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REGULAMENTO DO
AR BANK FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS IMOBILIARIOS |

O AR BANK FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS IMOBILIARIPS I,
disciplinado pela Resolugdo do CMN n2 2.907/01 e pela Instrugdo CVM n2 356/01, serd r\'e‘gido
pelo presente Regulamento e pelas demais disposi¢Bes legais e regulamentares que Ihe forem
aplicaveis, conforme o disposto abaixo.

Os termos definidos e expressGes adotadas com iniciais em letras maiUsculas no presente
Regulamento terdo o significado a eles atribuidos no Anexo | a este Regulamento, aplicavel
tanto no singular quanto no plural.

1. OBJETO

1.1 O Fundo tem por objeto a captacdo de recursos para aplicagﬁo/
preponderantemente em Direitos Creditérios, nos termos da politica de investimento,
composicdo e diversificagdo da carteira do Fundo descrita neste Regulamento.

2. FORMA DE CONSTITUICAO

2.1 O Fundo é constituido sob a forma de condominio aberto, e as suas Cotas
poderdo ser resgatadas em conformidade com o disposto neste Regulamento.

3. PRAZO DE DURAGAO

3.1 O funcionamento do Fundo tera inicio na primeira Data de Subscri¢do Inicial do
Fundo. O Fundo terd prazo de duragdo indeterminado, podendo ser liquidado por deliberagdo
da Assembleia Geral.

3.2 As Cotas poderdo ser resgatadas pelos Cotistas, observado o prazo de caréncia
previsto na clausula 16.

4, ADMINISTRADORA

4.1 O Fundo é administrado pela PLANNER CORRETORA DE VALORES S/A, instituicdo
financeira com sede na Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3900, 102 andar, Itaim Bibi, na Cidade
de S3o Paulo, no Estado de S3o Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o n2 00.806.535/0001-54,
devidamente autorizada pela CVM a exercer a atividade de administrador de carteira de titulos
e valores mobilidrios, conforme Ato Declaratério CVM n2 3.585, de 02/10/1995
(“Administradora”).
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5. OBRIGACOES, VEDACOES E RESPONSABILIDADES DA ADMINISTRADORA

5.1 A Administradora, observadas as limitagbes estabelecidas neste Regulamento
e nas disposi¢bes legais e regulamentares pertinentes, tem amplos e gerais poderes para
praticar todos os atos necessdrios a administragdo do Fundo, bem como para exercer os
direitos inerentes aos ativos de titularidade do Fundo, sem prejuizo dos direitos e obriga¢ées
de terceiros contratados para prestacdo de servigos ao Fundo.

5.2 Sdo obrigagdes da Administradora, sem prejuizo de outras obrigacdes legais e
regulamentares a que estd sujeita:

(a) observar as obrigacfes e as vedagaeé estabelecidas nos artigos 34 a 36 da Instrugdo
CVM n2 356/01;

(b) registrar, as expensas do Fundo, o documento de constituigdo do Fundo, o presente
Regulamento, seus anexos e aditamentos em Cartério de Registro de Titulos e
Documentos da cidade de S3o Paulo, Estado de S3o Paulo;

(c) divulgar todas as informacgBes exigidas pela regulamentacdo pertinente e por este
Regulamento;

(d) providenciar junto a Agéncia de Classificacdo de Risco trimestralmente, no minimo, a
atualizacdo da classificagdo de risco das Cotas do Fundo;

(e) monitorar, por si ou por terceiros, o cumprimento das funcdes atribuidas a Gestora, ao
Custodiante e ao Consultor Especializado, nos termos do Contrato de Gestdo, do
Contrato de Custédia e do Contrato de Consultoria Especializada, respectivamente;

(f) iniciar quaisquer procedimentos, judiciais ou extrajudiciais, necessarios a cobranga dos
Direitos Creditdrios Cedidos e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo
ou a execugdo de quaisquer garantias eventualmente prestadas, inclusive por meio de
medidas acautelatérias e de preservagdo de direitos, sem prejuizo das obrigagdes do
Custodiante previstas no item 8.3.1 deste Regulamento e do Agente de Cobranca
previstas no item 8.5 e na regulamentacdo aplicavel, desde que previamente
comunicado a Gestora; ‘ :

(g) constituir procuradores, inclusive para os fins de proceder a cobranca amigdvel ou
judicial dos ativos integrantes da carteira do Fundo, sendo que todas as procuragdes
outorgadas pela Administradora, em nome do Fundo, ndo poderdo ter prazo de
validade superior a 12 (doze) meses, contados da data de sua outorga, com excecao:
(1) as procurages outorgadas ao Agente de Cobranga; e (2) as procuragSes com



poderes de representacdo em juizo, que poderdo ser outorgadas por prazo
indeterminado, mas com finalidade especifica; e

(h) executar os servigos de escrituragdo que incluem, dentre outras obrigacfes, (1) a
escritura¢do das Cotas, incluindo a abertura e rﬁanutengéo das respectivas contaé\\de
deposito em nome dos Cotistas; (2) a manutengdo de registros analiticos completos de
todas as movimentagdes de titularidade ocorridas nas contas de depésito abertas em
nome dos Cotistas; e (3) o fornecimento aos Cotistas, anualmente, de documento
contendo informagﬁes'sobre os rendimentos auferidos no ano civil e, com base nos
dados relativos ao Ultimo dia do més de dezembro, sobre o nimero de Cotas, sua
propriedade e respectivo valor.

53 E vedado a Administradora, em nome do Fundo, além do disposto no artigo 36
da Instrucdo CVM n2 356/01 e no presente Regulamento:

(a) criar qualquer 6nus ou gravame, seja de que tipo ou natureza for, sobre os Direitos
Creditérios Cedidos e os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo; e

(b) emitir Cotas em desacordo com este Regulamento.
6. REMUNERAGAO DA ADMINISTRADORA

6.1. O Fundo pagard, a titulo de Taxa de Administracdo, Controladoria, Custddia,
Escrituracdo de Cotas, Distribuicdo, Gestdo e Consultoria Especializada uma remuneragdo
equivalente a 1% a.a. (um inteiro por cento ao ano) sobre o patriménio liquido do Fundo,
observado o valor minimo mensal de RS 43.000,00 (quarenta e trés mil reais), a base de 1/252
(um inteiro e duzentos e cinquenta e dois avos), calculada e provisionada diariamente (“Taxa
de Administra¢ao”).

6.2. Dos valores obtidos a partir da Taxa de Administra¢do acima sera devido mensalmente
exclusivamente a Administradora o montante equivalente a 0,35% a.a. (trinta e cinco
centésimos por cento ao ano) observado o valor minimo mensal de R$ 15.000,00 (quinze mil
reais).

6.3. Pelos servigos de gestdo, a Gestora recebera uma remunera¢do mensal equivalente ao
montante de 0,35% a.a. (trinta e cinco centésimos por cento ao ano) observado o valor
minimo mensal de RS 14.000,00 (quatorze mil reais), a qual serd debitada da Taxa de
Administracgdo.

6.4. Pelos servicos de Consultoria Especializada, o Consultor recebera uma remuneragdo
mensal equivalente ao montante de 0,30% a.a. (trinta centésimos’por cento ao ano) observado
o valor minimo mensal de R$ 14.000,00 (quatorze mil reais), a qual sera debitada da Taxa de
Administragao.
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6.5.  Asremuneragdes acima serdo pagas diretamente pelo Fundo até o 52 (quinto) Dia Util
do més subsequente ao més da prestagdo dos servigos, sendo calculada e provisionada todo
Dia Util. '

6.6. A Taxa de Administragdo ndo inclui as despesas previstas na cldusula 19 do‘presente
Regulamento, a serem debitadas do Fundo pela Administradora.

6.7.  Os valores minimos mensais previstos acima serdo reajustados anualmente de acordo
com a variago positiva do IGP-M, a partir do primeiro Dia Util do més em que ocorrer a
primeira Data de Subscrigdo Inicial do Fundo.

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

7. " SUBSTITUICAO E RENUNCIA DA ADMINISTRADORA

7.1 | A Administradora pode renunciar a administracdo do Fundo, mediante aviso
publicado no periédico utilizado para divulgacdo de informagdes do Fundo ou por meio de
carta com aviso de recebimento enderegada a cada Cotista, desde que convque, no mesmo
ato, Assembleia Geral, a se realizar em no maximo 15 (quinze) dias contados da convocacio,
para decidir sobre (a) a sua substitui¢do; ou{b) a liquidagdo do Fundo.

7.1.1 Na hipétese de deliberagdo pela liquidagdo do Fundo, a Administradora obriga-
se a permanecer no exercicio de sua fung¢do até o término do processo de liquidagio.

7.2 No caso de decretagdo de Regime de Administracio Especial Temporaria
(RAET), interven¢do ou liquidacdo extrajudicial da Administradora, também ' deve
automaticamente ser convocada Assembleia Geral, no prazo de 15 (quinze) dias contados de
sua decretagdo, para: (a) nomeagdo de representante dos Cotistas; e (b) deliberacio acerca da:
(1) substituicdo da Administradora; ou (2) liquidagédo do Fundo.

7.3 Na hipétese de deliberagdo da Assembleia Geral pela substituicdo da
Administradora, esta deverd permanecer no exercicio regular de suas fungdes até que seja
efetivamente substituida, o que deverd ocorrer em no maximo 30 (trinta) dias, sob pena de .
liquidagdo do Fundo. '

7.4 A Administradora devera, sem qualquer custo adicional para o Fundo,
(a) colocar a disposicdo da instituicdo que vier a substitui-la, no prazo de até 5 (cinco) dias
contados da realizagdo da respectiva Assembleia Geral que deliberou sua substitui¢io, todos
os registros, relatérios, extratos, bancos de dados e demais informages sobre o Fundo, de
forma qué a instituicdo substituta possa cumprir os deveres e obriga¢des da Administradora;
bem como - (b) prestar qualquer esclarecimento sobre a administracdo do Fundo que
razoavelmente lhe venha a ser solicitado pela institui¢do que vier a substitui-la.



7.5 Nas hipéteses de substituicdo da Administradora ou de liquidagdo do Fundo,
aplicam-se, no que couberem, as normas em vigor sobre responsabilidade civil ou criminal de
administradores, diretores e gerentes de instituices financeiras, independentemente das que

regem a responsabilidade civil da prépria Administradora. \\ ;
8. GESTORA, CUSTODIANTE, CONSULTOR ESPECIALIZADO E AGENTE DE
COBRANCA

8.1 A Administradora pode contratar, as expensas do Fundo, sem prejuizo de sua

responsabilidade e da de seu diretor ou administrador designado, servigos de:

(a) consultoria especializada, que objetive dar suporte e subsidiar a Gestora em suas
atividades de andlise e selegdo dos Direitos Creditérios para aquisi¢do pelo Fundo;

(b) gestdo da carteira do Fundo;
(c) custddia; e

(d) cobranca dos Direitos Creditérios Cedidos que venham a ser inadimplidos pelos
respectivos Devedores.

8.2 A GRAPHEN INVESTIMENTOS LTDA., com sede a Avenida das Nagdes Unidas,
8501, 172 andar, Pinheiros - S3o Paulo, SP, inscrita no CNPJ/MF sob o n2 15.403.817/0001-88,
devidamente autorizada a prestagdo dos referidos servigos por meio do Ato Declaratdrio da
Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM”) n2 12.348, expedido em 25 de maio de 2012
(“Gestora”), foi contratada. para prestar ao Fundo os servicos de gestdo profissional dos
Direitos Creditérios Cedidos e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo.

8.2.1 Sem prejuizo de outras atribuicGes impostas pela regulamentacdo em vigor,
pelo presente Regulamento e pelo Contrato de Gestdo, a Gestora é responsavel pelas
seguintes atividades:

(a) realizar a gestdo profissional dos Direitos Creditérios e Ativos Financeiros integrantes —
da carteira do Fundo;

(b) analisar e selecionar os Direitos Creditérios e os Ativos Financeiros para aquisicdo e,
conforme o caso, alienac¢do pelo Fundo, em estrita observancia (1) a politica de crédito
das Cedentes, e (2) a politica de investimento, composicdo e diversificagdo da carteira
do Fundo;

(c) validar, previamente a cada cessio, os Direitos Creditérios em relacdo as Condigdes de
Cessao;
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(d) controlar o enquadramento fiscal do Fundo, de modo a buscar o tratamento fiscal
previsto para fundo de investimento de longo prazo;

(e) monitorar a Relagdo Minima;

f) monitorar e gerir a Reserva de Caixa; e

(g) calcular e monitorar a inadimpléncia da carteira de Direitos Creditérios do Fundo.

8.2.2 E vedado a Gestora, inclusive em nome do Fundo, além do disposto nos artigos

35 e 36 da Instrugdo CVM n° 356/01, conforme aplicdvel e no presente Regulamento:

(@) criar 6nus ou gravame, de qualquer tipo ou natureza, sobre os Direitos Creditérios
Cedidos e os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo;

(b) prometer rendimento predeterminado aos Cotistas; e
(c) terceirizar a atividade de gestdo da carteira do Fundo.
8.2.3 As disposicOes relativas a substituicao e a rentncia da Administradora descritas

na cldusula 7 deste Regulamento aplicam-se, no que couber, a substituicdo da Gestora.

8.3 As atividades de custddia do Fundo serdo exercidas pelo PLANNER
CORRETORA DE VALORES S/A, instituicdo financeira com sede na Avenida Brigadeiro Faria
Lima, 3900, 102 andar, Itaim Bibi, na Cidade de Sao Paulo, no Estado de Sdo Paulo, inscrita no
CNPJ/MF sob o n2 00.806.535/0001-54, de acordo com os termos e condi¢des do Contrato de
Custddia.

8.3.1 Sem prejuizo dos demais deveres e obrigagdes definidos na legislacdo
aplicavel, neste Regulamento e no Contrato de Custédia, o Custodiante, por si ou por terceiros,
é responsavel pelas seguintes atividades:

(a) validar, no momento de cada cessdo, os Direitos Creditérios em relacdo aos Critérios
de Elegibilidade;

(b) receber e verificar, por amostragem, os Documentos Comprobatérios que evidenciam
o lastro dos Direitos Creditorios;

(c) durante o funcionamento do Fundo, em periodicidade trimestral, verificar os
Documentos Comprobatérios que evidenciam o lastro dos Direitos Creditdrios
Cedidos; | v



(d) realizar a liquidacdo fisica e financeira dos Direitos Creditérios, evidenciados nos
respectivos Documentos Comprobatorios;

(e) fazer a custédia e a guarda dos Documentos Comprobatoérios relativos aos Direitos |

Creditorios Cedidos e da documentagdo referente aos Ativos Financeiros integrantes
da carteira do Fundo;

. ) diligenciar para que sejam mantidos, as suas expensas, atualizados e em perfeita
ordem, os Documentos Comprobatérios relativos aos Direitos Creditorios Cedidos,
com metodologia preestabelecida e de livre acesso ao auditor independente, a
Agéncia de Classificagdo de Risco, se houver, e aos érgdos reguladores; e

(g) cobrar e receber, em nome do Fundo, pagamentos, resgates ou qualquer outra renda
relativa aos Direitos Creditdrios custodiados, depositando os valores recebidos
diretamente na Conta de Arrecadagéo.

8.3.2 Tendo em vista a significativa quantidade de Direitos Creditérios que serdo
cedidos ao Fundo e a expressiva diversificagdo de Devedores, nos termos do artigo 38, §12 da
Instrugdo CVM n2 356/01, o Custodiante ou terceiro por. ele contratado, nos termos da
regulamentacdo vigente, efetuara a verificagdo do lastro dos Direitos Creditdrios cedidos ao
Fundo por amostragem, até a respectiva Data de Aquisi¢do e Pagamento.

8.3.21 O terceiro contratado pelo Custodiante, nos termos do item 8.3.2 acima,
devera obrigatoriamente ser empresa diversa do auditor independente do Fundo.

8.3.2.2 Para a verificagdo por amostragem do lastro dos Direitos Creditérios que
tratam os subitens 8.3.1(b) e 8.3.1(c) acima, o Custodiante ou o terceiro por ele contratado,
observara os critérios definidos no Anexo Il ao presente Regulamento..

8.3.23 As inconsisténcias do procedimento de verificagdo de lastro serdo informadas
a Administradora, sendo certo que as inconsisténcias encontradas na verificagﬁo' de lastro
realizada até a Data de Aquisicdo e PaAgamento do respectivo Direito Creditdrio impedirdo a
aquisicdo do Direito Creditério pelo Fundo, até a sua completa regularizagao.

'8.3.24 N&#o obstante tal auditoria, o Custodiante ndo é responsével pela veracidade
dos Documentos Comprobatdérios e pela existéncia dos Direitos Creditdrios, sendo, no entanto,
responsavel pela pronta informacio caso venha a ter conhecimento de eventuais

inconsisténcias.

8.3.3 O Custodiante realizard a guarda fisica de todos os Documentos
Comprobatérios referentes aos Direitos Creditérios Cedidos, mantendo-os em arquivos
préprios do Custodiante ou em depositdrio por ele contratado.
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8.3.4 As disposicdes relativas a substituicdo e a rentncia da Administradora descritas
na cldusula 7 deste Regulamento aplicam-se, no que couber, a substituicdo do Custodiante,
observando-se o previsto no Contrato de Custddia.

8.4 A AR BANK FINANCIAMENTOS LTDA., sociedade limitada, com sede na cidade
de Paulinia, Estadd de S30 Paulo, na Avenida Dr. Heitor Nascimento, n? 196, 62 andar, Sala 67,
Parte A, Morumbi, CEP: 13140-729, inscrita no CNPJ sob o n? 16.957.939/0001-89, foi
contratada para prestar ao Fundo os servicos de consultoria especializada envolvendo a .
andlise, indicagdo e avaliacdo de ativos para integrarem a carteira do Fundo.

8.4.1 Sem prejuizo de outras atribuicBes previstas na regulamentacdo em vigor, no
presente Regulamento e no Contrato de Consultoria Especializada, o Consultor Especializado é

responsavel pelas seguintes atividades:

(a) fornecer subsidios a Gestora, quando por ela for solicitado, para elaboragdo de
propostas de investimento e/ou desinvestimento;

(b) auxiliar a Gestora na identificacdo de oportunidades de investimento e na avaliagdo de
negoécios visando a determinar a viabilidade e tamanho de futuros investimentos pelo
Fundo;

(c) apresentar a Administradora, a Gestora e ao Custodiante, o Estudo de Viabilidade

Técnica, para cada empreendimento imobilidrio referente aos Direitos Creditdrios a
serem adquiridos, elaborado por uma das empresas especializadas independentés
relacionadas na lista constante do Anexo VI a este Regulamento, as quais ndo possuem
qualquer vinculo direto ou indireto com o Consultor Especializado;

(d) contratar e manter contratada(s) a(s) empresa(s) especializada(s) independente(s),
dentre aquelas relacionadas na lista do Anexo VI a este Regulamento, para a
elaboragdo mensal do Laudo de Acompanhamento e Monitoramento das Obras,
inclusive realizando a substituicdo dessa(s) empresa(s) em caso de impossibilidade de
prestagdo dos servigos contratados, por outra empresa dentre as relacionadas na lista
do Anexo VI a este Regulamento; :

{e) apresentar a Administradora, a Gestora e ao Custodiante os Relatérios Mensais, com o
acompanhamento de cada empreendimento imobilidrio referente aos Direitos
Creditorios objeto de investimento pelo Fundo, os quais conterdo o Laudo de
Acompanhamento e Monitoramento das Obras referente ao més em questdo, e
determinardo ao agente controlador da conta controlada de cada operagdo de
aquisicio de Direitos Creditdrios, a liberagdo progressiva, as SPE Cedentes de Direitos
Creditérios, dos recursos referentes ao preco de cessdo dos referidos Direitos
Creditdrios adquiridos pelo Fundo, conforme evolugdo das obras dos respectivos
empreendimentos. '
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8.5 A AR BANK CREDITO LTDA., sociedade limitada, cdm sede na cidade de
Paulinia, Estado de Sdo Paulo, na Avenida Dr. Heitor Nascimento, n2 196, 62 andar, Sala 66,
Parte A, Morumbi, CEP: 13140-729, inscrita no CNPJ sob o n2 17.063.437/0001-77, foi
contratada para, na qualidade de Agente de Cobranca, prestar ao Fundo os servicos de
cobranga extraordindria dos Direitos Creditérios Cedidos que venham a ser inadimplidos pelos
respectivos Devedores. ' '

8.5.1 O Agente de Cobranga devera controlar e tomar as medidas a serem previstas
no Contrato de Cobranca sempre que um ou mais Devedores dos Direitos Creditérios
apresentarem prestacdes em aberto, por prazo superior a 180 (cento e oitenta) dias.

8.5.2 O Agente de Cobranga, visando a tutela dos interesses do Fundo, deverd
adotar todo e qualquer mecanismo ou procedimento de cobranca nos termos do Anexo IV,
sendo as despesas com esses incorridas pelo Fundo.

8.6. Sem prejuizo da contratagdo do Agente de Cobranca, sempre que houver a
rescisdo de qualquer Compromissos de Compra e Venda causado por inadimplemento do
Devedor, sem que haja o imediato pagamento ao Fundo da multa indenizatéria prevista no
Contrato de Cessdo, fica a critério da Gestora, com a concordancia da Administradora, a
contratagdo de outro escritdrio para prestagdo dos servigos juridicos necessérios a cobranca
extraordindria dos Direitos Creditdrios inadimplidos.

9. POLITICA DE INVESTIMENTO

9.1 O Fundo tem como objetivo proporcionar aos Cotistas a valorizacdo de suas
Cotas, por meio da aplicagdo dos recursos do Fundo preponderantemente na aquisi¢do de
Direitos Creditérios (a) >representados por CCB e/ou Notas Promissorias emitidas pelas SPE,
tendo por objetivo o financiamento da aquisi¢do dos terrenos em que serdo desenvolvidos
empreendimentos imobiliarios residenciais; e/ou (b) oriundos da comercializagdo de unidades
autdnomas de empreendimentos imobilidrios residenciais desenvolvidos pelas SPE, mediante a
celebragdo de Compromissos de Compra e Venda, consoante os critérios de composicdo e
diversificacio de carteira estabelecidos neste capitulo e pela regulamentagdo vigente. Em
carater complementar, a valorizacdo das Cotas sera buscada mediante a aplicagdo em Ativos
Financeiros, de acordo com os critérios estabelecidos nesta cldusula 9.

9.1.1 Caracterizam-se como passiveis de cessdo ao Fundo (a) Direitos Creditdrios
que atendam aos Critérios de Elegibilidade e as CondigGes de Cessdo; e (b) todos e quaisquer
direitos, garantias, privilégios, preferéncias e prerrogativas relacionados aos referidos Direitos
Creditdrios.
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9.2 Os DAireitos Creditdrios serdo adquiridos pelo Fundo de acordo com a politica
de investimento, composicdo e diversificagdo da carteira do Fundo abaixo estabelecida,
observadas, ainda, as condi¢Ges previstas, conforme o caso, nos Termos de Negociagdo de
CCB, nos Recibos de Aquisicdo de Notas Promissdrias, nos Contratos de Cessdo, nos Termos de
Cessado e na legislagao pertinente.

9.3 O Fundo deverd, apds 90 (noventa) dias contados da primeira Data de
Subscri¢do Inicial do Fundo, observar a Alocagdo Minima de 50% (cinquenta por cento) do
Patriménio Liquido em Direitos Creditérios.

9.4 O Fundo podera adquirir Direitos Creditérios e Ativos Financeiros de um
mesmo Devedor ou de coobrigacdo de uma mesma pessoa ou entidade, no limite de até 20%
(vinte por cento) de seu Patrimdnio Liquido. ’

9.4.1 0 enquadramento do Fundo aos limites previstos no item 9.4 acima devera ser
observado a partir de 180 (cento e oitenta) dias a contar da primeira Data de Subscricdo Inicial
do Fundo.

9.5 O remanescente do Patriménio Liquido, que ndo for aplicado em Direitos
Creditérios, podera ser mantido em moeda corrente nacional ou investido nos seguintes Ativos
Financeiros:

(a) titulos de emissdo do Tesouro Nacional;
(b) titulos de emissao do BACEN;

(c) operagbes compromissadas com lastro nos Ativos Financeiros mencionados nas alineas
(a) e (b) acima;

(d) certificados de depdsito bancério, de instituigdes que tenham classificagdo de risco
equivalente a “AAA”, em escala nacional, atribuida por agéncia de classificago de risco
habilitada para atuar no pais; e '

(e) cotas de fundos de investimento que invistam exclusivamente nos Ativos Financeiros
mencionados nas alineas (a), (b), (c) e/ou (d) acima, os quais poderdo ser
administrados e/ou geridos pela Administradora, Gestora, Custodiante. ou quaisquer
de suas partes relacionadas, tal como definidas pelas regras contabeis que tratam
desse assunto.

9.6 E vedado ao Fundo realizar operaces (a) de day trade, assim consideradas

aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia, independentemente de o Fundo possuir estoque
ou posi¢do anterior do mesmo Ativo Financeiro; (b) de venda de opgdo de compra a
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descoberto e alavancada, a qualquer titulo; (c) de renda variavel ou cambial; (d) com warranis,
e (e) operagBes com derivativos, exceto para o objetivo disposto no item 9.6.1 abaixo.

9.6.1 .\ ‘O Fundo podera realizar operacdes em mercados de derivativos, desde que
com o objetivo de proteger posi¢cGes detidas a vista, até o limite dessas.

_‘9.7‘ Ndo ha limite de concentragdo para os investimentos realizados nos Ativos
Financeiros mencionados no item 9.5(a), 9.5(b) e 9.5(c) acima.

9.8 E vedado ao Fundo realizar operagdes nas quais a Administradora, a Gestora, 0
Custodiante, seus controladores, sociedades por eles direta ou indiretamente controladas,
coligadas ou outras sociedades sob controle comum atuem na condico de contraparte.

9.8.1 - Sem prejuizo do disposto no item 9.8 acima, é vedado a Administradora, a
Gestora, ao Custodiante e as suas partes relacionadas ceder ou originar, direta ou
indiretamente, Direitos Creditdrios ao Fundo, nos termos da regulamentacdo aplicavel.

9.9 Os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo devem ser custodiados,
bem como registrados e/ou mantidos em conta de depdsito diretamente em nome do Fundo,
em contas especificas abertas no Sistema Especial de Liquidagio e de Custédia — SELIC, em
sistemas de registro e de liquidagdo financeira de ativos autorizados pelo BACEN ou em
instituicdes ou entidades autorizadas a prestagdo desses servicos pelo BACEN ou pela CVM.

9.10 A Gestora adota politica de exercicio de direito de voto em assembileias, que
disciplina os principios gerais, o processo decisério e quais sdo as matérias relevantes
obrigatdrias para o exercicio do direito de voto. Tal politica orienta as decisdes da Gestora em
assembleias de detentores de titulos e valores mobilidrios que confiram aos seus titulares o
direito de voto.

9.10.1 A politica de exercicio de direito de voto adotada pela Gestora pode ser obtida
na pagina da Gestora na rede mundial de computadores, no seguinte enderego:
www.grapheninvestimentos.com.br .

9.11 Ndo obstante a diligéncia da Administradora e da Gestora em colocar em
pratica a politica de investimento, composicdo e diversificagdo da carteira do Fundo prevista
no presente Regulamento, os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a

flutuacgbes tipicas de mercado, risco de crédito, risco sistémico, condigdes adversas de liquidezl
e negociacdo atipica nos mercados de atuac¢do e, ainda que a Administradora e/ou a Gestora“

mantenham sistemas de gerenciamento de riscos, ndo hd garantia de completa eliminacdo da
possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas. E recomendada ao investidor a leitura
atenta dos fatores de risco a que o investimento nas Cotas esta exposto, conforme indicados
na cldusula 13 deste Regulamento.
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9.111 As aplicagdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia da
Administradora, da Gestora, do Custodiante, do Consultor Especializado, das Cedentes, de
quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de
Crédito — FGC.

9.11.2 A Administradora, a Gestora, o Custodiante, o Consultor Especializado, seus
controladores, sociedades por eles direta ou indiretamente controladas, coligadas ou outras
sociedades sob controle comum ndo respondem pelo pagamento dos Direitos Creditérios
Cedidos, pela solvéncia dos Devedores ou pela existéncia, autenticidade, correta formalizacdo
e liquidez dos Direitos Creditérios Cedidos, observadas as obrigacdes e responsabilidades da
Administradora, da Gestora, do Custodiante e do Consultor Especializado nos termos deste
Regulamento, dos Termos de Negociacdo de CCB, dos Recibos de Aquisicdo de Notas
Promissdrias, dos Contratos de Cessdo, dos Termos de Cessdo, do Contrato de Gestdo, do
Contrato de Custddia e do Contrato de Consultoria Especializada.

9.12 As limitagdes da politica de investimento, diversificagdo e composigdo da
carteira do Fundo prevista nesta clausula 9 serdo observadas diariamente, com base no
Patrimonio Liquido do Dia Util imediatamente anterior.

10. DIREITOS CREDITORIOS

10.1 O Fundo podera adquirir Direitos Creditdrios, os quais correspondem a direitos
creditérios vincendos (a) representados por CCB e/ou Notas Promissdrias emitidas pelas SPE,
tendo por objetivo o financiamento da aquisicdo dos terrenos em que serdo desenvolvidos
empreendimentos imobilidrios residenciais; efou (b) originarios da comercializacdo de
unidades auténomas dos empreendimentos imobilidrios residenciais desenvolvidos pelas SPE
Cedentes junto aos respectivos adquirentes de tais unidades, na qualidade de Devedores,
mediante a celebragdo de Compromissos de Compra e Venda tendo por objetivo o
financiamento da obra dos empreendimentos imobilidrios.

10.2 As cessdes de Direitos Creditérios ao Fundo serdo realizadas em carater
Lirrevogavel e irretratdvel e incluirdo todas as suas garantias e demais acessérios.

10.3 Os Direitos Creditérios representados por CCB e/ou Notas Promissdrias
emitidas pelas SPE contardo com garantia de alienag¢do fiduciaria ou hipoteca dos respectivos
terrenos adquiridos. Adicionalmente, a cessdo dos Direitos Creditérios representados por
Compromisso de Compra e Venda serd realizada com a constituicio da Garantia Real
Imobilidria, a qual podera ser representada por Alienagdo Fiduciaria de Iméveis ou Hipoteca de
Iméveis, em garantia das obrigaces de indenizagdo e recompra de tais Direitos Creditérios
pelas SPE Cedentes, nos termos dos Contratos de Cessao.

10.3.1 Em até 12 (doze) meses da respectiva Data de Aquisi¢do e Pagamento, o valor
do imével objeto da Garantia Real Imobiliaria, utilizando-se como pardmetro o valor de venda
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forcada do imével apurado em Laudo Técnico de Avaliagdo de Imével, devera ser equivalente
a, no minimo, 130% (cento e trinta por cento) do valor dos Direitos Creditérios Cedidos.

104 Os Direitos Creditorios representados por CCB e/ou Notas Promissérias
poderdo ser pagos mediante a dagdo em pagamento, pela SPE Cedente, em carater pro soluto,
de Direitos Creditérios representados por Promessas de Compra e Venda, que atendam
cumulativamente aos Critérios de Elegibilida'de e Condigbes de Cessdo.

10.4.1 O pagamento dos Direitos Creditorios representados por CCB e/ou Notas
Promissorias mediante a dagdo em pagamento de Direitos Creditérios representados por
Promessas de Compra e Venda de que trata o item 10.4 acima serd obrigatério no ato da
realizacdo da primeira cessdo de Direitos Creditérios representados por Promessas de Compra
e Venda referentes ao mesmo empreendimento imobilidrio de que trata as referidas CCB e/ou
Notas Promissérias.

10.5 Os processos de originagdo dos Direitos Creditérios Cedidos encontram-se
descritos na clausula 12 abaixo.

10.6 A Gestora é responsdvel pela andlise e sele¢do dos Direitos Creditérios, de
acordo com as recomendagdes do Consultor Especializado.

10.7 Os .Direitos Creditérios serdo originados com base na Politica de Crédito
adotada pelas Cedentes para a concessdo de crédito aos Devedores, a qual encontra-se
descrita no Anexo Il a este Regulamento.

11. CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE E CONDICOES DE CESSAO
11.1 Os Direitos Creditérios que poderdo ser adquiridos pelo Fundo, na respectiva

Data de Aquisi¢do e Pagamento, deverdo atender, cumulativamente, aos seguintes Critérios de
Elegibilidade:

(a) para todos os Direitos Creditérios:
(1) ndo possuir parcelas vencidas e ndo pagas quando de sua cessdo ao Fundo;
(b) exclusivamente para os Direitos Creditérios representados por Compromisso de

Compra e Venda:

(1) até 1% (um por cento) do Patriménio Liquido Fundo podera ser aplicado em
Direitos Creditdrios devidos por um mesmo Devedor;

(2) os Direitos Creditérios devem possuir parcelas maiores que RS 100,00 (cem
reais); e
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(3) os Direitos Credit6rios devem ter prazo maximo de 48 (quarenta e oito) meses.
11.11 O enquadramento dos Direitos Creditdrios que o Fundo pretender adquirir aos
Critérios de Elegibilidade sera verificado e validado pelo Custodiante no momento de cada
cessdo.
11.1.2 Observados os termos e as condi¢gdes do presente Regulamento, a verificagdo
pelo Custodiante do atendimento aos Critérios de Elegibilidade serd considerada como
definitiva.
11.2 Adicionalmente aos Critérios de Elegibilidade, os Direitos Creditérios que

poderdo ser adquiridos pelo Fundo, na respectiva Data de Aquisi¢do e Pagaménto, deverao
atender, cumulativamente, as seguintes Condigdes de Cessdo:

(a) para todos os Direitos Creditorios:

(1) os Direitos Creditérios devem ser de legitima e exclusiva tituiaridade de cada
Cedente, bem como devem estar livres e desembaragados de quaisquer
onus, gravames ou restricdes de qualquer natureza;

(2) os empreendimentos imobilidrios referentes aos Direitos Creditdrios deverdo
apresentar uma Taxa Interna de Retorno (TIR) equivalente a, no minimo, 20%
(vinte por cento) do Valor Geral de Vendas (VGV) do referido
empreendimento, conforme apurado no respectivo Estudo de Viabilidade
Técnica a ser apresentado pelo Consultor Especializado;

(3) o custo de construgdo dos empreendimentos imobilidrios referentes aos
Direitos Creditérios ndo deverdo ultrapassar 50% (cinquenta por cento) do
Valor Geral de Vendas {(VGV), conforme apurado no respectivo Estudo de
Viabilidade Técnica a ser apresentado pelo Consultor Especializado;

(4) o estresse no fluxo de caixa dos empreendimentos imobilidrios referentes
aos Direitos Creditdrios deverd suportar um aumento de 30% (trinta por
cento) no custo de obra para efeitos colaterais como atrasos, faléncia e
outros fatores, conforme apurado no respectivo Estudo de Viabilidade
Técnica a ser apresentado pelo Consultor Especializado; e

(5) a construtora a ser contratada para o desenvolvimento do respectivo
empreendimento deve ter o minimo de 5 (cinco) anos experiéncia no
mercado imobilidrio, certificada pelo PBQP-H, pelo Ministério das Cidades e
devera ter relacionamento com a instituigdo financeira, com a qual serd
realizado o repasse dos Direitos Creditérios;
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(b)

(c)

exclusivamente para os Direitos Credit6rios representados por CCB e/ou Notas
Promissdrias:

(1) as CCB e/ou Notas Promissérias deverdo contar com garantia de alienagdo
fiducidria ou hipoteca dos terrenos adquiridos;

(2) a respectiva SPE emissora das CCB e/ou Notas Promissdrias deverd possuir
documento de pré aprovacdio ou aprovagdo para construcdo do

empreendimento imobilidrio no terreno a ser adquirido, fornecido pelo 6rgdo .

municipal competente;

(3) ~ 0s recursos a serem captados no ambito da emissdo das CCB e/ou Notas
Promissorias deverdo ser destinados exclusivamente a aquisicdo dos terrenos
em que serdo desenvolvidos os empreendimentos imobilidrios, mediante a
_celebracdo das respectivas escrituras publicas;

4) o valor dos terrenos a serem adquiridos para a construgdo dos
empreendimentos imobilidrios ndo podera ultrapassar 15% (quinze por cento)
do Valor Geral de Vendas (VGV) do respectivo empreendimento imobiliario,
conforme apurado no respectivo Estudo de Viabilidade Técnica a ser
apresentado pelo Consultor Especializado; e

(5) as CCB e/ou Notas Promissérias deverdo ser adquiridas, inclusive mediante a
aplicacdo de dagio ou desagio sobre o seu valor de face, de forma que
proporcionem ao Fundo uma remuneracdo minima esperada equivalente a
Taxa de Remuneragdo Minima; e

exclusivamente para os Direitos Creditérios representados por Promessas de Compra e
Venda: '

(1) os Direitos Creditérios deverdo ser originados e formalizados de acordo com
a Politica de Crédito, conforme o Anexo llI;

(2) os Devedores dos Direitos Creditérios ndo poderdo apresentar restricdes
cadastrais no Serasa com valores acima de R$ 1.000,00 (mil reais), sendo,
ainda, obrigatéria a assinatura de Declaragdo de Comprometimento de
Quitacdo de Divida, no prazo de 60 (sessenta) dias, sob pena de distrato da
Compromisso de Compra e Venda e perda de 30% (trinta por cento) dos
valores pagos a titulo de entrada/sinal; ‘

(3) os Devedores dos Direitos Creditérios devem ter apresentado documentagdo
comprobatéria de capacidade de pagamento, demonstrando um
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(4)

(5)

(6)

(7)

comprometimento maximo de renda familiar com o pagamento da prestagdo
de 25% (vinte e cinco por cento), no caso do sistema de amortizagdo francés,
ou 30% (trinta por cento) no caso do Sistema de Amortizacdo Constante
(SAC);

os Direitos Creditérios devem ter origem em empreendimentos imobilidrios,
que possuam todas as autoriza¢des e licencas legais exigidas, inclusive de
natureza ambiental e urbanisticas;

o empreendimento imobilidrio referente aos Direitos Creditérios devera ter
atingido o volume minimo de vendas de 50% (cinquenta por cento)
respectivas das unidades autdnomas; '

no ato da cessdo dos Direitos Creditérios representados por Compromisso de
Compra e Venda referentes a um determinado empreendimento imobilidrio,
o Fundo ndo podera ter em sua carteira Direitos Creditdrios represéntados
por CCB e/ou Notas Promissorias referentes ao mesmo empreendimento
imobiliario, sendo facultada a hipdtese de cessdo de Direitos Creditorios
representados por Promessas de Compra e Venda referentes a tal

‘empreendimento imobilidrio ao Fundo quando estes estiverem sendo dados

em pagamento dos Direitos Creditorios representados por CCB e/ou Notas
Promissorias referentes ao mesmo empreendimento imobiliario, nos termos

dos itens 10.4 e 10.4.1 acima;

o Contrato de Cessdo deverd prever a obrigacdo da SPE Cedente, quando do
repasse do financiamento das. unidades auténomas dos empreendimentos
imobilidrios referentes aos Direitos Creditorios de titularidade do Fundo, (i)
dar ciéncia a respectiva instituicdo financeira a respeito da cessio dos
Direitos Creditdrios representados por Compromisso de Venda e Compra
referentes a tal empreendimento, de modo que os valores a serem
desembolsados pela instituicdo financeira no ambito do repasse do
financiamento sejam pagos diretamente na Conta de Arrecadagdo, bem
como (i) caso os valores do repasse do financiamento, por qualquer motivo,
ndo sejam realizados na Conta de Arrecadagdo, (A) recomprar os Direitos
Creditdrios cujas unidades tenham sido objeto do repasse do financiamento
ou, conforme o caso, (B) realizar o pagamento de multa indenizatéria em
favor do Fundo, em valor equivalente ao saldo devedor dos referidos Direitos
Creditérios, na hipotese desse repasse de financiamento resultar na rescisio
ou liquidacdo das respectivas Compromisso de Compra e Venda referentes
aos Direitos Creditérios;
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(8) caso ja tenham sido iniciadas as obras do empreendimento imobilidrio
referente aos Direitos Creditérios devera ter contratado seguro de risco de
engenharia, com seguradora reconhecida e estdvel no mercado; e

(9)

os Direitos Creditérios representados deverdo ser adquiridos com uma taxa de desconto que
proporcione ao Fundo uma remuneragdo minima esperada equivalente a Taxa de
Remunerag¢ao Minima.

11.2.1 O enquadramento dos Direitos Creditdrios que o Fundo pretender adquirir as
CondigBes de Cessdo serd verificado e validado pela Gestora previamente a cada cessdo.

11.2.2 Observados os termos e as condigdes do presente Regulamento, a verificagdo
pela Gestora do atendimento as Condi¢6es de Cessdo serd considerada como definitiva.

11.3 O desenquadramento de qualquer Direito Creditério aos Critérios de
Elegibilidade e/ou Condigdes de Cessdo, por qualquer motivo, apds a sua cessdo ao Fundo, ndo
obrigara a sua alienagdo pelo Fundo, nem dard ao Fundo qualquer pretensdo, recurso ou
direito de regresso contra as Cedentes, a Administradora, a Gestora, o Custodiante, o
Consultor Especializado, seus controladores, sociedades por eles direta ou indiretamente
controladas, coligadas ou outras sociedades sob controle comum.

12. ORIGINACAO

12.1 A originacdo e a cessdo dos Direitos Creditorios ao Fundo observardo os
procedimentos descritos a seguir:

(@) para os Direitos Creditdrios representados por CCB:
(1) as SPE encaminham ao Consultor Especializado as informagdes a respeito das
CCB a serem emitidas e dos respectivos empreendimentos imobilidrios a serem
desenvolvidos, com o objetivo de financiar a aquisicdo dos terrenos referentes

a tais empreendimentos imobilidrios;

(2) o Consultor Especializado analisa e recomenda a Gestora as CCB que considere

se enquadrar na politica de investimento do Fundo;

(3) a Gestora verifica o atendimento dos Direitos Creditérios as Condigdes de
Cess3o, analisa e aprova a aquisi¢do dos Direitos Creditdrios;

(4) o Custodiante verifica 0 atendimento dos Direitos Creditdrios aos Critérios de
Elegibilidade;
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(5) as SPE emitem as CCB em favor de institui¢do financeira;

(6) a instituicdo financeira e o Fundo, com a interveniéncia e anuéncia da SPE, da
Gestora e do Consultor Especializado, celebram o respectivo Termo de

B Negociacdo de CCB;
(7) a instituicdo financeira, por meio eletronico, cede ao Fundo os Direitos

Creditérios representados pelas CCB emitidas;

(8) o Fundo celebra com a SPE e o alienante dos terrenos a escritura pablica de
compra e venda definitiva dos terrenos, com pacto adjeto de alienagdo
fiduciaria ou de hipoteca de tais iméveis em favor do Fundo, em garantia das
CCB;

(9) o Custodiante realiza a verificagdo do lastro dos Direitos Creditérios; e

(10) o Custodiante liquida o pagamento do pre¢o de aquisicdo dos Direitos
Creditérios a instituicdo financeira Cedente.

(b) para os Direitos Creditdrios representados por Notas Promissdrias:

(1) as SPE encaminham ao Consultor Especializado as informagdes a respeito das
Notas Promissorias a serem emitidas e dos respectivos empreendimentos
imobilidrios a serem desenvolvidos, com o objetivo de financiar a aquisicdo dos
terrenos referentes a tais empreendimentos imobiliarios;

(2) o Consultor Especializado analisa e recomenda a Gestora as Notas Promissérias
que considere se enquadrar na politica de investimento do Fundo;

0g ©
i

, % 3‘3 (3) a Gestora verifica o atendimento dos Direitos Creditdrios as Condicbes de
o o o . I - o
@%—%‘ Cessdo, analisa e aprova a aquisi¢do dos Direitos Creditorios;
.
O\ & F ™
!\;: 2 (4) o Custodiante verifica o atendimento dos Direitos Credit6rios aos Critérios de
| g Elegibilidade;
(=]
g
(5) as SPE emitem as Notas Promissérias;
(6) a SPE e o Fundo, com a interveniéncia e anuéncia da Gestora e do Consultor

Especializado, celebram o respectivo Recibo de Aquisicdo de Notas
Promissérias;

(7) o Fundo subscreve as Notas Promissorias;
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(9)

(10)

o Fundo celebra com a’'SPE e o alienante dos terrenos a escritura ptblica de
compra e venda definitiva dos terrenos, com pacto adjeto de alienacdo
fiduciaria ou de hipoteca de tais imdveis em favor do Fundo, em garantia das
Notas Promissorias;

o Custodiante realiza a verificagdo do lastro dos Direitos Creditdrios; e
o Custodiante liquida o pagaménto do preco de aquisicdo dos Direitos

Creditorios as SPE ou diretamente ao alienante dos terrenos, por conta e
ordem das SPE;

para os Direitos Creditérios representados por Compromisso.de Compra e Venda:

(1)

(2)

(3)

(4)

(5)
(6)

(7)

(8)

as SPE Cedentes celebram Compromissos de Compra e Venda com os
respectivos Devedores, referentes a comercializacdo das unidades auténomas
dos empreendimentos desenvolvidos pelas SPE Cedentes;

as SPE Cedentes submetem ao Consultor Especializado um arquivo eletrdnico
contendo a lista com informagGes dos Direitos Creditérios a serem oferecidos
ao Fundo;

o Consultor Especializado analisa os Direitos Creditdrios oferecidos e
recomenda a Gestora a aquisi¢dao de um ou mais Direitos Creditérios;

a Gestbra verifica o atendimento as Condi¢bes de Cessao, analisa e aprova a
aquiisigﬁo dos Direitos Creditérios e encaminha ao Custodiante a relagdo dos
Direitos Creditérios selecionados para a verificagio do atendimento aos
Critérios de Elegibilidade;

o Custodiante verifica o atendimento aos Critérios de Elegibilidade;

a Gestora comunica a aprovagdo da aquisicdo dos Direitos Creditérios as SPE
Cedentes; '

as SPE Cedentes, a Administradora, a Gestora e o Consultor Especializado
assinam (i) na primeira cessdo de Direitos Creditdrios ao Fundo, o Contrato de
Cessdo ou o Contrato de Hipoteca de Iméveis, conforme o caso, e (ii) em cada
cessdo de Direitos Creditdrios, o Termo de Cessdo, nos termos do modelo

constante do Contrato de Cessdo;

o Custodiante realiza a verificagdo do lastro dos Direitos Creditérios; e
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(9) o Custodiante liquida o pagamento do pre¢o de aquisicdo dos Direitos
Creditérios definido no Termo de Cessdo as SPE Cedentes.

12.2 - Os valores referentes aos Direitos Creditorios Cedidos serdo recebidos

diretamente na Conta de Arrecadacdo.

12.2.1 Nos termos dos Termos de Negociacao de CCB, dos Recibos de Aquisicdo de
Notas Promissdrias e dos Contratos de Cessdo, caso venham a receber, por qualquer motivo,
recursos relativos aos Direitos Creditérios Cedidos, as Cedentes obrigam-se a transferir
referidos montantes para a Conta do Fundo em até 2 (dois) Dias Uteis a contar da data de seu

recebimento.
13. FATORES DE RISCO

13.1 O Fundo podera realizar aplicagdes que coloquem em risco parte ou a
totalidade de seu patrimdnio. A carteira do Fundo e, por consequéncia, seu patrimdnio estdo
sujeitos a riscos diversos, de_ntre os quais, exemplificativamente, os analisados abaixo. O
investidor, antes de adquirir as Cotas, deve ler cuidadosamente os fatores de risco abaixo
descritos, responsabilizando-se integralmente pelo seu investimento. ‘

13.2 ~ Riscos de Mercado

13.2.1 Efeitos da Politica Econémica do Governo Federal — O Fundo, seus ativos, as
Cedentes e os Devedores estdo sujeitos aos efeitos da pol|t|ca econdémica praticada pelo
Governo Federal.

13.2.1.1 O Governo Federal intervém frequenterhente nas politicas monetaria, fiscal e
cambial e, consequentemente, também na economia do pais. As medidas que podem vir a ser
adotadas pelo Governo Federal para estabilizar a economia e controlar a inflagdo
compreendem, entre outros, controle de saldrios e pregos, desvalorizagdo cambial, controle de
capitais e limitagdes no comércio exterior. O negécio, a condig¢do financeira e os resultados das
Cedentes, o setore econémico especifico em que atuam, os Ativos Financeiros integrantes da
carteira do Fundo, bem como a originagdo e o pagamento dos Direitos Creditdrios poderdo ser
adversamente afetados por mudangas nas politicas governamentais, bem como por (a)
flutuagdes das taxas de cdmbio; (b) alteracdes na inflagdo; (c) alteracdes nas taxas de juros; (d)
alteracdes na politica fiscal; e (e) outros eventos politicos, diplométicos, sociais e econémicos
que possam afetar o Brasil ou os mercados internacionais.

13.2.1.2 Medidas do Governo Federal para manter a estabilidade econdmica, bem
como a especulagdo sobre eventuais atos futuros do Governo Federal podem gerar incertezas
sobre a economia brasileira e uma maior volatilidade no mercado de capitais nacional,
afetando adversamente os negdcios, a condi¢do financeira e os resultados das Cedentes, bem
como a I|qu1da<;ao dos Direitos Creditdrios Cedidos pelos respectivos Devedores.
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13.2.1.3 Varidveis exdgenas, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos
extraordindrios ou situagdes de mercado especiais ou, ainda, eventos de natureza politica,
econdmica ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante os
mercados de capitais e/ou financeiros, brasileiros e/ou internacionais, incluindo variagdes nas
taxas de juros, eventos de desvalorizagdo da moeda e mudancas legislativas, poderdo resultar
em oscilagdes inesperadas no valor dos ativos integrantes da Carteira do Fundo e/ou em perda
de rendimentos das Cotas. Tais oscilagdes também poderdo ocorrer como consequéncia de
eventos relacionados aos emissores dos Ativos Financeiros e em fungdo de alteragBes nas
expectativas do mercado, acarretando mudancas nos padrées de comportamento de precos
dos ativos independentemente da ocorréncia de mudangas no contexto macroeconémico.
Ademais, determinados ativos componentes da Carteira do Fundo, inclusive titulos publicos,
podem estar sujeitos a restricdes de negociacio por parte das bolsas de valores, de
mercadorias e futuros ou de 6rgdos reguladores. Essas restricBes podem ser relativas ao
volume das operagdes, a participagdo no volume de negdcios e as oscilagbes maximas de
pregos, entre outras. Dessa forma, as oscilagbes e restricbes acima referidas podem afetar
negativamente o desémpenho do Fundo e, consequentemente, a rentabilidade das Cotas.

1322 Flutuacéo de Pregos dos Ativos — Os precos e a rentabilidade dos ativos
integrantes da carteira do Fundo poderdo flutuar em razdo de diversos fatores de mercado,
tais como variacdo da liquidez e alteragdes na politica de crédito, econdmica e fiscal, bem
como em razdo de alteragSes na regulamentagdo sobre a precificacdo de referidos ativos. As
variagbes de pregos dos ativos do Fundo poderdo ocorrer também em funcdo das alteragGes
nas expectativas dos participantes do mercado, podendo inclusive ocorrer mudangas nos
padrbes de comportamento de precos dos ativos financeiros sem que haja mudangas
significativas nos contextos econdmico e/ou politico nacional e internacional. Essa oscilagao
dos pregos poderd fazer com que parte ou a totalidade desses ativos que integram a carteira

do Fundo seja avaliada por valores inferiores ao da emissdo ou da contabilizagdo inicial,

levando a redug¢do do patriménio do Fundo e, consequenfemente, a prejuizos por parte dos
Cotistas.

13.23 Descasamento de Taxas de Juros - Ocorrendo mudangas nas condi¢des de
mercado, tanto no Brasil como no exterior, poderd eventualmente ocorrer descasamento
entre as taxas de juros praticadas no mercado e as taxas de juros estabelecidas nas operagdes
de compra de créditos pelo Fundo, ocasionando perda de rentabilidade durante o periodo de
matura¢do dos créditos. Em caso de queda do valor dos ativos que comp6em a carteira, o
patrimonio liquido do Fundo pode ser afetado negativamente.

13.24 _ Riscos Externos - O Fundo também poderd estar sujeito a outros riscos
advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da Administradora, tais como moratoria,
inadimplemento de pagamentos (default) mudanca nas regras aplicaveis aos Ativos
Financeiros, mudangas impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteragdo na

politica monetdria.
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13.3 Risco de Crédito

13.3.1 Risco de Crédito dos Devedores — Se, em razao de condi¢des econdmicas ou de
mercado adversas, os Devedores ndo puderem honrar com seus compromissos perante o
Fundo, poderd ser necessaria a adogdo de medidas judiciais para recuperacdo dos Direitos
Creditérios Cedidos. Ndo ha garantia de que referidos procedimentos judiciais serdo bem-
sucedidos, podendo haver perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

13.3.2 Auséncia de Garantias de Rentabilidade — As aplicacﬁés realizadas no Fundo
n3o contam com garantia da Administradora, da Gestora, do Custodiante, do Consultor
Especializado, das Cedentes, de quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou,
ainda, do Fundo Garantidor de Crédito — FGC. O Fundo, a Administradora, a Gestora, o
Custodiante e o Consultor Especializado ndao prometem ou asseguram aos Cotistas qualquer
rentabilidade decorrente da aplicagao nas Cotas. Todos os eventuais rendimentos, bem como
o pagamento do principal, provirdo exclusivamente da carteira do Fundo, a qual estd sujeita a

riscos diversos e cujo desempenho é incerto.

13.3.3 Risco de Concentragéio nas Cedentes - A totalidade dos Direitos Creditérios
sera cedida pelas Cedentes. Desse modo, o risco na aplicacdo do Fundo terd intima relagdo
com as operacgdes realizadas pelas Cedentes, sendo que, quanto maior for a concentracio de
referidas operagdes, maior seré a chance de o Fundo sofrer perda patrimonial significativa que

afete negativamente a rentabilidade das Cotas.

13.34 Risco de Concentrac@io em Ativos Financeiros — E permitido ao Fundo manter
até 50% (cinquenta por cento) de sua carteira aplicada em Ativos Financeiros. Se os devedores
ou coobrigados dos Ativos Financeiros ndo honrarem com seus compromissos, o Fundo podera
sofrer perda patrimonial significativa, o que afetaria negativamente a rentabilidade das Cotas.

1335 Fatores Macroeconémicos — Como o Fundo aplicard seus recursos
preponderantemente em Direitos Creditdrios, dependerd da solvéncia dos respectivos
Devedores para distribuicdo de rendimentos aos Cotistas. A solvéncia dos Devedores poder
ser afetada por fatores macroecondmicos, tais como elevagdo das taxas de juros, aumento da
inflagdo e baixos indices de crescimento econémico. Assim, na hipétese de ocorréncia de um
ou mais desses eventos, podera haver o aumento da inadimpléncia dos Direitos Creditérios
Cedidos, afetando negativamente os resultados do Fundo e provocando perdas patrimoniais

aos Cotistas.

13.3.6 Cobranca Extrajudicial e Judicial — No caso de os Devedores n3o cumprirem
suas obriga¢des de pagamento dos Direitos Creditérios Cedidos, podera ser iniciada a cobranca
extrajudicial ou judicial dos valores devidos. Nada garante, contudo, que referida cobranca
atingird os resultados almejados, recuperando para o Fundo o total dos Direitos Creditérios
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Cedidos que venham a ser inadimplidos pelos respectivos Devedores, o que podera implicar
perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

13.3.6.1 Ainda, os custos incorridos com os procedimentos extrajudiciais ou judiciais
necessarios a cobranga dos Direitos Creditérios Cedidos e a salvaguarda dos direitos, das
garantias e das prerrogativas dos Cotistas sdo de inteira e exclusiva responsabilidade do Fundo
e, consequentemente, dos Cotistas. A Administradora, a Gestora, o Custodiante e o Consultor
Especializado ndo serdo responsaveis, em conjunto ou isoladamente, por qualquer dano ou
prejuizo sofrido pelo Fundo ou por qualquer dos Cotistas em decorréncia da ndo propositura
(ou do ndo prosseguimento), pelo Fundo ou pelos Cotistas, de medidas judiciais ou
extrajudiciais necessarias a preservacdo de seus direitos e prerrogativas.

13.4 Risco de Liquidez

134.1 Falta de Liquidez dos Ativos Financeiros. A parcela do patriménio do Fundo ndo
aplicada em Direitos Creditérios podera ser aplicada em Ativos Financeiros. Os Ativos
Financeiros podem vir a se mostrar iliquidos (seja por auséncia de mercado secundario ativo,
seja por eventual atraso no pagamento por parte do respectivo emissor e/ou devedor), o que
poderia, eventualmente, afetar os pagamentos de resgate das Cotas.

13.4.2 LiquidacGo Antecipada. As Cotas poderdo ser resgatadas de acordo com o
estabelecido neste Regulamento. Adicionalmente, hd eventos que podem ensejar a liquidagdo
antecipada do Fundo, conforme indicados na clausula 23 do presente Regulamento. Assim, ha
a possibilidade de os Cotistas terem suas Cotas resgatadas antecipadamente, eventualmente
por valores inferiores aos esperados.

13.43 Insuficiéncia de Recursos no Momento da Liquidagdo do Fundo — Caso venha a
ser liquidado, o Fundo podera ndo dispor de recursos para pagamento aos Cotistas em razdo
de, por exemplo, o pagamento dos Direitos Creditérios Cedidos ainda nado ser exigivel dos
Devedores. Nessa hipdtese, o pagamento aos Cotistas ficaria condicionado (a) ao vencimento
dos Direitos Creditérios Cedidos e ao pagamento pelos Devedores; (b) a venda dos Direitos
Creditérios Cedidos a terceiros, com risco de desdgio que poderia comprometer a
rentabilidade do Fundo; ou {c) ao resgate das Cotas em Direitos Creditérios Cedidos e em
Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo. Em qualquer das trés situagdes, os
Cotistas poderiam sofrer prejuizos patrimoniais.

13.44 Risco de Liquidacdo das Cotas do Fundo com a dagdo em pagamento de
Direitos Creditdrios - Na ocorréncia de uma das hipdteses de liquidagdo do Fundo, as Cotas
Seniores e as Cotas Subordinadas poderdo ser pagas mediante a dagdo em pagamento de
Direitos Creditérios, conforme autorizado pela Assembleia Geral que deliberar pela liquida¢do
do Fundo. Nessa hipotese, os Cotistas poderdo encontrar dificuldades para vender os Direitos
Creditérios recebidos do Fundo ou para administrar/cobrar os valores devidos pelos
respectivos Devedores.
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13.4.5 _ Patriménio Liquido Negativo — Os investimentos do Fundo estdo, por sua
natureza, sujeitos a flutuagGes tipicas de mercado, risco de crédito, risco sistémico, condicdes
adversas de liquidez e negociacio atipica nos mercados de atuagdo, sendo que ndo ha garantia
de completa eliminagdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas. Além
disso, as estratégias de investimento adotadas pelo Fundo poderdo fazer com que o Fundo
apresente Patriménio Liquido negativo, caso em que os Cotistas poderdo ser chamados a
realizar aportes adicionais de recursos, de forma a possibilitar que o Fundo satisfaca suas

obrigacdes.
13.5 Risco de Descontinuidade
13.5.1 Liquidacdo do Fundo — O Fundo poderd ser liquidado por deliberacdo da

Assembleia Geral, nos termos do presente Regulamento. Ocorrendo a liquidagio do Fundo,
podera ndo haver recursos suficientes para pagamento aos Cotistas (por exemplo, em razio de
0 pagamento dos Direitos Creditérios Cedidos ainda ndo ser exigivel dos respectivos
Devedores). Neste caso, (a) os Cotistas teriam suas Cotas resgatadas em Direitos Creditérios
Cedidos e em Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo; ou (b) o pagamento do
resgate das Cotas ficaria condicionado (1) ao vencimento e pagamento pelos Devedores das
parcelas relativas aos Direitos Creditdrios Cedidos; ou (2) a venda dos Direitos Creditdrios
Cedidos a terceiros, sendo que o prego praticado poderia causar perda aos Cotistas.

13.5.2 Risco de Redugdo da Originacto dos Direitos Creditérios - A existéncia do
Fundo estd condicionada (a) a sua capacidade de encontrar Direitos Creditérios que sejam
elegiveis, nos termos do Regulamento, em volume e taxa suficientes para possibilitar a
remuneracdo das Cotas; e (b) a continuidade das operagGes das Cedentes e & sua capacidade
de originar e ceder Direitos Creditérios elegiveis ao Fundo nos termos do Regulamento.

13.5.3 Risco de Fungibilidade - Nos termos dos Contratos de Cessio, caso venham a
receber, por qualquer motivo, recursos relativos aos Direitos Creditérios Cedidos, as SPE
Cedentes obrigam-se a transferir referidos montantes para a Conta do Fundo em até 2 (dois)
Dias Uteis a contar da data de seu recebimento. N3o hd garantia de que as SPE Cedentes irfio
repassar tais recursos para a Conta do Fundo na forma estabelecida em tais contratos,

~ situacdo em que o Fundo podera sofrer perdas, podendo inclusive incorrer em custos para

reaver tais recursos. A Administradora e o Custodiante ndo respondem por perdas decorrentes
de conduta diversa das SPE Cedentes em violagdo as disposi¢fes dos Contratos de Cess3o.

13.6 Riscos Operacionais

13.6.1 Movimentagéo dos Valores Relativos aos Direitos Creditérios Cedidos — Todos
os recursos decorrentes da liquidacdo dos Direitos Creditorios Cedidos serdo recebidos
diretamente na Conta de Arrecadacdo. Os valores depositados na Conta de Arrecadagdo serdo
transferidos para a Conta do Fundo em até 1 (um) Dia Util a contar de seu recebimento. A
rentabilidade das Cotas, contudo, poderd ser afetada negativamente, causando prejuizo ao
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Fundo e aos Cotistas, em caso de atraso ou descumprimento, por qualquer motivo, da

obrigag¢do do Custodiante de transferir os recursos para a Conta do Fundo, inclusive em razéo é §
de falhas operacionais. i

S
13.6.2 Risco Decorrente de Falhas Operacionais — A identificagdo, a cessdo e a | 'g
cobranga ‘dos Direitos Creditérios, dependem da atuacio conjunta e coordenada do \
Custodiante, da Gestora e da Administradora. O Fundo poder sofrer perdas patrimoniais, caso | 8
0 processo operacional descrito no presente Regulamento venha a sofrer falhas técnicas ou S 8
seja comprometido pela necessidade de substitui¢do de qualquer dos prestadores de servigos °’ 5

contratados.

13.6.3 Risco de Pré-Pagamento - Os Devedores poderdo optar por pagar
antecipadamente os Direitos Creditérios. Tal situacdo pode acarretar o desenquadramento da
carteira do Fundo. Caso as Cedentes ndo consigam originar novos Direitos Creditérios em
montante suficiente e a Administradora ndo consiga reinvestir os recursos recebidos em Ativos
Financeiros com a mesma remuneragdo buscada pelo Fundo, a rentabilidade inicialmente
esperada para as Cotas pode ser afetada de forma negativa, ndo sendo devida pelo Fundo,
pela Administradora, pela Gestora ou pelo Custodiante, qualquer multa ou penalidade, a
qualquer titulo. O Fundo e os Cotistas poderdo sofrer perdas em decorréncia desse fato.

13.6.4 Risco de Governangca - Consiste na possibilidade de ocorréncia de perdas
resultantes da hip6tese de emissdo e de resgate de Cotas que possam modificar a relagdo de
poderes para alteragdo dos termos e Condi¢des do Fundo. De forma especifica, considerando a
estrutura do Fundo, inclui-se a possibilidade de, a qualquer tempo, serem emitidas novas
Cotas e, observado o disposto neste Regulamento, serem as Cotas resgatadas, o que pode
modificar a relagdo de poderes para alteragdo dos termos e condi¢bes deste Regula'mento.
Tais alteragdes poderdo afetar, dentre outras coisas, 0 modo de opera¢gdo do Fundo e
acarretar perdas patrimoniais aos Cotistas.

13.6.5 Risco de Auséncia de Histérico de Carteira - Os Direitos Creditdrios a serem
adquiridos pelo Fundo sdo decorrentes de CCB ou Notas Promissérias devidas pelas SPE
desenvolvedoras dos empreendimentos imobilidrios ou de Promessas de compra e Venda
devidas pelos Devedores em razdo da aquisigdo das futuras unidades autdénomas dos
empreendimentos imobilidrios. Tais empreendimentos ainda serdo prospectados e serdo
voltados para pessoas de classe média e localizados apenas nas regiGes das cidades de
Campinas, Piracicaba, Ribeirdo Preto e Litoral do Estado de Sdo Paulo. Desse modo, ainda ndo
existem estatisticas a respeito do histérico da carteira de Direitos Creditdrios a serem

adquiridos pelo Fundo.

13.7 Risco Decorrente da Precificacdo dos Ativos

13.71 Precificacdio dos Ativos — Os ativos integrantes da carteira do Fundo serdo
avaliados de acordo com os critérios e os procedimentos estabelecidos pela regulamentacao
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em vigor. Referidos pardmetros, tais como o de marcacdo a mercado dos Ativos Financeiros
(“mark-to-market”), poderdo causar variagdes nos valores dos ativos integrantes da carteira do
Fundo, podendo resultar em redugdo do valor das Cotas.

13.8 Riscos Relacionados ao Mercado Imobilidrio Residencial

13.8.1 Riscos relacionados ao terreno onde sdo construidos os empreendimentos
referentes aos Direitos Creditorios — Toda a aquisicdo de terreno para desenvolvimento
imobiliario guarda em si uma série de riscos inerentes a propriedade imobilidria e risco de
antecedentes. Por mais completa que seja a auditoria legal relativa ao terreno, eventualmente
podem remanescer riscos relativos a propriedade imobiliaria.

13.8.2 Repasse de financiamento das unidades auténomas dos empreendimentos - O
pagamento total dos Direitos Creditorios no prazo esperado pelo Fundo dependerd da
realizagdo do repasse dos financiamentos das unidades autdnomas dos empreendimentos
relativos aos Direitos Creditérios para instituicdes financeiras. Atrasos ou dificuldades no
repasse podem gerar atraso no recebimento e necessidade de execugdo das garantias.

13.8.3 Custo de construgéo — Por mais blindado que seja o contrato de construgdo dos
empreendimentos imobilidrios relativos aos Direitos Creditérios, utilizando-se as metodologias
muito seguras como empreitada global a pre¢o fechado ou mesmo administragdo com prego
maximo garantido, bem como a existéncia de seguros de conclusdo de obra, sempre hé o risco
de a construtora pleitear algum tipo de aumento do valor contratual em razdo de casos
fortuitos ou de forga maior. ’

13.8.4 Atraso na entrega das obras dos empreendimentos — Por mais capazes que
venham a ser as construtoras contratadas, é inerente ao préprio negécio o risco de as obras
atrasarem e por consequéncia atrasar também o repasse dos financiamentos das unidades
auténomas a institui¢Oes financeiras, bem como o recebimento dos Direitos Creditorios.

13.8.5 Faléncia da construtora: Apesar da rigidez do processo de selecdo da

._construtora, do acompanhamento permanente da obra e da possibilidade de existéncia de

seguros, hd o risco de a construtora falir e com isso ter que ser substituida. Isso pode gerar
atraso nas obras ou mesmo aumento do custo da construcg&o.

13.8.6 Faléncia do Incorporador — Mesmo com a mais profunda anélise de crédito e
do histérico das SPE Cedentes, na qualidade de incorporadoras dos empreendimentos
referentes aos Direitos Creditérios, sempre hda o risco de sua faléncia. Nesse caso,
eventualmente, poderd haver a necessidade de complementacdo de recursos para conclusdo
das obras. ‘

13.8.7 Risco Legal — Por mais que a liquidagdo financeira dos Direitos Credité6rios pelo
Fundo somente se inicie apds ter a seguranca total de que os projetos dos respectivos
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empreendimentos foram plenamente aprovados dentro das condigdes legais, ha o risco de
alteragdes de legislacdo e plano diretor interferirem na execugio do projeto.

13.9 Outros

13.9.1 Bloqueio da Conta de Titularidade do Fundo — Os recursos referentes aos \
Direitos Creditérios Cedidos serdo direcionados para a Conta de Arrecadacdo. Os recursos na
Conta de Arrecadagdo serdo transferidos para a Conta do Fundo em até 1 (um) Dia Util
contado de seu recebimento. A Conta do Fundo serd mantida junto ao Custodiante e a Conta

de Arrecadacdo serd mantida junto ao Custodiante ou a uma Instituicdo Bancdria Autorizada.
Na hipdtese de intervengdo ou liquidagdo extrajudicial do Custodiante ou de tais institui¢Ses
bancarias, hd a possibilidade de os recursos depositados, conforme o caso, na Conta de
Arrecadagdo e/ou na Conta do Fundo serem bloqueados e somente serem recuperados pelo
Fundo por meio da adogdo de medidas judiciais. A rentabilidade do Fundo poderia ser afetada
negativamente em razdo disso.

13.9.2 . Risco de Questionamento da Validade e da Eficdcia da Cessdo dos Direitos
Creditérios — O Fundo estd sujeito ao risco de os Direitos Credit6rios Cedidos serem
bloqueados ou redirecionados para pagamento de outras dividas das respectivas Cedentes,
inclusive em decorréncia de pedidos de recuperagdo judicial, faléncia, planos de recuperagio
extrajudicial ou outro procedimento de natureza similar, conforme aplicavel. Os principais
eventos que poderdo afetar a cessdo dos Direitos Creditorios consistem em (a) possivel
existéncia de garantias reais sobre os Direitos Creditérios Cedidos, que tenham sido
constituidas previamente a sua cessdo e sem conhecimento do Fundo; (b) verificagdo, em
processo judicial, de fraude contra credores ou fraude a execugdo praticada pelas respectivas
Cedentes; e (c) revogacdo da cessdo dos Direitos Creditérios ao Fundo, na hipétese de
quuidagﬁo do Fundo ou faléncia das respectivas Cedentes ou Devedores. Nessas hipGteses, os
Direitos Creditérios Cedidos poderdo ser bloqueados ou redirecionados bara pagamento de
outras dividas das respectivas Cedentes ou Devedores e o Patrimdnio Liquido podera ser
afetado negativamente.

13.9.3 Risco de irregularidades nos Documentos Comprobatorios dos Direitos
Creditérios — O Custodiante realizarda a verificagdo da regularidade dos Documentos
Comprobatdrios por amostragem, no ato da cessdo dos Direitos Creditérios e em verificagbes
trimestrais. Dessa forma, a carteira do Fundo poderd conter Direitos Creditérios cuja
documentagdo apresente irregularidades decorrentes da eventual formalizagdo inadequada
dos Documentos Comprobatdrios, o que poderd obstar o pleno exercicio pelo Fundo das
prerrogativas decorrentes a titularidade dos Direitos Creditérios.

13.94 Guarda da Documentago — O Custodiante, sem prejuizo de sua
responsabilidade, poderd contratar terceiro para realizar a verificagdo e a guarda dos
Documentos Comprobatdrios relativos aos Direitos Creditérios Cedidos. Ndo obstante a
obrigagdo do eventual terceiro contratado de permitir ao Custodiante o livre acesso aos
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Documentos Comprobatdrios, a terceirizacdo desse servigo podera dificultar a verificagdo da
constituicdo e da performance dos Direitos Creditdrios Cedidos.

13.9.5 Riscos relacionados & aquisicGo de Direitos Creditérios relacionados a iméveis sem
“habite-se” — O Fundo poderda adquirir Direitos Creditérios relacionados direta ou
indiretamente a empreendimentos imobilidrios residenciais a serem construidos, que, no
momento da aquisi"cﬁo de tais Direitos Creditdrios pelo Fundo, ainda ndo contardo com o
”habite—se” ou documento equivalente expedido pelos 6rgdos administrativos competentes. A
conclusdo dos referidos empreendimentos .imobilidrios dentro do cronograma de obras e a
qualidade da m3o de obra nas incorporacdes das SPE dependem de certos fatores que estdo
~ além do controle das SPE. Eventuais falhas e atrasos no cumprimento de prazos de construgdo
e de entrega das obras poderdo prejudicar sua reputagdo, sujeitd pre a eventual imposi¢do de -
indenizacdo e responsabilidade civil ou diminuir a rentabilidade dos empreendimentos
imobilidrios. Tais atrasos, podem, ainda, gerar atrasos no recebimento do fluxo de caixa das
" SPE. A ocorréncia dos eventos aqui descritos pode diminuir a rentabilidade das SPE, impactar a
solvéncia das SPE e, por consequéncia, poderd justificar o atraso ou ndo pagamento dos
Direitos Creditérios representados por Compromissos de Compra e Venda pelos respectivos
adquirentes das unidades autdbnomas, na qualidade de Devedores, impactando o Fundo e a
rentabilidade das Cotas. No limite, o atraso na obten¢do do “habite-se” e da entrega das
unidades auténomas aos respectivos adquirentes pode acarretar até mesmo a rescisdo das
respectivas Compromissos de Compra e Venda, com a obrigagdo de devolugio, pelas SPE; dos
valores pagos por tais Devedores. Nessa hipétese, as SPE serdio obrigadas a indenizar o Fundo
pelos Direitos Creditdrios cujas Compromissos de Compra e Venda foram rescindidas e
poderdo ndo ter condigdes financeiras para tal. '

13.9.6 Riscos relacionados & Garantia Real Imobiliéria — Os Direitos 'Creditério,s
representados por Comprimissos de Compra e Venda serd realizada com a constituicio da
Garantia Real Imobilidria, a qual podera ser representada por Alienagso Fiduciaria de Iméveis
ou Hipoteca de Imdveis, em garantia das obrigagBes de indenizagdo e recompra de tais
Direitos Creditérios pelas respectivas SPE Cedentes. Em um cenério de stress, tais garantias
poderdo se mostrar insuficientes para a recuperagdo da totalidade dos créditos de titularidade
do Fundo, incluindo, mas sem limitacdo, nas hipéteses de depreciagdo do(s) imével(is) objeto
da garantia e/ou de inexisténcia de interessados nos leildes de excussdo das referidas
garantias, o que afertaria negativamente a rentabilidade das Cotas.

13.9.7 Riscos Decorrentes da Politica de Crédito adotada pela Cedente. O Fundo esta
sujeito aos riscos inerentes ao processo de originacdo dos Direitos Creditdrios Cedidos adotada
pela respectiva Cedente na andlise e sélegéo dos respectivos Devedores, bem como ao risco
relativo aos. critérios de andlise de crédito utilizados pelo Consultor Especializado e pela
Gestora' no momento da anilise dos respectivos Devedores quando da aquisi¢io dos Direitos
Creditorios pelo Fundo, conforme descritos neste Regulamento. Ndo ha garantia de que os
resultados do Fundo ndo sofrerdo impactos em razdo de sua exposi¢do a tais riscos. ,

30



13.9.8 Interrup¢do dos Servigos pelos Prestadores Contratados pelo Fundo. Eventual
interrupgdo da prestagdo de servigos pelos prestadores de servigcos contratados pelo Fundo,
inclusive no caso de sua substituigdo, por qualquer motivo, poderd afetar o regular
funcionamento do Fundo. Isso poderd levar a prejuizos ao Fundo ou, até mesmo, a sua
liquidacdo antecipada.

13.9.9 Vicios Questiondveis — A cessdo de Direitos Creditérios, bem como os
Documentos Comprobatérios, poderdo apresentar vicios questiondveis juridicamente ou,
ainda, irregularidades de forma ou conteddo. Assim, poderd ser necessaria decisdo judicial
para efetivacdo do pagamento relativo aos Direitos Creditérios Cedidos pelos Devedores,
havendo a possibilidade de ser proferida decisdo judicial desfavoravel. Em qualquer caso, o

Fundo podera sofrer prejuizos, seja pela demora, seja pela auséncia de recebimento de.

recursos.

13.9.10 Risco de Procedimentos de Cobran¢a — o Fundo adotaré para cada um dos
Direitos Creditdrios diferentes estratégias e procedimentos para cobranga de Direitos
Creditdrios vencidos e ndo adimplidos. Dessa forma, o procedimento de cobranga sera
analisado caso a caso pelo Fundo, de acordo com a natureza especifica e das condi¢des de
pagamento dos Direitos Creditérios que serdo adquiridos pelo Fundo. Ndo é possivel assegurar
que tais procedimentos de cobranga garantirdo o recebimento de parte ou da totalidade dos
pagamentos referentes aos Direitos Creditdrios vencidos e inadimplidos nas respectivas datas
de vencimento.

13.9.11 Deteriorag@io dos Direitos Creditérios - Os Direitos Creditorios estdo sujeitos
aos mais variados processos de deterioragdo, por qualquer motivo, ndo havendo no dmbito do
Fundo qualquer obrigacdo de recomposicdo dos Direitos Creditdrios e/ou refor¢o das garantias
relacionadas aos Direitos Creditérios, situagdo em que o Fundo e os Cotistas poderdo sofrer
perdas.

13.9.12 O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos
alheios ou exdgenos ao controle da Administradora, tais como moratéria, inadimplemento de
pagamentos, mudanga nas regras aplicaveis aos Direitos Creditérios Cedidos e aos Ativos
Financeiros, alteragdo na politica monetaria, inclusive, mas ndo limitada a, criagdo de novas
restricOes legais ou regulatdrias que possam afetar adversamente a validade da constitui¢do
dos Direitos Creditérios Cedidos e da cessdo desses, e alteragdo da politica fiscal aplicdvel ao
Fundo, os quais poderao causar prejuizos para o Fundo e para os Cotistas.
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14. COTAS DO FUNDO
14.1 Caracteristicas Gerais
14.1.1 As Cotas correspondem a fragdes ideais do patrimdnio do Fundo. As Cotas

serdo escriturais e mantidas em contas de depdsito em nome dos respectivos Cotistas. A
qualidade de Cotista caracteriza-se pela abertura da conta de deposito em seu nome.

14.1.2 As Cotas serdo objeto de distribui¢do publica com esfor¢os restritos de
colocagdo, nos termos da Instrugdo CVM n° 476, e somente poderdo ser negociadas
observados os termos, condigdes, restricbes e limitagbes ‘e demais disposi¢des legais

aplicaveis.

14.1.3 As Cotas serdo divididas em Cotas Seniores e Cotas Subordinadas. As Cotas
Subordinadas serdo divididas em Cotas Subordinadas Mezanino e em Cotas Subordinadas

Juniores.

14.1.3.1 Todas as Cotas de uma mesma classe terdo iguais taxas, despesas e prazos,

bem como direitos de voto.
14.2 Cotas Seniores

14.2.1 As Cotas Seniores tém prioridade de resgate e distribuicdo de rendimentos da
Carteira do Fundo, em relac¢do as Cotas Subordinadas.

14.2.2 O valor unitario de cada cota da 12 emissdo das Cotas Seniores correspondera

a RS 25.000,00 (vinte e cinco mil reais).

14.2.2.1 As Cotas Seniores buscardo atingir ao longo de 12 (doze) meses o Benchmark
Senior equivalente a variagdo do IPCA, acrescida de 8% a.a. (oito por cento ao ano). Atingido o
Benchmark Senior, os resultados excedentes do Fundo serdo destinados as Cotas
Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Juniores, observada a ordem de alocagdo de

recursos prevista na clausula 24 abaixo.

14.2.2.2 O valor unitério das Cotas Seniores serd calculado todo Dia Util, para efeito de
definicdo de seu valor de integralizacdo ou resgate, observados os critérios definidos na

cldusula 15 deste Regulamento.
14.2.3 Somente os Investidores Qualificados poderdo adquirir as Cotas Seniores.
14.2.4 O investimento em Cotas Seniores estd condicionado a celebragdo, pelos

respectivos investidores, de Compromisso de Subscrigdo, por meio do qual serd definido o
montante total de investimento que o respectivo investidor se compromete a realizar no
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Fundo, com o compromisso irrevogavel e irretratdvel desse investidor de efetivar o
investimento pretendido nas Cotas Seniores, por meio da subscri¢do e integralizacdo de Cotas
Seniores, quando da apresentagdo de chamadas de capital pela Administradora.

14.2.5 As Cotas Seniores, quando emitidas, serdao objeto de classificagio de risco a ser
realizada pela Agéncia de Classificacdo de Risco.

14.2.6 As Cotas Seniores terdo direito de votar em todas e quaisquer matérias objeto
de delibera¢do nas Assembleias Gerais, sendo que a cada Cota Sénior correspondera 1 (um)
voto.

14.2.7 A Administradora pode, por orientagdo prévia da Gestora e do Consultor
Especializado, fechar o Fundo para novas aplicagdes. O eventual fechamento do Fundo n3o

impede sua reabertura em data subsequente.

14.3 Cotas Subordinadas Mezanino

1431 As Cotas Subordinadas Mezanino sdo aquelas que se subordinam as Cotas
Seniores para efeitos de resgate e distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo, mas
que, para os mesmos efeitos, tém prioridade em relagdo as Cotas Subordinadas Janiores.

14.3.2 O valor unitario de cada cota da 12 emissdo das Cotas Subordinadas Mezanino
corresponderd a RS 25.000,00 (vinte e cinco mil reais).

14.3.2.1 Todas as Cotas Subordinadas Mezanino buscardo atingir ao longo de 12 (doze)
meses 0 Benchmark Mezanino equivalente a variagdo do IPCA, acrescida de 10% a.a. (dez por
cento ao ano). Atingiido o Benchmark Mezanino, os resultados excedentes do Fundo serdo
destinados as Cotas Subordinadas Jiniores, observada a ordem de alocagdo de recursos
prevista na clausula 24 abaixo.

14.3.2.2 O valor unitario das Cotas Subordinadas Mezanino seré calculado todo Dia Util,
para efeito de definicdo de seu valor de integralizacdo ou resgate, observados os critérios

definidos na cldusula 15 deste Regulamento.

143.3 As Cotas Subordinadas Mezanino poderdo ser subscritas pelos Cedentes de

Direitos Creditorios.

14.3.4 As Cotaé Subordinadas Mezanino, quando emitidas, serdo objeto de
classificacdo de risco a ser realizada pela Agéncia de Classificagdo de Risco.

14.3.5 As Cotas Subordinadas Mezanino terdo direito de votar em todas e quaisquer
matérias objeto de deliberagio nas Assembleias Gerais, ressalvadas as hipéteses de conflito de
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interesse de seus Cotistas, sendo qUe a cada Cota Subordinada Mezanino correspondera 1
(um) voto. '

14.3.6 Fica a critério da Administradora, mediante orientagéo do Consultor
Especializado, a emissdo de Cotas Subordinadas Mezanino.

14.4 Cotas Subordinadas Juniores

14.4.1 As Cotas Subordinadas Jiniores se subordinam as Cotas Seniores e as Cotas
Subordinadas Mezanino para efeito de resgate e distribui¢do dos rendimentos da carteira do
Fundo, observado o disposto neste Regulamento, e apenas poderdo ser resgatadas apds o
resgate integral das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino.

14.4.1.1  As Cotas Subordinadas Jiniores poderdo ser resgatadas mediante a entrega de
Direitos Creditérios.

14.4.2 O valor unitdrio de cada cota de emissdo das Cotas Subordinadas Juniores
correspondera a RS 25.000,00 (vinte e cinco mil reais).

14.4.2.1 O valor unitario das Cotas Subordinadas Juniores serd calculado todo Dia Util,
para efeito de defini¢do de seu valor de integralizacdo ou resgate, observados os critérios
definidos na cldusula 15 deste Regulamento.

14.4.2.2 As Cotas Subordinadas Juniores serdo direcionadas exclusivamente as SPE.

14.4.2.3 As Cotas Subordinadas Juniores serdo subscritas apenas pelas SPE, na
qualidade de Cedentes de Direitos Creditérios, nos termos do item 14.4.2.2 acima, sendo
dispensada a classificagdo de risco das Cotas Subordinadas JUniores, nos termos do artigo 23-A

da Instrugdo CVM n2 356/01.

14.4.2.4 As SPE, no momento da subscricdo das Cotas Subordinadas Janiores,

“subscreverdo termo de ades3o, declarando ter pleno conhecimento dos riscos envolvidos na

operagao, inclusive da possibilidade de perda total do capital investido, e da auséncia de
classificagdo de risco das cotas subscritas.

14.4.2.5 Na hipétese deste Regulamento ser modificado visando permitir a
transferéncia ou negocia¢do das Cotas Subordinadas Juniores no mercado secunddrio, sera
obrigatdrio o prévio registro de negociacdo das Cotas Subordinadas Jiniores na CVM, nos
termos da regulamentacdo em vigor, com a consequente apresentacdo de relatério de
classifica¢do de risco das Cotas Subordinadas Juniores.

14.4.3 As Cotas Subordinadas Janiores terdo direito de votar em todas e quaisquer
matérias objeto de deliberacdo nas Assembleias Gerais, ressalvadas as hipoteses de conflito de
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14.5.1 A partir da emissdo de Cotas Seniores, o Fundo devera observar a Relagdo o T

Minima Sénior, a qual serd equivalente a 142,86% (cento e quarenta e dois inteiros e oitenta e
seis centésimos por cento). '

14.5.1.1 A Relagdo Minima Sénior deve ser apurada todo Dia Util pela Administradora,
devendo ser informadas aos Cotistas mensalmente.

14.5.1.2 Na hipdtese de desenquadramento da Relagdo Minima Sénior, os Cotistas
titulares das Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Janiores, conforme o caso,
serdo imediatamente informados pela Administradora.

14.5.1.3 Os Cotistas titulares das Cotas Subordinadas Mezanino e das Cotas
Subordinadas Juniores deverdo responder 8 Administradora, com cépia para o Custodiante,
impreterivelmente até o 302 (trigésimo) dia subsequente a data do recebimento da
comunicacao referida no item 14.5.1.2 acima, informando por escrito se desejam integralizar
ou ndo, conforme o caso, novas Cotas Subordinadas. Caso desejem integralizar novas Cotas,
deverdo se comprometer de modo irretratavel e irrevogével, a subscrever Cotas Subordinadas
em valor equivalente a, no minimo, o necessdrio para reenquadramento da Rela¢do Minima,
em até 45 (quarenta e cinco) dias do recebimento da comunicacdo referida no item 14.5.1.2
acima integralizando-as em moeda corrente nacional e/ou mediante a dagdo em pagamento
de Direitos Creditorios. '

14514 . Caso os titulares das Cotas Subordinadas ndo realizem o aporte adicional de
recursos em montante suficiente para que o Fundo seja reenquadrado na respectiva Relagdo
Minima, a Administradora devera adotar os procedimentos definidos na clausula 23 deste

Regulamento.

14.5.2 A partir da emissio de Cotas Subordinadas Mezanino, o Fundo devera
observar a Relagdo Minima Mezanino de 214,28% (duzendo e quatorze inteiros e vinte e oito

centésimos por cento).

14.5.2.1 A Relagdo Minima Mezanino deve ser apurada todo Dia Util pela
Administradora, devendo ser informadas aos Cotistas mensalmente.
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14.5.2.2 Na hipétese de desenquadramento da Relagdo Minima Mezanino, os Cotistas
titulares das Cotas Subordinadas Juniores, conforme o caso, serdo imediatamente informados

pela Administradora.

145.2.3 Os Cotistas titulares das Cotas Subordinadas Janiores deverdo responder a
Administradora, com cépia para o Custodiante, impreterivelmente até o 302 (trigésimo) dia
subsequente & data do recebimento da comunica¢do referida no item 14.5.1.2 acima,
informando por escrito se desejam integralizar ou ndo, conforme o caso, novas Cotas
Subordinadas Juniores. Caso desejem integralizar novas Cotas, deverdo se comprometer de
modo irretratdvel e irrevogdvel, a subscrever Cotas Subordinadas Juniores em valor
equivalente a, no minimo, o necessario para Eeenquadramento da Relagdo Minima Mezanino,
em até 45 (quarenta e cinco) dias do recebimento da comunicag¢do referida no item 14.5.1.2
acima integralizando-as em moeda corrente nacional e/ou mediante a dagdo em pagamento

de Direitos Creditorios.

14524 Caso os titulares das Cotas Subordinadas Jiniores ndo realizem o aporte
adicional de recursos em montante suficiente para que o Fundo seja reenquadrado na
respectiva Relagdo Minima Mezanino, a Administradora deverd adotar os procedimentos

definidos na clausula 23 deste Regulamento.

14.6
14.7 Emissdo e Distribuicdo das Cotas

O Fundo podera emitir novas Cotas Seniores a qualquer momento, mediante obtengdo de
registro de distribuicdo publica perante a CVM

14.7.1 As Cotas Seniores somente poderdo ser colocadas publicamente por
instituicdo integrante do sistema de distribui¢cdao de valores mobiliarios. '

14.7.2 As Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Janiores serdo

objeto de colocagdo privada.

14.8 : Subscricdo e Integralizacdo das Cotas

14.8.1 As Cotas serdo subscritas e integralizadas, em moeda corrente nacional, pelo
valor atualizado da Cota desde a Data de Subscri¢do Inicial até o dia da efetiva disponibilidade

- dos recursos confiados pelo investidor a Administradora, em sua sede ou dependéncias.

14.8.1.1 . Exclusivamente no caso das Cotas Subordinadas Mezanino e das Cotas
Subordinadas Juniores, a integralizagdo também poderd ser realizada mediante a entrega de

Direitos Creditorios.
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14.8.2 Para o célculo do nimero de Cotas a que tem direito o investidor, ndo serdo
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14.8.3 O valor minimo de aplicago inicial no Fundo, por Cotista, serd de R$ 25.000,00

—

(vinte e cinco mil reais).
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14.84 E admitida a subscri¢do por um mesmo investidor de todas as Cotas emitidas.
Nao havera, portanto, requisitos de dispersdo das Cotas.
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14.8.5 Por ocasido da subscricdo de Cotas, o Cotista deverd assinar boletim de
subscricdo e o respectivo termo de ciéncia de risco e adesdo ao presente Regulamento,
declarando sua condiggdo de Investidor Qualificado.

14.8.5.1 No ato de subscricdo, o investidor devera, ainda, indicar representante
responsavel pelo recebimento das comunicagdes a serem enviadas pela Administradora ou
pelo Custodiante, nos termos deste Regulamento, fornecendo os competentes dados
cadastrais, incluindo enderego completo e, caso disponivel, endereco eletronico. Cabera a
cada Cotista informar a Administradora a alteracdo de seus dados cadastrais.

15. VALORIZAGCAO DAS COTAS

15.1 As Cotas, independentemente da classe, serdo valorizadas todo Dia Util,
conforme o disposto nesta clausula 15. A valorizagdo das Cotas ocorrerd a partir dda Data de
Subscrigdo Inicial da respectiva classe, sendo que a (ltima valorizagdo ocorrerad no Dia Util
anterior a data de resgate. Para fins do disposto no presente Regulamento, o valor da Cota
serd o de fechamento.

15.2 A Cota Sénior tera seu valor unitario calculado todo Dia Util, sendo que tal
valor sera equivalente ao menor dos seguintes valores, observado o disposto nos itens 15.2.2 e
15.2.3 abaixo:

(a) o valor apurado a partir da aplicagdo do Benckmark Sénior ao valor unitario das Cotas
Seniores, deste a Data de Subscrigao Inicial; ou

(b) o resultado da divisdo do Patriménio Liquido pelo nimero de Cotas Seniores em
circulagao;
15.2.1 O valor da Cota Sénior calculado a partir da aplicagdo do Benchmark

Sénior, nos termos do item 15.2 (a) acima, sera apurado da seguinte forma:
Valor da Cota Sénior = VA, x FatorSpread

sendo:

37



ol
é ineJTs ¥ dS/sojuawnoog 8
Bay 2 leoyo [41]

&

seinyyy. apfonsiba

l

VAs.,: Valor de principal atualizado das Cotas Seniores, calculado com 8 (oito) casas
decimais, sem arredondamento, apurado da seguinte forma:

VAgen= (VESen X C)

VEsen: Valor unitério de emissdo das Cotas Seniores, na Data de Subscrigao
Inicial, informado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento.

C: Fator acumulado das variagbes mensais do IPCA, calculado com 8 (oito)
casas decimais, sem arredondamento, apurado da seguinte forma:

. &3
C 3 ﬁ N‘Ik dut
k=1 NIk—l 4

n: Nimero total de indices do IPCA considerados na atualizagdo das

Cotas Seniores.

NI: Valor do ndmero-indice do IPCA do més anterior ao més de

atualizacdo.
Nl,.1: Valor do nimero-indice do IPCA do més anterior ao més “k”.

dup: Numero de dias uteis entre o dltimo dia atil do més
imediatamente anterior e a data de calculo.

dut: Numero de dias Uteis existentes entre o dltimo dia Gtil do més
imediatamente anterior e o Ultimo dia Gtil do més da data calculo.

T FatorSpread: Fator calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento,
apurado da seguinte forma:

) DpP

o T

FatorSpread = _1_ 41 252
100

i Taxa de spread prevista no Benchmark Senior, equivalente a 8,0000 (oito

inteiros).

n: Numero total de dias Uteis entre a data do préximo evento e a data do

evento anterior.
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DT: Nimero total de dias tteis entre o uGltimo dia atil do més imediatamente
anterior e o ultimo dia Gtil do més da data célculo.

DP: Numero total de dias Uteis entre o Gltimo dia atil do més imediatamente
anterior e a data de célculo.

15.2.2 Caso se venha a utilizar a forma de calculo prevista no item 15.2 (b) acima,
somente voltard a se utilizar a forma de célculo indicada no item 15.2 (a) acima se o valor do
Patriménio Liquido passar a ser superior ao valor total das Cotas Seniores em circulagdo,
calculado, a partir da Data de Subscrigdo Inicial, pelo Benchmark Sénior.

15.2.3 Na data em que, nos termos do item 15.2.2 acima, voltar a se utilizar a forma
de cdlculo do valor das Cotas Seniores indicada no item 15.2 {a) acima, o valor das Cotas
Seniores sera equivalente ao obtido pela aplicagdo do Benchmark Sénior, desde a respectiva
Data de Subscri¢do Inicial.

15.3 A Cota Subordinada Mezanino teré seu valor unitério calculado todo Dia Util,
sendo que tal valor serd equivalente ao menor dos seguintes valores, observado o disposto nos
itens 15.2.2 e 15.2.3 abaixo:

(a) o valor apurado a partir da aplicagdo do Benchmark Mezanino ao valor unitario das
Cotas Subordinadas Mezanino, deste a Data de Subscri¢do Inicial; ou

(b) o resultado da divisio do Patriménio Liquido pelo nimero de Cotas Subordinadas
Mezanino em circulagao;

15.3.1 O valor da Cota Subordinada Mezanino calculado a partir da aplicagdo do
Benchmark Mezanino, nos termos do item 15.2 15.2(a) acima, sera apurado da seguinte
forma:
Valor da Cota Subordinada Mezanino = VSMs,, x FatorSpread
sendo:

VSM;.,: Valor de principal atualizado das Cotas Subordinadas Mezanino, calculado com
8 (oito) casas decimais, sem arredondamento, apurado da seguinte forma:

VSMSen: (VMSen X C)
VM;.,: Valor unitario de emissdo das Cotas Subordinadas Mezanino, na Data

de Subscricdo Inicial, informado com 8 (oito) casas decimais, sem
arredondamento.
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C: Fator acumulado das variagdes mensais do IPCA, calculado com 8 (oito)
casas decimais, sem arredondamento, apurado da seguinte forma:
) G
n N'I dut
C=T] k
k=t NIk—1,
n: Numero total de indices do IPCA considerados na atualizacdo das
Cotas Subordinada Mezanino.
NI Valor do nimero-indice do IPCA do més anterior ao més de
atualizagdo.
NIz Valor do nimero-indice do IPCA do més anterior ao més “k”.
dup: Numero de dias uteis entre o dltimo dia atil do més
imediatamente anterior e a data de calculo.
dut: Nimero de dias Uteis existentes entre o uitimo dia atil do més
imediatamente anterior e o ultimo dia Gtil do més da data célculo.
FatorSpread: Fator calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento,
apurado da seguinte forma:
b
. DT
1 Y252
FatorSpread = — 41
| 100
3 o
=
) g o
Pfﬂg 2 i: Taxa de spread prevista no Benchmark Mezanino, equivalente a 10,0000 (dez
<3 8 inteiros).
N £ o
=]
& 3 n: Namero total de dias Uteis entre a data do préximo evento e a data do
A5 & .
S o evento anterior.
i~ E
f &2
Aot

DT: Numero total de dias Gteis entre o Gltimo dia util do més imediatamente
anterior e o ultimo dia l]_til do més da data calculo.

DP: Nimero total de dias Uteis entre o ultimo dia Gtil do més imediatamente
anterior e a data de calculo.
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15.3.2 Caso se venha a utilizar a forma de célculo prevista no item 15.2 15.2(b) acima,
somente voltara a se utilizar a forma de célculo indicada no item 15.2 15.2(a) acima se o valor
do Patriménio Liquido passar a ser superior ao valor total das Cotas Subordinadas Mezanino
em circulagdo, calculado, a partir da Data de Subscricdo Inicial, pelo Benchmark Mezanino.

154 Na data em que, nos termos do item 15.2.2 acima, voltar a se utilizar a forma
de calculo do valor das Cotas Subordinadas Mezanino indicada no item 15.2 15.2(a) acima, o
valor das Cotas Subordinadas Mezanino serd equivalente ao obtido pela aplicagdo do
Benchmark Mezanino, desde a respectiva Data de Subscrigio Inicial.

15.5 A Cota Subordinada Janior terd seu valor calculado, diariamente, sendo tal
valor equivalente ao resultado da divisio do eventual saldo remanescente do Patriménio
Liquido, apés a subtragdo dos valores de todas as Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas
Mezanino, pelo nimero total de Cotas Subordinadas Janiores em circulagdo.

15.6 As Cotas Seniores de cada série buscardo atingir o Benchmark Seniores da
respectiva série, definido no suplemento pertinente. Atingido o Benchmark Seniores da
respectiva série, os resultados excedentes do Fundo serdo atribuidos as Cotas Subordinadas
‘Mezanino.

15.7 As Cotas Subordinadas Mezanino buscardo atingir o Benchmark Mezanino. Os
resultados do Fundo que excederem ao Benchmark Mezanino serdo atribuidos as Cotas
Subordinadas Juniores, as quais ndo possuem benchmark de rentabilidade pré-definido.

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

16. RESGATE DE COTAS

16.1 Para efetuar o resgate das Cotas, sera necessaria a solicitagio pelo Cotista a
Administradora, por escrito, a qualquer momento a partir da data de integralizacdo das Cotas,
observado o prazo de cotizagdo de-1.008 (mil e oito) Dias Uteis, sendo que o pagamento
ocorrera no 12 (primeiro) Dia Util seguinte ao término do prazo de cotizagdo.

16.2 Nos casos em que, com o atendimento da solicitagdo de resgate, a quantidade
residual de Cotas for inferior a RS 25.000,00 (vinte e cinco mil reais), o resgate devera
contemplar o resgate total das Cotas de titularidade do Cotista em questdo, independente da
solicitagdo do Cotista.
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16.3 O pagamento do resgate das Cotas serd efetuado de acordo com a ordem
cronolégica de recebimento das solicitagbes de resgate, concorrendo, em igualdade de
condicdes, com o pagamento de resgates sendo realizado, de acordo com a disponibilidade de
recursos no Fundo, em valores proporcionais ao montante total de resgate solicitado, todos os
Cotistas Seniores cujo pedido de resgate for apresentado dentro de um mesmo més do ano

civil.

16.4 As Cotas Subordinadas Mezanino somente poderdo ser resgatadas apds o
resgate total das Cotas Seniores. Por sua vez, as Cotas Subordinadas Janiores somente
poderdo ser resgatadas apos o resgate total das Cotas Subordinadas Mezanino.

16.5 N&o ha valor minimo de resgate.

16.6 N3o serd admitido o resgate de Cotas, ainda que solicitado previamente, desde
a data da convocagdo da Assembleia Geral que tenha como assunto a liquida¢do do Fundo, até
a ocorréncia da Assembleia Geral que deliberar definitivamente sobre o tema.

16.7 Os resgates de Cotas serdo realizados em moeda corrente nacional, por meio
de transferéncia eletrdnica disponivel — TED, crédito na conta corrente de titularidade de cada
Cotista ou outros mecanismos de transferéncia de recursos autorizados pelo BACEN.

16.7.1 Os resgates de Cotas Seniores somente poderdo ser realizados por meio da
da¢do em pagamento de Direitos Creditérios Cedidos e Ativos Financeiros integrantes da
Carteira do Fundo, na hipétese de liquidagao do Fundo.

16.8 Na hipétese de uma determinada data de resgate de Cotas cair em uma data
que ndo seja um dia atil na cidade de Sdo Paulo, o pagamento do resgate das Cotas serd
realizado no primeiro dia util imediatamente subsequente. '

17. RESERVA DE PAGAMENTO DE RESGATE E RESERVA DE CAIXA

171 Observada a ordem de alocagdo de recursos prevista na cldusula 24 deste
Regulamento, a Administradora deverd, na forma abaixo estabelecida, constituir a Reserva de
Pagamento de Resgate, de modo a proporcionar liquidez para o pagamento dos resgates de
Cotas Seniores. Para tanto, a Administradora deverd interromper a aquisicdo de novos Direitos
Creditdrios Elegiveis, de modo que:

(a) a partir de 30 (trinta) dias antes de cada data de pagamento de resgate, o Fundo
sempre mantenha em Ativos Financeiros com liquidez didria o equivalente a, no
minimo, 50% (cinquenta por cento) do valor futuro do pagamento do préximo resgate
de Cotas Seniores em questdo; e
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(b) a partir de 15 (quinze) dias antes de cada data de pagamento de resgate, o Fundo
sempre mantenha em Ativos Financeiros com liquidez didria o equivalente a 100%
(cem por cento) do valor futuro do pagamento do préximo resgate de Cotas Seniores
em questao.

17.2 Observada a ordem de alocagdo de recursos prevista na clausula 24 deste
Regulamento, a Administradora deverd manter, exclusivamente com os recursos do Fundo,
Reserva de Caixa do Fundo, por conta e ordem deste, desde a Data de Subscrigdo Inicial até a
liquidagdo do Fundo, a qual serd destinada exclusivamente ao pagamento dos montantes
referentes as despesas e encargos de responsabilidade do Fundo, incluindo-se a Taxa de
Administragdo.

17.21 O valor da Reserva de Caixa deverd ser apurado pela Administradora e
monitorado pela Gestora todo ultimo Dia Util de cada més calendério, devendo ser
equivalente ao maior valor entre (a) o total de despesas e encargos de responsabilidade do
Fundo, a serem incorridos no periodo de 90 (noventa) dias contados da data de apuragdo ou
(b) 1% (um por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo na data de apurag3o.

17.2.2 O montante referente a Reserva de Caixa deverd ser mantido pela
Administradora devidamente segregados no patriménio do Fundo, em moeda corrente
nacional ou em Ativos Financeiros de liquidez imediata.

17.2.3 Na hipétese de a Reserva de Caixa deixar de atender ao limite de
enquadramento descrito no item 17.2.1 acima, a Administradora, por conta e ordem do
Fundo, devera destinar todos os recursos do Fundo, em moeda corrente nacional, para a
recomposi¢do da Reserva de Caixa, observada a ordem de alocagao de recursos prevista na
cldusula 24 deste Regulamento.

18. METODOLOGIA DE AVALIAGAO DO PATRIMONIO LIQUIDO, DAS COTAS E DOS
ATIVOS DO FUNDO
18.1 O Patrimédnio Liquido equivale ao valor dos recursos em caixa acrescido do

valor dos Direitos Creditérios Cedidos e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do

Fundo, deduzidas as exigibilidades.

18.2 As Cotas terdo seu valor calculado todo Dia Util, nos termos descritos neste

Regulamento.

18.3 Os Direitos Creditdrios Cedidos e os Ativos Financeiros integrantes da carteira
terdo seu valor calculado, de acordo com o disposto na Instrucdo CVM n¢ 489/11 e o manual

de precificacdo adotado pela Administradora.
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18.3.1 Por ndao terem mercado de negociagdo oficial, os Direitos Creditdrios
integrantes da carteira do Fundo poderdo ser contabilizados com base em seu custo de
aquisicdo, com apropriagdo de rendimentos (correspondentes ao desagio sobre seu valor de
face) feita em base exponencial, pelo prazo a decorrer até o seu vencimento;

18.3.2 Os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, negociados em bolsa
de valores ou mercado de balcdo organizado, serdao marcados a mercado, nos termos da
legislagdo em vigor e segundo os critérios de precificacdo da Administradora.

1833 Conforme determina a Instrugdo CVM n2 489/11, sempre que houver
evidéncia de reducdo no valor recuperavel dos ativos do Fundo, avaliados pelo custo ou custo
amortizado, deverd ser registrada uma provisdo para perdas. A perda por redugao no valor de
recuperag¢io sera mensurada e registrada pela diferenga entre o valor contdbil do ativo antes
da mudanca de estimativa e o valor presente do novo fluxo de caixa esperado, calculado apds
a mudanga de estimativa, desde que a mudanga seja relacionada a uma deterioracdo da
estimativa anterior de perdas de créditos esperadas.

18.3.3.1 Os Direitos Creditérios Cedidos que venham a ser inadimplidos pelos
respectivos Devedores permanecerdo registrados em conta de compensacdo pelo prazo
minimo de 5 (cinco) anos e enquanto. ndo esgotados os procedimentos de cobrancga.

18.3.4 E obrigatéria a divulgagdo, em notas explicativas as demonstracdes financeiras
anuais do Fundo, de informagdes que abranjam, no minimo, o montante, a natureza e as faixas
de vencimento dos ativos integrantes da carteira do Fundo e, caso aplicdvel, de mercado dos
ativos, segregados por tipo de ativo, bem como os pardmetros utilizados na determinagdo
desses valores.

18.3.5 Observada a ordem de alocagdo de recursos prevista na clausula 24 abaixo, o
descumprimento de qualquer obrigagdo originaria dos Direitos Creditérios Elegiveis e demais
ativos componentes da carteira do Fundo, sera atribuido as Cotas Subordinadas Mezanino e as
Cotas Subordinadas Juniores, até o limite equivalente a somatdria do valor total das mesmas.

18.3.5.1 Uma vez excedido os valores referentes as Cotas Subordinadas Mezanino e as
Cotas Subordinadas Juniores, a inadimpléncia dos Direitos Creditérios Elegiveis de titularidade
do Fundo sera atribuida as Cotas Seniores.

18.3.5.2 Por outro lado, na hipdtese do Fundo atingir o Benchmark Sénior, toda a
rentabilidade a ele excedente serd atribuida as Cotas Subordinadas Mezanino até atingir o
Benchmark Mezanino. Por sua vez, o excedente da rentabilidade serd atribuida as Cotas
Subordinadas Jiniores. Razdo pela qual as cotas poderdo apresentar valores diferentes entre
si.

44



19.

19.1

(a)

(b)

(c)

(d) -

(e)

(f)

(g)

(h)

1)

(k)

(1)

DESPESAS E ENCARGOS DO FUNDO
Constituem despesas e encargos do Fundo, além da Taxa de Administracdo:

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

despesas com impressdo, expedicio e publicacio de relatérios, formuldrios e
informagdes periddicas, previstas neste Regulamento ou na regulamentagdo
pertinente;

despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive comunicagfes aos
Cotistas;

honorérios e despesas do auditor encarregado da revisio das demonstragdes
financeiras e das contas do Fundo e da andlise de sua situacdo e da atuagdo da
Administradora;

emolumentos e comissGes pagas sobre as operag¢des do Fundo;

honorérios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos interesses
do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenagéo, caso o mesmo venha

a ser vencido;

quaisquer despesas inerentes a constitui¢do ou a liquidagdo do Fundo ou a realizagdo
da Assembleia Geral;

taxas de custddia de ativos do Fundo;

no caso de fundo fechado, a contribuigdo anual devida as bolsas de valores ou a

entidade do mercado de balcdo organizado em que o Fundo venha a ter as Cotas
admitidas a negociacdo;

despesas com a contratagdo de Agéncia de Classificadora de Risco, se aplicavel;

despesas com o profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos
Cotistas, na forma do artigo 31, inciso |, da Instrugdo CVM n2 356/01; e

despesas com a contratacdo do Agente de Cobranga.
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19.2 Quaisquer despesas ndo previstas no item 19.1 acima como encargos do
Fundo deverdo correr por conta da Administradora.

20. ASSEMBLEIA GERAL

20.1 E da competéncia privativa da Assembleia Geral:
(a) tomar anualmente, no prazo maximo de 4 (quatro) meses apds o encerramento do

exercicio social, as contas do Fundo e deliberar sobre suas demonstragoes financeiras;

(b) alterar o presente Regulamento;
(c) deliberar sobre a substituicdo da Administradora;
(d) deliberar sobre a substituicdo do Custodiante, da Gestora 'e/ou do Consultor

Especializado

(e) deliberar sobre a elevagdo da Taxa de Administracdo, inclusive na hipotese de
restabelecimento de remuneragao que tenha sido objeto de redugdo;

{f) deliberar sobre a incorporagdo, fusdo, cisdo ou liquidagdo do Fundo, inclusive na
ocorréncia de qualquer dos Eventos de Avaliagdo ou dos Eventos de Liquidagdo
Antecipada;

(g) aumentar a remunerac¢do dos prestadores de servigo do Fundo; e

(h) aprovar os procedimentos a serem adotados para o resgate das Cotas Seniores
mediante dagcdo em pagamento de Direitos Creditérios.

20.2 O Regulamento poderd ser alterado pela Administradora, independentemente
de Assembleia Geral, sempre que tal alteragdo decorrer exclusivamente da necessidade de
atendimento as exigéncias de normas legais ou regulamentares ou de determinag¢do da CVM,
devendo ser providenciada, no prazo de 30 (trinta) dias, a comunicagado aos Cotistas.

20.3 A Assembleia Geral pode, a qualgquer momento, nomear um ou mais
representantes para exercer as fungBes de fiscalizagdo e de controle gerencial das aplicacdes
do Fundo, em defesa dos direitos e dos interesses dos Cotistas.

20.3.1 Somente pode exercer as fungBes de representante dos Cotistas, nos termos
do item 20.3, acima, a pessoa fisica ou juridica que atenda aos seguintes requisitos: (a) ser
Cotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos Cotistas; (b)
ndo exercer cargo ou fungdo na Administradora, em seus controladores, em sociedades por ela
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direta ou indiretamente controladas, em coligadas ou em outras sociedades sob controle
comum; e (c) ndo exercer cargo nas Cedentes.

20.3.2 O representante dos Cotistas eventualmente nomeado pela Assembleia Geré\

ndo fard jus, em qualquer hipétese, ao recebimento de remuneragdo paga pelo Fundo, pela
Administradora, pela Gestora, pelo Consultor Especializado, pelo Custodiante ou pelo Agente
de Cobranga, para exercer tal funcio.

204 A convocagdo da Assembleia Geral far-se-4 mediante anuncio publicado no
periodico utilizado para divulgagdo de informagBes do Fundo ou por meio de correio
eletronico ou carta com aviso de recebimento enderecada a cada Cotista, dos quais constarao,
obrigatoriamente, o dia, a hora e o local em que sera realizada a Assembleia Geral e, ainda, de
forma sucinta, os assuntos a serem nela tratados.

20.5 A convocagdo da Assembleia Geral deve ser feita com antecedéncia minima de
10 (dez) dias, contando-se tal prazo da data de publicagdo do primeiro antncio, envio de
correspondéncia eletrénica ou do envio de carta com aviso de recebimento aos Cotistas.

20.5.1 N&do se realizando a Assembleia Geral, serd publicado anuncio de segunda
convocagdo, envio de correspondéncia eletrénica ou novamente providenciado o envio de
carta com aviso de recebimento aos Cotistas, com antecedéncia minima de 5 (cinco) dias.

20.5.2 Para efeito do disposto no item 20.5.1 acima, admite-se que a segunda
convocagao da Assembleia Geral seja providenciada juntamente com a publica¢do do antncio
ou o envio de carta da primeira convocagéo.

20.6 Salvo motivo de forca maior, a Assembleia Geral realizar-se-a no local da sede
da Administradora, sendo que, quando houver necessidade de efetuar-se em outro lugar, os
anuncios ou as cartas enderegadas aos Cotistas indicardo, com clareza, o lugar da reunido, que,
em nenhum caso, podera ser fora da localidade da sede da Administradora.

20.7° Independentemente das formalidades previstas nesta clausula 20, sera
considerada regular a Assembleia Geral a que comparecerem todos os Cotistas.

20.8 Além da reunido anual de prestacio de contas, a Assembleia Geral pode
reunir-se, a qualquer tempo, por convocagdo da Administradora ou de Cotistas detentores de
Cotas que representem no minimo 5% (cinco por cento) do total das Cotas em circulagao.

20.9 As Assembleias Gerais serdo instaladas, em primeira convocagdo, com a
presen¢a de Cotistas que representem, no minimo, 50% (cinquenta por cento) das Cotas em
circulagdo e, em segunda convocagdo, com Cotistas que representem qualquer nimero de
Cotas em circulagﬁb, desde que com a presenca de, no minimo, 50% (cinquenta por cento) das
Cotas Subordinadas Juniores em circulagao.
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20.10 A cada Cota corresponde 1 (um) voto na Assembleia Geral.

2‘OQ10.1 Somente podem votar na Assembleia Geral os Cotistas, seus representantes
legais ou procuradores legalmente constituidos hd menos de 1 (um) ano.

20.10.2 N3o tém direito a voto na Assembleia Geral a Administradora e seus

empregados.
20.11 As deliberacdes serdo tomadas pelo critério da maioria das Cotas presentes,

ressalvado o disposto nos itens a seguir.

20.11.1 As deliberacfes relativas as matérias previstas nos itens 20.1(c), 20.1{e) e
20.1(f) acima, serdo tomadas em primeira convocagdo pela maioria das Cotas emitidas e, em
segunda convocagdo, pela maioria das Cotas dos presentes.

20.11.2 Sem prejuizo do disposto nos itens 20.11 e 20.11.1 acima, estdo sujeitas a
aprovacdo prévia de Cotistas titulares da maioria das Cotas Subordinadas JUniores em
circulacdo, (a) as deliberagGes relativas a alteragdo de caracteristica de qualquer classe de
Cotas, em especial aquelas que afetem qualquer vantagem, ou criem ou aumentem qualquer
obrigacdo relativa as Cotas Subordinadas Juniores, incluindo, sem limitacdo, as matérias
previstas nos itens 20.1(b) (conforme o caso), 20.1(e), e 20.1(g), bem como (b) as deliberacdes
relativas as matérias previstas nos itens 20.1(d) e Erro! Fonte de referéncia ndo encontrada.
acima.

20.12 As decisbes da Assembleia Geral devem ser divulgadas aos Cotistas no prazo
maximo de 30 (trinta) dias de sua realizagao.

20.12.1 A divulgagdo referida no item 20.12 acima deve ser providenciada mediante
anuncio publicado no periddico utilizado para a divulgacdo de informagGes do Fundo ou por
meio de carta com aviso de recebimento enderecada a cada Cotista, sendo dispensada
referida divulgagdo quando comparecerem a Assembleia Geral todos os Cotistas. '

21. INFORMACOES OBRIGATORIAS E PERIODICAS

211 A Administradora devera prestar, na forma e dentro dos prazos estabelecidos,
todas as informagGes obrigatérias e periddicas constantes da Instrugdo CVM n2 356/01, sem
prejuizo do disposto nas demais normas aplicaveis e neste Regulamento, notadamente na
presente clausula.

21.2 0 diretor ou administrador designado da Administradora deve elaborar os

demonstrativos trimestrais, nos termos exigidos pelo artigo 82, §39, da Instrugdo CVM n2
356/01.
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213 A Administradora é obrigada a divulgar, ampla e imediatamente, qualquer ato
ou fato relevante relativo ao Fundo, de modo a garantir aos Cotistas o acesso as informagdes
que possam, direta ou indiretamente, influir em suas decisdes quanto a sua permanéncia no
Fundo.

2131 Sem prejuizo de outras ocorréncias relativas ao Fundo, sdo exemplos de fatos
relevantes os seguintes: (a) a alteragdo da classificacdo de risco das Cotas, se houver; (b) a
mudanga ou a substituicdo da Gestora ou do Custodiante; (c) a ocorréncia de eventos que
afetem ou possam afetar os critérios de composigdo e os limites de diversificacdo da carteira
do Fundo, bem como o comportamento da carteira de Direitos Creditérios Cedidos, no que se
refere ao histérico de pagamentos; e (d) a ocorréncia de atrasos na distribuicio de
rendimentos aos Cotistas.

214 As demonstragSes financeiras anuais do Fundo estarfo sujeitas as normas
contabeis expedidas pela CVM e serdo auditadas por auditor independente registrado na CVM.

21.4.1 O Fundo tera escrituragdo contabil propria.

21.4.2 O exercicio social do Fundo tem duracdo de 1 {um) ano e encerra-se em 31 de
margo de cada ano.

215 A Administradora deve enviar a CVM, por meio do Sistema de Envio de
Documentos disponivel na pédgina da CVM na rede mundial de computadores, em até 90
(noventa) dias apos o encerramento do exercicio social ao qual se refiram, as demonstragdes
financeiras anuais do Fundo. ' |

22, PUBLICACOES

22.1 Todas as publicagbes mencionadas neste Regulamento serdo feitas em jornal
de grande circulagao, a ser informado ao Cotista quando da subscrigdo de Cotas do Fundo.

22.2 A Administradora poderd, a seu exclusivo critério, sem a necessidade de
convocagdo de Assembleia Geral, alterar o periddico utilizado para efetuar as publicagdes
relativas ao Fundo, devendo, nesse caso, informar previamente o Cotista sobre essa alteragao.

23. LIQUIDACAO DO FUNDO, EVENTOS DE AVALIACAO E EVENTOS DE
LIQUIDAGAO ANTECIPADA

231 O Fundo podera ser liquidado por deliberagdo da Assembleia Geral, convocada

especialmente para esse fim ou, caso de ndo existam Cotas em circulagdo, por deliberacdo da
Administradora.
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23.2 Sdo considerados Eventos de Avaliacdo quaisquer das seguintes hipoteses:

(a) rebaixamento da classificagdo de risco das Cotas Seniores em circulagdo, (1) a qualquer
tempo, em 3 (trés) niveis abaixo da classificagdo de risco originalmente atribuida ou (2)
em uma Unica revisdo de classificagdo de risco ou em 2 (duas) revisdes consecutivas,
em 2 (dois) niveis abaixo da classificagdo de risco originalmente atribuida;

(b) desenquadramento da Relagdo Minima Sénior por um periodo superior a 90 (

noventa) Dias Uteis consecutivos; e

(c) desenquadramento da Relagdo Minima Mezanino por um periodo superior a 90
(noventa) Dias Uteis consecutivos.

23.2.1 Na ocorréncia de qualquer Evento de Avaliagdo, a Administradora,
imediatamente, (a) suspendera o pagamento de resgate das Cotas; (b) interrompera a
aquisicdo de Direitos Creditdrios e de Ativos Financeiros; e (c) convocard a Assembleia Geral
para deliberar se tal Evento de Avaliagdo deve ser considerado um Evento de Liquidagdo
Antecipada.

23.2.2 Caso a Assembleia Geral referida acima delibere que determinado Evento de
Avaliagdo deve ser considerado um Evento de Liquidacdo Antecipada, deverd deliberar sobre
os procedimentos relativos a liquidagdo do Fundo.

23.2.3 Caso o Evento de Avaliagdo ndo seja considerado um Evento de Liquidacdo
Antecipada, o Fundo reiniciard o processo de resgate das Cotas e de aquisicdo de Direitos
Creditérios e de Ativos Financeiros, conforme o caso, sem prejuizo da implementagéb de
eventuais ajustes aprovados pelos Cotistas na Assembleia Geral.

233 Sdo considerados Eventos de Liquidagdo Antecipada quaisquer das seguintes
hipdteses:

(a) deliberacao da Assembleia Geral de Cotistas pela liquidacdo do Fundo;

(b) caso seja deliberado em Assembleia Geral que um Evento de Avaliacdo constitui um

Evento de Liquidagdo Antecipada; e

(c) rendncia da Administradora, sem que uma nova instituicdo assuma suas fungdes no
prazo de até 60 (sessenta) dias;

23.3.1 Na hipétese de ocorréncia de qualquer Evento de Liquidacdo Antecipada, a
Administradora, imediatamente, (a) suspenderd o pagamento de resgate das Cotas; (b)
interrompera a aquisicdo de Direitos Creditérios e de Ativos Financeiros; e (c) convocara a
Assembleia Geral para deliberar os procedimentos de liquidagdo do Fundo.
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23.3.2 N&o sendo instalada a Assembleia Geral em primeira convocacdo, por falta de
quérum, a Administradora devera dar inicio aos procedimentos de I|qu1dagao do Fundo, de
acordo com o disposto neste Regulamento.

2333 Na hip6tese de a Assembleia Geral deliberar pela ndo liquidacdo do Fundo,
serd concedido aos Cotistas titulares das Cotas Seniores dissidentes o resgate antecipado das
respectivas Cotas desde que manifestada tal decisio na respectiva Assembleia Geral,
observado ainda o que for definido na Assembleia Geral.

2334 Caso a Assembleia Geral confirme a liquidagdo do Fundo, as Cotas serdo
resgatadas, em moeda corrente nacional, observados os seguintes procédimentos:

(a) a Administradora ndo adquirird novos Direitos Creditérios e devera resgatar ou alienar
os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, adotando as medidas
prudenciais necessarias para que o resgate ou alienagdo desses Ativos Financeiros ndo

_ afete a sua rentabilidade esperada;

{(b) apds o pagamento ou o provisionamento das despesas e encargos do Fundo, todas as
Disponibilidades e os pagamentos referentes aos Direitos Creditérios Cedidos e aos
Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo deverdo ser destinados para
pagamento do resgate das Cotas Seniores em circulagdo, de forma pro rata e
proporcional ao valor dessas Cotas;

(c) as Cotas Subordinadas Mezanino somente serdo resgatadas apos o resgate integral de
todas as Cotas Seniores sendo, entdo, pago por cada Cota Subordinada Mezanino o
valor de forma pro rata e proporcional ao valor dessas Cotas;

(d) as Cotas Subordinadas Juniores somente serdo resgatadas ap6s o resgate integral de
todas as Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino sendo, ‘entdo, pago por
cada Cota Subordinada Janior o valor correspondente a fragdo respectiva do eventual
saldo remanescente do Patriménio Liquido.

23.34.1 Caso em até 90 (noventa) dias contados do inicio da liquidagdo do Fundo a
totalidade das Cotas ainda ndo tenha sido resgatada, as Cotas em circulagdo poderdo ser
resgatadas mediante a dacdo em pagamento dos Direitos Creditérios Cedidos e dos Ativos

Financeiros integrantes da carteira do Fundo.

23.35 A Assembleia Geral cjue confirmar a liquidagdo do Fundo deverd deliberar
sobre os procedimentos de da¢gdo em pagamento dos Direitos Creditérios Cedidos e dos Ativos
Financeiros integrantes da carteira do Fundo.
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23.3.6 Na hipétese de a Assembleia Geral ndo chegar a acordo referente aos
procedimentos de dagdo em pagamento dos Direitos Creditorios Cedidos e dos Ativos
Financeiros para fins de pagamento de resgate das Cotas, os Direitos Creditdrios Cedidos e os
Ativos Financeiros serdo dados em pagamento aos Cotistas titulares das Cotas Seniores até o
limite do valor destas, mediante a constituicdo de um condominio, cuja fragdo ideal de cada
Cotista titular de Cotas Seniores serda calculada em fungao do valor total das Cotas Seniores em
circulagdo, tendo-se como referéncia para defini¢cdo do valor das Cotas Seniores a data em que
foi decidida a liquidagdo do Fundo. ‘

23.3.6.1 Apds tal procedimento, se ainda existir saldo remanescente, este serd
distribuido aos Cotistas titulares de Cotas Subordinadas Mezanino, mediante a constituicao de
um condominio, na proporg¢do de sua participacdo no remanescente do Patriménio Liquido.

23.3.6.2 Apds a realizagdo dos dois procedimentos acima, se ainda existir saldo
remanescente, este sera distribuido aos Cotistas titulares de Cotas Subordinadas Janiores,
mediante a constituicdo de um condominio, na propor¢do de sua participacdo no
remanescente do Patrimdnio Liquido.

23.3.7 - Observados tais procedimentos, a Administradora estard desobrigada em
relagdo as responsabilidades estabelecidas no presente Regulamento, ficando autorizada a
liquidar o Fundo perante as autoridades competentes.

23.3.8 A Administradora deverd notificar os Cotistas, se for o caso: (a) para que
elejam um administrador para referidos condominios de Direitos Creditérios Cedidos e de
Ativos Financeiros, na forma do artigo 1.323 do Cdédigo Civil Brasileiro; e (b) informando a
propor¢do de Direitos Creditérios Cedidos e de Ativos Financeiros a que cada Cotista tera
direito, sem que isso represente qualquer responsabilidade da Administradora perante ds
Cotistas apds a constituigdo dos condominios de tratam os itens anteriores.

233.8.1 Caso os Cotistas ndo procedam a elei¢do da administradora dos condominios
referidos nos itens acima, essa fungdo serd exercida pelo Cotista que detiver a maioria das
Cotas da respectiva classe.

23.3.9 O Custodiante ou eventual terceiro por ele contratado fard a guarda dos
Documentos Comprobatérios e da documentagdo relativa aos Ativos Financeiros integrantes
da carteira do Fundo pelo prazo de 60 (sessAent‘a)- dias a contar da constituicdo dos
condominios referidos acima, dentro do qual os administradores dos condominios indicardo ao
Custodiante a hora e o local para que seja feita a entrega dos Documentos Comprobatérios e
da documentacdo relativa aos Ativos Financeiros. Expirado esse prazo, o Custodiante poderd
promover a consignacdo dos Documentos Comprobatérios e da documentacio relativa aos
Ativos Financeiros, na forma do artigo 334 do Cddigo Civil Brasileiro.
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24. ORDEM DE ALOCAGCAO DOS RECURSOS

24.1 A partir da Data de Subscricdo Inicial e até a liquidagdo do Fundo, a

Administradora deverd, todo Dia Util, por meio dos competentes débitos e créditos realizado§\

na Conta do Fundo, alocar os recursos decorrentes da integralizacdo das Cotas e do
recebimento de recursos provenientes da carteira do Fundo, e aqueles correspondentes ao

valor agregado dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, na seguinte ordem,
conforme aplicavel:

(a) pagamento de despesas e encargos de responsabilidade do Fundo, devidos nos termos
deste Regulamento e da legislacdo aplicavel;

(b) constituicdo e/ou recomposicdo da Reserva de Caixa e da Reserva de Pagamento de
Resgate;

(c) pagamento de resgate das Cotas Seniores;

(d) pagamento de resgate das Cotas Subardinadas Mezanino;

(e) pagamento de resgate das Cotas Subordinadas Jiniores; e

{f) aquisicdo de Direitos Creditorios e Ativos Financeiros.

25. FORO

25.1 Fica eleito o foro central da cidade de S0 Paulo, Estado de Sao Paulo, para

dirimir quaisquer questGes ariundas do presente Regulamento.
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ANEXO |

Este anexo é parte integrante do Regulamento do AR Capital Fundo de Investimento em
.f ' Direitos Creditérios Imobilidrios |, datado de (x).

GLOSSARIO DOS PRINCIPAIS TERMOS E EXPRESSOES UTILIZADOS NO REGULAMENTO DO AR
CAPITAL FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS IMOBILIARIOS |

Administradora A PLANNER CORRETORA DE VALORES S/A, instituicdo
financeira com sede na Avenida Brigadeiro Faria Lima,
3900, 102 andar, ltaim Bibi, na Cidade de Sao Paulo, no
Estado de S3o Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o ne
00.806.535/0001-54, devidamente autorizada pela CVM
a exercer a atividade de administrador de carteira de
titulos e valores 'mobiliérios, conforme Ato Declaratério
CVM n2 3.585.

Agéncia de Classificagdo de A agéncia de classificagdo de risco contratada pelo

Risco . Fundo, responsavel pela avaliagdo de risco das Cotas
Seniores.
Agente de Cobranga A AR BANK CREDITO LTDA., sociedade limitada, com

sede na cidade de Paulinia, Estado de Sdo Paulo, na
Avenida Dr. Heitor Nascimento, n? 196, 62 andar, Sala
67, Parte A, Morumbi, CEP: 13140-729, inscrita no CNPJ
sob o n? 17.063.437/0001-77, ou sua sucessora a
qualquer titulo.

Alienagdo Fiduciaria de Imdveis A alienagdo fiducidria dos imdveis em que estdo sendo

e . . . e
> g desenvolvidos os empreendimentos imobiliarios pelas
) g Q - SPE Cedentes, que venha a ser constituida em beneficio
o,
LS 2 do Fundo, em garantia das obrigagdes de (a)
o .
Q‘% - indenizagdo, das SPE Cedentes, nas hipSteses de
N - .
<_¥>‘ % rescisdo das Compromissos de Compra e Venda e (b)
= ; o recompra dos Direitos Creditérios Cedidos.
— =8 5
Qg (S: Alocacdo Minima O percentual minimo de 50% (cinquenta por cento) do

Patriménio Liquido a ser mantido em Direitos
Creditodrios.

‘Assembleia Geral A assembleia geral de Cotistas, ordindria ou
extraordinaria.

Ativos Financeiros Os ativos indicados no item 9.5 do Regulamento, que
poderdao compor o Patrimdnio Liquido.
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BACEN

Benchmark Sénior

Benchmark Mezanino

CCB

Cedentes

CMN

Recibos de Aquisicdo de Notas
Promissérias

Compromisso de Compra e
Venda

Compromisso de Subscri¢do

O Banco Central do Brasil.

A meta de rentabilidade das Cotas Seniores, equivalente
a variag¢do do IPCA, acrescida de 8% a.a. (oito por cento
ao ano).

A meta de rentabilidade das Cotas Subordinadas
Mezanino, equivalente a variagdo do IPCA, acrescida de
10% a.a. (dez por cento ao ano).

As cédulas de crédito bancério emitidas pelas SPE em
favor de instituicdo financeira, tendo por objetivo o
financiamento da aquisi¢do dos terrenos em que serdo
desenvolvidos os empreendimentos imobiliarios, com
garantia de alienagdo fiducidria ou hipoteca dos
respectivos terrenos.

Quando referidos em conjunto (a) as SPE Cedentes e (b)
a instituicao financeira cedente de CCB.

O Conselho Monetario Nacional.

O recibo de aquisigdo de Notas Promissérias, a ser
celebrado entre o Fundo e a SPE emissora das Notas
Promissorias, com a interveniéncia e anuéncia da
Gestora e do Consultor Especializado, por meio do qual
serdo definidos os termos e condigbes relacionados a
aquisicdo de Notas Promissdrias pelo Fundo.

Cada instrumento particular de compra e venda de
imdveis e outras avengas, celebrado entre a respectiva
SPE  Cedente e cada Devedor, referente a
comercializagdo de uma unidade autébnoma do
empreendimento  imobilidrio  desenvolvido  pela
respectiva SPE Cedente.

O Compromisso de Subscrigdo de Cotas Seniores do
Fundo, a ser celebrado pelos investidores das Cotas
Seniores, por meio do qual sera definido o montante
total de investimento que o respectivo investidor se

- compromete a realizar no Fundo, com 0 compromisso

irrevogdvel e irretratdvel desse investidor de efetivar o
investimento pretendido nas Cotas Seniores, por meio
da subscri¢do e integralizacdo de Cotas Seniores, quando
da apresentacdo de chamadas de capital pela
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Condicdes de Cessdo

Consultor Especializado

Conta de Arrecadagdo

Conta do Fundo

Contrato de Cobranga

Contrato de Consultoria
Especializada

Contrato de Custddia

[

Iofl
sojnyy 8p

E°

Contrato de Gestdo

Contratos de Alienacdo
Fiducidria de Imdveis

Administradora.

As condicbes de cessdo estabelecidas no item 11.2 do

Regulamento, a serem verificados pela Gestora
previamente a cada cessdo de Direitos Creditérios ao
Fundo.

A AR BANK FINANCIAMENTOS LTDA., sociedade
limitada, com sede na cidade de Paulinia, Estado de Sdo
Paulo, na Avenida Dr. Heitor Nascimento, n2 196, 62
andar, Sala 67, Parte A, Morumbi, CEP: 13140-729,
inscrita no CNPJ sob o n? 16.957.939/0001-89, ou sua
sucessora a qualquer titulo.

A conta corrente de titularidade do Fundo mantida junto
ao Custodiante ou a uma Instituicdo Bancaria
Autorizada, na qual serdo recebidos os recursos relativos
aos Direitos Creditérios Cedidos, antes de serem
transferidos a Conta do Fundo.

A conta corrente de titularidade do Fundo mantida junto
ao Custodiante, utilizada para movimentagdo dos
recursos do Fundo, inclusive para pagamento dos
encargos do Fundo.

O contrato celebrado entre a Administradora, em nome
do Fundo, e o Agente de Cobrancga.

O contrato celebrado entre a Administradora, em nome
do Fundo, e o Consultor Especializado.

O contrato celebrado entre a Administradora, em nome
do Fundo, e o Custodiante.

O contrato celebrado entre a Administradora, em nome
do Fundo, e a Gestora.

Os eventuais contratos a serem celebrados entre o
Fundo e cada SPE Cedente, nos quais serdo constituidas
as alienagGes fiduciarias do(s) imovel(is)
correspondente(s) ao(s) terreno(s) de cada
empreendimento imobiliario ao qual se referem os
Direitos Creditérios, em garantia das obrigacdes de
recompra dos Direitos Creditérios assumidas pela
respectiva SPE Cedente.
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Contratos de Cessdo Os contratos celebrados entre o Fundo e cada Cedente,
com interveniéncia da Gestora e do Consultor

Especializado, nos quais sdo estabelecidos os termos e é %\ \
as condi¢Ges gerais da cessdo de Direitos Creditérios ao = |
o == |
Fundo. = ‘
R
Contratos de Hipoteca de Os eventuais contratos a serem celebrados entre o -
e - . ~ 3 rs -
Imoveis Fundo e cada SPE Cedente, nos quais serdo constituidas g
as hipotecas do(s) imoével(is) correspondente(s) ao(s) S 3 . ¢
{on )
terreno(s) de cada empreendimento imobiliario ao qual m 3

se referem os Direitos Creditérios, em garantia das
obrigacBes de recompra dos Direitos Creditorios
assumidas pela respectiva SPE Cedente.

Cotas As Cotas Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino e as
Cotas Subordinadas Juniores, quando referidas em
conjunto.

Cotas Subordinadas Juniores As cotas da Classe Subordinada Jinior de emissao do
' Fundo.

Cotas Subordinadas Mezanino  As cotas da Classe Subordinada Mezanino de emisso do

Fundo.
Cotas Seniores As cotas da Classe Sénior de emissdo do Fundo.
Cotista O titular das Cotas.
Critérios de Elegibilidade- Os critérios estabelecidos no item 11.1 do Regulamento,

a serem verificados pelo Custodiante no momento de
cada cessdo de Direitos Creditdrios ao Fundo.

Custodiante A PLANNER CORRETORA DE VALORES S/A, instituicdo
financeira com sede na Avenida Brigadeiro Faria Lima,
3900, 102 andar, Itaim Bibi, na Cidade de Sdo Paulo, no
Estado de Sdo Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o n2
00.806.535/0001-54.

CVM A Comiss3o de Valores Mobiliarios.

Data de Aquisicao e Cada data do pagamento a respectiva Cedente do prego

Pagamento de aquisicdo dos Direitos Creditérios Cedidos, nos
termos, conforme o caso, dos Termos de Negociagdo de
CCB, dos Compromissos de Investimento ‘em Notas
Promissdrias, e/ou dos Contratos de Cessdo e Termos de
Cessao.
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Data de Subscrigdo Inicial -

Declaracdo de
Comprometimento de
Quitacdo de Divida

Devedores

Dia Util
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Direitos Creditorios Cedidos

Disponibilidades

A data da primeira subscricdo e integralizacdo de Cotas
de determinada classe.

Documento a ser assinado pelos adquirentes de
unidades auténomas dos empreendimentos imobilidrios
desenvolvidas pela SPE, na qualidade de Devedores dos
Direitos Creditérios representados por Compromissos de
Compra e Venda, quando apresentarem restricdes no
Serasa até o limite de RS 1.000,00 (mil reais), por meio
do qual se comprometem a quitar integralmente o
débito existente.

Os devedores dos Direitos Creditérios, sendo (a) no caso
dos Direitos Creditérios representados por CCB ou por
Notas Promissorias, as SPE emitentes de tais titulos, na
qualidade de devedoras e principais pagadoras de tais
Direitos Creditérios e {b) no caso dos Direitos Creditérios
representados por Compromisso de Compra e Venda, as
pessoas fisicas ou juridicas adquirentes das unidades
autbnomas dos empreendimentos  imobilidrios
desenvolvidos pelas SPE Cedentes, na qualidade de
devedores e principais pagadores de tais Direitos
Creditérios;

Qualquer dia que ndo seja (a) sabado, domingo ou
feriado nacional; ou (b) dia em que, por qualquer
motivo, ndao houver expediente bancidrio ou ndo
funcionar 0 mercado financeiro na cidade de Sdo Paulo,
Estado de Sao Paulo.

Os direitos creditérios vincendos (a) devidos pelas SPE,
na qualidade de emissoras e Devedoras, nos termos das
CCB e/ou Notas Promissdrias emitidas e (b) devidos
pelos adquirentes de wunidades auténomas dos
empreendimentos imobilidrios, na qualidade de
Devedores, as SPE, nos termos das Compromisso de
Compra e Venda celebradas entre as SPE e tais
Devedores, em virtude da comercializacdo das referidas
unidades auiénomas

Os Direitos Creditérios cedidos ao Fundo pelas Cedentes.

Os recursos em caixa ou Ativos Financeiros de liquidez
didria.
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Documentos Comprobatérios A documentacdo que evidencia o lastro dos Direitos
Creditdrios, compreendendo, conforme o caso, (a) para
os Direitos Creditérios representados por  Notas

Promissorias, (1) o respectivo Compromisso de
Investimento em Notas Promissdrias e (2) a respectiva ¥
cértula da Nota Promissoria; (b) para os Direitos
Creditérios representados por CCB, (1) o respectivo
Termo de Negociacdo de CCB e (2) a respectiva via
negocidvel da CCB; e (c) para os Direitos Creditérios
representados por Compromisso de Compra e Venda, (1)
o respectivo Contrato de Cessdo, (2) o respectivo Termo
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de Cessdo, e (3) a cdpia autenticada da respectiva
Compromisso de Compra e Venda assinada pelo
respectivo Devedor.

Estudo de Viabilidade Técnica Cada estudo de viabilidade técnica a ser elaborado por
empresa especializada independente escolhida dentre
aquelas relacionadas no Anexo VI a este Regulamento,
para os empreendimentos imobilidrios referentes aos
Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo,
devendo abordar, no minimo, os aspectos listados no
Anexo VII.

Eventos de Avaliacdo Os eventos definidos no item 23.2 do Regulamento, cuja
ocorréncia enseja a imediata convocacgdo da Assembleia
Geral para deliberar se os mesmos deverdo ser
considerados Eventos de Liquidacdo Antecipada.

Eventos de Liquidagdo g eventos definidos no item 23.3 do Regulamento, cuja
Antecipada ocorréncia enseja a imediata convocagdo da Assembleia
Geral para deliberar sobre a liquidacdo do Fundo.

Fundo O AR BANK FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS IMOBILIARIOS.

Garantia Real Imobiliaria A Alienacdo Fiducidria de Imdveis ou a Hipoteca de
Imdveis, conforme o caso, que venha a ser cg"n_stituida
em beneficio do Fundo, em garantia das obriga¢des de
(a) indenizagdo, das SPE Cedentes, nas hipéteses de
rescisdio das Compromisso de Compra e Venda e (b)
recompra dos Direitos Creditérios Cedidos.

Gestora A GRAPHEN INVESTIMENTOS LTDA., com sede a
Avenida das Nagbes Unidas, 8501, 172 andar, Pinheiros -
S30 Paulo, SP, inscrita no CNPJ/MF sob o n2
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Hipoteca de Imoéveis

InstituigGes Bancarias
Autorizadas

Instrucdo CVM n2 356/01
Instrucdo CVM n2 555

Instrugdo CVM n2 476/09

Instrugdo CVM n2 489/11
Instrugdo CVM n2 539/13

Investidores Qualificados

Laudo de Acompanhamento e
Monitoramento de Obra

15.403.817/0001-88, devidamente autorizada a
prestacdo dos referidos servicos por meio do Ato
Declaratério da Comissdo de Valores Mobilidrios
(“CVM”) n2 12.348, expedido em 25 de maio de 2012

A hipoteca dos imédveis em que estdo sendo
desenvolvidos os empreendimentos imobilidrios pelas
SPE Cedentes, que venha a ser constituida em beneficio
do Fundo, em garantia das obrigacbes de (a)
indenizacdo, das SPE Cedentes, nas hipdteses de
rescisdo das Compromissos de Compra e Venda e (b)
recompra dos Direitos Creditérios Cedidos.

O Banco do Brasil S.A,, a Caixa Econdmica Federal, o Ital
Unibanco S.A., o Banco Bradesco S.A., o Banco

Santander (Brasil) S.A. e 0 HSBC Bank Brasil S,A, - Banco

Multiplo, quando referidos em conjunto.

A Instrucao da CVM n2 356, de 17 de dezembro de 2001,
conforme alterada.

A Instrugdo da CVM n2555, de 17 de dezembro de 2014,
conforme alterada.

A Instrugdo da CVM n2476, de 16 de janeiro de 2009.

A Instrugao da CVM n? 489, de 14 de janeiro de 2011,
conforme alterada. ‘

A Instrugdao da CVM n2 539, de 13 de novembro de 2013,
conforme alterada.

Os investidores que se enquadrem no conceito de
investidor qualificado, conforme definido pelo artigo 9¢-

~ B da Instrugdo CVM n2 539/19.

O Indice de Precos ao Consumidor Amplo, calculado e
divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica. '

O documento a ser elaborado por empresa especializada
e .id6nea‘, escolhida dentre aquelas relacionadas no
Anexo VI a este Regulamento, com a medi¢do da
evolugdo das obras de um empreendimento imobiliario
referente aos Direitos Creditdrios adquiridos pelo Fundo,
devendo abordar, no minimo, os aspectos listados no
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Anexo VIII.

Laudo Técnico de Avaliagdo de O documento a ser apresentado pelo Consultor ;% %
Imovel Especializado a Administradora, a Gestora e ao ;, g -
Custodiante, elaborado por empresa especializada e % g’

idonea, escolhida dentre aquelas relacionadas no Anexo § &

VI a este Regulamento, com o estudo e definicdo de i\é

valor de venda for¢ada do imdvel, por meio do método g i

. , . =4
comparativo, devendo abordar, no minimo, os aspectos v'

listados no Anexo VII.

Notas Promissdrias As notas promissérias comerciais emitidas pelas SPE,
‘ tendo por objetivo o financiamento da aquisicdo dos
terrenos em que serdo  desenvolvidos os
empreendimentos imobilidrios, com garantia de
alienagdo fiducidria ou hipoteca dos respectivos

terrenos.
Patriménio Liquido O patriménio liquido do Fundo.
Politica de Crédito A politica de concessdo de crédito adotada pelas

Cedentes para a originagdo dos Direitos Creditérios,
conforme descrita no Anexo Il ao presente
Regulamento.

Politica de Cobranca A politica de cobranga dos Direitos Creditérios adotada
pelo Agente de Cobrancga, para a cobranga ordindria e
extraordinaria dos Direitos Creditérios Cedidos,
conforme descrita no Anexo IV ao presente
Regulamento.

Regulamento O regulamento do Fundo.

Relagdo Minima Sénior Rela¢gdo Minima Sénior é a relagdo percentual minima
admitida entre o Patriménio Liquido das classes
Subordinadas e o Patriménio Liquido da classe Sénior. A
Rela¢do Minima Sénior é de 142,86% (cento e quarenta
e dois inteiros e oitenta e seis centésimos por cento),
onde os Patriménios Liquidos das classes Subordinadas
(Mezanino e Juanior) sobre o Patrimdnio Liquido da classe
Sénior (em relacdo percentual) devem ser no minimo
igual a 142,86% ou maior, como previsto no item 14.5.1
do Regulamento.

Relacdo Minima Mezanino Relagdo Minima Mezanino é a relacdo percentual
minima admitida entre o Patriménio Liquido da classe
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Relatérios Mensais
Reserva de Caixa
Reserva de Pagamento de
Resgate
SPE
3 @
° g
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S g | SPE Cedentes

Taxa de Administragdo

Subordinada Janior e o Patriménio Liquido da classe
Subordinada Mezanino. A Relagao Minima Mezanino é
de 214,28% (duzentos e quatorze inteiros e vinte e oito
centésimos por cento), onde o Patriménio Liquido da
classe Subordinada Junior sobre o Patriménio Liquido da
classe Subordinada Mezanino (em relagdo percentual)
devem ser no minimo igual a 214,28% ou maior, como
previsto no item 14.5.2 do Regulamento.

Os relatérios de acompanhamento de cada
empreendimento imobilidrio referente aos Direitos
Creditérios objeto de investimento pelo Fundo,
elaborados pelo Consultor Especializado, contendo a
andlise dos respectivos Laudos de Acompanhamento e
Monitoramento de Obra e ordem, ao agente controlador
da conta controlada de cada operagdo de aquisicdo de
Direitos Creditorios, para a liberagdo progressiva as SPE
Cedentes dos recursos referentes ao prego de cessdo
dos Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo,
conforme evolucdo das obras dos respectivos
empreendimentos.

A reserva para pagamento de despesas e encargos do
Fundo, conforme prevista no item 17.2 do Regulamento.

A reserva para pagamento de resgates das Cotas,
conforme prevista no item 17.1 do Regulamento.

As sociedades de propésito especifico desenvolvedoras
dos empreendimentos imobilidrios referentes aos
Direitos Creditérios, as quais serdo as Devedoras dos
Direitos Creditdrios representados por CCB e Notas
Promissédrias, bem como Cedentes dos Direitos
Creditérios representados por Promessas de Compra e
Venda.

As SPE, na qualidade de Cedentes de Direitos Creditdrios
representados por Compromissos de Compra e Venda
ao Fundo.

A taxa devida pelo Fundo nos termos do item Erro!
Fonte de referéncia ndo encontrada. do Regulamento,
que compreende a remunerag¢do da Administradora, da
Gestora e do Consultor Especializado.
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Taxa de Remuneragdo Minima

Termos de Cessao

Termo de Negociacdo de CCB

A taxa minima de remuneragéq esperada ’para 0s
Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo,
equivalente a variacdo do IPCA, acrescida de 10% a.a.
(dez por cento ao ano).

Os termos celebrados entre o Fundo e a respectiva
Cedente, com interveniéncia da Gestora e do Consultor
Especializado, conforme modelo anexo aos Contratos de
Cessdo, por meio dos quais a respectiva Cedente cede
Direitos Creditdrios ao Fundo.

Os termos celebrados entre a instituicdo financeira
titular de CCB e o Fundo, com a interveniéncia e
anuéncia da SPE emissora da CCB, da Gestora e do
Consultor Especializado, por meio do qual serdo
definidos os termods e condigbes relacionados a
aquisicdo de CCB pelo Fundo.
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ANEXO Il

Este anexo é parte integrante do Regulamento do AR Bank Fundo de Investimento em Direitos
Creditorios Imobilidrios I, datado de (x).

CRITERIOS PARA A VERIFICACAO DO LASTRO DOS DIREITOS CREDITORIOS POR AMOSTRAGEM

Conforme dispdem os subitens 8.3.1(b) e 8.3.1(c) do Regulamento, a obrigacdo de verificagdo
de lastro dos Direitos Creditdrios sera realizada por amostragem nos termos do § 12 do Artigo
38 da Instrugao CVM 356.

Para a verificacdo do lastro dos Direitos Creditdrios, o Custodiante contratara uma empresa de
auditoria que deverd utilizar os seguintes procedimentos e parametros em relacdo a
quantidade de Direitos Creditérios cedidos:

Procedimentos realizados

(a) obten¢do de base de dados analitica por recebivel junto ao Custodiante, para sele¢do

de uma amostra de itens para fins de verificagdo da documentagdo comprobatéria dos
Direitos Creditérios.

(b) selecdo de uma amostra aleatdria de itens a serem verificados. A selecdo dos Direitos
Creditdrios seré obtida de forma aleatéria: (1) dividindo-se o tamanho da populacdo
(N) pelo tamanho da amostra (n), obtendo um intervalo de retirada (K); (2) sorteia-se o
ponto de partida; e (3) a cada K elementos, sera retirada uma amostra.

Serad selecionada uma amostra utilizando as bases de dados (1) e (2) unificadas,
obedecendo os seguintes critérios:

Tamanho da amostra:

O tamanho da amostra serd definido por meio da aplicagdo da seguinte férmula
matematica e seguintes parametros estatisticos:
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n= N*Zz*p*(l_p)
ME** (N—1) + z2* p * (1-p)

Onde:

n = tamanho da amostra

N = totalidade de direitos creditérios adquiridos .
z = Critical score = 1,96

p = proporgdo a ser estimada = 50%

ME = erro médio = 5,8%

Base de selegdo e Critério de selecdo

(c)

(d)

a populagdo base para a selegdo da amostra compreendera os Direitos Creditdrios em
aberto (vencidos e a vencer) e direitos creditérios recomprados/substituidos no

trimestre de referéncia.

a selegdo dos Direitos Creditérios sera obtida da seguinte forma: (1) Para os 5 (cinco)
Cedentes mais representativos em aberto na carteira e para os 5 (cinco) Cedentes mais
representativoé que tiveram titulos recomprados serdo selecionados os 3 (trés)
Direitos Creditdrios de maior valor; (2) adicionalmente serdo selecionados os demais

itens para completar a quantidade total de itens da amostra.

Utilizaremos o software ACL para a extragdo da amostra.
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ANEXO Il

Este anexo é parte integrante do Regulamento do AR Bank Fundo de Investimento em Direitos
Creditdrios Imobilidrios I, datado de (x).

POLITICA DE CONCESSAO DE CREDITO DAS CEDENTES

: "1. | As Cedentes adotam politica de concessdao de crédito aos Devedores, que

envolve a verificagdo do enquadramento aos requisitos minimos adotados por instituigdes
financeiras para o financiamento da compra de imével, tendo em vista o futuro repasse do
financiamento das unidades auténomas dos empreendimentos imobilidrios referentes aos
Direitos Creditdrios. A politica de concessdo de crédito analisa os seguintes parametros:

(a) situagdo fiscal no banco de dados da Receita Federal;

(b) existéncia de apontamentos nos servigos de protecdo ao crédito (Serasa Experian S.A.
e Servico de Protecdo ao Crédito — SPC);

(©) comprovagdo de residéncia na cidade ou regido metropolitana em que pretende
adquirir a unidade auténoma do respectivo empreendimento, a fim identificar a
politica de crédito mais adequada;

(d) renda e existéncia de empréstimo consignado em curso; e

(e) no caso de resgate de saldo do FGTS para amortizagdo de parcelas do financiamento,
se ha mais 36 (trinta e seis) meses de registro de trabalho na Carteira de Trabalho.

2. Para verificagdo dos pardmetros indicados no item 1 acima, s3o analisados os
seguintes documentos:

"(a)  inscri¢do no CPF;

(b) comprovante de enderego;
(© no caso de profissional registrado, holerite e Carteira de Trabalho;

0 no caso de profissional autbnomo, identifica-se a renda por meio do extrato bancério
da conta corrente, no minimo, dos 3 (trés) meses anteriores a intengio de compra;

(g) declaragdo do Imposto de Renda; e

(h) extrato do FGTS.
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ANEXO IV

Este anexo é parte integrante do Regulamento do AR Bank Fundo de Investimento em Direitos
Creditdrios Imobilidrios I, datado de (x)

POLITICA DE COBRANCA

Serd observada pelo Custodiante e pelo Agente de Cobranga a politica para cobranca dos
Devedores prevista neste Anexo IV, sem prejuizo de outros procedimentos a serem descritos
no respectivo Contrato de Cobranca.

1. A cobranca ordinaria dos Direitos Creditérios Cedidos é realizada pelo
Custodiante, por meio da emissdo de boletos bancérios, com crédito do pagamento
direcionado a Conta de Arrecadagdo. No dmbito da cobranca ordindria, o Custodiante podera
contar com o apoio do Agente de Cobranga para a geragdo dos boletos bancdrios para
pagamento dos Direitos Creditorios Cedidos, nos termos a serem definidos no Contrato de
Cobranga.

2. A cobranga extraordinaria dos Direitos Creditérios Cedidos que venham a ser
inadimplidos pelos respectivos Devedores é realizada pelo Agente de Cobranga, mediante a
adocdo das seguintes medidas:

(a) qguando do vencimento de cada Direito Creditério Cedido, sem a identificagdo do
respectivo pagamento, o Agente de Cobranca entrard em contato telefénico com o
Devedor, a fim de negociar a divida e, conforme o caso, emitir novo boleto corrigido;

(b) ndo resolvido por contato telefénico, o Agente de Cobranga enviara notificacdo
extrajudicial, informando o prazo de 15 (quinze) dias para que o Devedor pague as
parcelas em aberto, sob pena de restricdo do nome junto ao SERASA; e

() ap6s 180 (cento e oitenta) dias, ou seja, 6 (seis) parcelas inadimplidas, considerar-se-a
rescindida a respectiva Compromissos de Compra e Venda, com o pagamento ao
Fundo da multa indenizatdria prevista nos Contratos de Cessdo, podendo, assim, a
Cedente realizar nova venda da unidade auténoma referente a Compromisso de

Compra e Venda rescindida.
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ANEXO V

Creditérios Imobilidrios |, datado de (X).

DO QUADRO RESUMO DO CONTRATO DE COMPROMISSO DE COMPRA E VENDA

Este anexo é parte integrante do Regulamento do AR Bank Fundo de Investimento em Direitos

QUADRO RESUMO

CONTRATO N2 [e]

[NoME DO EMPREENDIMENTO]

APARTAMENTO N2 [+] DO [+] 2 ANDAR — TORRE [*] —[]

1. COMPROMITENTE VENDEDORA/INCORPORADORA:

[SPE], inscrita no CNPJ sob n2 [e], com sede na cidade de [e], Estado de S3o Paulo, na
[EnpERECO], com Contrato Social devidamente registrado na Junta Comercial do Estado de S3o
Paulo (JUCESP), representada por seus socios, infra firmados, daqui por diante denominada
“COMPROMITENTE VENDEDORA”.

2. COMPROMISSARIO(A.S) COMPRADORI(A,ES):

Nome:

Data de Nasc.: Naturalidade: Nacionalidade:

. Regime do
Estado Civil: Data do casamento:
Casamento:

Profissdo: RG ne. CPF n2

Endereco Residencial: Ne Complemento:
. Bairro: Cidade/Estado: CEP:

Enderego para

.. Ne Complemento:
correspondéncia:
Bairro: Cidade/Estado: CEP:

Proponente Sdcio:
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Data de Nasc.: Naturalidade: Nacionalidade:
Profissdo: RG n2. CPF n2
Enderego
Residencial: Ne Complemento:
Bairro: Cidade/Estado: CEP:

3. UNIDADE AUTONOMA (APARTAMENTO) OBJETO DESTE CONTRATO:

Descrito no capitulo “2” do Contrato de Compromisso de Venda e Compra que faz parte
integrante do QUADRO RESUMO.

4. TERRENO ONDE ESTA SENDO CONSTRUIDO O EMPREENDIMENTO:

Descrito no capitulo “1” do contrato de Compromisso de Venda e Compra que faz parte
integrante do QUADRO RESUMO.

5. PRECO DE VENDA DO IMOVEL:
RS [#] ([*]).
6. FORMA DE PAGAMENTO:

(d) RS [*] ([*]), como principio de pagamento, que serdo pagos da seguinte forma: RS [e]
([*]) como ato, RS [*] ([*]) com vencimento para o dia [¢] e RS [e] ([*]) com
vencimento para o dia [e].

(e) RS [*] ([*]), por meio de [*] ([*]) parcelas mensais, cada uma no valor de RS [*] ([*]),
sendo o primeiro vencimento para o dia [¢] e as demais subsequentes;

() RS [#] ([*]), por meio de [¢] ([*]) parcelas anuais, cada uma no valor de RS [*] ([*]),
sendo o primeiro vencimento para o dia [*], a segunda com vencimento para o dia [*],
a terceiro com vencimento para o dia [*] e a quarta com vencimento para o dia [*];

Todas as parcelas acima mencionadas, serdo atualizadas a partir da data base prevista neste
contrato, pela variacdo do indice percentual mensal acumulado do INCC — indice Nacional de
Custos da Construgdo Civil (coluna 35), calculado e editado pela Fundagdo Getulio Vargas.

A partir do termino da obra com a obtengdo do Certificado de Conclusdo de Obra (Habite-se), -

o saldo do preco serd atualizado pelo indice do IGPM (indice Geral de Pregos e Mercado),
publicado pela FGV e acrescido dos juros de 1% (um por cento) ao més, até a assinatura do
contrato de financiamento junto ao agente financeiro.
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6.1.1. Os pagamentos das parcelas no item “a”, “b”, e “c” serdo depositados nas
.seguintes contas [*].

7. DO PRAZO PARA ENTREGA DA UNIDADE OBJETIVADA:

A data prevista para conclusdo das obras do empreendimento é de [¢] a contar 24 meses apods
a Contratacdo do Agente financeiro.

8. DO FINANCIAMENTO PARA A EXECUGCAO DAS OBRAS DO EMPREENDIMENTO
E DA UNIDADE OBIJETIVADA:

O COMPROMISSARIO COMPRADOR tem conhecimento e esta de acordo que para a execugao
das obras do CONDOMINIO [°], 0 mesmo se compromete, juntamente com os demais
compromissdrios compradores, a contratar financiamento junto a CAIXA ECONOMICA

FEDERAL - CEF e para tanto, se obriga a apresentar todos os documentos pessoais necessarios
para a contratacdo do financiamento.

9. VINCULACAO DESTE QUADRO RESUMO AO CONTRATO DE COMPROMISSO:

O presente QUADRO RESUMO fica fazendo parte integrante e inseparavel do instrumento
particular de compromisso de venda e compra de unidade autdnoma do CONDOMINIO [e],
celebrado nesta mesma data entre a COMPROMITENTE VENDEDORA e 0 COMPROMISSARIO
COMPRADOR acima qualificados.

[LocaL], SP, [¢] de [¢] de [e].

[SPE]
=3
& COMPROMISSARIO COMPRADOR
g
&
ANE o p
g % COMPROMISSARIA COMPRADORA
o
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ANEXO VI

Este anexo é parte integrante do Regulamento do AR Bank Fundo de Investimento em Direitos
Creditdrios Imobilidrios I, datado de (x)

LISTA DE PRESTADORES DE SERVICO QUE PODERAO SER CONTRATADOS PARA
APRESENTAGAO DE ESTUDO DE VIABILIDADE TECNICA, LAUDOS TECNICOS E LAUDOS DE

ACOMPANHAMENTO E MONITORAMENTO DE OBRAS.
1. Engebanc Engenharia e Servicos;
2. Dexter Engenharia;
3. _' Equity Engenharia e Avaliagbes;
4, York Fair Opinion;
5. Engeval Engenharia;
6. Cushman Wakefield;
7. Richard Ellis;
8. Tallento Construtora Ltda.
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ANEXO VI
Este anexo é parte integrante do Regulamento do AR Bgnk Fundo de Investimento em Direitos
Creditorios Imobilidrios |, datado de (x)
REQUISITOS MiNIMOS DO ESTUDO DE VIABILIDADE TECNICA
Os Estudos de Viabilidade Técnica deverdo 4abordar, no minimo, Aos seguintes aspectos:
1. Informagdes e dados iniciais, contendo (a) a identificacdo do empreendimento

imobilidrio, sua localiza¢gdo e as caracteristicas basicas de seu projeto, (b) o montante de

recursos a ser captado para o desenvolvimento do empreendimento e (c) consideragSes sobre
o terreno apuradas em visita técnica presencial;

2. Se o empreendimento imobilidrio atende as expectativas quanto aos
pardmetros técnicos e econdmicos (dados do projeto); '

3. Custo total da obra, de_spesas finénceiras e vendas;
4, ‘ Cronograma fisico financeiro;

5. Valor esperado de venda das unidades;

6. Estudo Econémico;

7. Croquis e Relatério Fotografico; e

8. Laudo' de Avaliagéo Final.
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ANEXO VIl

Este anexo € parte integrante do Regulamento do AR Bank Fundo de Investimento em Direitos
Creditérios Imobilidrios I, datado de (x)

REQUISITOS MIiNIMOS DO LAUDO DE ACOMPANHAMENTO E MONITORAMENTO DE OBRAS.

Os Llaudos de Acompanhamento e Monitoramento de Obras deverdo constar

obrigatoriamente:

1. Dados do Empreendimento;

2. Hora e Data da Visita;

3. Informagdes sobre todas as despesas iniciais e presta¢des de servicos;
4, Informagdes acerca do estagio e custo da obra até o momento;

5. Previsdo de evolugdo e evolugdo executada;

6. Materiais estocados;

7. Comentarios gerais; e

8. Observancia do cronograma fisico financeiro.
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