Amortizacdo de Principal).

18.3 N3o obstante o previsto no item 18.2 acima, o valor de cada Cota Sénior ou Cota
Mezanino, conforme o caso, ndo podera ser superior ao produto entre (a) sua respectiva
Participacdo da Cota no Saldo de Cotas Seniores ou Participacdo da Cota no Saldo de Cotas
Mezanino, conforme o caso; e (b) o Patrimonio Liquido deduzido do valor agregado das Cotas a
gue se subordine a subclasse em questao.

18.4 Nos termos do item 18.1 acima, as Cotas Seniores e as Cotas Mezanino de cada
série, e as Cotas Juniores terdo seu valor unitario calculado pela Administradora, para efeito de
determinacdo de seu valor de integralizagdo, amortizagdo ou resgate, conforme abaixo:

(a) o valor unitario das Cotas Seniores de cada série sera equivalente ao menor dos
seguintes valores: (1) o respectivo Valor Unitario de Referéncia; e (2) o Patrimonio
Liquido multiplicado pela Participagdao da Cota no Saldo de Cotas Seniores, observado
que tal valor ndo serad inferior a 0 (zero);

(b) o valor unitario das Cotas Mezanino de cada série sera equivalente ao menor dos
seguintes valores: (1) o respectivo Valor Unitario de Referéncia; e (2) o Patrimonio
Liquido, deduzido do valor agregado das Cotas Seniores, multiplicado pela Participacdo
da Cota no Saldo de Cotas Mezanino, observado que tal valor ndo podera ser inferior a
0 (zero); e

(0 o valor unitario das Cotas Juniores sera equivalente ao maior dos seguintes valores: (1) o
equivalente ao resultado da divisdo do eventual saldo remanescente do Patriménio
Liquido, apds a subtracdo do valor agregado de todas as Cotas Seniores e Cotas
Mezanino em circulagdo, pelo nimero total de Cotas Juniores; ou (2) O (zero).

18.4.1 Com relagdo a cada Dia Util e a cada Cota Sénior de cada série, a
Participacdo da Cota no Saldo de Cotas Seniores sera calculada como a razdo entre (a) o
respectivo Valor Unitario de Referéncia; e (b) o somatério dos Valores Unitarios de
Referéncia das Cotas Seniores em circulagao.

18.4.2 Com relagdo a cada Dia Util cada Cota Mezanino, a Participacdo da Cota
no Saldo de Cotas Subordinada Mezanino serd calculada como a razdo entre (a)o
respectivo Valor Unitario de Referéncia; e (b) o somatério dos Valores Unitarios de
Referéncia de todas as Cotas Mezanino em circulagao.
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18.4.3 Os Valores Unitarios de Referéncia referentes as Cotas Seniores e Cotas
Mezanino, bem como as demais definicdes necessarias aos procedimentos de valoragao
de Cotas, estdo definidos no item 18.6 abaixo.

18.5 O procedimento de valorizagdo das Cotas estabelecido nesta cldusula 18 nao
constitui promessa de rendimentos, estabelecendo meramente uma preferéncia e os critérios
de valorizacdo entre as Cotas das diferentes séries e subclasses existentes. Portanto, os Cotistas
somente receberdo rendimentos se os resultados do Fundo e o valor do Patriménio Liquido
assim permitirem.

18.6 As definigdes abaixo, cujos valores deverdo ser determinados pela Gestora e que
serdo utilizadas nos procedimentos de valorizacdao, pagamento de remuneracdo, amortizacao e
resgate de Cotas, entre outros, sempre que utilizadas fardao referéncia a uma série especifica de
Cotas Seniores ou de Cotas Mezanino:

/~ e naDatada 12 Integralizagdo de Cotas da respectiva série
das Cotas Seniores ou de Cotas Mezanino:

Valor Unitdrio de Emissdo

e em cada Dia Util subsequente que n3o seja uma Data de
Pagamento:

Valor Unitario de -< Valor Unitdrio de Referéncia Corrigido
Referéncia:

e em cada Data de Pagamento:

Valor Unitdrio de Referéncia Corrigido Antes da
Amortizacdo — (Remuneragdo + Amortizacdo de Principal)

Valor Unitario de o Valor Unitdrio de Referéncia no Dia Util imediatamente
Referéncia Corrigido: anterior ao Dia Util, atualizado pela Meta de Rentabilidade
e/ou Meta de Indexagdo aplicaveis

Valor Unitario de o Valor Unitério de Referéncia Corrigido, em cada Dia Util

Referéncia Corrigido gue seja uma Data de Pagamento, antes de descontado o

Antes da Amortizacao: montante referente a Remuneracdo e a Amortizagdo de
Principal

Remuneracao: com relagao a uma Data de Pagamento, a remuneragao das

Cotas efetivamente paga pelo Fundo aos Cotistas em tal
data, calculada nos termos da cldusula 19 deste
Regulamento

Amortizacdo de Principal: com relacdo a uma Data de Pagamento, a amortizacdo de
parcela do Valor Principal de Referéncia referente as Cotas
Seniores e as Cotas Mezanino conforme efetivamente
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realizada em tal data, calculada nos termos da clausula 19
deste Regulamento e dos respectivos Apéndices

19. DISTRIBUIGAO DE RESULTADOS, AMORTIZAGCAO E RESGATE DAS COTAS

19.1 Os pagamentos da Remunerac¢do, da Amortizagdo de Principal e da Amortizacdo
Extraordindria serdo realizados de acordo com o disposto neste Regulamento, em especial nesta
cldusula 19, no item 27.2.6 abaixo e nos respectivos Apéndices. Qualquer outra forma de
pagamento de Cotas diferente das estipuladas nesta clausula 19 devera ser objeto de aprovacao
na Assembleia.

19.2 Se o patrimo6nio do Fundo permitir, em cada Data de Pagamento, sera paga,
mediante amortizagdo das respectivas Cotas, a Remuneracdo com relacao a cada série de Cotas
Seniores ou de Cotas Mezanino, em moeda corrente nacional, observados os respectivos Limites
Superiores de Remuneracdo, nos termos do item 19.4 abaixo, e de acordo com a ordem de
alocacdo de recursos prevista na clausula 22 do presente Regulamento.

19.3 Se o patrimonio do Fundo permitir, em cada Data de Pagamento, sera também
paga a Amortizacdo de Principal com relacdo a todas as Cotas Seniores e as Cotas Mezanino, em
moeda corrente nacional, observadas as respectivas Metas de Amortizacdo de Principal, nos
termos do item 19.4 abaixo, e de acordo com a ordem de alocagdo de recursos prevista na
cldusula 22 do presente Regulamento.

19.4 As definigdes abaixo, cujos valores deverdo ser determinados pela Gestora e que
serdo utilizadas nos procedimentos de pagamento de remuneragdo, amortizacdo e resgate de
Cotas, entre outros, sempre que utilizadas, fardo referéncia a uma série especifica de Cotas
Seniores ou de Cotas Mezanino:

7~ e naDatada 12 Integralizacdo das Cotas da respectiva série
de Cotas Seniores ou Cotas Mezanino:

Valor Unitdrio de Emisséo

e em cada Dia Util subsequente que n3o seja uma Data de
Pagamento ou uma Data de Apropriagado de
Rentabilidade no Principal:

Valor Principal de = -< Valor Principal de Referéncia Corrigido

Referéncia:

¢ em cada Data de Pagamento ou cada Data de
Apropriacao de Rentabilidade no Principal:

Valor Principal de Referéncia Corrigido Antes da
Amortizagcdo — Amortizagdo de Principal +
Apropriagdo de Rentabilidade
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Valor Principal de o Valor Principal de Referéncia na respectiva Data da

Referéncia Corrigido: 12 Integralizacdo de Cotas ou na Data de Referéncia
anterior (inclusive), conforme o caso, corrigido pela Meta
de Indexacdo, até a data de calculo em questado (exclusive),

se aplicavel
Valor Principal de o Valor Principal de Referéncia Corrigido, em cada Dia Util
Referéncia Corrigido gue seja uma Data de Pagamento ou uma Data de
Antes da Amortizacao: Apropriacdo de Rentabilidade no Principal, antes de

descontado o montante referente a Amortizacdo de
Principal ou acrescido o montante referente a Apropriacao
de Rentabilidade

Limite Superior de com relagao a uma Data de Pagamento, o valor
Remuneragao: determinado de acordo com a seguinte férmula:

Valor Unitdrio de Referéncia Corrigido Antes da
Amortizagéo

Valor Principal de Referéncia Corrigido Antes da

Amortizagdo
Apropriacdo de com relacdo a uma Data de Apropriacdo de
Rentabilidade: Rentabilidade no Principal, o valor determinado de

acordo com a seguinte féormula:

Valor Unitdrio de Referéncia Corrigido Antes da
Amortizagdo

Valor Principal de Referéncia Corrigido Antes da

Amortizagdo
e caso a Amortizagdo Sequencial esteja em curso, o

Valor Principal de Referéncia Corrigido Antes da

Meta de N

L Amortizacao

Amortizacgode = <

Principal: e caso Amortizagdo Pro Rata esteja em curso, o disposto
no respectivo Apéndice.

19.5 As Cotas Juniores somente poderdo ser amortizadas ou resgatadas apds a

amortizacdo ou o resgate integral das Cotas Seniores e das Cotas Mezanino, ressalvada a
hipétese de Amortizagdo Extraordinaria prevista a seguir.

19.5.1 Sujeita a ordem de alocag¢do de recursos prevista na clausula 22 deste
Regulamento, o Cotista detentor de Cotas Juniores podera solicitar a Administradora,
em caso de excesso de subordinacdo, a realizacdo da Amortizacdo Extraordinaria das
Cotas Juniores, em qualquer Data de Pagamento, com antecedéncia minima de 5 (cinco)
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Dias Uteis da respectiva Data de Pagamento, desde que tenham sido cumpridas,
cumulativamente, as seguintes condicdes:

(a) esteja em curso a Amortiza¢ao Pro Rata ou caso nao existam Cotas Seniores e
Cotas Mezanino em circulagdo;

(b) considerada pro forma a Amortizacdo Extraordindria a ser realizada, o Indice de
Subordinagdo, a Reserva de Encargos e a Reserva de Liquidez ndo fiquem
desenquadrados;

©)] ndo tenha sido identificado qualquer Evento de Avaliacdo, ou Evento de
Verificagdo de Patriménio Liquido, em relagdo ao qual a Assembleia ainda nao
tenha se manifestado, de forma definitiva, no sentido de que (1) o Evento de
Avaliacdo ndo configura um Evento de Liquidacdo; ou (2) o Patrimdnio Liquido
negativo ndo representa risco a solvéncia do Fundo; e

(d) n3o esteja em curso a liquida¢do do Fundo.

19.5.2 Sujeito a disponibilidade de recursos e a ordem de alocacdo de recursos
disposta na cldusula 22 deste Regulamento, o montante maximo de Cotas Juniores a ser
amortizado serd o maior que permita o atendimento das condigdes previstas no
item 19.5.1(b) acima e atingird proporcionalmente todas as Cotas Juniores em
circulacao.

19.5.3 Nao serd permitida a realizagdao de qualquer Amortizagdo Extraordinaria
em Direitos Creditérios Cedidos, exceto apds o resgate integral das Cotas Seniores e das
Cotas Mezanino ou em caso de liquidagdo do Fundo.

19.5.4 Para fins de clareza, qualquer pagamento relativo a Amortizacdo
Extraordindria, a amortizacdo ou ao resgate das Cotas Juniores serd composto,
proporcionalmente, (a) pelo retorno acumulado das Cotas Juniores, calculado de acordo
com o item 19.2 acima, a titulo de remuneragao; e (b) pelo valor do principal investido
na aquisicdo das Cotas Juniores, calculado nos termos do item 19.3 acima, a titulo de
amortizagdo de principal.

19.5.5 A Amortizacdo Extraordindria das Cotas Juniores alcangard, de forma
proporcional, todas as Cotas Juniores em circulagao.

19.5.6 Sem prejuizo do disposto no item 19.5 acima, as Cotas Juniores também
poderdo ser amortizadas sempre que assim for previamente decidido em Assembleia.

19.6 Os pagamentos da Remunerac¢do, da Amortiza¢do de Principal e da Amortizacdo
Extraordindria serdo realizados em moeda corrente nacional, por meio (a) da B3, caso as Cotas
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estejam depositadas na B3; ou (b) de transferéncia eletronica disponivel (TED), crédito na conta
corrente de titularidade de cada Cotista ou outra forma de transferéncia de recursos autorizada
pelo BACEN.

19.6.1 Os pagamentos referentes as Cotas Seniores e as Cotas Mezanino
somente poderdo ser realizados por meio da dagdo em pagamento de Direitos
Creditérios Cedidos e dos Ativos Financeiros de Liquidez na hipdtese de liquidagao do
Fundo ou nas demais hipdteses do artigo 17 do Anexo Normativo Il a Resolugdao CVM
n2 175/22. Em caso de dagdo em pagamento de Direitos Creditdrios Cedidos e dos Ativos
Financeiros de Liquidez integrantes da carteira do Fundo, tal operacao podera ser fora
do ambiente da B3.

19.7 As Cotas Seniores e as Cotas Mezanino serdo resgatadas nas respectivas Datas
de Resgate que correspondem ao término dos respectivos Prazos de Duragdo, sem prejuizo da
possibilidade de liquidacdo do Fundo. As Cotas Juniores somente serdo resgatadas na hipdtese
de liquidacdo do Fundo, nos termos do presente Regulamento.

19.8 O procedimento de amortizagdo e resgate das Cotas previsto nesta clausula 19
ndo constitui promessa de rendimentos, estabelecendo meramente uma previsdo de
pagamento da Remunera¢ao, da Amortizacdo de Principal e da Amortizacao Extraordinaria, bem
como a preferéncia entre as diferentes subclasses de Cotas. Portanto, as Cotas somente serao
amortizadas ou resgatadas se os resultados do Fundo e o valor do Patriménio Liquido assim

permitirem.
20. ENCARGOS
20.1 Nos termos do artigo 117 da parte geral da Resolugdo CVM n2 175/22 e do

artigo 53 do Anexo Normativo Il a Resolugdo CVM n2 175/22, constituem encargos do Fundo:

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

(b) despesas com o registro de documentos, impressao, expedi¢do e publicagdo de
relatérios e informagGes periddicas previstas na Resolugdo CVM n2 175/22;

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

(d) honorarios e despesas do Auditor Independente;

(e) remuneracdo devida aos prestadores de servigos contratados pela Gestora e
subcontratados pelo Custodiante para, respectivamente, a verificacdo e a guarda dos
Documentos Comprobatdrios, nos termos do presente Regulamento, se for o caso;
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® emolumentos e comissGes pagas por operagdes da carteira do Fundo;

(g) despesas com a manutencao de ativos cuja propriedade decorra da execucao de garantia
ou de acordo com a Devedora;

(h) honorarios de advogados, custas e despesas processuais correlatas incorridos em defesa
dos interesses do Fundo e dos Prestadores de Servicos Essenciais, em juizo ou fora dele,
inclusive o valor da condenac¢do imputada, se for o caso;

(1) gastos derivados da celebracdo de contratos de seguro sobre os ativos integrantes da
carteira do Fundo, assim como a parcela de prejuizos da carteira ndo coberta por
apodlices de seguro, salvo se decorrente diretamente de culpa ou dolo dos prestadores
de servigos do Fundo no exercicio de suas respectivas fungdes;

G) despesas relacionadas ao exercicio do direito de voto decorrente dos ativos integrantes
da carteira do Fundo;

k) despesas com a realizacdo da Assembleia;

1)) despesas inerentes a constituicdo, a fusdo, a incorporacao, a cisao, a transformacao ou
a liquidagdo do Fundo;

(m) despesas com a liquidagdo, o registro e a custddia de operacbes com os ativos
integrantes da carteira do Fundo;

(n) despesas inerentes a distribuicdo primaria das Cotas e a admissdo das Cotas a
negociacdo em mercado organizado;

(o) Taxa de Administracdo e Taxa de Gestéo;
(p) despesas relacionadas ao servico de formagao de mercado para as Cotas, se houver;
(9 despesas com a contratagdao da Agéncia Classificadora de Risco, se houver;

(€3] despesas relacionadas ao registro dos Direitos Creditérios Cedidos na Entidade
Registradora, se houver;

(s) despesas com o Agente de Garantias;

(t) despesas relacionadas a constituicdo e formalizacdo da Cessao Fiducidria — CartGes e da
Cessao Fiduciaria — Conta de Garantias; e

() despesas incorridas com a checagem, a validacdo e/ou a conferéncia das notas fiscais
eletronicas (NF-e) representativas dos Direitos Creditérios Cedidos junto ao Servico
Federal de Processamento de Dados — Serpro.
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20.1.1 Qualquer despesa ndo prevista no item 20.1 acima como um encargo do
Fundo deverd correr por conta do Prestador de Servico Essencial que a tiver contratado.

20.1.2 Estdo abrangidos como encargo do Fundo, nos termos do artigo 117,
inciso VI, da parte geral da Resolucdo CVM n2175/22 e do item 20.1.1(h) deste
Regulamento, os honordrios advocaticios contratuais, os honordrios de sucumbéncia, as
custas, as despesas processuais e quaisquer outros custos ou encargos arbitrais, judiciais
e extrajudiciais, bem como eventuais condena¢bes imputadas aos Prestadores de
Servicos Essenciais, quando figurarem (a) no polo passivo ou ativo de ac¢des judiciais ou
procedimentos arbitrais, conjunta e diretamente com o Fundo; ou (b) isoladamente, no
polo passivo de acdes judiciais ou procedimentos arbitrais em que, por sua natureza, o
Fundo devesse responder.

20.1.3 Caso, por decisdo judicial transitada em julgado, reste caracterizada a
responsabilidade de qualquer Prestador de Servico Essencial por ter agido dolosamente
ou com culpa grave, este devera ressarcir o Fundo das despesas e valores que tenham
sido suportados pelo Fundo, na proporcdo cabivel, em decorréncia do disposto no
item 20.1.2 acima.

20.1.4 Potenciais despesas futuras, de qualquer natureza, decorrentes das
situacOes descritas no item 20.1.2 acima poderdo ser provisionadas na contabilidade do
Fundo, e, a critério da Administradora, podera ser constituida reservas em ativos de
liquidez para fazer frente a essas potenciais despesas.

20.1.5 Na hipdtese de deliberagdo pela liquidagdao do Fundo, caso existam
provisdes constituidas nos termos do item 20.1.4 acima, a liquidagdo do Fundo ficard
condicionada a prévia transferéncia dos valores provisionados para conta vinculada, em
beneficio do Prestador de Servicos Essencial que possa vir a arcar com as despesas
relacionadas as demandas que levaram a constituicdo de tais provisdes, ou a adogao de
outro mecanismo de garantia equivalente, conforme deliberado em Assembleia e
acordado pelo respectivo Prestador de Servigo Essencial.

20.1.6 Os recursos transferidos para conta vinculada nos termos do item 20.1.5
acima deverdo ser utilizados exclusivamente para fazer frente as despesas relacionadas
as demandas que ensejaram a constituicdo das provisdes. Ainda, o respectivo Prestador
de Servico Essencial deverd assumir o compromisso de devolver aos Cotistas, na
proporcdo de suas Cotas na data da liquidacdo do Fundo ou apds referido evento,
quaisquer recursos eventualmente remanescentes, apds o encerramento definitivo de
tais demandas.

20.1.7 Caso os valores transferidos a conta vinculada, ou assegurados ao
respectivo Prestador de Servigo Essencial por outro mecanismo de garantia, nos termos
do item 20.1.6 acima, revelem-se insuficientes para a integral cobertura das despesas
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judiciais ou arbitrais que ensejaram a constituicdo da provisdao, os Cotistas obrigam-se,
de forma solidaria entre si, a complementar os valores necessarios ao respectivo
Prestador de Servico Essencial em até 10 (dez) Dias Uteis contados da solicitacdo formal
sobre o tema.

20.2 Uma vez que o Fundo é constituido com classe Unica de Cotas, todos os encargos
e contingéncias do Fundo serdo debitados do patriménio do Fundo, respeitada a ordem de
alocagdo de recursos na clausula 22 do presente Regulamento.

21. RESERVAS

21.1 Observada a ordem de alocagdo de recursos prevista na cldusula 22 do presente
Regulamento, a Administradora devera manter a Reserva de Encargos, por conta e ordem do
Fundo, desde a Data de Inicio do Fundo até a liquidacdo do Fundo, equivalente a estimativa do
valor necessario para o pagamento dos encargos do Fundo, referente aos 3 (trés) meses
subsequentes.

21.2 Observada a ordem de alocacgdo de recursos prevista na cldusula 22 do presente
Regulamento, a Administradora devera manter a Reserva de Liquidez, por conta e ordem do
Fundo, desde a Data de Inicio do Fundo até a liquidagdao do Fundo, equivalente a 100% (cem por
cento) da estimativa do valor necessdrio para o pagamento do valor devido a titulo de
Remunerag¢do e Amortizagao de Principal na Data de Pagamento imediatamente subsequente.
A Reserva de Liquidez sera constituida ou recomposta, conforme o caso, sempre 15 (quinze) dias
antes da Data de Pagamento em quest3o.

21.3 Os procedimentos descritos nesta clausula 21 ndo constituem promessa ou
garantia, por parte dos Prestadores de Servicos Essenciais, de que havera recursos suficientes
para a constituicdo ou a recomposicdao da Reserva de Encargos ou da Reserva de Liquidez,
representando apenas um objetivo a ser perseguido.

19.9 Os recursos da Reserva de Encargos e da Reserva de Liquidez serdao mantidos em
Disponibilidades.

22, ORDEM DE ALOCAGAO DOS RECURSOS

22.1 A Administradora, em conjunto com a Gestora, conforme o caso, obrigam-se,
por meio dos competentes débitos e créditos realizados na Conta do Fundo, a alocar os recursos
decorrentes da integralizacdo das Cotas e provenientes do recebimento dos pagamentos dos
Direitos Creditdrios Cedidos, bem como aqueles correspondentes ao valor agregado dos Ativos
Financeiros de Liquidez integrantes da carteira do Fundo, conforme a ordem de alocagdo
estabelecida nesta clausula 22, que seguird uma das alternativas descritas neste item 22.1,

conforme aplicavel, correspondentes as combinag¢des dos seguintes critérios:

‘ Momento da alocagdo de recursos ‘ Regime de Amortizacdo em curso
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Amortizagao Pro Rata Amort|za({‘ao
Sequencial
Datas que ndo sejam Datas de 22.1(a)
Pagamento 22.1.1
Datas de Pagamento 22.1(b)

em datas que ndo sejam Datas de Pagamento, caso a Amortizacdo Pro Rata esteja em
curso:

(1) pagamento dos encargos do Fundo, nos termos da cladusula 20 do presente
Regulamento e da regulamentacdo aplicavel;

(2) pagamento de opera¢des com derivativos;

(3) constituicdo ou recomposi¢do da Reserva de Encargos;

4) constituicdo ou recomposi¢do da Reserva de Liquidez;

(5) aquisicdo de novos Direitos Creditérios — Comerciais; e

(6) aquisicdo de novos Ativos Financeiros de Liquidez.

em Datas de Pagamento, caso a Amortizagdo Pro Rata esteja em curso:

(D pagamento dos encargos do Fundo, nos termos da clausula 20 do presente
Regulamento e da regulamentagdo aplicavel,

(2) pagamento de opera¢des com derivativos;
(3) constituicdo ou recomposi¢do da Reserva de Encargos;

4) pagamento da Meta de Amortizagdo com referéncia as Cotas Seniores das séries
em circulacao;

(5) pagamento da Meta de Amortizagdo com referéncia as Cotas Mezanino das
séries em circulagdo, observado que, considerado pro forma tal pagamento, o
indice de Subordina¢do se mantenha enquadrado;

(6) constituicdo ou recomposicdo da Reserva de Liquidez;

(7) pagamento das Amortiza¢Oes Extraordindria das Cotas Juniores em circulagao,
nos termos do item 19.5.1 acima e desde que respeitado o indice de
Subordinacdo e as demais disposicoes deste Regulamento;

(8) aquisicdo de novos Direitos Creditérios — Comerciais; e
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(9) aquisicdo de novos Ativos Financeiros de Liquidez.

22.1.1 Exclusivamente caso esteja em curso a liquidacdo do Fundo e,
consequentemente, a Amortizacdo Sequencial esteja em curso, todo Dia Util, os recursos
liguidos integrantes da carteira do Fundo serdo alocados na seguinte ordem:

(a) pagamento dos encargos do Fundo, nos termos da clausula 20 do presente
Regulamento e da regulamentacgdo aplicavel,

(b) pagamento de opera¢des com derivativos;
(c) constituicdo ou recomposi¢do da Reserva de Encargos;
(d) pagamento da Meta de Amortizacdo com referéncia as Cotas Seniores das séries

em circulacdo;

(e) caso nao existam Cotas Seniores em circulagdo, pagamento da Meta de
Amortizacao com referéncia as Cotas Mezanino das séries em circulagao; e

® caso nao existam Cotas Seniores e Cotas Mezanino em circulacdo, pagamento
da Amortizagdo Extraordindria das Cotas Juniores em circulagdo, sujeito as

demais disposicGes deste Regulamento.

22.2 Os procedimentos de rateio de valores descritos abaixo devem ser aplicados as
Cotas Seniores e as Cotas Mezanino caso o Volume Disponivel para Pagamento de Meta de
Amortizagdo Sénior ou o Volume Disponivel para Pagamento de Meta de Amortizagdo
Mezanino, conforme o caso, seja inferior ao valor agregado das Metas de Amortizacdo
referentes as Cotas Seniores ou as Cotas Mezanino em circulagdo:

(a) rateio_de valores conforme o Fator de Ajuste de Alocacdo Sénior: caso o Volume

Disponivel para Pagamento de Meta de Amortizagdo Sénior seja inferior ao valor
agregado das Metas de Amortizagdo referentes as Cotas Seniores em circulagdo, os
montantes a serem distribuidos aos Cotistas titulares de Cotas Seniores serdo divididos
da seguinte forma (observada a prioridade de pagamento da Remuneracgdo):

(1) Remuneragdo: o valor alocado para pagamento da Remunerac¢ao de cada Cota
Sénior serd o menor entre (i) o produto entre o respectivo Fator de Ajuste de
Alocacdo Sénior e a respectiva Meta de Amortizacao; e (ii) o respectivo Limite

Superior de Remuneracao; e

(2) Amortizagdo de Principal: o valor alocado para Amortiza¢do de Principal de cada
Cota Sénior sera a diferenga entre (i) o produto entre o respectivo Fator de
Ajuste de Alocagdo Sénior e a respectiva Meta de Amortizacdo; e (ii) o valor
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alocado para pagamento da Remuneracdo de tal Cota, determinado conforme
item 22.2(a)(1) acima; e

(b) rateio de valores conforme o Fator de Ajuste de Alocacdo Mezanino: caso o Volume

Disponivel para Pagamento de Meta de Amortizacdo Mezanino seja inferior ao valor
agregado das Metas de Amortizacdao referente as Cotas Mezanino em circulagdo, os
montantes a serem distribuidos aos Cotistas titulares de Cotas Mezanino serao divididos
da seguinte forma (observada a prioridade de pagamento da Remuneracgado):

(1) Remuneragdo: o valor alocado para pagamento da Remuneracao de cada Cota
Mezanino sera o menor entre (i) o produto entre o respectivo Fator de Ajuste
de Alocagdo Mezanino e a respectiva Meta de Amortizacdo; e (ii) o respectivo
Limite Superior de Remuneracgdo; e

(2) Amortizagdo de Principal: o valor alocado para Amortiza¢do de Principal de cada
Cota Subordinada Mezanino serd a diferenca entre (i) o produto entre o
respectivo Fator de Ajuste de Alocacdo Mezanino e a respectiva Meta de
Amortizacdo; e (ii) o valor alocado para pagamento da Remuneracdo de tal Cota,
determinado conforme item 22.2(b)(1) acima.

23. METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS DO FUNDO, DO PATRIMONIO
LiQUIDO E DAS COTAS

23.1 Os Direitos Creditorios Cedidos terdo o seu valor calculado pela Administradora,
todo Dia Util, observado o disposto na regulamentacio aplicavel.

23.2 Os Ativos Financeiros de Liquidez integrantes da carteira do Fundo terdo o seu
valor de mercado apurado pela Administradora, todo Dia Util, conforme a metodologia descrita
no manual de precificagdo de ativos da Administradora, disponivel na sua pagina na rede mundial
de computadores.

23.3 As provisOes e as perdas relativas aos Direitos Creditorios Cedidos e aos Ativos
Financeiros de Liquidez integrantes da carteira do Fundo serao calculadas pela Administradora,
de acordo com a regulamentacdo vigente e a metodologia descrita no manual de provisdo para
perdas da Administradora, também disponivel na sua pagina na rede mundial de computadores.

23.4 O Patrimonio Liquido serd equivalente ao valor das Disponibilidades, acrescido
do valor dos Direitos Creditdrios Cedidos, deduzidas as exigibilidades e as provisdes do Fundo.

23.5 As Cotas terdo o seu valor calculado, todo Dia Util, nos termos da cladusula 17
deste Regulamento.
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24. EVENTO DE VERIFICAGAO DO PATRIMONIO LiQUIDO

24.1 A Administradora devera imediatamente verificar se o Patrimoénio Liquido esta
negativo na ocorréncia do pedido de declaracao judicial de insolvéncia do Fundo.

24.1.1 Caso a Administradora verifique que o Patrimonio Liquido estd negativo,
deverdo ser adotadas as medidas previstas na cldusula 25 deste Regulamento.

25. PATRIMONIO LiQUIDO NEGATIVO

25.1 Caso verifique, a qualquer tempo, que o Patriménio Liquido estd negativo, a
Administradora imediatamente (a) suspendera a subscricdo de novas Cotas e o pagamento da
amortizacdo e do resgate das Cotas; (b) comunicara a verificagcdo do Patriménio Liquido negativo
a Gestora, que deverd interromper a aquisicdo de novos Direitos Creditérios — Comerciais; e
(c) divulgara fato relevante, nos termos do item 28.2 deste Regulamento.

25.1.1 Em até 20 (vinte) dias a contar da verificacdo do Patrimonio Liquido
negativo, a Administradora devera (a) elaborar, em conjunto com a Gestora, um plano
de resolugdo do Patrimonio Liquido negativo, que contemple, no minimo, os requisitos
previstos no artigo 122, caput, I, “a”, da parte geral da Resolucdo CVM n2 175/22; e
(b) convocar a Assembleia, em até 2 (dois) Dias Uteis contados da conclus3o da sua
elaboracdo, para deliberar sobre o plano de resolu¢do do Patrimonio Liquido negativo.

25.1.2 Se, ap6s a adogdao das medidas previstas no item 25.1 acima pela
Administradora, os Prestadores de Servicos Essenciais, em conjunto, avaliarem, de modo
fundamentado, que o Patrimonio Liquido negativo ndo representa risco a solvéncia do
Fundo, a adog¢do das medidas previstas no item 25.1.1 acima sera facultativa.

25.1.3 Na hipdtese de, previamente a convocacao da Assembleia de que trata
o item 25.1.1(b) acima, a Administradora verificar que o Patriménio Liquido voltou a ser
positivo, os Prestadores de Servigos Essenciais serao dispensados de prosseguir com os
procedimentos previstos nesta clausula 25, devendo a Administradora divulgar novo
fato relevante, nos termos do item 28.2 deste Regulamento, no qual constem o valor
atualizado do Patrimoénio Liquido e, resumidamente, as causas e as circunstancias que
resultaram no Patrimonio Liquido negativo.

25.1.4 Na hipdtese de, posteriormente a convoca¢do da Assembleia de que
trata o item 25.1.1(b) acima e anteriormente a sua realizacdo, a Administradora verificar
gue o Patrimonio Liquido voltou a ser positivo, a Assembleia devera ser realizada para
gue a Gestora apresente aos Cotistas o valor atualizado do Patriménio Liquido e as
causas e as circunstancias que resultaram no Patrimdnio Liquido negativo, ndo se
aplicando o disposto no item 25.1.5 abaixo.

25.1.5 Na Assembleia prevista no item 25.1.1(b) acima, caso o plano de
resolucdo do Patriménio Liquido negativo ndo seja aprovado, os Cotistas deverdo
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deliberar sobre as seguintes alternativas, nos termos do artigo 122, §49, da parte geral
da Resolugcdo CVM n2 175/22: (a) o aporte de recursos, proprios ou de terceiros, para
cobrir o Patriménio Liquido negativo; (b) a cisdo, a fusdo ou a incorporagdo do Fundo por
outro fundo de investimento; (c) a liquidacdo do Fundo, desde que nao haja obrigacdes
remanescentes a serem honradas pelo Fundo; e (d) o pedido de declaracgdo judicial de
insolvéncia do Fundo.

25.1.6 A Gestora sera obrigada a comparecer a Assembleia mencionada no
item 25.1.1(b) acima, na qualidade de responsdvel pela gestdo da carteira do Fundo,
sendo certo que a auséncia da Gestora ndo impedira a realizacdo da Assembleia pela
Administradora. Sera permitida a manifestagdao dos credores do Fundo na referida
Assembleia, desde que prevista na convocagao da Assembleia ou autorizada pela mesa
ou pelos Cotistas presentes.

25.1.7 Se a Assembleia de que trata o item 25.1.1(b) acima nao se instalar por
falta de quérum ou os Cotistas ndo aprovarem qualquer das alternativas referidas no
item 25.1.5 acima, a Administradora deverd ingressar com o pedido de declaracdo
judicial de insolvéncia do Fundo.

25.2 A CVM podera pedir a declaragao judicial de insolvéncia do Fundo, 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.

25.3 Tao logo tenha ciéncia de qualquer pedido de declaragao judicial de insolvéncia
do Fundo, a Administradora deverda divulgar fato relevante, nos termos do item 28.2 deste
Regulamento.

25.3.1 Respeitado o que dispuser a decisdo no processo de declaracdo judicial
de insolvéncia do Fundo, diante da vedacdo de renuncia da Administradora conforme o
item 10.1.1 acima, fica estabelecido que, a partir do pedido de declaragdo judicial de
insolvéncia do Fundo, o pagamento do valor mensal minimo da Taxa de Administragdo
terd prioridade em relagdo aos demais encargos do Fundo, preservando-se, no restante,
a ordem de alocagdo de recursos prevista na clausula 22 do presente Regulamento.

25.4 Tdo logo tenha ciéncia da declaragdo judicial de insolvéncia do Fundo, a
Administradora devera (a) divulgar fato relevante, nos termos do item 28.2 deste Regulamento;
e (b) efetuar o cancelamento do registro de funcionamento do Fundo na CVM, nos termos do
artigo 125 da parte geral da Resolugdo CVM n2 175/22.
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subclasses em circulacao, respeitados os quoéruns de deliberacdo a seguir:

E de competéncia privativa da Assembleia geral de Cotistas de todas as

Matéria

Qudérum geral de deliberagao

Primeira convocagao

Segunda convocagao

Quérum especifico de
deliberagao, em primeira ou
segunda convocacao
(cumulativo com o quérum
geral de deliberagdo)

deliberar anualmente sobre as
demonstracgdes contdbeis do
Fundo, no prazo de até

maioria das Cotas

maioria das Cotas

(a) 60 (sessenta) dias apds o nao aplicavel
. presentes presentes
encaminhamento das
demonstragdes contabeis do
Fundo a CVM
alterar o presente
b) Regulamento, exceto nas maioria das Cotas maioria das Cotas maioria das Cotas Juniores em
demais hipdteses previstas presentes presentes circulacao
neste item 26.1
© deliberar sobre a substituicdo | maioria das Cotas em maioria das Cotas maioria das Cotas Juniores em
da Administradora circulacao presentes circulacao
(d) deliberar sobre a substituicao maioria das Cotas em | maioria das Cotas em | maioria das Cotas Juniores em
da Gestora com Justa Causa circulacao circulacdo circulacao
(e) deliberar sobre a substituicao maioria das Cotas em | maioria das Cotas em | maioria das Cotas Juniores em
da Gestora sem Justa Causa circulacdao circulacdo circulacao
deliberar sobre a substituicao . = . .
. maioria das Cotas em | maioria das Cotas em | maioria das Cotas Juniores em
() do Agente de Garantias com . ~ . ~ . ~
circulacdo circulacdo circulacao
Justa Causa
deliberar sobre a substituicao . . . .
. maioria das Cotas em | maioria das Cotas em | maioria das Cotas Juniores em
€3] do Agente de Garantias sem . ~ . ~ . ~
circulacdo circulacdo circulacao
Justa Causa
(h) deliberar sobre a substituicao maioria das Cotas em maioria das Cotas maioria das Cotas Juniores em
do Custodiante circulagao presentes circulagao
deliberar sobre a elevagao da . .. L .
: . o ¢ maioria das Cotas em maioria das Cotas maioria das Cotas Juniores em
M Taxa de Administracgo ou da circulagao resentes circulagdo
Taxa de Gestdo ¢ P ¢
M deliberar sobre a alteragao do maioria das Cotas maioria das Cotas maioria das Cotas Juniores em
prazo de duragdo do Fundo presentes presentes circulagdo
deliberar sobre a alteracdo da . . o .
Kk f . . ¢ maioria das Cotas em maioria das Cotas maioria das Cotas Juniores em
(k) politica de investimento do . ~ . ~
circulagao presentes circulagdo
Fundo
0 deliberar sobre a alteragao maioria das Cotas em maioria das Cotas maioria das Cotas Juniores em
dos Critérios de Elegibilidade circulagao presentes circulagdo
alteracdo da definigao,
composicao ou critérios de . - _— .
. o maioria das Cotas maioria das Cotas maioria das Cotas Juniores em
(m) célculo de qualquer dos

indices contidos neste
Regulamento

presentes

presentes

circulagao
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deliberar sobre o aumento do

maioria das Cotas

maioria das Cotas

maioria das Cotas Mezanino e

(n) oo e enl das Cotas Juniores em
Indice de Subordinagdo Sénior presentes presentes . ~
circulagao
(0) deliberar sobre a reducdo do maioria das Cotas em maioria das Cotas maioria das Cotas Seniores em
indice de Subordinag3o Sénior circulacao presentes circulagao
deliberar sobre o aumento do . L o .
oo L a maioria das Cotas em maioria das Cotas maioria das Cotas Juniores em
(p)  indice de Subordinacdo . — . ~
. circulagao presentes circulagao
Mezanino
deliberar sobre a reducdo do . . . .
oo o a maioria das Cotas em maioria das Cotas maioria das Cotas Mezanino
(@)  indice de Subordinacdo - = . ~
. circulagao presentes em circulagdo
Mezanino
aprovar a emissao de uma ou
mais séries de Cotas Seniores
@) ou de Cotas Mezanino ou de maioria das Cotas maioria das Cotas maioria das Cotas Juniores em
novas Cotas Juniores, exceto presentes presentes circulagao
nas hipdteses expressamente
previstas neste Regulamento
deliberar sobre a alteracdo da (1) maioria das Cotas Seniores
Meta de Rentabilidade, . _ em circulac¢do; (2) maioria das
. . o . maioria das Cotas em | maioria das Cotas em . . ~
(s) incluindo o Indice Referencial, B culacso circulacil Cotas Mezanino em circulacdo;
das Cotas Seniores de e (3) maioria das Cotas Juniores
qualquer série em circulagao
deliberar sobre a alteracdo da (1) maioria das Cotas Seniores
Meta de Rentabilidade, . . em circulagdo; (2) maioria das
. . o . maioria das Cotas em | maioria das Cotas em . A ~
(t) incluindo o Indice Referencial, B culacio cir AP Cotas Mezanino em circulagdo;
das Cotas Mezanino de e (3) maioria das Cotas Juniores
qualquer série em circulagdo
deliberar sobre a alteragao (1) maioria das Cotas Seniores
dos procedimentos de . - em circulagdo; (2) maioria das
o maioria das Cotas em | maioria das Cotas em . : ~
(u) amortiza¢do ou resgate das . ~ . o Cotas Mezanino em circulagdo;
. circulagao circulagao o .
Cotas Seniores de qualquer e (3) maioria das Cotas Juniores
série em circulacdo
deliberar sobre a alteragao (1) maioria das Cotas Seniores
dos procedimentos de . . em circulagdo; (2) maioria das
. maioria das Cotas em | maioria das Cotas em . . ~
(v)  amortizagdo ou resgate das . ~ . ~ Cotas Mezanino em circulagao;
. circulagao circulacao e .
Cotas Mezanino de qualquer e (3) maioria das Cotas Juniores
série em circulacdo
. ~ (1) maioria das Cotas da
deliberar sobre a alteracao . . L
, . T maioria das Cotas em maioria das Cotas subclasse ou série afetada; e
(W)  dos quéruns de instalagdo e . ~ o .
. ~ ) circulagao presentes (2) maioria das Cotas Juniores
deliberacdo da Assembleia . ~
em circulacao
deliberar sobre a alteracdo da . . . .
maioria das Cotas em | maioria das Cotas em | maioria das Cotas Juniores em
(x) Reserva de Encargos ou da . ~ . ~ . ~
Lo circulagao circulagao circulacao
Reserva de Liquidez
deliberar sobre a alteracao . . . .
o maioria das Cotas em maioria das Cotas maioria das Cotas Juniores em
) dos Eventos de Avaliagdo ou . ~ . ~
LT circulagao presentes circulacao
dos Eventos de Liquidacao
deliberar sobre a fusao, a
(2) incorporacao, a cisdo, total ou | maioria das Cotas em | maioria das Cotas em | maioria das Cotas Juniores em

parcial, a transformac¢do ou a
liguidagdo do Fundo, exceto

circulagao

circulagao

circulagao
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nas hipdteses previstas nos
itens 26.1(bb) e (cc) abaixo

deliberar sobre o plano de
(aa) resolugdo do Patrimonio
Liquido negativo

maioria das Cotas em maioria das Cotas

. ~ nao aplicavel
circulagdo presentes

deliberar sobre o pedido de
declaracdo judicial de

(bb) insolvéncia do Fundo e as maioria das Cotas em maioria das Cotas
demais alternativas previstas circulacao presentes
no item 25.1.5 deste
Regulamento

nao aplicavel

deliberar se um Evento de
(co) Avaliagdo constitui um Evento
de Liquidagao

maioria das Cotas em maioria das Cotas

I ~ nao aplicavel
circulagdo presentes

deliberar sobre os
procedimentos a serem
(dd) adotados no resgate das Cotas | maioria das Cotas em maioria das Cotas maioria das Cotas Juniores em
mediante a dacdo em circulacdo presentes circulacao
pagamento dos Direitos
Creditérios Cedidos

deliberar sobre a autorizacao

para alteracdo da sede e/ou
(ee) principal estabelecimento da maioria das Cotas em maioria das Cotas

Devedora para fora do estado circulagao presentes

de Sao Paulo nos termos do

item 27.2(e) abaixo

nao aplicavel

26.1.1 Este Regulamento poderd ser alterado, independentemente de
realizacdo da Assembleia, nas seguintes hipdteses: (a) necessidade de atendimento a
normas legais, regulamentares ou da autorregulagdo ou a exigéncias da CVM, da
entidade administradora do mercado organizado em que as Cotas sejam admitidas a
negociacdo ou de entidade autorreguladora; (b) necessidade de atualizacdo dos dados
cadastrais dos Prestadores de Servigos Essenciais ou dos Demais Prestadores de
Servicos; ou (c) reducdo da Taxa de Administracdo ou da Taxa de Gestao.

26.1.2 As alteragOes referidas nos itens 26.1.1(a) e (b) acima deverdo ser
comunicadas aos Cotistas no prazo maximo de 30 (trinta) dias contado da sua
implementagdo. A alteragdo referida no item 26.1.1(c) acima devera ser comunicada
imediatamente aos Cotistas.

26.2 Ndo ha matérias de competéncia privativa da Assembleia especial de Cotistas de
uma determinada subclasse em circulacgao.

26.3 Os Prestadores de Servigos Essenciais, o Custodiante ou os Cotistas titulares de,
no minimo, 5% (cinco por cento) das Cotas em circulagdo poderao, a qualquer tempo, requerer
a convocacgao da Assembleia para deliberar sobre ordem do dia de interesse do Fundo ou da
comunhdo de Cotistas.
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26.3.1 O pedido de convocacdo da Assembleia pela Gestora, pelo Custodiante
ou pelos Cotistas sera dirigido a Administradora, que, por sua vez, devera convocar a
Assembleia, no prazo maximo de 30 (trinta) dias contado do seu recebimento. A
convocacgao e a realizacao da Assembleia serdo custeadas pelos requerentes, salvo se a
Assembleia assim convocada deliberar em contrario.

26.3.2 A convocagdo da Assembleia deverd ser encaminhada pela
Administradora a cada Cotista e disponibilizada nas pdginas da Administradora, da
Gestora e, durante a distribui¢cdo publica das Cotas, dos distribuidores na rede mundial
de computadores.

26.3.3 Na convocacdo, deverdo constar o dia, a hora e o local em que sera
realizada a Assembleia, observado o disposto no item 26.8 abaixo. A convoca¢do da
Assembleia deverd enumerar expressamente, na ordem do dia, todas as matérias a
serem deliberadas, ndo se admitindo que, sob a rubrica de assuntos gerais, haja matérias
gue dependam da aprovacao da Assembleia.

26.3.4 A Assembleia devera ser convocada com, no minimo, 10 (dez) dias de
antecedéncia da data da sua realizagao.

26.3.5 A presenca da totalidade dos Cotistas supre a falta de convocagdo.

26.4 Os Prestadores de Servigos Essenciais, isoladamente ou em conjunto, poderdo
encaminhar aos Cotistas pedido de representacdo na Assembleia, devendo o pedido:

(a) conter todos os elementos informativos necessarios ao exercicio do direito de voto,
incluindo, sem limitacdo, a proposta de voto dos Prestadores de Servicos Essenciais
guanto as matérias em deliberacao;

(b) facultar que cada Cotista exerga voto contrario a proposta dos Prestadores de Servigos
Essenciais; e

(c) ser dirigido a todos os Cotistas.

26.5 A Assembleia sera instalada com a presenca de, pelo menos, 1 (um) Cotista,
desde que presentes os Cotistas correspondentes ao quérum minimo de deliberagdo das
matérias objeto da Assembleia, nos termos do item 26.1 acima.

26.5.1 As matérias ndo previstas no item 26.1 acima serdo aprovadas mediante
voto favordvel dos Cotistas que representem a maioria das Cotas presentes na
Assembleia.

26.6 Na Assembleia, a cada Cota correspondera 1 (um) voto.
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26.6.1 Para efeitos de apuracdo dos quéruns de deliberacdo estabelecidos
nesta clausula 26, o voto de cada Cotista serd computado de acordo com a propor¢ao do
valor das suas Cotas, calculado nos termos da cldusula 18 do presente Regulamento, em
relacdo ao valor total agregado das Cotas da respectiva subclasse ou de todas as
subclasses, presentes na Assembleia ou em circulagdo, conforme o caso, na data da
convocacgao da Assembleia.

26.6.2 Excepcionalmente caso, a qualquer tempo, o valor das Cotas de uma
determinada subclasse em circulagdo seja zero e o item 26.1 acima exija o voto dos
Cotistas titulares das Cotas da referida subclasse para a deliberacao de qualquer matéria
na Assembleia, o voto de tais Cotistas sera computado considerando-se 1 (um) voto por
Cota.

26.6.3 Sempre que, nos termos do item 26.1 acima, for exigido o voto dos
Cotistas titulares das Cotas de uma determinada subclasse para a deliberagdo de
qualquer matéria na Assembleia, o voto de tais Cotistas devera ser computado,
independentemente da representatividade da referida subclasse de Cotas no Patrimonio
Liquido.

26.6.4 N3o serdo computados, na apuracdo dos quéruns de deliberacdo (a) da
matéria prevista no item 26.1(o) acima os votos dos Cotistas titulares das Cotas
Mezanino e das Cotas Juniores, especificamente em relagdo a tais Cotas, devendo ser
computados somente os votos dos Cotistas titulares das Cotas Seniores; e (b) da matéria
prevista no item 26.1(q) acima, os votos dos Cotistas titulares das Cotas Juniores,
especificamente em relagdo a tais Cotas, devendo ser computados somente os votos dos
Cotistas titulares das Cotas Seniores e das Cotas Mezanino.

26.6.5 Fica, desde ja, estabelecido que o voto dos Cotistas titulares das Cotas
Juniores, caso seja a Devedora ou qualquer integrante do seu Grupo Econdmico, ndo
serd computado, na apuragao dos qudruns de deliberagao das matérias previstas nos
itens 26.1(cc) e (dd) acima.

26.7 Somente poderdo votar na Assembleia, os Cotistas inscritos no registro de
cotistas do Fundo na data da convocacao da Assembleia, bem como os seus representantes
legais ou procuradores legalmente constituidos.

26.7.1 Ndo poderdo votar na Assembleia (a) os Prestadores de Servigos
Essenciais e os Demais Prestadores de Servicos; (b) os sécios, diretores e empregados
dos Prestadores de Servigos Essenciais e dos Demais Prestadores de Servigos; (c) as
partes relacionadas dos Prestadores de Servigos Essenciais, dos Demais Prestadores de
Servigos e dos seus respectivos socios, diretores e empregados, tais como definidas pelas
regras contabeis que tratam desse assunto; (d) o Cotista que tenha interesse conflitante
com o do Fundo no que se refere a matéria em deliberagao; ou (e) o Cotista, na hipdtese
de deliberacao relativa a laudo de avaliacdo de bens de sua propriedade.
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19.9.2 A vedacdo de que trata o item 26.7.1 ndo se aplicard (a) quando os
Unicos Cotistas forem as pessoas mencionadas nos itens 26.7.1(a) a (e) acima;
(b) quando houver a aquiescéncia expressa dos Cotistas representando a maioria das
demais Cotas em circulacdo, que poderd ser manifestada na prépria Assembleia ou
constar em permissao, especifica ou genérica, previamente concedida pelos Cotistas e
arquivada pela Administradora; ou (c) com relacdo as pessoas mencionadas nos
itens 26.7.1(a) a (c) acima, especificamente quando estiverem na qualidade de Cotistas
titulares das Cotas Juniores.

26.8 A Assembleia sera realizada de modo exclusivamente eletrénico, de acordo com
o que for informado aos Cotistas na convocagao.

26.8.1 A Administradora deverd tomar as medidas para garantir a
autenticidade e a seguranga na transmissao de informagdes, particularmente os votos,
gue deverdo ser proferidos por meio de assinatura eletronica ou outros meios eficazes
para assegurar a identificacdo dos Cotistas.

26.8.2 Os Cotistas poderdo votar por meio de comunicagdo eletronica, desde
gue recebida pela Administradora até a data da realizacdo da Assembleia, observado o
disposto neste Regulamento e no respectivo edital de convocacao.

26.9 As deliberagdes da Assembleia poderdo, ainda, ser tomadas por meio de
processo de consulta formal, sem a necessidade de reunido dos Cotistas.

26.9.1 A consulta serd formalizada pelo envio de comunicagdo pela
Administradora a todos os Cotistas, nos termos da clausula 29 deste Regulamento, que
devera conter todos os elementos informativos necessarios ao exercicio do direito de
voto.

26.9.2 Na hipétese de adogdo de procedimento de consulta formal, deverao ser
considerados os quéruns de deliberagdo para a segunda convocag¢do, bem como os
qudruns especificos indicados no item 26.1 acima.

26.9.3 Os Cotistas terdo, no minimo, 10 (dez) dias para se manifestar no ambito
da consulta formal.

26.10 O resumo das decisGes da Assembleia deverad ser disponibilizado aos Cotistas no
prazo maximo de 30 (trinta) dias contado da data da sua realizagdo.

27. LIQUIDAGAO, EVENTOS DE AVALIAGCAO E EVENTOS DE LIQUIDAGCAO

27.1 O Fundo podera ser liquidado por delibera¢do da Assembleia.
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27.2 Sao considerados Eventos de Avaliagao:

(a) (1) desenquadramento da Alocacdo Minima Para Fins Tributarios por mais de 30 (trinta)
dias ou mais de uma vez em qualquer periodo de 12 (doze) meses; (2) caso o Fundo deixe
de ser enquadrado como “entidade de investimento”, conforme a definicdo na
Resolugdo CMN n25.111/23, por qualquer motivo; ou (3)desenquadramento da
Alocac¢do Minima;

(b) realizacdo de Amortizagao Extraordinaria em desacordo com o previsto no Regulamento,
em especial no item 19.5 acima, observado o prazo de cura de 5 (cinco) Dias Uteis;

(c) descumprimento, pelo Agente de Garantias e/ou pela SPE — Agente de Garantias, dos
guaisquer de seus deveres e obrigacdes previstos no Contrato de Agente de Garantias,
no Contrato de Banco Depositario e no Contrato de Cessao Fiduciaria, verificado pela
Gestora ou por qualquer dos Cotistas, desde que, notificado para sanar ou justificar o
descumprimento, o Agente de Garantias e/ou pela SPE — Agente de Garantias ndo o faga
no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contado do recebimento da referida notificacio, sendo
gue esse prazo nao se aplica as obrigacGes para as quais tenha sido estipulado prazo de
cura especifico;

(d) decretagao de recuperagao extrajudicial ou judicial, faléncia, Regime de Administragao
Especial Temporaria (RAET), intervencgao, liquidagdo judicial ou extrajudicial ou regime
similar em relagdo a qualquer dos Demais Prestadores de Servicos;

(e) caso a sede, ou se esta nao o for, o principal estabelecimento da Devedora, deixe de ser
no estado de S3o Paulo, sem autorizagado prévia da Assembleia;

(f) cisdo, fusdo, incorporagdo ou qualquer outra forma de reestruturagao societdria
envolvendo a Devedora que acarrete perda ou alteracdo ou transferéncia do atual
controle societario, direto ou indireto, da Devedora;

(g) resgate, recompra, amortizagdao ou bonificagdo de agdes de emissdo da Devedora, ou
distribuicdo, pela Devedora, de dividendos (exceto pelo dividendo minimo obrigatério,
nos termos do artigo 202 da Lei n2 6.404, de 15 de dezembro de 1976) ou pagamentos
de juros sobre capital préprio, partes beneficidrias ou qualquer outra participagao nos
lucros, ou, ainda, a realizacdo de quaisquer outros pagamentos a seus acionistas, cujo
valor, isoladamente ou em conjunto, exceda 25% (vinte e cinco por cento) do lucro
liguido de cada exercicio, exceto pelo plano de ac6es outorgado pela assembleia geral
de acionistas da Devedora;

(h) cessdo, promessa de cessdo ou qualquer forma de transferéncia ou promessa de
transferéncia a terceiros, que nao tenha sido previamente autorizada pelos Cotistas
reunidos em Assembleia, no todo ou em parte, pela Devedora, de qualquer de suas
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obrigacdes, nos termos deste Regulamento, dos Documentos Comprobatdrios e/ou dos
documentos relacionados ao Fundo;

(i) reducao de capital social da Devedora, conforme disposto no artigo 174 da Lei
n2 6.404/76, exceto para absorg¢do de prejuizos ja conhecidos da data de emissdo, nos
termos da lei;

(4) transformacao do tipo societario da Devedora, nos termos dos artigos 220 a 222 da Lei
n? 6.404/76;

(k) revelarem-se incorretas, inconsistentes, falsas insuficientes ou enganosas quaisquer
das declaragdes ou garantias prestadas pela Devedora no Contrato de Cessdo Fiduciaria,
nas Condi¢Oes Gerais ou em qualquer outro documento relacionado ao Fundo;

(1 caso o Contrato de Agente de Garantias seja revogado, rescindido, torne-se nulo ou
deixe de produzir efeitos, em virtude de decisdo judicial, sentenca ou acérdao
transitado em julgado (ou instituto juridico da mesma natureza na jurisdi¢cdo aplicavel),
sem que seja haja a devida substituicdo no prazo de 30 (trinta) dias;

(m) protesto de titulos contra a Devedora, nao sanado ou respondido dentro do devido
prazo no prazo de legal, cujo valor, individual ou agregado, ultrapasse
R$50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais), ou seu equivalente em outra moeda;

(n) ndo cumprimento de qualquer decisdo judicial ou arbitral imediatamente exequivel, de
natureza condenatéria contra a Devedora, em valor unitdrio ou agregado de
R$50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais) para Devedora;

(o) caso a Devedora tente ou pratique qualquer ato visando a anular, cancelar, questionar
ou repudiar a validade, a exequibilidade ou a eficacia da cessdo dos Direito Creditérios
Cedidos ao Fundo, da constituicdo da Cessdo Fiducidria — CartGes, da constituicdo da
Cessao Fiduciaria — Conta de Garantias e/ou de qualquer das Obriga¢des Garantidas;

(p) declaracdo de vencimento antecipado de quaisquer obriga¢des financeiras da
Devedora, e/ou de quaisquer dividas decorrentes de quaisquer operagbes de captacdo
de recursos realizada no mercado financeiro ou de capitais, no mercado local ou
internacional contraidas pela Devedora, em valor unitdrio ou agregado de
R$50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais) para Devedora;

(a) inadimplemento de qualquer obrigacao financeira definitiva pela Devedora, em valor
unitario ou agregado igual ou superior a R$50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais),
ou valor equivalente em outras moedas, observados os prazos de cura aplicaveis,
dispostos nos respectivos instrumentos;
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(r) distribuicdo de dividendos, pagamento de juros sobre o capital préprio ou qualquer
outra participacao no lucro estatutariamente prevista, ou qualquer outra forma de
distribuicdo a seus acionistas, caso a Devedora esteja inadimplente em relacdo a
qualquer obrigagcdo pecunidria no ambito da operagcdo do Fundo, ressalvado, em
qualquer dos casos, o pagamento do dividendo minimo obrigatdrio previsto no
artigo 202 da Lei n2 6.404/76;

(s) (a) descumprimento da legislagao e regulamentacdo trabalhista, especialmente aquelas
relativas a saude e seguranga ocupacional, que causem um Efeito Adverso Relevante;
ou (b) proferimento de decisdo, judicial ou ndo, imediatamente exequivel e ndo passivel
de recurso, por crime contra o meio ambiente ou descumprimento da legislacdo
ambiental, incluindo, sem limitacdo, o disposto na Politica Nacional do Meio Ambiente,
nas Resolucdes do CONAMA e nas demais legislacGes e regulamenta¢des ambientais
supletivas, que causem um Efeito Adverso Relevante;

(t) (a) descumprimento da legislagdo e regulamentacdo trabalhista no sentido de
incentivar a prostituicdo, utilizar, direta ou indiretamente, ou incentivar mao-de-obra
infantil e/ou em condicdo andloga a de escravo ou de qualquer forma infringir direitos
dos silvicolas, em especial, mas ndo se limitando, ao direito sobre as areas de ocupacao
indigena, assim declaradas pela autoridade competente, e direitos relacionados a raca
e género, exceto pelo discutido na Ag¢do Civil Publica n2 0000108.81.2012.5.02.0081 ja
em andamento na presente data; ou (b) proveito criminoso de prostituicdo;

(u) existéncia de inquérito, instauracdo de processo judicial e/ou administrativo ou decisdo
judicial e/ou administrativa, contra a Devedora, referente a violacdo de qualquer lei ou
normativo, nacional ou estrangeiro, conforme aplicavel, contra pratica de corrupc¢do ou
atos lesivos a administracdo publica, conforme defini¢cdo do artigo 52 da Lei n2 12.846,
de 12 de agosto de 2013, conforme alterada, incluindo, sem limitagdo, as Leis
Anticorrupg¢ao;

(v) descumprimento, pela Devedora, no prazo e na forma devidos, de qualquer obrigacdo
ndo pecunidria prevista neste Regulamento, ndo sanada no prazo de 10 (dez) Dias Uteis,
contados da data em que a Devedora receber notificagdo nesse sentido; e

(w) mudanca ou alteragdo de objeto social da Devedora, de forma a alterar as atuais
atividades principais ou a agregar novos negdcios que tenham prevaléncia ou possam
representar desvios em relagao as atividades atualmente desenvolvidas.

27.2.1 Na ocorréncia de um Evento de Avaliagdo, a Gestora imediatamente
(a) comunicara tal fato a Administradora e ao Agente de Garantias; e (b) interrompera a
aquisicdo de novos Direitos Creditdrios — Comerciais.

27.2.2 A partir do recebimento da comunicacdo da Gestora de que trata o
item 27.2.1 acima, a Administradora imediatamente (a) suspendera a subscrigdo de
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novas Cotas, o pagamento da Remuneracdo, da Amortizacdo de Principal e da
Amortizacdo Extraordindria; e (b) convocara a Assembleia para deliberar se o Evento de
Avaliacdo constitui um Evento de Liquidagao.

27.2.3 Caso o Evento de Avaliacdo seja sanado antes da realizacdo da
Assembleia prevista no item 27.2.2 acima, a Assembleia sera cancelada pela
Administradora.

27.2.4 Uma vez recebida a comunicacdo referida no item 27.2.1 acima, o
Agente de Garantias imediatamente solicitara ao Banco Depositario a retencdo dos
recursos na Conta de Garantias, até que (a) a Assembleia, convocada especificamente
para este fim, nos termos do item 27.2.2 acima, decida pela continuidade das atividades
do Fundo; ou (b) seja sanado o Evento de Avaliacéo.

27.2.5 Na hipdtese do item 27.2.3 acima ou, entdo, caso a Assembleia delibere
gue o Evento de Avaliagcdo ndo constitui um Evento de Liquidagdo, sem prejuizo da
adocdo de medidas adicionais que venham a ser aprovadas pela Assembleia, as medidas
previstas nos itens 27.2.1 (b) e 27.2.2(b) acima deverao ser cessadas.

27.2.6 N3o sendo instalada a Assembleia referida item 27.2.2 acima, em
segunda convocagdo, por falta de quérum, a Administradora devera considerar que o
Evento de Avaliagdo constitui um Evento de Liquidagdo, observando o disposto nos
itens 27.3 e seguintes.

27.3 Sao considerados Eventos de Liquidacgdo:
(a) caso seja deliberado na Assembleia que um Evento de Avaliagdo constitui um Evento de
Liquidagao;

(b) (1) liquidagdo judicial ou extrajudicial, dissolugdo ou extingdo da Devedora; (2) pedido
de autofaléncia formulado pela Devedora; (3) decretacdo de faléncia da Devedora; ou
(4) qualquer regime semelhante aos eventos descritos nas alineas anteriores que venha
a ser criado por lei e se aplique a Devedora;

(c) propositura, pela Devedora, de um plano de recuperagao extrajudicial a qualquer credor
ou classe de credores ou, ainda, ingresso, pela Devedora, em juizo, de requerimento de
recuperacao judicial, independentemente de deferimento do processamento da
recuperacao ou de sua concessao pelo juiz competente;

(d) propositura, pela Devedora, de medidas cautelares preparatérias para pedido de
recuperacgao judicial, incluindo, mas nao se limitando a, ao pedido de suspensdo de
execucoes, nos termos do artigo 20-B, §19, da Lei n2 11.101, de 9 de fevereiro de 2005,
bem como os pedidos fundamentadas nos artigos 305 e seguintes do Cddigo de
Processo Civil ou, ainda, qualquer processo judicial similar em outra jurisdicao,
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independentemente de ter sido requerida ou obtida homologacao judicial do referido
plano;

(e) (1) decisdo judicial transitada em julgado, ou (2) decisdo administrativa ndo sujeita a
recurso que ndo seja questionada judicialmente e/ou para a qual ndo seja obtido
respectivo efeito suspensivo, em ambos os casos no menor prazo legal admitido;
prejudicial aos direitos da Devedora, que vise anular, total ou parcialmente, a validade
da cessdo dos Direito Creditdrios Cedidos ao Fundo, da constituicdo da Cessdo
Fiduciaria — Cart&es, da constituicdo da Cessdo Fiduciaria — Conta de Garantias e/ou de
qgualquer das Obrigagdes Garantidas;

® caso a Devedora seja incluida no Cadastro de Empregadores de Trabalho Escravo
instituido pela Portaria Interministerial n2 4, de 11 de maio de 2016 (ou outra que a
substitua), do Ministério do Trabalho e Previdéncia Social e do Ministério da Mulher, da
Familia e dos Direitos Humanos, ou outro cadastro oficial que venha a substitui-lo;

(g) caso a Fiduciante transfira, sem o consentimento prévio e expresso da Gestora e do
Agente de Garantias, a operagdo e a administracdo do E-commerce e/ou das lojas fisicas
responsaveis pela venda dos Produtos relacionados aos Direitos Creditérios — Cartdes e,
consequentemente, a originacdo e a titularidade dos referidos Direitos
Creditérios — Cartdes, para qualquer sociedade integrante de seu Grupo Econdmico
e/ou para quaisquer terceiros que n3o seja uma Fiduciante;

(h) caso a Devedora, a qualquer tempo, celebre novos contratos de credenciamento e/ou
subcredenciamento, com qualquer Credenciadora que ndo seja uma Credenciadora
Autorizada, com o objetivo de receber Direitos Creditdrios — Cartdes;

1) desenquadramento do indice de Subordinag3o, sem que ocorra o seu reenquadramento
nos termos do item 17.2.2 acima;

() caso seja verificado, (1) por 5 (cinco) Dias Uteis consecutivos; ou (2) em 3 (trés) periodos
distintos, compostos por, no minimo, 3 (trés) Dias Uteis consecutivos cada, alternados
dentro de um mesmo periodo de 90 (noventa) dias, que o indice de Garantia é inferior
a 1,10 (um inteiro e dez centésimos);

k) nado substituicdo de qualquer dos Prestadores de Servigos Essenciais, nos termos do
artigo 108, §22 do Anexo Normativo Il da RCVM n2 175/22 e da cldusula 8 acima; e

1)) decretacdo de recuperacdo extrajudicial ou judicial, faléncia, Regime de Administracdo
Especial Temporaria (RAET), intervencao, liquidacdo judicial ou extrajudicial ou regime
similar em relagdo ao Agente de Garantias e/ou a SPE — Agente de Garantias, observado
o prazo de cura de 30 (trinta) dias corridos.
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27.3.1 Cabe a Gestora monitorar a ocorréncia dos Eventos de Liquidagdo. Nao
obstante a obrigacdo da Gestora de monitorar a ocorréncia dos Eventos de Liquidacao,
(a) a Administradora podera verificar a ocorréncia de tais eventos, com base nas
informacgdes disponibilizadas pela Gestora e pelo Custodiante, nos termos do presente
Regulamento; e (b) qualquer Cotista podera verificar a ocorréncia de tais eventos e
comunica-los a Administradora. No caso de comunicagdo recebida de Cotista, a
Administradora devera confirmar a ocorréncia de tais eventos com a Gestora antes de
considera-los efetivos.

27.3.2 Na ocorréncia de qualquer Evento de Liquidacdo, a Gestora
imediatamente (a) comunicara tal fato a Administradora; (b) interrompera a aquisicdo
de novos Direitos Creditérios — Comerciais; e (c) notificara o Agente de Garantias de tal
fato, nos termos do Contrato de Cessdo Fiduciaria.

27.3.3 A ocorréncia de qualquer Evento de Liquidagcdo enseja a mudanca
definitiva do regime de Amortizacdo Pro Rata para a Amortizacdo Sequencial,
independentemente de deliberacdo pela Assembleia.

27.3.4 A partir do recebimento da comunica¢do da Gestora de que trata o
item 27.3.1 acima, a Administradora imediatamente suspendera a subscricdo de novas
Cotas.

27.4 A ocorréncia de um Evento de Liquidagao, sera considerada, para todos os fins e
efeitos, o vencimento antecipado das Obriga¢des Garantidas, sendo os recursos decorrentes dos
Direitos Cartbes Cedidos Fiduciariamente, independentemente de qualquer procedimento
judicial ou extrajudicial, utilizados para o pagamento das dos Direitos Creditdrios Cedidos de
acordo com os procedimentos descritos no Contrato de Cessdo Fiduciaria.

27.5 No ambito da liquidagdo do Fundo, respeitado o disposto na Resolugdo CVM
n® 175/22, a Administradora (a) fornecera as informag&es relevantes sobre a liquidagdo do
Fundo a todos os Cotistas, de maneira simultanea e assim que tiver conhecimento, atualizando-
as sempre que necessario; e (b) verificara se a precificacdo e a liquidez da carteira do Fundo
asseguram um tratamento isondmico na distribuicdo dos resultados aos Cotistas.

27.6 Observado o disposto no item 27.4 acima, as Cotas deverdo ser resgatadas, em
moeda corrente nacional, observados os seguintes procedimentos:

(a) o Fundo, por meio do Agente de Garantias, executard as garantias constituidas em favor
do Fundo e tomara todas as medidas prudenciais necessarias para garantir o pagamento
dos Direitos Creditérios Cedidos, conforme os procedimentos previstos no Contrato de
Cessdo Fiduciaria e nos demais documentos relativos as referidas garantias; e

(b) apés o pagamento ou o provisionamento dos encargos do Fundo, todas as
Disponibilidades e os recursos decorrentes do pagamento dos ativos integrantes da
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carteira do Fundo deverdo ser destinados para o pagamento do resgate das Cotas em
circulacdo, respeitada a ordem de alocacdo de recursos prevista na clausula 22 do
presente Regulamento; e

(c) apos o resgate integral das Cotas e o cumprimento de todas as ObrigacGes Garantidas,
o Fundo, por meio do Agente de Garantias, procederd com liberacdo das garantias
constituidas em favor do Fundo, nos termos do Contrato de Cessdo Fiduciaria e nos
demais documentos relativos as referidas garantias.

27.7 Caso, em até 180 (cento e oitenta) dias contados do inicio dos procedimentos de
liguidagdo do Fundo, a totalidade das Cotas ndo tenha sido resgatada, as Cotas em circulagdo
poderdo ser resgatadas mediante a dacdo em pagamento dos Direitos Creditérios Cedidos e dos
Ativos Financeiros de Liquidez integrantes da carteira do Fundo.

27.7.1 A Administradora devera convocar a Assembleia para deliberar sobre os
procedimentos de dacdo em pagamento dos Direitos Creditérios Cedidos e dos Ativos
Financeiros de Liquidez integrantes da carteira do Fundo.

28. INFORMAGOES PERIODICAS E OBRIGATORIAS

28.1 As informagdes periddicas e eventuais do Fundo deverdo ser divulgadas na
pagina da Administradora na rede mundial de computadores, em lugar de destaque e disponivel
para acesso gratuito do publico em geral, e mantidas disponiveis para os Cotistas.

28.2 A Administradora sera obrigada a divulgar, assim que tiver conhecimento,
qualquer fato relevante ocorrido ou relacionado ao funcionamento do Fundo ou aos ativos
integrantes da carteira do Fundo. A Gestora e os Demais Prestadores de Servigos serao
responsaveis por informar imediatamente a Administradora sobre qualquer fato relevante de
gue venham a ter conhecimento.

28.2.1 Considera-se relevante qualquer fato que possa influir de modo
ponderavel no valor das Cotas ou na decisdao dos investidores de adquirir, alienar ou
manter as Cotas.

28.2.2 Qualquer fato relevante devera ser (a) comunicado a todos os Cotistas;
(b) informado a entidade administradora do mercado organizado em que as Cotas sejam
admitidas a negociacdo; (c)divulgado na pagina da CVM na rede mundial de
computadores; e (d) mantido nas paginas da Administradora, da Gestora e, durante a
distribuicdo publica das Cotas, dos distribuidores na rede mundial de computadores.

28.2.3 Sdo exemplos de fatos potencialmente relevantes (a) a alteragdo no
tratamento tributario conferido ao Fundo ou aos Cotistas; (b) o desenquadramento da
Alocac¢do Minima para Fins Tributarios, ainda que o tratamento tributario conferido ao
Fundo ndo tenha sido alterado; (c) a eventual contratacdo de formador de mercado e o
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término da prestacdo de tal servico; (d) a eventual contratacao da Agéncia Classificadora
de Risco e o término da prestacdo de tal servico; (e)se houver, a mudanca na
classificacdo de risco atribuida as Cotas; (f) a substituicio da Administradora ou da
Gestora; (g) a fusdo, a incorporagdo, a cisdo ou a transformacdo do Fundo; (h)a
alteracdo do mercado organizado em que as Cotas sejam admitidas a negociagao; (i) o
cancelamento da admissdao das Cotas a negociacdo em mercado organizado; e (j) a
emissdo de novas Cotas.

28.3 A Administradora deverd, no prazo de 15 (quinze) dias apds o encerramento do
meés a que se referirem as informagdes, encaminhar o informe mensal do Fundo a CVM, por meio
do sistema eletronico disponivel na rede mundial de computadores, conforme o modelo no
Suplemento G da Resolugdo CVM n2 175/22.

28.4 A Administradora dever3, ainda, no prazo de 45 (quarenta e cinco) dias apds o
encerramento do trimestre civil a que se referirem as informacgées, encaminhar o demonstrativo
trimestral do Fundo a CVM, por meio do sistema eletrénico disponivel na rede mundial de
computadores, evidenciando as informacdes exigidas pelo artigo 27, V, do Anexo Normativo Il a
Resolucdo CVM n2 175/22.

28.4.1 Para fins do item 28.4 acima, a Gestora devera, em até 40 (quarenta)
dias apds o encerramento do trimestre civil a que se referirem as informagodes, elaborar
e encaminhar a Administradora o relatério contendo as informagdes previstas no
artigo 27, §32, do Anexo Normativo Il a Resolugdo CVM n2 175/22.

28.5 A Administradora devera disponibilizar, mensalmente, na pagina da
Administradora na rede mundial de computadores, o informativo mensal do Fundo referente ao
més imediatamente anterior, nos termos do Anexo Complementar V as Regras e Procedimentos
ANBIMA.

28.6 Adicionalmente, a Administradora devera manter disponivel na pdgina da
Administradora na rede mundial de computadores ou divulgar aos Cotistas o percentual de Cotas
Mezanino de titularidade da Gestora e/ou das suas partes relacionadas, tais como definidas
pelas regras contdbeis que tratam desse assunto, com relagdo ao Patrimonio Liquido e ao volume
total de Cotas Mezanino em circulagao.

28.7 As demonstragdes contabeis do Fundo deverdo ser elaboradas e divulgadas de
acordo com as regras especificas editadas pela CVM.

28.7.1 O Fundo tera escrituragdo contabil prépria.

28.7.2 O exercicio social do Fundo terd duragdo de 12 (doze) meses,
encerrando-se em dezembro de cada ano.
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28.7.3 As demonstragdes contdbeis do Fundo serdo auditadas anualmente pelo
Auditor Independente.

29. COMUNICAGOES AOS COTISTAS

20.1 A divulgacdo de informacgdes sobre o Fundo devera ser abrangente, equitativa e
simultanea para todos os Cotistas.

20.1.1 As informacgGes exigidas pela Resolugdo CVM n2 175/22 deverdo ser
passiveis de acesso por meio eletronico pelos Cotistas. As obrigacdes de
“encaminhamento”,  “comunicacdo”, “acesso”, “envio”, “divulgacdo” ou
“disponibilizagdo” na Resolu¢do CVM n2 175/22 serdo consideradas cumpridas na data
em que as informacdes se tornarem acessiveis aos Cotistas.

20.1.2 Nas hipdteses em que a Resolugdo CVM n2 175/22 exigir “atestado”,
“ciéncia”, “manifestacdo” ou “concordancia” dos Cotistas, (a) as manifestagGes dos
Cotistas serdo armazenadas pela Administradora; e (b) as manifestacdes serdo realizadas
através do sistema de informacdo, que sdo os sistemas informatizados que automatizam
processos podendo coletar, armazenar e/ou processar informagoes, tais como, porém
nao limitados, a sistema operacional, rede, base de dados, aplicacées de mercado ou
aplicacGes desenvolvidas pelo Administrador.

20.1.3 N&o havera o envio de correspondéncias fisicas aos Cotistas.

20.1.4 Caso qualquer Cotista deixe de comunicar a atualizagdo de seu enderego
eletronico a Administradora, a Administradora ficard exonerada do dever de enviar as
informacdes previstas na Resolugdo CVM n2 175/22 ou no Regulamento, a partir da
primeira correspondéncia que for devolvida por incorrecdo no enderego informado.

30. DISPOSICOES FINAIS

30.1 Ndo sera realizada a integralizagdao, a amortizagdo ou o resgate das Cotas em
dias que n3o sejam Dias Uteis.

30.2 Todas as obrigagdes previstas neste Regulamento, inclusive obriga¢cdes de
pagamento, cuja data de vencimento coincida com dia que n3o seja Dia Util serdo cumpridas no
Dia Util imediatamente subsequente, ndo havendo direito por parte dos Cotistas a qualquer

acréscimo.

30.3 Todos os prazos previstos no presente Regulamento serdo contados na forma
prevista no artigo 132 do Cdédigo Civil, isto é, excluindo-se o dia do comeco e incluindo-se o dia
do vencimento.

30.4 A Administradora disponibiliza o servico de atendimento aos Cotistas,
responsavel pelo esclarecimento de duvidas e pelo recebimento de reclamagdes, por meio do
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telefone: (11) 3563-4324, do e-mail: pci@bancodaycoval.com.br e do endereco fisico: Avenida
Paulista, n2 1.793, CEP 01311-200, cidade de Sdo Paulo, estado de Sao Paulo.

31. FORO

31.1 Fica eleito o foro da cidade de Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo, para dirimir
quaisquer questdes oriundas do presente Regulamento.
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SUPLEMENTO A — MODELO DE APENDICE DAS COTAS SENIORES

Este suplemento é parte integrante do Regulamento do Pernambucanas Fornecedores Fundo
de Investimento em Direitos Creditdrios Comerciais de Responsabilidade Limitada.

“APENDICE DAS COTAS SENIORES DA [¢]2 ([*]) SERIE DA [¢]2 ([*]) EMISSAO DO
PERNAMBUCANAS FORNECEDORES FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
COMERCIAIS DE RESPONSABILIDADE LIMITADA

As cotas seniores da [*]2 ([*]) série da [*]2 ([*]) emissdo do Pernambucanas Fornecedores
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Comerciais de Responsabilidade Limitada
(“Fundo” e “Cotas Seniores da [¢]2 Série”, respectivamente) terdo as seguintes caracteristicas,
vantagens e restricdes, sem prejuizo de outras previstas no regulamento do Fundo

(“Regulamento”):

Montante total de Cotas
Seniores da [#]2 Série:

Quantidade inicial de Cotas
Seniores da [*]9 Série:

Data de emisséo das Cotas
Seniores da [*]9 Série:

Valor unitdrio:

Distribuigéo parcial:

Lote adicional:

Forma de distribuigdo:

Coordenador lider da oferta:

Publico-alvo da oferta:

RS[e] ([*] reais), na respectiva Data da 12 Integralizagéo.

[] ([*]).

A respectiva Data da 19 Integralizagdo.

RS$1.000,00 (mil reais), na respectiva Data da

19 Integralizacdo. A partir do Dia Util seguinte & respectiva
Data da 19 Integralizagéo, as Cotas Seniores da [#]2 Série
serdo valorizadas todo Dia Util, nos termos da cldusula 18
do Regulamento.

[Ndo serd admitida a distribuicéo parcial. // Serd admitida a
distribuigdo parcial, observado que, nesse caso, a
manutengdo da oferta estd condicionada a colocagdo de, no
minimo, [*] ([#]) Cotas Seniores da [*]? Série,
correspondente a RS[*] ([*] reais), na respectiva Data da

19 Integralizagdo, com o cancelamento do saldo de Cotas
Seniores da [#]2 Série ndo colocado.]

[Néo hd. // A quantidade inicial de Cotas Seniores da
[#]9 Série poderd ser aumentada em até [#]% ([*] cento), ou
seja, em até [*] ([¢]) Cotas Seniores da [*]9 Série.]

Nos termos da Resolugéo CVM n2 160, de 13 de julho de
2022, sob o rito de registro [ordindrio //automadtico], sob o
regime de [melhores esforcos // garantia firme para [*] ([*])
Cotas Seniores da [#]2 Série].

[e].

[Investidores qualificados, conforme definidos no artigo 12
da Resolugcdo CVM n@ 30, de 11 de maio de 2021 //
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Investidores profissionais, conforme definidos no artigo 11
da Resolugdo CVM n@ 30, de 11 de maio de 2021.]

Aplicagéo minima: [Néo hd. // RS[*] ([*] reais).]
Prazo para distribuigdo: [Nos termos da Resolugdo CVM n? 160/22. // [PRAZO].]
Forma de integralizagdo: [A vista, [no ato de subscri¢do // na data previamente

informada a todos os subscritores pelo coordenador lider da
oferta]. // Mediante chamadas de capital a serem realizadas
pela Gestora, na forma prevista no boletim de subscri¢do.]

Razdo de Integralizagdo Em cada data de integralizagéo das Cotas Seniores da

Sénior: [#]9 Série, considerando-se pro forma todas as
integralizacbes a serem realizadas, o valor agregado das
Cotas Seniores em circulagdo deverd ser menor ou igual ao
valor calculado conforme abaixo:

[*]
Data de Resgate: Data de Referéncia posterior ao [*]2 ([¢]) Més Completo de
Alocacdo.
Datas de Pagamento: Toda Data de Referéncia, a contar do 19 (primeiro) més

subsequente ao [*]2 ([¢]) Més Completo de Alocagdo
(inclusive) até a Data de Resgate, sendo certo que as Datas
de Referéncia posteriores a Data de Resgate continuardo a
ser Datas de Pagamento enquanto as Cotas Seniores da
[#]9 Série ndo forem integralmente amortizadas.

Datas de Apropriagdo de [Néo aplicavel. // Datas de Referéncia subsequentes ao
Rentabilidade no Principal: [*]2 ([+]) Més Completo de Alocagdo.]

Meta de Indexagdo: [Néo aplicdvel. // Com relagéo a cada Dia Util, os Valores
Principais de Referéncia Corrigidos e os Valores Principais de
Referéncia Corrigidos Antes da Amortizagdo deverdo ser
atualizados pelo indice de pre¢os definido abaixo, a contar
da respectiva Data da 19 Integralizagdo de Cotas ou da Data
de Referéncia imediatamente anterior até o Dia Util em
questdo.

As atualiza¢des dos Valores Principais de Referéncia
Corrigidos e dos Valores Principais de Referéncia Corrigidos
Antes da Amortizagdo deverdo ser realizadas considerando-
se os Dias Uteis decorridos em cada Periodo de Cdlculo, por
meio da apropriagdo didria, sob a forma de capitalizagdo
composta, da variagdo do indice de precos no respectivo
més ou, enquanto ndo tenha sido divulgada a cotagdo do
indice de precos pelo drgdo responsdvel, da Estimativa de
Variagdo do Indice de Pregos.]
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indice de pregos:
Sobretaxa Sénior:

indice Referencial:

Meta de Rentabilidade:

Meta de Amortizagéo de
Principal:

Periodo de Caréncia:

Proporgdo de Amortizagdo
de Principal:

BancoDaycoval
[*].
[*]% ([*] por cento) ao ano.

[[*]% ([*] por cento) da Taxa DI, acrescida da Sobretaxa
Sénior. // Taxa pré-fixada de [*]% ([*] por cento) ao ano.]

As Cotas Seniores da [#]2 Série serdo valoradas diariamente,
a partir do Dia Util sequinte & respectiva Data da

19 Integralizagdo até a sua amortizagdo integral, nos termos
da cldusula 18 do Regulamento. A Meta de Rentabilidade
serd determinada por meio da apropria¢do didria, sob a
forma de capitalizagdo composta, com base em um ano de
252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, do indice
Referencial.

Com relacdo a cada Data de Pagamento: (a) durante o
Periodo de Caréncia: 0% (zero por cento) do Valor Unitdrio
de Emissdo; e (b) apds o término do Periodo de Caréncia: o
produto (1) do Valor Principal de Referéncia Corrigido Antes
da Amortizagdo; e (2) da Propor¢do de Amortizagdo de
Principal (conforme definida neste Apéndice).

O periodo entre a respectiva Data da 19 Integralizacdo e a
Data de Referéncia correspondente ao [*]2 ([¢]) més a
contar da Data da 19 Integralizagdo (inclusive).

Determinada conforme a tabela abaixo, com relagdo a cada
i-ésima Data de Pagamento apds o término do Periodo de
Caréncia:

i-ésima Data de
Pagamento apds o Proporgdo de
término do Periodo de Amortizagdo de Principal
Caréncia
1 []
2 [*]
3 sl
4 [*]
5 s
6 []
7 [*]
8 [*]
9 []
10 [*]
11 [*]
12 [*]
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Dias Uteis de Apuragdo da [*]

Garantia:

Fator de Ponderagdo de [*]% ([*] por cento).
Direitos

Creditorios — Comerciais

Sénior:

indice de Subordinagdo [*]% ([*] por cento).

Sénior Minimo:

Os termos e expressoes utilizados no presente Apéndice, quando iniciados com letra maiuscula
e aqui ndo definidos de outra forma, terao os significados a eles atribuidos no Regulamento,
aplicaveis tanto no singular quanto no plural.
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SUPLEMENTO B — MODELO DE APENDICE DAS COTAS MEZANINO

Este suplemento é parte integrante do Regulamento do Pernambucanas Fornecedores Fundo
de Investimento em Direitos Creditorios Comerciais de Responsabilidade Limitada.

“APENDICE DAS COTAS SUBORDINADAS MEZANINO DA [#]2 ([*]) SERIE DA [¢]2 ([*]) EMISSAO
DO PERNAMBUCANAS FORNECEDORES FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS COMERCIAIS DE RESPONSABILIDADE LIMITADA

As cotas subordinadas mezanino da [¢]2 ([#]) série da [*]2 ([*]) emissdo do Pernambucanas
Fornecedores Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Comerciais de Responsabilidade
Limitada (“Fundo” e “Cotas Mezanino da [*]2 Série”, respectivamente) terdo as seguintes
caracteristicas, vantagens e restricGes, sem prejuizo de outras previstas no regulamento do

Fundo (“Regulamento”):

Montante total de Cotas
Mezanino da [#]2 Série:

Quantidade inicial de Cotas
Mezanino da [¢]2 Série:

Data de emissédo das Cotas
Mezanino da [*]2 Série:

Valor unitdrio:

Distribuigéo parcial:

Lote adicional:

Forma de distribuigdo:

Coordenador lider da oferta:

Publico-alvo da oferta:

RS[e] ([*] reais), na respectiva Data da 12 Integraliza¢éo

[] ([*])-

A respectiva Data da 19 Integralizagdo.

RS$1.000,00 (mil reais), na respectiva Data da 1€ Integralizacéo.
A partir do Dia Util sequinte & respectiva Data da

19 Integralizagdo, as Cotas Mezanino da [#]9 Série serdo
valorizadas todo Dia Util, nos termos da cldusula 18 do
Regulamento.

[Ndo serd admitida distribuicdo parcial. // Serd admitida
distribui¢do parcial, observado que, nesse caso, a manutengdo
da oferta estd condicionada a colocagdo de, no minimo, [e] ([¢])
Cotas Mezanino da [*]€ Série, correspondente a RS[e] ([*]
reais), na respectiva Data da 19 Integralizacdo, com o
cancelamento do saldo de Cotas Mezanino da [#]2 Série ndo
colocado.]

[Néo hd. // A quantidade inicial de Cotas Mezanino da [*]° Série
poderd ser aumentada em até [*]% ([*] cento), ou seja, em até
[*] ([*]) Cotas Mezanino da [#]° Série.]

Nos termos da Resolugéio CVM n? 160, de 13 de julho de 2022,
sob o rito de registro [ordindrio //automdtico], sob o regime de
[melhores esfor¢os // garantia firme para [*] ([*]) Cotas
Mezanino da Classe [*]].

[e].

[Investidores qualificados, conforme definidos no artigo 12 da
Resolugéo CVM n2 30, de 11 de maio de 2021 // Investidores
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profissionais, conforme definidos no artigo 11 da Resolugdo
CVM n® 30, de 11 de maio de 2021.]

Aplicagéo minima: [Né&o hd. // RS[e] ([*] reais).]
Prazo para distribuigdo: [Nos termos da Resolugdo CVM n@ 160/22. // [PRAZO].]
Forma de integralizagdo: [A vista, [no ato de subscricdo // na data previamente

informada a todos os subscritores pelo coordenador lider da
oferta]. // Mediante chamadas de capital a serem realizadas
pela Gestora, na forma prevista no boletim de subscrigdo.]

Razdo de Integralizagéo Em cada data de integralizagdo das Cotas Mezanino da

Mezanino: [*]@ Série, considerando-se pro forma todas as integralizacbes a
serem realizadas, o valor agregado das Cotas Mezanino em
circulagdo deverd ser menor ou igual ao valor calculado
conforme abaixo:

[}
Data de Resgate: Data de Referéncia posterior ao [*]2 ([¢]) Més Completo de
Alocagdo.
Datas de Pagamento: Toda Data de Referéncia, a contar do 19 (primeiro) més

subsequente ao [*]2 ([*]) Més Completo de Alocagdo (inclusive)
até a Data de Resgate, sendo certo que as Datas de Referéncia
posteriores a Data de Resgate continuardo a ser Datas de
Pagamento enquanto as Cotas Mezanino da [*]2 Série ndo
forem integralmente amortizadas.

Datas de Apropriagdo de [Néo aplicavel. // Datas de Referéncia subsequentes ao []°
Rentabilidade no Principal: ([*]) Més Completo de Alocagdo.]
Meta de Indexagdo: [Néo aplicdvel. // Com relagéo a cada Dia Util, os Valores

Principais de Referéncia Corrigidos e os Valores Principais de
Referéncia Corrigidos Antes da Amortizagdo deverdo ser
atualizados pelo indice de pregos definido abaixo, a contar da
respectiva Data da 19 Integraliza¢do ou da Data de Referéncia
imediatamente anterior até o Dia Util em questdo.

As atualizacbes dos Valores Principais de Referéncia Corrigidos
e dos Valores Principais de Referéncia Corrigidos Antes da
Amortizagdo deverdo ser realizadas considerando-se os Dias
Uteis decorridos em cada Periodo de Cdlculo, por meio da
apropriagdo didria, sob a forma de capitalizagdo composta, da
variagdo do indice de precos no respectivo més ou, enquanto
ndo tenha sido divulgada a cotagdo do indice de precos pelo
érgdo responsdvel, da Estimativa de Variacdo do Indice de
Precos.]

indice de pregos: [e]
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Sobretaxa Mezanino: [*]% ([*] por cento) ao ano.
Indice Referencial: [[*]% ([*] por cento) da Taxa DI, acrescida da Sobretaxa

Mezanino. // Taxa pré-fixada de [*]% ([*] por cento) ao ano.]

Meta de Rentabilidade: As Cotas Mezanino da [#]2 Série serdo valoradas diariamente, a
partir do Dia Util sequinte d respectiva Data da
19 Integralizag¢do de Cotas até a sua amortizagdo integral, nos
termos da cldusula 18 do Regulamento. A Meta de
Rentabilidade serd determinada por meio da apropriagcdo
didria, sob a forma de capitalizacdo composta, com base em
um ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, do
Indice Referencial.

Meta de Amortizagéo de Com relagdio a cada Data de Pagamento: (a) durante o Periodo
Principal: de Caréncia: 0% (zero por cento) do Valor Unitdrio de Emissdo;

e (b) apds o término do Periodo de Caréncia: o produto (1) do
Valor Principal de Referéncia Corrigido Antes da Amortizagdo; e
(2) da Proporg¢do de Amortizagdo de Principal (conforme
definida neste Apéndice).

Periodo de Caréncia: O periodo entre a respectiva Data da 19 Integralizacdo de Cotas
e a Data de Referéncia correspondente ao []2 ([¢]) més a

contar da Data da 19 Integralizagdo de Cotas (inclusive).

[Proporg¢do de Amortizagdo de  Determinada conforme a tabela abaixo, com rela¢do a cada i-

Principal: ésima Data de Pagamento apds o término do Periodo de
Caréncia:
i-ésima Data de
Pagamento apds o Proporgéo de
término do Periodo de Amortizagdo de Principal
Caréncia
1 o)
2 [*]
3 []
4 [*]
5 [*]
6 [*]
7 [*]
8 [*]
9 [*]
10 [*]
11 =
12 [*]
Dias Uteis de Apuragéo da [o]
Garantia:
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Fator de Ponderagdo de [*]% ([*] por cento).
Direitos

Creditorios — Comerciais

Mezanino:

indice de Subordinagdo [*]% ([*] por cento.

Mezanino Minimo:

Os termos e expressoes utilizados no presente Apéndice, quando iniciados com letra maiuscula
e aqui ndo definidos de outra forma, terao os significados a eles atribuidos no Regulamento,
aplicaveis tanto no singular quanto no plural.
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SUPLEMENTO C — MODELO DE APENDICE DAS COTAS JUNIORES

Este suplemento é parte integrante do Regulamento do Pernambucanas Fornecedores Fundo
de Investimento em Direitos Creditorios Comerciais de Responsabilidade Limitada.

“APENDICE DAS COTAS SUBORDINADAS JUNIORES DA [¢]2 ([*]) EMISSAO DO
PERNAMBUCANAS FORNECEDORES FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
COMERCIAIS DE RESPONSABILIDADE LIMITADA

As cotas subordinadas juniores da [¢]2 ([#]) emissdo do Pernambucanas Fornecedores Fundo
de Investimento em Direitos Creditdrios Comerciais de Responsabilidade Limitada (“Fundo” e
“Cotas Juniores”, respectivamente) terdo as seguintes caracteristicas, vantagens e restrigoes,
sem prejuizo de outras previstas no regulamento do Fundo (“Regulamento”):

Numero da emissdo de Cotas [*]¢ ([*]) emissdo de Cotas Juniores.
Juniores:

Montante total de Cotas Juniores: RS[*] ([*] reais), [na respectiva Data da 12 Integralizagéo //
em [DATA]].

Quantidade inicial de Cotas [*] ([*]).

Juniores:

Data de emissdo das Cotas A respectiva Data da 19 Integralizagdo.
Juniores:

Valor unitdrio: RS$1.000,00 (mil reais), na respectiva Data da
19 Integralizagdo. A partir do Dia Util sequinte a respectiva
Data da 19 Integralizagdo, as Cotas Juniores seréo
valorizadas todo Dia Util, nos termos da cldusula 18 do
Regulamento.

Distribuigédio parcial: [Ndo aplicavel // Néo serd admitida a distribui¢do parcial. //
Serd admitida a distribuicdo parcial, observado que, nesse
caso, a manutengdo da oferta estd condicionada a coloca¢do
de, no minimo, [] ([*]) Cotas Juniores, correspondente a
RS[e] ([*] reais), [na respectiva Data da 19 Integralizacéo de
Cotas // em [DATA]], com o cancelamento do saldo de Cotas
Juniores ndo colocado.]

Lote adicional: [Néo aplicavel // Néo hd. // A quantidade inicial de Cotas
Juniores poderd ser aumentada em até [*]% ([¢] cento), ou
seja, em até [*] ([#]) Cotas Juniores.]

Forma de distribuigdo: [Colocacdo privada. // Nos termos da Resolucdo CVM n® 160,
de 13 de julho de 2022, sob o rito de registro [ordindrio
//automdtico], sob o regime de [melhores esforcos //
garantia firme para [*] ([*]) Cotas Juniores].]

Coordenador lider da oferta: [Ndo aplicavel. // [¢].]
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Publico-alvo da oferta: [Investidores qualificados, conforme definidos no artigo 12
da Resolugdo CVM n@ 30, de 11 de maio de 2021 //
Investidores profissionais, conforme definidos no artigo 11
da Resolugdo CVM n? 30, de 11 de maio de 2021.]

Aplicagéo minima: [Néo hd. // RS[] ([*] reais).]

Prazo para distribuigdo: [Ndo aplicavel. // Nos termos da Resolugdo CVM n® 160/22.
// [PRAZO].]

Forma de integralizagdo: [A vista, [no ato de subscricdo // na data previamente

informada a todos os subscritores [pela Administradora //
pelo coordenador lider da oferta]]. // Mediante chamadas de
capital a serem realizadas pela Gestora, na forma prevista
no boletim de subscri¢do.]

Meta de rentabilidade: As Cotas Juniores serdo valoradas diariamente, a partir do
Dia Util sequinte d respectiva Data da 19 Integralizacéo até
sua amortizagdo integral, nos termos da cldusula 18 do

Regulamento.
Prazo de duragdo e Data de As Cotas Juniores somente serdo resgatadas em caso de
Resgate: liquidagéo do Fundo.
Amortizagdo e resgate: A amortizag¢do e o resgate das Cotas Juniores serdo

realizados exclusivamente nos termos previstos no
Regulamento, em especial no seu item 19.5.”

Os termos e expressdes utilizados no presente Apéndice, quando iniciados com letra maiuscula
e aqui ndo definidos de outra forma, terdo os significados a eles atribuidos no Regulamento,
aplicaveis tanto no singular quanto no plural.
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