www.pwc.com.br

Fundo de Investimento em

Direitos Creditorios UPL 1

(CNPJ: 28.472.392/0001-00)

(Administrado pela Necton Investimentos S.A.
Corretora de Valores Mobiliarios e Commodities)
Demonstracées financeiras em

31 de dezembro de 2019

e relatorio do auditor independente

pwec



e
pwec

Relatorio do auditor independente
sobre as demonstracoes financeiras

Aos Cotistas e a Administradora
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios UPL 1
(Administrado pela Necton Investimentos S.A. Corretora de Valores Mobilidrios e Commodities)

Opiniao

Examinamos as demonstragoes financeiras do Fundo de Investimento em Direitos Credit6rios UPL 1
("Fundo"), que compreendem a demonstrag¢io da posicao financeira em 31 de dezembro de 2019 e as
respectivas demonstracoes do resultado, das mutacées no patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o
exercicio findo nessa data, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo das
principais politicas contédbeis.

Em nossa opinido, as demonstragoes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira do Fundo de Investimento em Direitos Creditérios
UPL 1 em 31 de dezembro de 2019, o desempenho de suas operaces e os seus fluxos de caixa para o
exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos fundos de
investimento em direitos creditérios regidos pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM).

Base para opiniao

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Nossas
responsabilidades, em conformidade com tais normas, estao descritas na secao a seguir, intitulada
"Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragoes financeiras". Somos independentes em
relacdo ao Fundo, de acordo com os principios éticos relevantes previstos no Cédigo de Etica Profissional
do Contador e nas normas profissionais emitidas pelo Conselho Federal de Contabilidade, e cuamprimos
com as demais responsabilidades éticas conforme essas normas. Acreditamos que a evidéncia de auditoria
obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniao.

Principais Assuntos de Auditoria

Principais Assuntos de Auditoria (PAA) sdo aqueles que, em nosso julgamento
profissional, foram os mais significativos em nossa auditoria do Assuntos
exercicio corrente. Esses assuntos foram tratados no contexto de nossa
auditoria das demonstracoes financeiras do Fundo como um todo e na
formacao de nossa opinido sobre essas demonstragoes financeiras e,
portanto, ndo expressamos uma opiniao separada sobre esses assuntos.

Como o
assunto foi
conduzido

Nossa auditoria para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 foi planejada
e executada considerando que as operacées do Fundo ndo apresentam
modificacoes significativas em relacdo ao exercicio anterior. Nesse contexto, os
Principais Assuntos de Auditoria, bem como nossa abordagem de auditoria,
mantiveram-se substancialmente alinhados aqueles do exercicio anterior.
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Fundo de Investimento em Direitos Creditérios UPL 1

(Administrado pela Necton Investimentos S.A. Corretora de Valores Mobiliarios e Commodities)

Porque é um PAA

Como o assunto foi conduzido em nossa
auditoria

Existéncia, valorizacao e mensuracao do
valor recuperavel dos direitos creditérios
(Notas 3(e), (f) e 5)

A carteira do Fundo é composta, substancialmente,
por direitos creditorios decorrentes de operacoes de
compra e venda mercantil a prazo de produtos,
representados por notas fiscais eletrénicas,
registrados pelo valor de aquisi¢io e acrescidos de
juros calculados com base na taxa interna de
retorno dos contratos, apropriados por
competéncia até a data-base dessas demonstracoes
financeiras e deduzidos pela provisao para reducao
ao valor recuperavel do saldo dos direitos
creditdrios.

Na determinacio do valor recuperavel do saldo dos
direitos creditérios, a administracdo do Fundo
adota premissas, julgamentos e metodologia
descritos na Nota 5(h). A adocao de diferentes
premissas e julgamentos poderia resultar em saldo
de valor recuperavel significativamente diferente.

Em razao da subjetividade na determinacio do
valor recuperavel do saldo dos direitos creditérios e
da relevancia no contexto das demonstracoes
financeiras do Fundo, a existéncia, a valorizacio e a
mensuracgao do valor recuperavel foram
consideradas areas de foco de auditoria.

Nossos principais procedimentos de auditoria
consideraram, entre outros:

Existéncia e valorizacdo dos direitos creditorios

Realizamos o entendimento dos processos adotados
pela administradora e pelo custodiante para a
confirmacao da existéncia e valorizagao dos direitos
creditorios.

Adicionalmente, executamos, em base amostral,
testes relacionados a: (i) confirmacao dos valores
dos direitos creditorios em aberto na data-base; (ii)
inspecao da documentacao referente aos direitos
creditoérios; e (iii) recalculo do valor presente dos
direitos creditorios.

Mensuracdao do valor recuperavel dos direitos
creditorios

Realizamos o entendimento de politicas,
metodologia e critérios utilizados pela
administradora para identificacao da necessidade
de reducio dos ativos ao valor recuperavel.

Analisamos a razoabilidade e a consisténcia da
metodologia e principais critérios utilizados pela
administracao para a determinacio do valor
recuperavel dos direitos creditérios.

Adicionalmente, testamos a base de dados, assim
como procedemos ao recalculo da provisao para
reducao ao valor recuperavel dos direitos
creditorios.

Consideramos que os procedimentos adotados pela
administracdo quanto a existéncia, valorizacgao e
mensurac¢ao do valor recuperavel dos direitos
creditérios sdo razoaveis em todos os aspectos
relevantes no contexto das demonstracées
financeiras.
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Fundo de Investimento em Direitos Creditorios UPL 1
(Administrado pela Necton Investimentos S.A. Corretora de Valores Mobiliarios e Commodities)

Responsabilidades da administracao e da governanca pelas demonstracoes financeiras

A administracido do Fundo é responsavel pela elabora¢iao e adequada apresentacao das demonstragoes
financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos fundos de investimento
em direitos creditérios regidos pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e pelos controles internos que
ela determinou como necessarios para permitir a elaboracao de demonstracées financeiras livres de
distorcdo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboracdo das demonstracoes financeiras, a administracao do Fundo é responsavel pela avaliacao da
capacidade de o Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos relacionados com a
sua continuidade operacional e o uso dessa base contabil na elaboracdo das demonstracées financeiras. A
continuidade das operac6es de um fundo de investimento é, adicionalmente, dependente da prerrogativa
dos cotistas em resgatar suas cotas nos termos do regulamento do Fundo.

Os responsaveis pela governanca do Fundo sdo aqueles com responsabilidade pela supervisao do processo
de elaboracao das demonstracgoes financeiras.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes financeiras

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstracoes financeiras, tomadas em conjunto,
estdo livres de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir relatério de
auditoria contendo nossa opinido. Seguranga razoavel é um alto nivel de segurang¢a, mas ndo uma garantia
de que a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre
detecta as eventuais distorcoes relevantes existentes. As distor¢oes podem ser decorrentes de fraude ou
erro e sio consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro
de uma perspectiva razoavel, as decisbes econdémicas dos usuérios tomadas com base nas referidas
demonstragoes financeiras.

Como parte de uma auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria,
exercemos julgamento profissional e mantemos ceticismo profissional ao longo da auditoria. Além disso:

+ Identificamos e avaliamos os riscos de distor¢ao relevante nas demonstracoes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos de
auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente
para fundamentar nossa opinido. O risco de ndo deteccio de distor¢io relevante resultante de fraude é
maior do que o proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos,
conluio, falsificacao, omissao ou representacoes falsas intencionais.

- Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos
procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas ndao com o objetivo de expressarmos
opinido sobre a eficicia dos controles internos do Fundo.

« Avaliamos a adequagao das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis e
respectivas divulgacoes feitas pela administracdo do Fundo.
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Fundo de Investimento em Direitos Creditorios UPL 1
(Administrado pela Necton Investimentos S.A. Corretora de Valores Mobiliarios e Commodities)

Concluimos sobre a adequacio do uso, pela administra¢io, da base contabil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em relacdo a
eventos ou condicbes que possam levantar davida significativa em relagio a capacidade de
continuidade operacional do Fundo. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar
atencdo em nosso relatério de auditoria para as respectivas divulgacoes nas demonstracoes financeiras
ou incluir modificacdo em nossa opiniao, se as divulga¢oes forem inadequadas. Nossas conclusoes
estdao fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatorio. Todavia,
eventos ou condicoes futuras podem levar o Fundo a ndo mais se manter em continuidade operacional.

Avaliamos a apresentacio geral, a estrutura e o contetido das demonstracoes financeiras, inclusive as
divulgacdes e se essas demonstracoes financeiras representam as correspondentes transacgdes € os
eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentacido adequada.

Comunicamo-nos com os responsaveis pela governanca a respeito, entre outros aspectos, do alcance
planejado, da época da auditoria e das constatacGes significativas de auditoria, inclusive as eventuais
deficiéncias significativas nos controles internos que identificamos durante nossos trabalhos.

Dos assuntos que foram objeto de comunica¢do com os responsaveis pela governanca, determinamos
aqueles que foram considerados como mais significativos na auditoria das demonstracées financeiras do
exercicio corrente e que, dessa maneira, constituem os principais assuntos de auditoria. Descrevemos
esses assuntos em nosso relatoério de auditoria, a menos que lei ou regulamento tenha proibido divulgacao
publica do assunto, ou quando, em circunstancias extremamente raras, determinarmos que o assunto nao
deve ser comunicado em nosso relatério porque as consequéncias adversas de tal comunicacdo podem,
dentro de uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicacgao para o interesse ptblico.

Sao Paulo, 17 de abril de 2020

/f&wmzZ@z@

PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes

Ramos

Contador CRC 1SP171564/0-1



Demonstracio da Posicdo Financeira

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios UPL 1
Administradora: Necton Investimentos S.A. Corretora de Valores Mobiliarios e Commodities

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018
Em milhares de reais

CNPJ: 28.472.392/0001-00
CNPJ: 52.904.364/0001-08

. Em 31de Em 31de
Ativo dezembro de 2019 % sobre o PL dezembro de 2018 % sobre o PL
Disponibilidades 3.201 0,75 2.108 0,64
Bancos conta movimento 3.201 0,75 2.108 0,64
Operacdes compromissadas 5.038 1,18 70 0,02
Letras do Tesouro Nacional 5.038 1,18 70 0,02
Titulos piblicos federais 6.016 1,40 13.755 4,20
Letras Financeiras do Tesouro 6.016 1,40 13.755 4,20
Cotas de fundos de investimento 83.775 19,56 24.416 7,46
Bradesco FIRF Referenciado DI Federal Extra 83.775 19,56 24.416 7,46
Direitos creditérios sem isica 1k ial dos riscos e b fici 333.376 77,85 287.315 87,76
Duplicatas a vencer 332.624 77,68 285.482 87,20
Duplicatas a vencidas 2.717 0,63 2.608 0,80
(-) Provisdo para perdas por reducdo no valor de recupera¢io (1.965) (0,46) (775) (0,24)
Confissao de divida a vencer 225 0,05 225 0,07
(-) Provisdo para perdas por reducdo no valor de recupera¢io (225) (0,05) (225) (0,07)
Valores a Receber 211 0,06 1 -
Recebiveis a liquidar 210 0,06 - -
Despesas antecipadas 1 - 1 -
Total do ativo 431.61 100,80 327.665 100,08
Passivo
Valores a Pagar 3.404 0,80 296 0,08
Auditoria e custodia 18 0,03 106 0,03
Recebiveis a identificar 3.193 0,75 8o 0,02
Taxa de cobranca 33 0,01 60 0,02
Taxa de administracio 60 0,01 49 0,01
Outros = - 1 =
Total do passivo 3.404 0,80 296 0,08
Patriménio liquido 428.213 100,00 327.369 100,00
Cotas do Fundo
Cotas seniores - primeira série 306.110 71,49 307.338 93,88
Cotas seniores - segunda série 95.135 22,22 - -
Cotas subordinadas 26.968 6,30 20.031 6,12
Total do passivo e patriménio liquido 431.61 100,80 327.665 100,08

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.




Demonstracio do Resultado

Fundo de Investimento em Direitos Creditorios UPL 1
Administradora: Necton Investimentos S.A. Corretora de Valores Mobiliarios e Commodities

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e de 2018
Em milhares de reais

CNPJ: 28.472.392/0001-00
CNPJ: 52.904.364/0001-08

Composicio do resultado dos exercicios

Operacoes Compromissadas

Resultado de operagdes compromissadas

Titulos Pablicos Federais

Apropriacdo de rendimentos
Valorizagdo/desvalorizacio a preco de mercado

Cotas de Fundos de Investimento

Resultado com aplicacoes em fundos de investimento

Direitos Creditérios Sem Aquisi¢io Substancial dos Riscos e Beneficios

Rendas de direitos creditorios
Constitui¢@o de provisdo para redugdo ao valor recuperavel

Demais Despesas

Taxa de administra¢ao
Auditoria e custodia

Despesa com cartorio

Taxa de fiscalizacdo CVM
Despesas juridicas/advocaticias
Taxa ANBIMA

Taxa de cobranca

Outras despesas

Resultado dos exercicios

2019 2018
16 48
16 48
305 351
304 354
1 3)
1.391 786
1.391 786
28.795 27.750
29.985 28.750
(1.190) (1.000)
(1.452) (1.355)
(646) (548)
(580) (519)
(151) (116)
(42) (36)
(10) (23)
) (5)
(2) (60)
(14) (48)
20.054 27.580

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.



Demonstracio das Mutac¢des no Patriménio Liquido

Fundo de Investimento em Direitos Creditorios UPL 1

Administradora: Necton Investimentos S.A. Corretora de Valores Mobiliarios e Commodities

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e de 2018
Em milhares de reais

CNPJ: 28.472.392/0001-00
CNPJ: 52.904.364/0001-08

Patrimoénio Liquido no Inicio dos Exercicios
Representado por 284.606 cotas seniores a R$ 1.079,872567 cada
Representado por 15.000 subordinadas a R$ 1.335,407782 cada

Representado por 152.000 cotas seniores a R$ 1.002,638249 cada
Representado por 15.000 cotas subordinadas a R$ 1.002,739322 cada

Movimentacio de Cotas dos Exercicios
Emissao de cotas
95.000 cotas seniores - 22 emissdo

132.606 cotas seniores

Cotas amortizadas nos exercicios
Cotas seniores

Patrimoénio Liquido Antes do Resultado dos Exercicios
Resultado dos Exercicios

Patrimoénio Liquido no Final dos Exercicios
Representado por 284.606 cotas seniores a R$ 1.075,558862 cada

Representado por 95.000 cotas seniores 22 emissdo a R$ 1.001,415879 cada

Representado por 15.000 subordinadas a R$ 1.797,858856 cada

Representado por 284.606 cotas seniores a R$ 1.079,872567 cada
Representado por 15.000 subordinadas a R$ 1.335,407782 cada

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.

2019 2018
327.369 167.442
307.338
20.031
152.401
15.041
95.000 133.000
95.000
133.000
(23.210) (653)
(23.210) (653)
399.159 299.789
29.054 27.580
428.213 327.369
306.110
95.135
26.968
307.338
20.031



Demonstracao dos Fluxos de Caixa
Método Direto

Fundo de Investimento em Direitos Creditorios UPL 1
Administradora: Necton Investimentos S.A. Corretora de Valores Mobiliarios e Commodities

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e de 2018
Em milhares de reais

CNPJ: 28.472.392/0001-00
CNPJ: 52.904.364/0001-08

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Resultado de operacdes compromissadas
Aquisicao de titulos pablicos de renda fixa
Venda de titulos publicos de renda fixa
Compra de cotas de fundos de investimento
Recebimento de cotas de fundos de investimento
Aquisicoes de direitos creditorios
Recebimentos de direitos creditorios
Pagamentos de taxa de administracio e gestio
Pagamentos da auditoria e custodia
Demais pagamentos/recebimentos

Caixa liquido das atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Emisséo de cotas seniores
Emissdo de cotas seniores - 22 série
Amortizacdo de cotas seniores

Caixa liquido das atividades de financiamento

Variacao no caixa e equivalentes de caixa

Caixa e Equivalentes de Caixa no Inicio dos Exercicios
Caixa e Equivalentes de Caixa no Final dos Exercicios

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragoes financeiras

2019 2018
16 48
(17.580) (61.993)
25.624 54.158
(524.810) (341.830)
466.842 318.200
(523.703) (494.651)
509.340 377.131
(635) (509)
(568 (424)
(255) (238)
(65.729) (150.108)
- 133.000
95.000 -
(23.210) (653)
71.790 132.347
6.061 (17.761)
2.178 19.939
8.239 2.178



Fundo de Investimento em Direitos Creditérios UPL 1

CNPJ: 28.472.392/0001-00

(Administrado pela Necton Investimentos S.A. Corretora de Valores Mobilidrios e
Commodities - CNPJ: 52.904.364,/0001-08)

Notas explicativas as demonstragoes financeiras

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 e 2018

(Em milhares de reais)

Contexto operacional

O Fundo de Investimento em Direitos Creditérios UPL 1 foi constituido sob a forma de
condominio fechado, com prazo indeterminado de duracao, tendo iniciado suas atividades
em 18 de dezembro de 2017.

O Fundo destina-se especificamente a receber investimentos de titularidade de investidores
profissionais, para as cotas seniores, nos termos da regulamentacdo vigente. A cota
subordinada destina-se exclusivamente ao cedente.

O Fundo tem por objetivo proporcionar rendimento de longo prazo aos cotistas por meio do
investimento dos recursos do Fundo na aquisicao de direitos creditorios elegiveis. O Fundo
podera aplicar recursos em ativos financeiros, em estrita observancia aos critérios de
selecdo, composicao e diversificacio estabelecidos no regulamento vigente.

O Fundo nao pode realizar operagdes com instrumentos financeiros derivativos, nem para
fins de protecao das posigoes detidas a vista.

As cotas seniores — 12 série tem como parametro de rentabilidade 100% da Taxa DI,
calculada e divulgada pela B3 S.A. Brasil, Bolsa e Balcao, acrescida de 1,65% ao ano. As cotas
seniores — 22 série tem como parametro de rentabilidade 100% da Taxa DI, calculada e
divulgada pela B3 S.A. Brasil, Bolsa e Balcdo, acrescida de 1,65% ao ano. As cotas
subordinadas nao possuem parametro de rentabilidade.

Os principais riscos associados ao Fundo estao detalhados na Nota 6.

As aplicacoes realizadas no Fundo ndo contam com garantia da Administradora, da Gestora
ou do Fundo Garantidor de Créditos (FGC). Nao obstante a diligéncia da Administradora no
gerenciamento dos recursos do Fundo, a politica de investimento coloca em risco o
patrimonio deste, pelas caracteristicas dos papéis que o compdem, os quais se sujeitam as
oscilacoes do mercado e aos riscos de crédito inerentes a tais investimentos, podendo,
inclusive, ocorrer perda do capital investido.

A gestao da carteira do Fundo € realizada pela Concordia Gestao de Recursos S.A.

Apresentacao e elaboracao das demonstracoes financeiras

As demonstracoes financeiras foram elaboradas de acordo com a Instru¢cao CVM n° 489, de
14 de janeiro de 2011, e com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos fundos
de investimento em direitos creditérios regidos pela Comissao de Valores Mobiliarios
(CVM).

Na elaboracgao dessas demonstracées financeiras foram utilizadas premissas e estimativas
de precos para a contabilizacdo e determinacdo dos valores dos ativos e instrumentos
financeiros integrantes da carteira do Fundo. Desta forma, quando da efetiva liquidacao
financeira desses ativos e instrumentos financeiros, os resultados auferidos poderao vir a ser
diferente das estimativas adotadas nessas demonstracoes financeiras.
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a)

b)
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d)

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios UPL 1

CNPJ: 28.472.392/0001-00

(Administrado pela Necton Investimentos S.A. Corretora de Valores Mobilidrios e
Commodities - CNPJ: 52.904.364,/0001-08)

Notas explicativas as demonstragoes financeiras

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 e 2018

(Em milhares de reais)

As demonstrages financeiras foram aprovadas pela Administracdo em 17 de abril de 2020.

Praticas contabeis
Entre as principais praticas contabeis adotadas destacam-se:

Apropriacio de receitas e despesas
As receitas e despesas sdo apropriadas de acordo com o regime de competéncia.

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa abrangem o saldo de caixa e instrumentos financeiros com
vencimento original de trés meses ou menos, a partir da data de contratagao e estdo sujeitas
a um risco insignificante de alteracao no valor, geralmente utilizados na gestao de direitos e
obrigacoes de curto prazo.

Operacoes compromissadas

As operacgdes compromissadas sdo registradas pelo valor efetivamente pago, acrescido dos
rendimentos auferidos com base na taxa de remuneracio, reconhecidos no resultado na
rubrica de “Receitas”.

Ativos financeiros

Os ativos financeiros foram classificados de acordo com a intencdo de negociagdo,
classificados na categoria “Titulos para negociacdo” que incluem os ativos financeiros
adquiridos com o objetivo de serem negociados frequentemente e de forma ativa, sendo
contabilizados pelo valor de mercado, em que as perdas e os ganhos realizados e nao
realizados sobre esses titulos sao reconhecidos no resultado.

e Ativos financeiros de renda fixa

Os ativos financeiros de renda fixa sdo registrados ao custo de aquisicdo, ajustados,
diariamente, ao valor de mercado. Os titulos publicos federais sdo ajustados ao valor de
mercado com base nas cotacées divulgadas pela Associacio Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiro e de Capitais (“ANBIMA”). Os ganhos e perdas, lucros ou prejuizos
apurados nas negociacoes (registrados pela diferenca entre o valor de venda e o valor de
mercado do titulo no dia anterior), quando aplicavel, sdo reconhecidos no resultado na
rubrica “Titulos publicos federais - Resultado nas negociagdes” e o ajuste ao valor justo
dos ativos sdo reconhecidos no resultado na rubrica de “Titulos Publicos Federais -
Valorizacao/desvalorizacdo a pregco de mercado”.

e Cotas de fundos de investimento
As cotas de fundos de investimento sdo registradas pelo custo de aquisicao, ajustado
diariamente pela variacdo no valor das cotas informada pelos administradores dos
respectivos fundos de investimento. A valorizacio e desvalorizacao das cotas de fundos
de investimento estdo apresentadas em “Cotas de Fundos de Investimento - Resultado
com aplicacoes em fundos de investimento”.



e)

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios UPL 1

CNPJ: 28.472.392/0001-00

(Administrado pela Necton Investimentos S.A. Corretora de Valores Mobilidrios e
Commodities - CNPJ: 52.904.364,/0001-08)

Notas explicativas as demonstragoes financeiras

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 e 2018

(Em milhares de reais)

Direitos creditérios

Direitos creditérios - a vencer

Os direitos creditérios sdo registrados ao custo de aquisicdo, acrescidos de juros
calculados com base na taxa interna de retorno de cada direito creditério, pelo critério
pro rata temporis. A taxa interna de retorno foi calculada com base no valor de aquisicao,
valor de vencimento e prazo de recebimento dos direitos creditorios.

A apropriacao dos rendimentos dos direitos creditérios vincendos é reconhecida no
resultado, na rubrica “Direitos Creditéorios Sem Aquisi¢do Substancial dos Riscos e
Beneficios - Rendas de direitos creditorios”.

Direitos creditérios - vencidos
Os direitos creditorios vencidos encontram-se registrados pelos valores atualizados até
a data dos respectivos vencimentos.

As operacoes com direitos creditorios sao classificadas como sem aquisicao substancial
dos riscos e beneficios. A classificagiao esta amparada no § 2° do artigo 3° da Instrugio
CVM n° 489, onde terceiros, que neste caso estd representada pela seguradora de
crédito, e ndo é parte relacionada a Cedente, retém substancialmente o risco de crédito
e compensam o Fundo pelas perdas de crédito provaveis.

A classificacdo dos grupos acima é de responsabilidade da Administradora, sendo
estabelecida utilizando-se como metodologia, preferencialmente, o nivel de exposicdo do
Fundo a variacao no fluxo de caixa futuro associado ao direito creditorio objeto da
operacao.

Para a Cedente a cess@o do direito creditério é incondicional, incluindo o direito que o
Fundo possui de vendé-lo a terceiros pelo valor justo, em sua totalidade, e de forma
autébnoma e sem imposicao de restri¢cdes adicionais da Cedente a operacao de venda. Nao
ha qualquer previsao de recompra/substituicdo ou permuta dos direitos creditoérios ou
obrigacdo de aporte adicional de cotas subordinadas de forma recorrente e/ou
sistemaética pela Cedente.

A partir da data de vencimento do direito creditorio e que este se encontre inadimplente,
nao sdo mais apropriados juros remuneratérios. Os lucros ou prejuizos apurados nas
negociacoes sao registrados pela diferenca entre o valor de venda e o valor presente e
reconhecidos em “Direitos Creditorios Sem Aquisicdo Substancial dos Riscos e
Beneficios - Resultado nas negociacbes”, quando aplicavel.

Provisdo para reducio ao valor recuperavel

Conforme determina a Instru¢cdo CVM n° 489, sempre que houver evidéncia de reducao no
valor recuperavel dos ativos do Fundo, avaliados pelo custo ou custo amortizado, devera ser
registrada uma provisdo para perdas. A perda para redugdo ao valor recuperavel é
mensurada e registrada pela diferenca entre o valor contébil do ativo antes da mudanca de
estimativa e o valor presente do novo fluxo de caixa esperado, calculado ap6s a mudanca de
estimativa, desde que a mudanca seja relacionada a uma deterioragio da estimativa anterior
de perdas de créditos esperadas.
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4) Ativos financeiros
(a) Composicao da carteira
Os ativos financeiros integrantes da carteira e suas respectivas faixas de vencimento estao

assim classificados:

31 de dezembro de 2019

Valor de Valor Faixas de
curva contabil Diferencial vencimento
Titulos para negociacao
Titulos publicos federais
Letras Financeiras do
Tesouro 6.015 6.016 1 Acima 1 ano
31 de dezembro de 2018
Valor de Valor Faixas de
curva contabil Diferencial vencimento
Titulos para negociaciao
Titulos publicos federais
Letras Financeiras do
Tesouro 13.758 13.755 (3) Acima 1 ano

(b) Composicao da carteira
Os critérios utilizados para apuracio do valor de mercado sao os seguintes:

Titulos pablicos

o Pos-fixados: As LFT’s sio atualizadas pelas cotagOes/taxas divulgadas nos boletins
publicados pela ANBIMA.

O Fundo mantém, também, em sua carteira, cotas de fundos de investimento no valor de
R$ 83.775 (R$ 24.416 em 2018), classificadas como titulos para negociacdo sem prazo de
vencimento.

5) Direitos creditorios

a) Caracteristica dos direitos creditérios
A carteira de direitos creditoérios do Fundo é composta por direitos creditérios performados
vincendos, existentes, livres e desimpedidos de quaisquer 6nus ou gravame, de titularidade
da UPL (“Cedente”), originados no ambito de operacdes de compra e venda mercantil a
prazo de produtos, celebradas entre a Cedente e os Devedores, que sejam representados por
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notas fiscais eletronicas, pelos Documentos Comprobatérios e Documentos Adicionais,
conforme o caso, das respectivas transacoes, sempre no mercado local, expressos em moeda
corrente nacional.

Classificacao de riscos e beneficios

O Fundo adquiriu direitos creditérios registrando-os como sendo sem aquisicao substancial
de riscos e beneficios em decorréncia do fato de que a Cedente e/ou terceiros (Seguradora
de Crédito) retém o risco e compensam o Fundo pelas perdas de crédito provaveis. A
subordinacdo inicial minima prevista para o Fundo é de 5% e as cotas foram subscritas e
serdo mantidas pela Cedente.

Metodologia de precificacao

Tendo em vista que ndo h4 mercado ativo para os Direitos de Crédito Elegiveis integrantes
da carteira do Fundo, estes terdo seu valor calculado, todo dia til, pelos respectivos custos
de aquisicdo, acrescidos dos rendimentos auferidos no periodo e deduzidas as provisdes
relativas a eventual inadimpléncia dos mesmos.

Critérios de elegibilidade dos direitos creditérios
Os direitos creditorios a serem adquiridos pelo Fundo deverao atender, cumulatividade, aos

seguintes critérios de elegibilidade previamente a cessao e na respectiva data de aquisigao e
pagamento:

Os direitos creditérios devem ser liquidaveis via boleto de cobranca;
O devedor nao podera ser ou pertencer ao grupo econémico do cedente;

O prazo maximo de pagamento dos direitos creditoérios devera ser de 360 dias, contando a
partir da respectiva data da aquisi¢do dos direitos creditorios elegiveis pelo Fundo, sendo
que todos os direitos creditérios elegiveis da carteira do Fundo deverdo ter vencimento
anterior a 20 de dezembro de 2022;

O prazo médio dos direitos creditorios elegiveis integrantes da carteira calculados pro rata
na respectiva data de aquisicao e pagamento, devera ser no maximo 260 dias;

Os devedores dos direitos creditérios cuja exposicao do Fundo seja superior ao valor de
R$ 4.000.000,00 (quatro milhées de reais, ou seja, superior ao limite de crédito
discricionério da apoélice de seguro) deverao estar listados na apélice de seguro com limite
superior a respectiva exposicao do Fundo a tal devedor na correspondente data da oferta de
direitos creditérios;

Os devedores dos direitos creditérios nao poderdo constar na lista de devedores com
restricdo na apolice de seguro (ou seja, listados na apdlice de seguro como sem limite de
crédito, ndo sendo cobertos pela apdlice de seguro);

Cada direito creditorio a ser adquirido pelo Fundo devera possuir valor principal superior a
R$ 10.000,00 (dez mil reais);
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Os direitos creditoérios serao cedidos ao Fundo com no minimo 15 dias contados da data do
efetivo faturamento pelo cedente; e

Os direitos creditorios a serem adquiridos pelo Fundo deverao se enquadrar pro forma ao
limite de concentragio dos cinco maiores grupos econdmicos e/ou individuos e ao limite de
concentracdo por grupo econdmico e/ou individuo, sendo que o somatdrio dos
sete maiores Grupos EconOémicos e/ou Individuos nao ultrapasse ao Limite Maximo de
Indenizacao, conforme tabelas abaixo:

Limite em relacido ao PL
Concentracao Maxima do Fundo
Por Grupo Econ6émico e/ou Individuo | até 4% (quatro por cento)
Do somatorio dos Cinco Maiores

Grupos Econdémicos e/ou Individuo até 15% (quinze por cento)
Do somatorio dos Sete Maiores Até o limite maximo da
Grupos Econémicos e/ou Individuo indenizacio

Concomitantemente ao limite de concentragdo maxima previsto no item (ix) acima, o limite
minimo de concentragdo significa o somatério da concentracido dos direitos creditorios
menores e/ou iguais a 2% do patrimoénio liquido do Fundo, que deverdo representar, no
minimo, 50% do patrimonio liquido do Fundo.

e) Composicio de direitos creditérios

Direitos creditorios sem aquisicao substancial dos riscos e

beneficios 2019 2018
A vencer
Até 30 dias 5.882 6.282
De 31 a 45 dias 10.840 4.578
De 46 a 90 dias 103.894 87.822
De 91 a 180 dias 193.324 161.333
Acima de 181 dias 18.684 25.467
332.624 285.482
Vencidos
Até 30 dias 659 1.407
De 31 a 45 dias 754 450
De 46 a 90 dias 433 -
De 91 a 180 dias 433 751
Acima de 181 dias 438 -
2.717 2.608
Confissao de divida a vencer
Acima de 181 dias 225 225
Total 335.566 288.315

Os maiores devedores dos direitos creditorios do Fundo em 31 de dezembro de 2019 e 2018,
estao assim representados:
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2019 2018
% sobre o total % sobre o total
de direitos de direitos
Devedores Valor creditorios Valor creditorios
Devedor 1 10.416 3,10 9.411 3,26
Devedor 2 8.984 2,68 8.287 2,87
Devedor 3 8.584 2,56 7.581 2,63
Devedor 4 8.365 2,49 7.016 2,43
Devedor 5 7.233 2,16 6.645 2,30
Demais Devedores 201.984 87,01  249.375 86,49
Total 335.566 100,00 288.315 100,00
Movimentacdo da carteira nos exercicios
2019 2018
Saldo no inicio do exercicio 288.315 141.965
Compras de direitos creditérios 523.703 494.651
Recebimentos de direitos creditorios (509.340) (377.131)
Rendas de direitos creditorios 20.985 28.750
Recebiveis a identificar 3.193 80
Recebiveis a identificar do exercicio anterior (80) -
Recebiveis a liquidar (210) -
Saldo no final do exercicio 335.566 288.315

Recebiveis a liquidar
Ativo — Refere-se a direitos creditérios cujo vencimento ocorreu no final do exercicio, sendo
baixados da carteira no inicio do exercicio seguinte, no valor R$ 210 (2018 — R$ 0).

Passivo — Refere-se a direitos creditorios recebidos em 31 de dezembro de 2019 e pendentes
de identificacdo, sendo baixados da carteira no momento que sido identificados, no valor
R$ 3.193 (2018 — R$ 80).

Provisao
Em 31 de dezembro de 2019, a provisao para reducio ao valor recuperavel dos direitos
creditérios era de R$ 2.190 (R$ 1.000 em 2018).

Critérios para provisao para perdas por reducao ao valor de recuperacao

O reconhecimento das provisdes para perdas por reducao ao valor recuperavel dos direitos
creditorios detidos pelo Fundo sdo calculados, conforme procedimentos definidos na
Instrucdo CVM n° 489, de 14 de janeiro de 2011, que incluem analises elaboradas pela
Administradora e que consideram a performance de cada contrato vis a vis o seu fluxo de
recebimentos, acompanhada ainda da avaliacdo do comportamento da performance dessa
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carteira, para determinar as perdas esperadas dos créditos consignados adquiridos pelo
Fundo. A anilise considera a estimativa de perdas em relagdo ao valor presente da totalidade
das cessoes de crédito, e o acompanhamento € realizado mensalmente.

Movimentacao da provisao para perda por reduciao ao valor recuperavel dos
direitos creditorios

2019 2018
Saldo no inicio do exercicio 1.000 -
Constituicao de provisao para reducao ao valor
recuperavel 1.190 1.000
Saldo no final do exercicio 2.190 1.000

Recompras
Nao hé previsao de recompra dos direitos creditorios pela Cedente no Contrato de Cessao.

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018, nao houve recompra de direitos
creditorios.

Garantias

O Fundo nao possui garantia real e/ou fidejusséria sobre os direitos creditérios adquiridos,
porém a cessdo dos direitos creditérios compreende qualquer direito, garantia, privilégio,
preferéncia, prerrogativa ou seguro outorgado em beneficio da Cedente. Para tanto, a
Cedente e o Fundo celebraram Contrato de Compartilhamento de Garantias e Outras
Avencas, de maneira a regular o compartilhamento de eventuais garantias dos direitos
creditérios cedidos ao Fundo, que por sua vez ndo sera determinante para decisdo de
aquisicao dos direitos creditérios pelo Fundo, exceto aquele referente a obtencao e duragao
da apdlice de seguro de crédito mencionada abaixo.

Coobrigacio
O Fundo conta com coobrigacao parcial da Cedente equivalente a 10% (dez por cento) do

valor inadimplido de cada Direito Creditério Elegivel que vier a ser cedido ao Fundo,
aplicavel a qualquer inadimplemento total ou parcial do valor principal de cada Direito
Creditério, conforme os termos e condigoes definidos no Contrato de Cessao.

Seguro de Crédito

O direito creditério conta com a cobertura de apdlice de seguro de crédito contratada pela
Cedente junto a AIG Seguros Brasil. O seguro de crédito contratado pela Cedente foi alterado
para adicdo de clausula para registro do Fundo como beneficiario desta apolice nos termos
e condig¢oes definidas nesse respectivo instrumento de endosso. A apdlice de seguro destina-
se a segurar o percentual de 90% (noventa por cento) das perdas relacionadas aos direitos
creditorios elegiveis nos termos e condig¢Oes previstas na apdlice em relacdo ao limite
maximo de indenizagao franquia minima.
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Gerenciamento de riscos

Nao obstante a diligéncia da Administradora em colocar em pratica a politica de
investimento delineada, os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a
flutuacoes tipicas do mercado, risco de crédito, risco sistémico, condi¢des adversas de
liquidez e negociacio atipica nos mercados de atuagio e, mesmo que a Administradora
mantenha rotina e procedimentos de gerenciamento de riscos, nao ha garantia de completa
eliminacgdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para o cotista.

Os recursos que constam na carteira do Fundo e os cotistas estdo sujeitos aos seguintes
fatores de riscos, de forma nao exaustiva:

Riscos de Mercado dos Ativos Financeiros

Os Ativos Financeiros estdo sujeitos a oscilagdes nos seus pregos em funcio da reacdo dos
mercados frente a noticias econémicas e politicas, tanto no Brasil como no exterior, podendo
ainda responder a noticias especificas a respeito dos respectivos emissores. As variagoes de
precos dos Ativos Financeiros poderdo ocorrer também em funcio de alteragbes nas
expectativas dos participantes do mercado, podendo inclusive ocorrer mudancas nos
padrdes de comportamento de precos dos Ativos Financeiros sem que haja mudancgas
significativas no contexto econémico e/ou politico nacional e internacional. Além disso, o
Fundo nao podera realizar quaisquer operacoes em mercados de derivativos, nem para fins
de protecdo das posi¢oes detidas a vista na Carteira. Dessa forma, as oscilagbes acima
referidas podem impactar negativamente o Patrimoénio Liquido do Fundo e a rentabilidade
das Cotas.

A precificacdo dos Ativos Financeiros integrantes da Carteira devera ser realizada de acordo
com os critérios e procedimentos para registro e avaliagdo de ativos financeiros conforme
estabelecido na regulamentacdo em vigor. Referidos critérios de avaliagao de ativos, tais
como os de marcacdo a mercado, poderao ocasionar variagdoes nos valores dos Ativos
Financeiros integrantes da Carteira. As variacdoes acima referidas podem impactar
negativamente o Patrimonio Liquido do Fundo e a rentabilidade das Cotas.

Riscos de Crédito dos Direitos Creditérios Elegiveis e dos Ativos Financeiros

Desde que respeitados os termos e condicbes previstos na Apolice de Seguro e no Endosso,
os Direitos Creditérios contardo com Seguro de Crédito da Seguradora. Observados os
termos e condicoes da Apolice de Seguro e do Endosso, o Seguro de Crédito garantira o
pagamento de 90% (noventa por cento) do valor principal de cada Direito Creditério
Inadimplido, deduzido o respectivo valor de franquia constante da Apdlice. O Cedente
somente tem responsabilidade pela devida origem e formalizacdo, nos termos da Politica de
Crédito (sem obrigatoriedade de aceite, porém envidando melhores esfor¢os para obté-los),
dos Direitos Creditorios Cedidos ao Fundo, assumindo, nos termos do Contrato de Cessao,
responsabilidade pela solvéncia do percentual de apenas 10% (dez por cento) do valor
inadimplido de cada Direito Creditério Elegivel que vier a ser cedido ao Fundo, aplicavel a
qualquer inadimplemento total ou parcial do valor principal de cada Direito Creditério. O
Fundo somente procedera a amortizacdo ou ao resgate das Cotas em moeda corrente
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nacional na medida em que os Direitos Creditorios Elegiveis sejam pagos pelos respectivos
Devedores e/ou pela Seguradora e os respectivos valores sejam transferidos ao Fundo,
estando a amortizacao ou o resgate de Cotas condicionados ao efetivo recebimento pelo
Fundo dos recursos provenientes dos pagamentos dos Direitos Creditdrios, conforme os
respectivos Suplementos ao Regulamento. Nessas hipdteses, ndo sera devido pelo Fundo,
pela Administradora, pela Gestora e pelo Custodiante, qualquer multa ou penalidade, de
qualquer natureza.

Os Ativos Financeiros estdo sujeitos a capacidade dos seus emissores em honrar os
compromissos de pagamento de juros e principal referentes a tais Ativos Financeiros.
Alteragdes nas condi¢des financeiras dos emissores dos Ativos Financeiros e/ou na
percepcao que os investidores tém sobre tais condigdes, bem como altera¢oes nas condicoes
econdmicas e politicas que possam comprometer a sua capacidade de pagamento, podem
trazer impactos significativos nos precos e na liquidez dos Ativos Financeiros. Mudancas na
percepcao da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que nido fundamentadas,
poderao também trazer impactos nos precos e na liquidez dos Ativos Financeiros.

O Fundo podera incorrer em risco de crédito dos emissores dos Ativos Financeiros e quando
da liquidacao das operacoes realizadas por meio das institui¢Ges financeiras autorizadas e
que venham a intermediar as operacoes de compra e venda de Ativos Financeiros em nome
do Fundo. Na hipétese de falta de capacidade e/ou falta de disposicao de pagamento de
qualquer dos emissores de Ativos Financeiros ou das contrapartes nas operagoes integrantes
da Carteira, o Fundo podera sofrer perdas, podendo inclusive incorrer em custos para
conseguir recuperar os seus créditos.

Risco da auséncia de classificacao das Cotas

As classes de Cotas Sénior e Cotas Subordinadas serdo integralmente subscritas e
integralizadas, respectivamente, pelo Grupo Rabobank e pelo Cedente. Por este motivo, as
mesmas nao serdo objeto de classificacdo de risco, cabendo, com isso, ao Cedente e a
entidade do Grupo Rabobank, antes de subscrever, integralizar ou adquirir as Cotas, analisar
todos os riscos envolvidos na aquisicao de Cotas, inclusive, mas nao somente, os descritos
no Capitulo. Em decorréncia do acima exposto, as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas
estdo sujeitas as restricdes impostas pelo artigo 23-A da Instrucdo CVM 356/01, sendo
vedada sua negociacdo caso nao observados os requisitos impostos pela Instrucaio CVM
356/01.

Risco relacionado a Origem e Regularidade dos Direitos Creditérios Elegiveis

O Custodiante recebera e verificara a documentacao que evidencia o lastro dos Direitos
Creditorios Elegiveis. Tendo em vista que a verificacdo acima referida sera realizada apos a
cessdo dos Direitos Creditérios Elegiveis ao Fundo, a Carteira podera conter Direitos
Creditorios Elegiveis cujos Documentos Comprobatoérios apresentem irregularidades, que
poderao obstar o pleno exercicio, pelo Fundo, das prerrogativas decorrentes da titularidade
dos Direitos Creditorios Cedidos ao Fundo. Esse fato poderéa trazer perdas ao Fundo e aos
Cotistas.
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Tendo em vista a natureza especifica de cada Direito Creditério Elegivel a ser adquirido pelo
Fundo, o Fundo ir4 adquirir Direitos Creditérios Elegiveis que sejam fundamentados
somente por Documentos Comprobatorios eletronicos, o que dificulta a recuperaciao de
parte ou da totalidade dos pagamentos relativos aos Direitos Creditérios Cedidos ao Fundo.
Neste caso, o Fundo, o Cedente, a Administradora, a Gestora, o Custodiante e suas
respectivas afiliadas nao serao responsaveis por nenhum prejuizo ao Fundo.

As notas fiscais eletronicas emitidas pelo Cedente e armazenadas eletronicamente em
sistema proprio da Secretaria da Fazenda Estadual competente permanecem disponiveis
para consulta no website da Secretaria da Fazenda Estadual competente pelo prazo minimo
de 180 (cento e oitenta) dias. Depois de transcorrido este prazo, a consulta a tais notas fiscais
eletronicas sera substituida pela prestacdo de informacbes parciais que identifiquem a
respectiva nota fiscal eletronica, sendo que tais informacoes parciais ficardao disponiveis por
prazo determinado estabelecido pela Secretaria da Fazenda Estadual competente, sem
prejuizo da possibilidade de o Custodiante extrair as notas fiscais eletronicas diretamente
do website da Receita Federal Estadual durante o prazo minimo de 180 (cento e oitenta)
dias e manté-las para consulta em arquivo interno. Assim, podera haver dificuldades no
exercicio pleno pelo Fundo das prerrogativas decorrentes da titularidade dos Direitos
Creditoérios Cedidos ao Fundo.

Riscos de Liquidez

Os fundos de investimento em direitos creditérios, tal como o Fundo, enfrentam baixa
liquidez no mercado secundério brasileiro. Por conta dessa caracteristica e do fato do Fundo
ter sido constituido na forma de condominio fechado, ou seja, sem admitir a possibilidade
de resgate de suas Cotas a qualquer momento, as tinicas formas que os Cotistas tém para se
retirar antecipadamente do Fundo sdo: (i) aprovagao da liquidacao do Fundo em Assembleia
Geral de Cotistas, observado o quérum de deliberacdo estabelecido no Capitulo Doze do
Regulamento e/ou (ii) venda de suas Cotas no mercado secundario, desde que observados
os requisitos dispostos no Regulamento, na Instru¢cdo CVM 476/09 e na Instru¢io CVM
356/01. Conforme previsto no Regulamento, a principio, as Cotas Seniores e as Cotas
Subordinadas ndo serdo registradas para negociacao no mercado secundario, sendo vedada
sua transferéncia. Neste sentido, os Cotistas podem ter dificuldade em vender suas Cotas no
mercado secundério, haja vista as restri¢cées para negociacdo estabelecidas no Regulamento
e o fato de que os fundos de investimento em direitos creditérios, tal como o Fundo,
enfrentam baixa liquidez no mercado secundério brasileiro. Caso os Cotistas precisem
vender suas Cotas, podera nao haver mercado comprador ou o preco de alienacao das Cotas
podera refletir essa falta de liquidez, causando perda de patriménio ao Cotista.

O investimento do Fundo em Direitos Creditérios Elegiveis apresenta peculiaridades em
relagdo as aplicacOes usuais da maioria dos fundos de investimento brasileiros, haja vista
que nao existe, no Brasil, mercado secundario com liquidez para tais Direitos Credit6rios
Elegiveis. Caso o Fundo precise vender os Direitos Creditérios Elegiveis, podera nao haver
mercado comprador ou o preco de alienacdo de tais Direitos Creditérios Elegiveis podera
refletir essa falta de liquidez, causando perda de patriménio do Fundo.

15



®
)

(i1)

(iii)

(iv)

(2)
@

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios UPL 1

CNPJ: 28.472.392/0001-00

(Administrado pela Necton Investimentos S.A. Corretora de Valores Mobilidrios e
Commodities - CNPJ: 52.904.364,/0001-08)

Notas explicativas as demonstragoes financeiras

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 e 2018
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Riscos Operacionais envolvendo o Fundo

Cobranca de Direitos Creditorios Inadimplidos: Nos termos do Contrato de Cessao e do
respectivo Contrato de Cobranca Extraordinéria, o Agente de Cobranca Extraordinéria
podera ser responsavel pela cobranca dos Direitos Creditérios Inadimplidos em beneficio do
Fundo, de acordo com os Procedimentos de Cobranca dos Direitos Creditorios Inadimplidos
e a Politica de Cobranca. O Agente de Cobranca Extraordinaria podera encontrar
dificuldades operacionais e temporais para cobrar os Direitos Creditérios Inadimplidos,
bem como para executar as garantias relacionadas aos Direitos Creditérios Inadimplidos
que possuam garantias, situagdo estd que também podera acarretar perdas ao Fundo.

O Fundo, a Administradora, a Gestora e o Custodiante ndo serdo responsaveis pela solvéncia
dos Direitos Creditérios Elegiveis e/ou pelo pagamento dos Direitos Creditérios
Inadimplidos. Observados os termos do Contrato de Cessdo, o Cedente somente tem
responsabilidade pela solvéncia do percentual de apenas 10% (dez por cento) do valor
inadimplido de cada Direito Creditorio Elegivel que vier a ser cedido ao Fundo.

Ainda que o Agente de Cobranca Extraordinaria realize todos os procedimentos de cobranca
dos Direitos Creditérios Inadimplidos em estrita observancia a Politica de Cobranca, seja
utilizando-se do meio judicial ou extrajudicial para tanto, ndo hi garantia de que o Direito
Creditério Inadimplido seja completamente recuperado pelo Agente de Cobranca
Extraordinaria, assim, a inviabilidade da recuperacdo de tais Direitos Creditérios
Inadimplidos, ou sua recuperacao parcial pode influenciar negativamente a rentabilidade do
Fundo, e por consequéncia a dos Cotistas.

Na hipdtese excepcional de eventual pagamento feito por Devedor diretamente ao Cedente,
tais pagamentos poderao estar depositados junto a outros recursos do Cedente. De acordo
com o Contrato de Cessdo, o Cedente esta obrigado a transferir os pagamentos relativos a
Direitos Creditérios Cedidos ao Fundo para a Conta Autorizada do Fundo indicada no
Contrato de Cessao. Esta combinacdo temporaria de recursos antes do deposito dos
pagamentos eventualmente feitos ao Cedente podera resultar em um atraso ou na reducio
dos valores disponiveis para que sejam efetuados os pagamentos sobre as Cotas se, na
hipétese de faléncia do Cedente, existir um consequente atraso ou incapacidade do Cedente
ou da administradora da massa falida em especificamente identificar estes recursos e
existirem reivindica¢Ges concorrentes sobre estes recursos por outros credores do Cedente.
Ademais, as contas correntes e outros ativos do Cedente estdo sujeitos a bloqueios judiciais
resultantes de qualquer acdo judicial contra o Cedente.

Riscos Descontinuidade

Conforme previsto no Regulamento, o Fundo podera resgatar as Cotas ou proceder a sua
amortizacdo em qualquer data, na ocorréncia de Eventos de Avaliacdo ou em caso de
determinacao da Assembleia Geral de Cotistas, conforme disposto no Capitulo Doze e no
Capitulo Dezesseis do Regulamento. Deste modo, os Cotistas poderao ter seu horizonte
original de investimento reduzido e poderao nao conseguir reinvestir os recursos recebidos
com a mesma remunera¢do buscada pelo Fundo, ndo sendo devida pelo Fundo, pela
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Administradora, pela Gestora ou pelo Custodiante, todavia, qualquer multa ou penalidade,
a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

O Regulamento estabelece algumas hipoteses em que a Assembleia Geral de Cotistas, quando
da ocorréncia de um Evento Avaliacao, podera optar pela liquidacio antecipada do Fundo e
outras hipoteses em que o resgate das Cotas podera ser realizado mediante a entrega de
Direitos Creditorios Elegiveis e Ativos Financeiros. Nessas situacgoes, os Cotistas poderao
encontrar dificuldades (i) para vender os Direitos Creditorios Elegiveis e Ativos Financeiros
recebidos quando do vencimento antecipado do Fundo ou (ii) cobrar os valores devidos
pelos devedores dos Direitos Creditorios Elegiveis.

Outros Riscos

O Fundo podera incorrer no risco de os Direitos Creditérios Elegiveis serem atingidos por
obrigacoes assumidas pelo Cedente e/ou em decorréncia de sua intervencado ou liquidacao
extrajudicial. Os principais eventos que podem afetar a cessdo dos Direitos Creditérios
Elegiveis consistem (i) na existéncia de garantias reais sobre os Direitos Creditérios
Elegiveis, constituidas antes da sua cessao ao Fundo, sem conhecimento do Fundo, (ii) na
existéncia de penhora ou outra forma de constricdo judicial sobre os Direitos Creditorios
Elegiveis, ocorridas antes da sua cessdao ao Fundo e sem o conhecimento do Fundo, (iii) na
verificacdo, em processo judicial, de fraude contra credores ou fraude a execugao praticadas
pelo Cedente, e (iv) na revogacao ou resolucao da cessao dos Direitos Creditorios Elegiveis
ao Fundo, quando restar comprovado que tal cessdo foi praticada com a intencio de
prejudicar os credores do Cedente. Nestas hipoteses os Direitos Creditérios Cedidos ao
Fundo poderio ser atingidos por obriga¢des do Cedente e o patrimonio do Fundo poderéa ser
afetado negativamente.

Taxas praticadas por grupo de operacoes realizadas no

4 o
exercicio
As taxas de desconto na aquisicao de direitos creditorios sem aquisi¢do substancial dos
riscos e beneficios ocorridas no exercicio estdo assim distribuidas:

Taxa Taxa Taxa média

minima maxima ponderada

Periodo (% ao ano) (% ao ano) (% ao ano)
Janeiro de 2019 10,06 10,06 10,06
Fevereiro de 2019 9,08 9,98 9,98
Marco de 2019 10,29 10,29 10,29
Abril de 2019 9,97 11,04 10,19
Maio de 2019 9,94 11,05 10,98
Junho de 2019 10,25 10,25 10,25
Julho de 2019 10,54 11,45 10,78
Agosto de 2019 9,45 10,37 9,87
Setembro de 2019 8,90 9,53 9,02
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Taxa Taxa Taxa média

minima maxima ponderada

Periodo (% ao ano) (% ao ano) (% ao ano)
Outubro de 2019 9,79 9,79 9,79
Novembro de 2019 8,60 8,60 8,60
Dezembro de 2019 9,09 9,09 9,09

Taxa Taxa Taxa média

minima maxima ponderada

Periodo

(% ao ano)

(% ao ano) (% ao ano)

Janeiro de 2018
Fevereiro de 2018
Margo de 2018
Abril de 2018
Maio de 2018
Junho de 2018
Julho de 2018
Agosto de 2018
Setembro de 2018
Outubro de 2018
Novembro de 2018

10,44
10,44
9,92
9,92
10,30
10,97
10,67
10,81
11,13
10,32
10,15

10,55 10,46
10,44 10,44
10,18 9,94
9,92 9,92
10,30 10,30
10,97 10,97
10,67 10,67
10,97 10,90
11,13 11,13
10,38 10,36
10,15 10,15

8) Evolucao dos valores da cota e rentabilidade
A rentabilidade calculada com base na variagdo da cota, comparada com a variacao do
benchmark, o resultado auferido a cada classe de cotas e patrimonio liquido médio foram os

seguintes:
Patrimonio
Liquido
Cotas subordinadas Rentabilidade médio
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 34,63 21.832
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2018 33,18 17.398
Benchmark
CDI + Patrimonio

1,65% a.a. Liquido
Cotas sénior Rentabilidade (%) médio
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 7,15 (*) 7,15 295.853
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2018 8,17 (%) 8,17 288.834
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Benchmark
CDI + Patrimonio
1,65% a.a. Liquido
Cotas sénior 2° emissio Rentabilidade (%) médio
Periodo de 20 a 31 de dezembro de 2019 0,14 0,14 95.067

(*) A rentabilidade calculada desconsidera os efeitos de amortizacdes de cotas ocorrida no exercicio.

A rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de resultados futuros.

Emissoes e resgates de cotas
O patrimonio do Fundo é representado por 2 (duas) classes de cotas, as cotas seniores e as
cotas subordinadas.

As Cotas correspondem a fracGes ideais do Patrimoénio Liquido do Fundo.

Todas as cotas tém forma escritural e sdo mantidas em conta de depdsito em nome dos
cotistas junto ao escriturador das cotas do Fundo. A condicao de cotista caracteriza-se pela
abertura, pelo Escriturador, enquanto prestador do servico de escrituracdo de cotas do
Fundo, de conta de deposito em nome do respectivo cotista ou, na hipétese de as cotas
estarem depositadas na B3, que a propriedade se dar4 adicionalmente pelo extrato emitido
pela Bs.

As Cotas Seniores emitidas pelo Fundo possuem as seguintes caracteristicas, vantagens,
direitos e obrigacdes:

(i) prioridade de amortizacao e/ou resgate em relacdo as Cotas Subordinadas, observado
o disposto no Regulamento;

(ii) seu valor unitario sera calculado todo dia 1til, para efeito de definicao de seu valor de
integralizacdo, amortizacdo ou resgate, observados os critérios definidos no
Regulamento;

(iii) direito de voto com relacao a todas e quaisquer matérias objeto de deliberacao nas
assembleias gerais de cotistas, sendo que cada cota sénior correspondera a 1 (um) voto;

(iv) os direitos dos titulares das cotas seniores contra o Patriménio Liquido, na hipo6tese
de ocorréncia de amortizagdo extraordinaria ou de resgate de cotas seniores, nos
termos do regulamento, sdo pari passu entre si, ndo havendo qualquer tipo de
preferéncia, prioridade ou subordinagdo entre os titulares de cotas seniores em
circulacio; e

(v) as cotas seniores possuirdo como rentabilidade alvo remuneracdo determinada no
respectivo suplemento.

Adicionalmente as cotas seniores descritas acima, o Fundo emitiu cotas subordinadas, a
serem subscritas e integralizadas exclusivamente pelo cedente, em montante equivalente,
no minimo, a razdo de garantia, com as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e
obrigacoes:
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(i) serdo subordinadas as cotas seniores para os fins de amortizacdo e distribuicao de

resultados do Fundo;

(i) somente poderao ser resgatadas apos o resgate das cotas seniores, em observancia a
razao de garantia;

(iii) seu valor unitario ser4 calculado todo dia 1til, para efeito de definigdo de seu valor de
integralizacdo, ou resgate, observados os critérios definidos no regulamento; e

(iv) direito de voto com relagdo a todas e quaisquer matérias objeto de deliberacio nas
assembleias gerais de cotistas, sendo que a cada cota subordinada correspondera 1
(um) voto.

Emissoes

Cotas Subordinadas
As cotas subordinadas foram subscritas e integralizadas exclusivamente pela Cedente em
direitos creditorios.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 e 2018, ndo houve a emissao de novas cotas
subordinadas.

Cotas Seniores
As cotas seniores foram integralizadas a vista, no ato da subscricao, pelo respectivo preco de
emissao.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, ndo houve a emissio de novas cotas seniores
(132.606 cotas no montante de R$ 133.000 em 2018).

Cotas Seniores 22 emissao
As cotas seniores da 22 emissdo foram integralizadas a vista, no ato da subscricdo, pelo
respectivo preco de emissao.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, houve a emissao de 95.000 cotas seniores
da 22 emissao no montante de R$ 95.000.

Resgates e Amortizacoes

As cotas do Fundo deverdo ser amortizadas em cada data de amortizacao programada em
conformidade com o respectivo suplemento, sendo pagas aos cotistas na mesma data. A
partir do 30° (trigésimo) dia util imediatamente anterior a cada data de amortizagdo, a
Administradora devera interromper a aquisicao de direitos creditérios do cedente, caso a
reserva de caixa nao possua saldo equivalente, no minimo, ao valor da préoxima amortizacao
programada, devendo reiniciar os procedimentos de aquisi¢io de direitos creditorios apds o
pagamento integral da respectiva amortizagiao programada e a recomposicao da reserva de
caixa.

Os pagamentos de amortizacoes e/ou de resgate das cotas serdo efetuados em moeda
corrente nacional, pelo valor de abertura da cota no dia do pagamento, para o caso das cotas
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seniores, e pelo valor de fechamento da cota do dia 1til imediatamente anterior ao
pagamento, para o caso das cotas subordinadas, ambos calculados nos termos do
Regulamento vigente, mediante deposito em conta corrente de titularidade dos cotistas
realizado por meio de qualquer mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo
BACEN ou por meio da B3, caso as Cotas estejam depositadas junto a B3.

O resgate das cotas subordinadas podera ocorrer apenas apos resgate integral das cotas
seniores.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, houve amortizacao de cotas seniores do
Fundo no montante de R$ 23.210 (R$ 653 em 2018).

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e de 2018, ndo houve amortizagao de cotas
seniores da 22 emissdo e de cotas subordinadas.

10) Servicos de gestao, custodia e controladoria

11)

A Administradora delega a gestdo da carteira a Concérdia Gestdo de Recursos Ltda.,
entidade autorizada pela Comissdao de Valores Mobiliarios (CVM) a realizar atividades de
gestao de carteiras de valores mobiliarios.

Os servicos de custddia, controladoria e escrituracao de cotas sdo prestados pelo Banco
Finaxis S.A.

O custodiante foi contratado para ser responsavel pela prestacdo ao Fundo dos servicos de
controladoria, custédia qualificada dos ativos integrantes da carteira e guarda dos
Documentos Comprobatoérios. Sem prejuizo de sua responsabilidade, o custodiante podera
contratar terceiro para fazer a guarda dos Documentos Comprobatorios.

Os titulos publicos estao registrados no Sistema Especial de Liquidacao e Custodia (SELIC)
do Banco Central do Brasil.

O controle das cotas dos fundos de investimento que compoe a carteira do Fundo esta sob
responsabilidade do Administrador do fundo investido, ou de terceiros por ele contratado.

Encargos debitados ao Fundo

Os encargos debitados ao Fundo e seus percentuais em relacao ao patrimonio liquido médio
de R$ 320.316 (R$ 305.746 em 2018) foram os seguintes:
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2019 2018
% sobre o % sobre o
Encargos Valor patri?léflio Valor patri}népio
liquido liquido
médio médio
Despesas de auditoria e custddia 580 0,18 519 0,17
Despesas com cartorio 151 0,05 116 0,04
Taxa de administracao e gestao 646 0,20 548 0,18
Taxa de cobranga 2 0,00 60 0,02
Despesas juridicas/advocaticias 10 0,00 23 0,01
Taxa de fiscalizagaio CVM 42 0,01 36 0,01
Taxa ANBIMA 7 0,00 5 0,00
Outras despesas 14 0,01 48 0,02
Total 1.452 0,45 1.355 0,45

12) Taxa de administracao
Pela administracio do Fundo, a Administradora receberd o valor correspondente ao
percentual de 0,15% (quinze centésimos por cento) ao ano, incidente sobre o patrimoénio
liquido do Fundo, sendo apurado e provisionado em cada dia util a razao 1/252 (um
duzentos e cinquenta e dois avos) com base no valor do patrimonio liquido do dia util
anterior, sendo pago mensalmente, por periodo vencido, até o 3° (terceiro) dia 1til do més
subsequente ao inicio das atividades do Fundo.

Durante os primeiros 12 (doze) meses contados a partir da primeira integralizacao de cotas
no Fundo, a taxa de administragdo acima sera de 0,13% (treze centésimos por cento) ao ano.
A partir do 13° (décimo terceiro) més, a Taxa de Administracdo correspondera ao percentual
previsto acima.

A Taxa de Administracdo do Fundo, prevista acima, tera valor minimo de R$ 18.000,00
(dezoito mil reais) mensais, e sera atualizada a cada periodo de 12 (doze) meses a contar da
data da primeira integralizacdo de cotas do Fundo, ou, na menor periodicidade admitida em
lei, pela variagcdo acumulada do IGP-M, ou, na sua falta, pelo indice que vier a substitui-lo.

Pela prestacgao dos servicos de (a) escrituracdo, a Taxa de Administracao sera acrescida do
equivalente a 0,01% (um centésimo por cento) ao ano sobre o patriménio liquido, observado
o montante minimo mensal de R$ 1.250,00 (um mil e duzentos e cinquenta reais) mensais;
(b) de custddia, do valor equivalente a 0,15% (quinze centésimos por cento) ao ano incidente
sobre o Patriménio Liquido do Fundo calculado e provisionado todo Dia Util 4 base de 1/252
(um duzentos e cinquenta e dois avos) com base no valor do Patriménio Liquido do Dia Util
anterior, observado o montante minimo mensal de R$ 18.750,00 (dezoito mil, setecentos e
cinquenta reais); e (c) controladoria de ativo e passivo, a Taxa de Administragdo sera
acrescida do valor equivalente a 0,04% (quatro centésimos) por cento ao ano incidente sobre
o Patriménio Liquido do dia 1til anterior, observado o montante minimo mensal de R$
5.000,00 (cinco mil reais). Os servicos serao pagos mensalmente no 3° (terceiro) dia til do
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meés subsequente a respectiva prestacao dos servigos.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, a despesa com taxa de administracgao total
foi de R$ 1.154, sendo representada por R$ 484 de administracio, R$ 130 de controladoria,
R$ 32 de escrituracdo e R$ 508 de custddia (2018 - R$ 1.003, sendo representada por
R$ 397 de administracao, R$ 121 de controladoria, R$ 30 de escrituracdo e R$ 455 de
custodia).

Rating

O inciso III do artigo 3° da Instrucdo CVM n° 356 dispGe que apenas a classe ou série de
cotas do Fundo que for destinada a colocacdo publica deve ser classificada por agéncia
classificadora de risco em funcionamento no Pais, sendo que o artigo 23-A da Instru¢io CVM
n° 356 dispensa a classificagdo quando as cotas sejam emitidas pelo Fundo e destinadas a
um unico Cotista.

As classes de cotas sénior e cotas subordinadas serdo integralmente subscritas e
integralizadas, respectivamente, pelo Grupo Rabobank e pela cedente. Por este motivo, as
mesmas nao serdo objeto de classificacao de risco, cabendo, com isso, a cedente e a entidade
do Grupo Rabobank, antes de subscrever, integralizar ou adquirir as cotas, analisar todos os
riscos envolvidos na aquisicao das cotas. Em decorréncia do exposto, as cotas seniores e as
cotas subordinadas estdo sujeitas as restri¢coes impostas pelo artigo 23-A da Instrucdo CVM
356/01, sendo vedada sua negociacdo caso nao observados os requisitos impostos pela
Instrucao CVM 356/01.

Assim, em virtude do disposto acima, nao ha a atualizagao trimestral da classificagio de risco
das classes de cotas emitidas.

Prestacao de outros servicos e politica de independéncia do

auditor

Em atendimento a Instrucao n® 381/03 da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), registre-
se que a Administradora, no exercicio, ndo contratou nem teve servicos prestados pela
PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes relacionados aos fundos de investimento
por ela administrados que nio aos servicos de auditoria externa.

A politica adotada atende aos principios que preservam a independéncia do auditor, de
acordo com os critérios internacionalmente aceitos, quais sejam, o auditor ndo deve auditar
o seu proprio trabalho, nem exercer funcdes gerenciais no seu cliente ou promover os
interesses deste.

Distribuicao dos resultados da carteira do Fundo
Todos os resultados auferidos pelo Fundo serao incorporados ao seu patrimonio.

Divulgacao de informacoes

A Administradora divulga, ampla e imediatamente, qualquer ato ou fato relevante relativo
ao Fundo, aos direitos creditorios e demais ativos integrantes da respectiva carteira, de
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modo a garantir ao Cotista acesso as informacdes que possam, direta ou indiretamente,
influir em suas decisbes quanto a respectiva permanéncia, se for o caso.

A divulgacdo das informagbes deve ser feita por meio de publicacao no periddico utilizado
para a divulgacdo de informagdes do Fundo ou através de correio eletrénico e mantida
disponivel para o Cotista na sede e agéncias da Administradora e nas instituigbes que
coloquem cotas do Fundo.

Tributacao

Imposto de renda
Os rendimentos auferidos serdo tributados pelas regras abaixo:

Seguindo a expectativa da Administradora e da Gestora de manter a carteira do Fundo,
exceto direitos creditérios, com prazo médio superior a trezentos e sessenta e cinco dias,
calculado conforme metodologia regulamentada pela Secretaria da Receita Federal do
Brasil, os rendimentos auferidos estardo sujeitos ao imposto de renda retido na fonte as
seguintes aliquotas, de acordo com o prazo de aplicacao contado da data de aplicagio a data
do resgate:

I-22,5% em aplicagdes com prazo de até 180 dias

IT - 20% em aplicacoes com prazo de 181 a 360 dias
III - 17,5% em aplicacdes com prazo de 361 a 720 dias
IV - 15% em aplicagdes com prazo superior a 720 dias

Os prazos referidos acima sdo considerados a partir da data da aplicacao. Ressalta-se que os
direitos creditorios nao integram o calculo do prazo médio da carteira do Fundo.

A regra tributaria acima descrita ndo se aplica aos cotistas sujeitos as regras de tributagao
especificas, na forma da legislagcdo em vigor.

Imposto sobre Operacgoes Financeiras (IOF)

Incide IOF a aliquota de 1% sobre o valor de resgate de cotas pelo término do prazo ou
liquidacao do Fundo, limitada a 96% do rendimento da aplicacdo, decrescente em funcao do
prazo, tendendo a 0% nos 30 dias seguintes a data de aplicagao.

Demandas judiciais

O Fundo possui demanda judicial no polo passivo referente a relacao contratual envolvendo
recuperacao judicial com alguns sacados e, em 31 de dezembro de 2019, tais processos foram
classificados como probabilidade de perda possivel pelos assessores juridicos contratados
pelo Fundo, sendo que o montante é de R$ 993.

Nao ha registro de demandas judiciais ou extrajudiciais contra a administra¢ao do Fundo.
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19) Operacoes do Fundo com a Administradora, Gestora ou parte

relacionada
Além dos servicos descritos na Nota 12, 0o Fundo realizou transaces com partes relacionadas
no exercicio conforme abaixo:

a) Operacoes compromissadas com partes relacionadas

Operacoes
compromissadas Volume Taxa
realizadas com Médio média
partes Diario / diaria
Tipo relacionadas PatrimOnio contratada
de /Total de Médio / Taxa
Més/Ano Titulo operacoes Diario Selic (*) Relacionamento

jan/19 LFT 100,00% 4,89% 100,00% Administradora
fev/ig LFT 100,00% 0,64% 100,00% Administradora
mar/19 LFT 100,00% 2,06% 100,00% Administradora
abr/i9 LFT 100,00% 0,43% 100,00% Administradora
mai/19 LFT 100,00% 3,15% 100,00% Administradora
jun/19 LFT 100,00% 0,51% 100,00% Administradora
jul/19  LFT 100,00% 0,55% 100,00% Administradora
ago/19 LFT 100,00% 1,57% 100,00% Administradora

(*) Fonte utilizada: Sistema Especial de Liquidacao e Custédia (SELIC) do Banco Central do Brasil.

As operagoes de compra e venda de titulos foram realizadas em condig¢Ges usuais de
mercado vigentes nas respectivas datas.

b) Aquisicao de direitos creditorios
No exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, o Fundo adquiriu R$ 523.703 (R$ 494.651
em 2018) em direitos creditérios da Cedente, a qual também possui cotas subordinadas do
Fundo.

20) Alteracoes estatutarias
A Assembleia Geral de Cotistas realizada em 12 de dezembro de 2019 aprovou, a partir dessa
data, as seguintes alteracoes:

(i) Adicdo de novas defini¢des na clausula 1.1 do Regulamento do Fundo denominadas:
(a) “Limite Minimo de Concentragdo”, que significa o somatério da concentragio dos
direitos creditorios adquiridos pelo Fundo, menores e/ou iguais a 2% (dois por
cento) do Patriménio Liquido do Fundo, deverdo representar, no minimo, 50%
(cinquenta por cento) do Patriménio Liquido do Fundo, e (b) “Limite Maximo de
Indenizacdo”, que significa o valor maximo previsto na Apdlice de Seguro a qual o
Fundo é beneficiério;
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(ii)

(iii)

(iv)

W)

(vi)

(vii)

(viii)

Alterar o item (c) da clausula 5.1 do Regulamento do Fundo para definir a data
maxima de vencimento dos direitos creditorios para fins de aquisicao pelo Fundo, de
modo que os direitos creditérios adquiridos pelo Fundo possuam vencimento
anterior a 20 de dezembro de 2022;

Incluir no item (i) da clausula 5.1 do Regulamento do Fundo, como Critério de
Elegibilidade, que o somatoério dos direitos creditérios a serem adquiridos dos sete
Maiores Grupos Economicos e/ou Individuais nido pode ultrapassar ao Limite
Maximo de Indenizacdo previsto na Apolice de Seguro a qual o fundo é beneficiario;

Incluir o Limite Minimo de Concentracdo como item (j) na cldusula 5.1 do
Regulamento do Fundo como Critério de Elegibilidade, bem como ajustar a redagao
da clausula 5.1.1 do Regulamento do Fundo para refletir este novo item;

Alterar o item (vii) da clausula 8.1.1 do Regulamento do Fundo para incluir o Limite
Minimo de Concentracdo como uma obrigacao de acompanhamento a ser realizado
pelo Administrador;

Alterar o Suplemento da 12 Série de Cotas Seniores do Fundo nos seguintes itens: (a)
a Data de Resgate definida no item (e) passa para 20 de dezembro de 2022; e (b)
incluir novo cronograma de amortizacoes dos juros programadas, previstas no item
(g) deste Suplemento, até a respectiva Data do Resgate;

Deliberar, com base na clausula 10.2 do Regulamento do Fundo, pela nova emissao
de cotas seniores, de acordo com as caracteristicas definidas no Suplemento da 22
Série de Cotas Seniores do Fundo e a contratacdo do Banco Rabobank International
do Brasil AS como coordenador lider da oferta publica com esforgos restritos de
colocacgao;

Alterar a cldusula 24.2 e Anexo IV do Regulamento do Fundo para definir o jornal
Valor Econ6mico como novo periédico de divulgacao de informagdes do Fundo.

A Assembleia Geral de Cotistas realizada em 28 de outubro de 2019 deliberou, nessa data,
que o Evento de Avaliacdo referente ao desenquadramento do Indice de Repasse ndo é
considerado como evento de liquidacdo antecipada do Fundo e aprovou, a partir dessa data,
a alteraciio do regulamento do Fundo relativamente ao novo critério de calculo do Indice de
Repasse e Indice de Resolucao.

A Assembleia Geral de Cotistas realizada em 26 de setembro de 2018 deliberou, nessa data,
que o Evento de Avaliacdo referente ao desenquadramento do Indice de Repasse ndo é
considerado como evento de liquidacao antecipada do Fundo e aprovou, a partir dessa data,
a alterac@o do regulamento do Fundo relativamente a defini¢do dos Ativos Financeiros.
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A Assembleia Geral de Cotistas realizada em 16 de marcgo de 2018 deliberou, a partir dessa
data, a alteracdo do regulamento do Fundo quanto a exclusio da Recompra Facultativa e do
calculo do Indice de Recompra.

Eventos subsequentes

Devido os impactos locais e globais em fun¢ao do COVID-19 (Coronavirus), intensificados a
partir de marcgo de 2020, tem havido variacao significativa na cotacao dos diversos ativos
financeiros negociados em mercados financeiros e bolsas de valores diversos, no Brasil e no
exterior. Considerando que a propagacdo do COVID-19 e os consequentes efeitos nos
mercados ocorreram no inicio de 2020, os ativos financeiros do Fundo e consequentemente
sua cota podem apresentar variacoes significativas em relacao aos valores apresentados em
31 de dezembro de 2019, porém esses acontecimentos nao fornecem evidéncias adicionais
sobre a situagdo que existia em 31 de dezembro de 2019, sendo um evento nio ajustavel nas
demonstracoes financeiras em 31 de dezembro de 2019. Tais variacoes, se ocorrerem, podem
ser temporarias, nao existindo, no entanto, garantia de que nao se estendam por periodos
longos e/ou indeterminados, ou mesmo, que sejam intensificadas.

Luis Locaspi Suelen Inéacia de Oliveira
Diretor Responsavel Contadora CRC PR-065.476/0-0
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