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REGULAMENTO DO

PULP CREDITOS JUDICIAIS FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

11

1.2

13

2.1

NAO-PADRONIZADOS
CNPJ n° 32.274.472/0001-29

CAPITULO | - DENOMINACAO, FORMA E PRAZO DE DURAGAO

O PULP CREDITOS JUDICIAIS FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS (“Fundo”), disciplinado pela Resolugdo do
Conselho Monetéario Nacional n® 2.907, de 29 de novembro de 2001, pela Instrucédo da
Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”) n° 356, de 17 de dezembro de 2001,
conforme alterada (“Instrucdo CVM 356”), e pela Instrucdo CVM n° 444, de 8 de
dezembro de 2006, conforme alterada, e demais disposi¢des legais e regulamentares
aplicaveis, constituido sob a forma de condominio fechado, é regido pelo presente
regulamento (“Regulamento”).

O Fundo ter& prazo de duracao de 12 (doze) anos contados da presente data (“Prazo
de Duracéo”).

1.3 Nos termos do das Regras e Procedimentos ANBIMA para Classificacdo do
FIDC n° 08, de 23 de maio de 2019, da Associacdo Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiro e de Capitais — ANBIMA, o Fundo classifica-se como um Fundo
de Investimento em Direitos Creditérios, do tipo ANBIMA “Outros”, com foco de atuagao
em “Poder Publico”

CAPITULO Il - OBJETIVO E PUBLICO-ALVO

O objetivo do Fundo é proporcionar retorno ao longo prazo sobre suas cotas sénior e
cotas subordinadas (“Cotas Sénior” e “Cotas Subordinadas”, referidas em conjunto
como “Cotas”) por meio do investimento da parcela preponderante de seus recursos
na aquisicdo de direitos creditérios oriundos da Acdo Judicial n° 0024564-
64.2006.4.02.5101 ajuizada pela Votorantim Celulose e Papel S.A. contra as Centrais
Elétricas S.A. — Eletrobras e a Unido Federal em tramite perante a 282 Vara Federal da
Justica Federal do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro (*“Acédo Judicial” e
“Direito(s) Creditério(s)”), cedidos por Suzano S.A. (“Cedente”):

2.1.1 Exceto se aprovado pela Assembleia Geral, o Fundo nao investira, a qualquer
momento, em quaisquer direitos creditérios e/ou ativos que ndo sejam 0S
Direitos Creditérios e os Ativos Financeiros (conforme abaixo definido).

2.1.2 Tendo em vista a natureza especifica dos Direitos Creditérios que compdem a
Carteira do Fundo, este Regulamento ndo traz descricdo dos processos de
origem e das politicas de concesséo dos Direitos Creditorios

2.1.3 A distribuicdo de Cotas Sénior estara sujeita a um limite maximo de R$
293.917.140,00 (duzentos e noventa e trés milhdes, novecentos e dezessete
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2.2

2.3

2.4

3.1

3.2
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mil e cento e quarenta reais), sujeito a ordem de prioridade estabelecida na
Clausula 14.1 deste Regulamento (“Limite Maximo Cotas Sénior”).

O Fundo é destinado a investidores profissionais, conforme definido na Resolugéo
CVM n° 30, de 11 de maio de 2021(“Cotistas”).

Na extensdo maxima permitida pelas leis aplicaveis e sujeito a regulamentacfes da
CVM, e para seus respectivos objetivos, incluindo, sem limitagéo, as previstas na Lei
n°® 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme alterada (“Cddigo Civil Brasileiro”), a
limitacdo da responsabilidade de cada Cotista esta expressamente limitada ao valor de
suas respectivas Cotas, sem qualquer responsabilidade solidaria entre eles, nos
termos das leis e regulamentacdes aplicaveis. Nao obstante tal limitagéo, os detentores
de Cotas Subordinadas podem ser obrigados a subscrever e integralizar Cotas
Subordinadas adicionais na medida necessaria para cobrir quaisquer insuficiéncias de
liquidez do Fundo para arcar com quaisquer de seus encargos e despesas, conforme
previsto na Clausula 9.8.2 e no Capitulo XI deste Regulamento.

Enquanto houver Cotas Sénior emitidas e em circulagdo, a razdo entre o valor do
Patriménio Liquido (conforme definido abaixo) e o valor atualizado das Cotas Sénior
sera equivalente, a no minimo 1 (um) (“Relacdo Minima”). A Relagcdo Minima sera
verificada pelo Administrator e divulgada aos Cotistas trimestralmente. Nao ha
obrigatoriedade de reenquadramento da Relacdo Minima caso esta seja equivalente a
1 (um), isto &, na hipétese de o valor do Patriménio Liquido ser igual ao valor agregado
ajustado de Cotas Sénior em circulagéo.

CAPITULO lIl = ADMINISTRACAO, GESTAO, REMUNERACOES DA
ADMINISTRADORA

As atividades de administracdo serdo realizadas pela BTG Pactual Servicos
Financeiros S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios, sociedade
andnima, inscrita no CNPJ/ME sob o n° 59.281.253/0001-23, com sede na Praia de
Botafogo, n° 501, Torre Corcovado, 5° andar — parte, Botafogo, Rio de Janeiro, RJ,
CEP 22250-040, a qual é autorizada pela CVM a exercer a atividade de administracao
de carteira de valores mobiliarios, por meio do Ato Declarat6rio CVM n° 8.695, de 20
de marco de 2006 (“Administradora”), que tera poderes para praticar todos os atos
necessarios a administracéo do Fundo, observadas a regulamentacdo em vigor e as
limitagOes estabelecidas neste Regulamento.

A Administradora tem as seguintes obrigagfes, sem prejuizo das demais obrigacdes
previstas na legislacdo aplicavel, neste Regulamento e nos demais documentos da
operacao:

@) cumprir tempestivamente as obrigagfes estabelecidas no artigo 34 da Instruc&o
CVM 356;

(i) disponibilizar ao Cotista, anualmente, por correio eletrdnico e no veiculo
utilizado para a divulgacdo de informac6es do Fundo (“Periédico”), além de
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(i)

(iv)

v)

(Vi)

(Vi)

(viii)

(ix)

(x)
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manter disponiveis em sua sede e agéncias e nas instituicbes que distribuam
Cotas, o valor do Patriménio Liquido (conforme definido abaixo) e das Cotas, e
as rentabilidades acumuladas no més e no ano civil a que se referirem;

colocar a disposicao dos Cotistas, trimestralmente, relatérios para apuracéo da
Relacdo Minima;

colocar a disposicao do Cotista em sua sede, e nas instituicdes que distribuam
Cotas, as demonstragbes financeiras do Fundo, bem como os relatorios
preparados pela Auditoria Independente;

sem prejuizo de qualquer vedacdo acordada neste Regulamento e da
observancia dos procedimentos relativos as demonstracdes financeiras do
Fundo, previstas na regulamentacdo em vigor, manter, separadamente,
registros analiticos com informag8es completas de toda e qualquer modalidade
de negociacao realizada entre a Administradora e o Fundo;

guando e se exigido pela legislacdo e regulamentacédo aplicaveis, providenciar,
no minimo trimestralmente, a atualizagéo da classificagéo de risco das Cotas e
dos demais ativos integrantes da Carteira pela agéncia de classificagdo de risco
gue vier a ser contratada para tanto;

nos termos deste Regulamento, informar eventual rebaixamento da
classificacéo de risco das Cotas imediatamente ao Cotista,;

assegurar que o responsavel pela administragdo, gestdo, supervisao,
acompanhamento e prestacédo de informacgfes do Fundo (“Diretor Designado”)
elabore os demonstrativos trimestrais referidos na Clausula 3.5 deste
Regulamento;

fornecer informacgdes relativas aos Direitos Creditorios adquiridos ao Sistema
de Informacao de Créditos do Banco Central do Brasil (SCR), nos termos da
norma especifica aplicavel; e

informar aos Cotistas em até 5 (cinco) dias (teis, caso ocorra uma venda,
alienagdo ou cessdo, direta ou indireta, de quaisquer ativos integrantes da
Carteira, e também fornecer o valor total de tal venda, aliena¢éo ou cessao, se
aplicavel. Para evitar quaisquer duvidas, qualquer liquidacéo de pré-precatorios
ndo deverd ser considerada como uma venda, alienagdo ou cessdo de ativos
para os fins deste item (x).

3.3  E vedado a Administradora, em nome proprio:

(i)

(ii)

BTG Pactual

prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas
operacdes realizadas pelo Fundo, inclusive quando se tratar de garantias
prestadas as operacdes realizadas em mercados de derivativos;

utilizar ativos de sua prépria emissdo ou coobrigagdo como garantia das
operacdes realizadas pelo Fundo; e
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(i)

3.3.1

3.3.2
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efetuar aportes de recursos no Fundo, de forma direta ou indireta, a qualquer
titulo, ressalvada a hipétese de aquisicdo de Cotas.

As vedagOes de que tratam as alineas (i) a (iii) do caput desta Clausula 3.3
abrangem os recursos proprios das pessoas fisicas e das pessoas juridicas
controladoras da Administradora, das sociedades por elas direta ou
indiretamente controladas e coligadas ou outras sociedades sob controle
comum, bem como os ativos integrantes das respectivas carteiras e 0s de sua
emisséo ou coobrigacao.

Excetuam-se do disposto na Clausula 3.3.1 os titulos de emissdo do Tesouro
Nacional, os titulos de emissdo do Banco Central do Brasil e os créditos
securitizados pelo Tesouro Nacional, além dos titulos publicos estaduais.

34 E vedado a Administradora, em nome do Fundo, além do disposto no artigo 36 da
Instrugdo CVM 356 e neste Regulamento:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

(Vi)

efetuar aportes de recursos no Fundo, de forma direta ou indireta, a qualquer
titulo, inclusive na hipétese de aquisi¢cao de Cotas;

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

emitir qualquer classe ou série de Cotas, titulos ou quaisquer outros valores
mobiliarios de divida do Fundo em desacordo com este Regulamento;

realizar qualquer alteragdo, dispensa ou revogar (seja por meio de
consolidacao, forca da lei ou outra) de qualquer dispositivo deste Regulamento
gue ndo seja exigido pela legislacdo aplicavel e que causaria efeito adverso ao
Cotista ou ao Fundo, exceto se aprovado pela Assembleia Geral (abaixo
definido);

realizar a liquidacgéo, dissolucéo ou cisdo do Fundo, exceto se aprovado pela
Assembleia Geral;

realizar qualquer aquisicdo pelo Fundo de quaisquer ativos ou valores
mobiliarios de terceiros (desde que ndo constituam Ativos Financeiros), ou a
fusdo ou incorporacdo do Fundo com terceiro, exceto se aprovado pela
Assembleia Geral; ou

realizar a venda, transferéncia ou outra forma de disposi¢ao de todos ou parcela
substancial dos ativos do Fundo, ou de todos ou parcela substancial dos valores
mobiliarios detidos pelo Fundo, seja por meio de uma Unica operacao ou por
diversas operacfes, exceto se aprovado pela Assembleia Geral.

3.5 O Diretor Designado devera, nos termos da legislacdo e regulamentagéo aplicaveis,
elaborar demonstrativo trimestral do Fundo a ser enviado a CVM e mantido a
disposi¢éo do Cotista, bem como submetido anualmente a Auditoria Independente, que
evidencie que as operacgOes realizadas pelo Fundo estdo em consonancia com sua
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politica de investimento, de composicdo e de diversificacdo da Carteira (conforme
definido abaixo) prevista neste Regulamento e com a regulamentacéo vigente, e que
as negociacdes foram realizadas em condicdes correntes de mercado.

3.6  Pelos servicos de administracdo, gestdo da carteira e custédia do Fundo, o Fundo
pagara a Administradora uma remuneracao equivalente a R$ 25.000,00 (vinte e cinco
mil reais) ao més ("Remuneracdo da Administradora"), sujeito as disposi¢cdes da
Clausula 3.8 abaixo.

3.6.1

3.6.2

3.6.3

3.6.4

3.6.5

BTG Pactual

A Remuneracdo da Administradora sera calculada e apropriada por dia atil, a
razao de "1/252" (um sobre duzentos e cinquenta e dois avos), com base nos
critérios acima referidos e serd paga mensalmente até o 5° (quinto) dia util do
més subsequente ao vencido.

A Remuneragdo da Administradora estabelecida na Clausula 3.6 poderd, a
critério da Administradora, ser acrescida de uma taxa de administracao variavel
de até R$100.000,00 (cem mil Reais) ao ano, pro rata para qualquer ano parcial
("Taxa de Administragdo Variavel" e, em conjunto com a Remuneracdo da
Administradora, "Taxa de Administracdo"), as quais serdo calculadas
diariamente e pagas nos termos deste Regulamento, pelo Fundo, com a
finalidade de custear as despesas do Fundo com a contratacdo de assessoria
legal, de auditorias legais e fiscais, de estudos de viabilidade, de contratacdo
de laudos, de pareceres técnicos e de auditores independentes, referentes a
andlise de Direitos Creditorios que integrem a Carteira.

3.6.2.1 A Taxa de Administracdo Variavel sera calculada e apropriada por dia
atil, a partir da efetiva data de contratacao do(s) referido(s) prestador(es) de
servigo(s) até o(s) respectivo(s) vencimento(s) da(s) nota(s) de honorarios, data
em gue sera realizado o pagamento. A Administradora mantera controle para
gue a Taxa de Administracdo Variavel estabelecida na Clausula 3.6.2 acima
ndo ultrapasse o limite de R$ 100.000,00 (cem mil reais) ao ano.

A Administradora pode estabelecer que parcelas da Taxa de Administracao
Varidvel sejam pagas diretamente pelo Fundo aos outros prestadores de
servigo contratados, desde que o somatorio dessas parcelas em conjunto com
guaisquer parcelas pagas pela Administradora e reembolsadas pelo Fundo ndo
exceda a Taxa de Administracdo, observado o disposto na Clausula
3.6.4abaixo.

Sem prejuizo do disposto nas Clausulas 3.6.2 e 3.6.3 acima, eventuais
despesas em montante superior ao montante estabelecido em tais clausulas
poderéo ser incorridas pelos titulares de Cotas Subordinadas e por meio da
emissao adicional de Cotas Subordinadas.

Até o resgate integral das Cotas Sénior, a Taxa de Administracdo sera
descontada exclusivamente do valor das referidas Cotas Sénior, nos termos da
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3.7

3.8

3.9
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Clausula 9.9 abaixo. Uma vez verificado o resgate integral acima mencionado,
a Taxa de Administracdo continuard sendo devida e descontada do valor das
Cotas Subordinadas remanescentes até a liquidacdo do Fundo.

3.6.6 Na&o poderao ser cobradas taxas de performance, tampouco taxas de ingresso
e/ou saida do Fundo.

3.6.7 A remuneracdo devida ao Custodiante (conforme definido abaixo) em virtude
dos servicos prestados ao Fundo estd incluida na Remuneragdo da
Administradora. O Fundo podera pagar diretamente ao Custodiante a sua
remuneragao.

Mediante instru¢cdes da Assembleia Geral, os servigcos de gestdo da carteira do Fundo
(“Carteira”) serdo prestados pela BTG Pactual Gestora de Investimentos
Alternativos Ltda., sociedade limitada, com sede no municipio do Rio de Janeiro,
estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n°® 501, 5° andar (parte), Torre
Corcovado, Botafogo, CEP 22250-040, inscrita no CNPJ sob n°® 07.625.159/0001-40,
devidamente autorizada pela CVM a exercer a atividade de administracdo de carteira
de valores mobiliarios por meio do Ato Declaratério CVM n° 8.708, de 31 de marco de
2006 (“Gestora”), que tera poderes para praticar todos os atos de gestdo da carteira
do Fundo e exercer os direitos inerentes aos Direitos Creditorios e demais Ativos
Financeiros dela integrantes, observadas a regulamentacdo em vigor e as limitacdes
estabelecidas neste Regulamento.

O valor mencionado na Clausula 3.6 acima seréa reajustado anualmente pelo IGP-M
(indice Geral de Precos do Mercado) calculado e divulgado pela Fundagio Getulio
Vargas — FGV do Rio de Janeiro, ou outro indice que venha a substitui-lo (“IGP-M”).

A Administradora e/ou a Gestora, por meio de carta com aviso de recebimento
enderecado aos Cotistas, sempre com aviso prévio por escrito de no minimo 60
(sessenta) dias corridos, pode(m) renunciar & administracéo e/ou a gestéo da Carteira,
respectivamente, devendo a Administradora imediatamente convocar Assembleia
Geral para decidir sobre a sua substituicdo e/ou a da Gestora ou, ainda, sobre a
liquidagdo antecipada do Fundo, observado o quérum de deliberacdo estabelecido na
Clausula 10.2 abaixo.

3.9.1 Na hipétese de rentncia da Administradora e/ou da Gestora e nomeacéo de
nova instituicAo administradora e/ou gestora em Assembleia Geral, a
Administradora e/ou a Gestora, conforme o caso, continuara(do) obrigada(s) a
prestar os servicos de administracdo do Fundo e/ou de gestéo da sua Carteira,
conforme o caso, até o fim do prazo de 60 (sessenta) dias corridos estabelecido
na Clausula 3.9 acima ou outro prazo menor que venha ser definido na referida
Assembleia Geral.
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3.10 A Gestora poderd ser destituida de suas funcbes na hipotese de seu
descredenciamento por parte da CVM e/ou por vontade exclusiva dos Cotistas,
conforme determinado em Assembleia Geral.

CAPITULO IV - OUTROS PRESTADORES DE SERVICOS

4.1  As atividades de custddia qualificada serdo prestadas pelo Banco BTG Pactual S.A.,
instituicao financeira, inscrita no CNPJ/ME sob o n° 30.306.294/0001-45, com sede na
Praia de Botafogo, n® 501, Torre Corcovado, 5° andar - parte, Botafogo, Rio de Janeiro,
RJ, CEP 22250-040 (“Custodiante”), que sera responsavel pelas seguintes atividades:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

(Vi)

41.1

BTG Pactual

validar no momento da cessao os Direitos Creditorios em relacdo aos critérios
de elegibilidade, conforme definidos na Clausula 5.2 deste Regulamento;

receber e verificar, no momento ou apds a cessdo ao Fundo, qualquer
documentacdo que evidencia o lastro dos Direitos Credit6rios ou relacionado a
tal, conforme definidos na Clausula 4.1.1 deste Regulamento (“Documentos
Comprobatérios”);

durante o funcionamento do Fundo, em periodicidade trimestral, verificar os
Documentos Comprobatdrios referentes aos Direitos Creditorios;

providenciar a liquidacdo fisica e financeira dos Direitos Creditérios
evidenciados pelos respectivos contratos de cessdo e Documentos
Comprobatérios;

fazer a custédia e a guarda dos Documentos Comprobatérios e da
documentacdao relativa aos Ativos Financeiros integrantes da Carteira;

diligenciar para que sejam mantidos, a suas expensas, por si ou por empresa
especializada independente, atualizados e em perfeita ordem, os Documentos
Comprobatérios, com metodologia preestabelecida e de livre acesso para a
empresa de auditoria independente e os érgaos reguladores; e

cobrar e receber, em nome do Fundo, pagamentos, resgate de titulos ou
gualquer outra renda relativa aos Direitos Creditorios e aos Ativos Financeiros
integrantes da Carteira, diretamente em:

(a) Conta de arrecadacao de titularidade do Fundo; ou

(b) Conta escrow instituida pelas partes junto a instituicdes financeiras, sob
contrato, destinada a acolher depdsitos a serem feitos pelo devedor e ali
mantidos em custddia, para liberacdo apds o cumprimento de requisitos
especificados e verificados pelo Custodiante.

Seréo considerados Documentos Comprobatérios dos Direitos Creditorios:

0] revisdo ou revisdo anual de pareceres legais emitidos ou a serem
emitidos em relacdo a cada um dos ativos judiciais adquiridos pelo Fundo

SAC: 0800 772 2827 | Ouvidoria: 0800 722 0048 | btgpactual.com

7



41.2

4.1.3

4.1.4
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a serem emitidos pelos escritérios de advocacia e /ou profissionais
nomeados pela Assembleia Geral;

(ii) cOpia das principais pecas do processo, sentengas e/ou despacho e
alvaras, relacionada a A¢ao Judicial;

(iii) apos a aquisicdo dos Direitos Creditorios pelo Fundo, o relatério de
acompanhamento, emitido e atualizado pelo Escritério de Advocacia,
sempre que solicitado pela Administradora e/ou Custodiante, o qual
descreverd (i) as ocorréncias havidas no andamento da Acao Judicial,
se aplicavel; e (ii) o valor estimado dos Direitos Creditorios.

A verificacdo do lastro dos Direitos Creditérios, referida na Clausula 4.1 (ii) e (iii)
acima, sera feita trimestralmente, de forma individualizada e integral, por meio
da verificagdo do Relatorio Trimestral, observados os Critérios de Elegibilidade
previstos neste Regulamento.

Sem prejuizo de sua responsabilidade, o Custodiante poderd contratar,
conforme a legislagdo em vigor, terceiro para efetuar a guarda dos Documentos
Comprobatérios, nos termos da Clausula 4.1 (v) e (vi) acima.

Para a verificacdo de lastro dos Direitos Creditérios e para a guarda dos
Documentos Comprobatérios, s6 poderdo ser contratados pelo Custodiante
prestadores de servico que nao sejam:

0] originadores de Direitos Creditorios;
(i) Emissores ou Cedentes;
(i) consultores especializados do Fundo; ou

(iv) a Gestora.

4.2 O Fundo podera contratar terceiros para prestar-lhe consultoria especializada nos
termos do artigo 24, item Xl, alinea “b” da Instrugdo CVM 356, bem como designar
escritérios de advocacia e/ou profissionais para monitorar ou conduzir a A¢ao Judicial,
nos termos do item 10.4(x) abaixo.

4.3 A escrituracdo de Cotas sera realizada pela Administradora.

CAPITULO V — AQUISICAO DE OUTROS RECEBIVEIS E CRITERIO DE

ELEGIBILIDADE

5.1 Toda e qualquer aquisicdo de outros recebiveis além dos Direitos Creditérios pelo
Fundo devera ser amparada no minimo pelos seguintes documentos:

(i)

BTG Pactual

ata da Assembleia Geral, devidamente assinada, autorizando a aquisicdo dos
recebiveis; e
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5.2

5.3

54

6.1

6.2
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(ii) contrato de cessdo e/ou outro documento aplicAvel necesséario para a
formalizagcdo da aquisicéo de referidos recebiveis, devidamente celebrado entre
o Fundo, os cedentes ou os emissores, conforme aplicavel, constando que:

(@ 0s recebiveis deveréo estar livres e desembaracados de quaisquer énus
ou gravames, bem como ndo poderdo ter sido objeto de cessdo nem
promessa de cessao a terceiros;

(b) a aquisicao dos recebiveis ao Fundo ocorrera de maneira irrevogavel e
irretratavel, com a transferéncia, para o Fundo, em carater definitivo e
sem direito de regresso contra 0s cedentes ou 0s emissores, conforme
0 caso, da plena titularidade dos recebiveis, compreendendo todos os
direitos, principais e acessoérios, incluindo multas, juros de mora,
atualizacdo monetéaria e demais agdes, privilégios e garantias atribuidas
originalmente aos cedentes ou emissores; e

(©) a transferéncia dos recebiveis ao Fundo sera realizada, conforme o caso,
mediante o registro do Contrato de Cesséo em Cartério de Registro de
Titulos e Documentos ou mediante a lavratura de escritura publica da
cessdao de direitos creditdrios, de acordo com o disposto no Contrato de
Cesséo.

O Fundo somente adquirira outros recebiveis se houver autorizagdo pela Assembleia
Geral, nos termos da Clausula 5.1(i) acima (“Critério de Elegibilidade”).

O Custodiante sera responsavel por verificar e validar o atendimento do Critério de
Elegibilidade a cada aquisicao de outros recebiveis pelo Fundo.

O Custodiante somente realizar4 a liquidagdo financeira da aquisicdo de novos
recebiveis apés o recebimento dos documentos listados nos termos (i) e (ii) da
Clausula 5.1.

CAPITULO VI — POLITICA DE INVESTIMENTO, COMPOSICAO E
DIVERSIFICACAO DA CARTEIRA DO FUNDO

Em até 90 (noventa) dias corridos contados da data de integralizacdo da primeira
emissao de Cotas do Fundo (“Emissao Inicial”), no minimo 50% (cinquenta por cento)
do patriménio liquido do Fundo sera representado pelos Direitos Creditérios
(“Alocacédo Minima em Direitos Creditérios”). O Fundo podera alocar até 100% (cem
por cento) de seus recursos em Direitos Creditérios. Sem prejuizo do disposto na
Clausula 2.1.2 acima, ndo havera restricdo a alocacdo nos Direitos Creditorios dos
mesmos Cedentes e/ou devedores.

Observados os limites impostos pela legislacdo em vigor e no presente Regulamento,
o Fundo podera manter a totalidade dos recursos néo alocados em Direitos Creditérios
nos ativos financeiros a seguir descritos (“Ativos Financeiros”):

0] moeda corrente nacional,
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6.3

6.4

6.5

6.6

6.7
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(i) titulos de emissdo do Tesouro Nacional;

(i) titulos de emissdo do Banco Central do Brasil ou de instituicdo financeira
considerada por agéncia classificadora de risco em funcionamento no pais
como de baixo risco de crédito, tais como certificados de depdsitos bancérios;

(iv) cotas de emissado de fundos de investimento classe renda fixa ou referenciado
DIl; e

(v) operacdes compromissadas lastreadas nos ativos previstos no item (ii) acima.

Observado o disposto na Clausula 6.2 acima, até 100% (cem por cento) dos Ativos
Financeiros podera ser de emissao e/ou obrigacdo de uma mesma institui¢ao.

E vedado a Administradora, a Gestora, ao Custodiante e consultores especializados
ou partes a eles relacionados, tal como definidas pelas regras contdbeis que tratam
desse assunto, ceder ou originar, direta ou indiretamente, recebiveis ao Fundo,
incluindo os Direitos Creditérios, sendo que o Fundo podera vender ou comprar 0s
recebiveis de ou para fundos administrados e/ou geridos pela Administradora e/ou pelo
Custodiante mediante aprovacdo em Assembleia Geral, nos termos deste
Regulamento.

6.4.1 A Administradora e a Gestora mantém mecanismos e sistemas de segregacao
das suas atividades relacionadas a administracéo de recursos de terceiros, nos
termos da regulamentagdo em vigor. Em virtude da referida segregacéo de
atividades, néo ha possibilidade de serem configurados eventuais conflitos de
interesses.

O Fundo néo realizara operacdes de day trade, assim consideradas aquelas iniciadas
e encerradas no mesmo dia, independentemente do Fundo possuir estoque ou posi¢ao
anterior do mesmo Ativo Financeiro.

Os percentuais de composicdo, concentracdo e diversificacdo da Carteira referido
neste Capitulo serdo cumpridos diariamente, com base no Patriménio Liquido do
Fundo do dia util imediatamente anterior de cada calculo dos percentuais de
composicao, concentragdo e diversificacdo da Carteira.

Na hipotese de desenquadramento do Fundo com relagdo a Alocagdo Minima em
Direitos Creditorios por periodo superior a 90 (noventa) dias consecutivos contados a
partir da data de integralizagdo da Emisséo Inicial (“Prazo para Reenquadramento”),
a Administradora devera, no 1° (primeiro) dia Gtil apés o encerramento do Prazo para
Reenquadramento, deliberar sobre:

@) realizacdo de Amortizacdo Extraordinaria (conforme definido na Clausula 13.1)
deste Regulamento;

(i) solicitacdo de autorizacdo a CVM para a prorrogacdo do Prazo para
Reenquadramento; ou
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(iii) convocar uma Assembleia Geral para deliberar sobre a liquidacdo antecipada
do Fundo, mediante resgate das Cotas.

O Custodiante serd responsavel pela custddia, administracdo, cobranca e/ou guarda
dos documentos relativos aos Ativos Financeiros e aos Direitos Creditorios integrantes
da Carteira, os quais deverdo, conforme o caso, ser registrados e/ou mantidos:

0] em conta de depésito diretamente em nome do Fundo;

(ii) em contas especificas abertas no Sistema Especial de Liquidacao e de Custddia
— Selic;

(iii) em sistemas de registro e de liquidacao financeira de ativos autorizados pelo
Banco Central do Brasil; ou

(iv) em outras entidades autorizadas a prestacdo de servicos de custddia pelo
Banco Central do Brasil e/ou pela CVM.

A Gestora deste Fundo ndo adota politica de exercicio de direito de voto em
assembleias de titulares de Ativos Financeiros nos quais o Fundo tenha investido.

O Fundo nédo contara com qualquer garantia da Administradora, do Custodiante, da
Gestora, dos Cedentes ou emissores, conforme o caso, de qualquer mecanismo de
seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos — FGC. Além disso, 0s
investimentos do Fundo estdo sujeitos aos fatores de risco descritos no Capitulo XVII
deste Regulamento.

CAPITULO VIl - PATRIMONIO LIQUIDO DO FUNDO E CRITERIOS DE
AVALIACAO DOS DIREITOS DE CREDITO E DOS ATIVOS FINANCEIROS
INTEGRANTES DA CARTEIRA

Entende-se por patrim6nio liquido do Fundo a soma algébrica dos valores
correspondentes aos Direitos Creditérios, valores a receber (decorrente de eventuais
alienacdes de Direitos Creditorios) e aos Ativos Financeiros incluindo a Reserva de
Encargos (conforme definido abaixo), subtraidas as exigibilidades referentes aos
encargos e despesas do Fundo ("Patriménio Liquido").

Os Direitos Creditérios e o0s Ativos Financeiros adquiridos serdo registrados

inicialmente pelo valor efetivamente pago pelo Fundo e depois valorizados conforme

metodologia prevista neste Capitulo, observadas ainda as normas regulamentares

aplicaveis.

No calculo do valor da Carteira serdo observados os seguintes critérios:

0] 0s Ativos Financeiros serdo avaliados e marcados a mercado de acordo com
procedimentos para registro e avaliacdo de titulos e valores mobiliarios,

conforme estabelecido na regulamentacdo em vigor devendo considerar que:
(a) a verificagd@o do valor de mercado tera como referéncia os precos praticados
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(ii)

(i)
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em operacoes realizadas com ativos e mercados semelhantes aos dos ativos
do Fundo, levando em consideracdo volume, coobrigacdo e prazo; e (b) na
precificacdo dos ativos devera ser computada a valorizacao ou desvaloriza¢ao
em contrapartida a adequada conta de receita ou despesa no resultado do
periodo;

os valores a receber serdo registrados de acordo com as condi¢des contratuais
gue tiverem sido estabelecidas contratualmente, referentes a alienacdo dos
respectivos Direitos Creditorios; e

os Direitos Creditérios serdo contabilizados com base em seu custo de
aquisicao sendo valorizados posteriormente conforme critérios previstos neste
Capitulo, observadas ainda as normas regulamentares aplicaveis.

(a) Os rendimentos auferidos com os Direitos Creditérios serao
reconhecidos em razdo do recebimento de seu valor pelo Fundo, ou
ainda, quando da expedicdo de sentenca definitiva determinando o valor
de referidos Direitos Creditérios, computando-se tal valor em
contrapartida a adequada conta de receita. Os resultados e/ou ganhos
decorrentes da alienacdo dos Direitos Creditérios a terceiros ou da sua
quitagdo pelos respectivos devedores serdo registrados em
contrapartida a adequada conta de lucro ou prejuizo, quando da
celebracao da respectiva transacao. Na hip6tese de alienagéo acontecer
com pagamento parcelado, as parcelas ndo recebidas seréo registradas
na conta de valores a receber. Nessa hip6tese e, ainda, no caso em que
os valores definidos em sentenca para pagamento parcelado estejam
sujeitos a atualizagdo e juros, tais rendimentos financeiros seréo
apropriados pro rata temporis a medida que incorridos, com base nas
bases de atualizacdo e juros estipuladas por for¢ca contratual ou da
sentenca, em conformidade com o Manual de Marcacéo a Mercado da
Administradora e da Instrugéo da CVM n° 489, de 14 de janeiro de 2011
(“Instrucdo CVM 489”).

(b) Os Direitos Creditérios relativos a honorarios advocaticios adquiridos
pelo Fundo serdo mensurados a valor justo apds a sentenga definitiva
transitada em julgado do litigio judicial que deu origem aos honorarios
cedidos, em conformidade com o Manual de Marcacdo a Mercado da
Administradora e da Instrucdo CVM 489.

7.4 A Administradora, podera realizar reavaliagbes dos ativos da Carteira quando (i)
verificada a ocorréncia de fato relevante relativo ao andamento dos Direitos
Creditérios; e/ou (ii) houver qualquer tentativa de bloqueio ou de constituicdo de
gualquer 6nus ou gravame por terceiros em relacdo aos Direitos Creditorios.

7.5 Em adicdo as informagfes usualmente prestadas ou requeridas em decorréncia de
legislagdo aplicavel ao Fundo, as demonstragdes financeiras anuais do Fundo deverao
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trazer nas notas explicativas informacdes sobre as principais caracteristicas dos
Direitos Creditorios e dos Ativos Financeiros integrantes da Carteira, bem como os
parametros utilizados na determinacao dos valores.

CAPITULO VIl - PROCEDIMENTOS DE COBRANGA DOS DIREITOS
CREDITORIOS

A cobranca dos Direitos Creditérios devera observar as regras previstas no Cédigo de
Processo Civil. Em regra, caso seja possivel e adequado, deve ser solicitado a cada
juiz competente, a substituicdo do titular dos Direitos Creditérios pelo Fundo como seu
beneficiario, de modo a legitimar a expedicdo de alvard em nome do Fundo para o
levantamento dos valores devidos em virtude dos Direitos Creditérios cedidos (e.g.,
levantamento de depodsito judicial efetuado pela entidade devedora, valores
bloqueados mediante determinag&o do Poder Judiciario ou produto obtido mediante o
leildo de garantias penhoradas).

Nos processos de execucgao sujeitos as regras de execucao contra a Fazenda Publica
(e.g., Unido Federal, Estados, Municipios e Distrito Federal), os procedimentos de
cobranga variam de acordo com as regras estabelecidas pelo Tribunal competente. Via
de regra, deve ser encaminhado o oficio requisitério da inscricdo no orcamento para
pagamento do precatdrio no exercicio seguinte. Nos casos em que o precatdrio relativo
ao Direito de Crédito ja tiver sido expedido quando da sua aquisicdo pelo Fundo,
deveré ser solicitado a cada juiz competente, bem como no setor de precatérios do
respectivo Tribunal, a substituicdo do titular do precatério pelo Fundo como seu
beneficiario, de modo a legitimar o Fundo a levantar os valores devidos em virtude dos
precatorios cedidos. As importancias respectivas serdo depositadas pelo respectivo
Ente Publico em estabelecimento de crédito oficial do Tribunal, cabendo ao presidente
do Tribunal determinar, segundo as possibilidades de depésito e exclusivamente na
ordem cronoldgica de autuacdo, a transferéncia dos valores ao juizo de origem do
precatério, sempre observado os termos e condi¢cdes dos contratos de cessao
celebrados com os respectivos cedentes.

A Gestora disp0e de regras e procedimentos, por escrito e passiveis de verificagao,
que lhe permitirdo diligenciar o cumprimento, pelos escritérios de advocacia
contratados para atuar como agentes de cobranca nos processos judiciais, de suas
obrigacBes descritas neste Regulamento e nos respectivos contratos de honorérios.
Tais regras e procedimentos encontram-se descritos no contrato de prestacdo de
servigos advocaticios e disponiveis para consulta na sede da Gestora.

CAPITULO IX — CARACTERISTICAS, DIREITOS, CONDICOES DE EMISSAO,
SUBSCRICAO E INTEGRALIZACAO DAS COTAS

As Cotas correspondem a fracdes ideais do patrimbnio do Fundo, sujeitas as
caracteristicas de cada série e classe de Cotas. O Fundo possui 2 (duas) classes de
Cotas, as Cotas Sénior e as Cotas Subordinadas.
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As Cotas terdo forma escritural e serdo mantidas em conta de dep6sito em nome dos
Cotistas mantida pelo Custodiante, admitindo-se a existéncia de fracionario de Cotas.

Nao havera qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou subordinagéo entre as Cotas
de mesma classe.

A cada Cota correspondera 1 (um) voto nas Assembleias Gerais.

O Fundo emitiu Cotas Sénior Cotas Subordinadas com valor nominal de emissao de
R$ 1,00 (um real) para cada Cota.

As Cotas Sénior tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e obrigacoes:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

prioridade nos pagamentos de amortizagdo, resgate e/ou quaisquer direitos
decorrentes da titularidade das Cotas Sénior;

nao possuem parametro de rentabilidade, devendo ser totalmente resgatadas
no recebimento das distribuic6es equivalentes ao Limite Maximo Cotas Sénior;

valor unitario de emissédo estabelecido de acordo com a Clausula 9.5 acima;

valor unitério calculado todo dia util para efeito de definicdo de seu valor de
integralizagdo, amortizagcdo ou resgate, de acordo com o0s critérios
estabelecidos na Clausula 9.9 deste Regulamento;

prazo de 12 (doze) anos contados da data da primeira integralizagdo das Cotas
Sénior, quando serdo integralmente resgatadas pelo Fundo; e

toda e qualquer matéria objeto de deliberagdo nas Assembleia Geral, sendo que
cada Cota Sénior ird corresponder a 1 (um) voto.

As Cotas Subordinadas tém as seguintes caracteristicas, vantagens, direitos e
obrigacoes:

(i)

(if)
(iii)

(iv)

séo subordinadas as Cotas Sénior em relagédo aos pagamentos de amortizagéo,
resgate e/ou quaisquer direitos relacionados a titularidade de Cotas
Subordinadas, observado as disposi¢cdes deste Regulamento;

somente poderao ser resgatadas ap0s o resgate integral das Cotas Sénior;

valor unitério calculado todo dia util para a definicho de seu valor de
integralizacdo, amortizagcdo ou resgate, de acordo com o0s critérios
estabelecidos na Clausula 9.10 deste Regulamento;

exceto em relagdo a matéria da Clausulal0.4, item (vii) deste Regulamento, que
serd deliberada exclusivamente pelos detentores das Cotas Sénior, as Cotas
Subordinadas terdo direito a voto em qualquer deliberacdo da Assembleia Geral
nos termos do Capitulo X deste Regulamento, sendo que, para tais casos, cada
Cota Subordinada correspondera a 1 (um) voto.
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As Cotas serdo emitidas, subscritas, integralizadas, amortizadas e resgatadas de
acordo com o disposto neste Regulamento.

9.8.1 Nenhuma nova Cota Sénior sera emitida durante o Prazo de Duracédo do Fundo.

9.8.2 As Novas Cotas Subordinadas podem ser emitidas mediante os termos deste
Regulamento sempre que necessarias para cobrir quaisquer insuficiéncias de
liquidez do Fundo para o pagamento de despesas e encargos, sendo que o
preco de emissdo de cada uma das Cotas Subordinada devera corresponder
ao valor das Cotas Subordinadas calculadas em conformidade com as
disposicdes deste Regulamento.

A partir do primeiro dia Util seguinte & data de integralizagdo da Emisséo Inicial, cada
Cota Sénior tera seu valor unitério calculado mensalmente por meio da diviséo do valor
do Patriménio Liquido do Fundo, pelo nimero total de Cotas Sénior emitidas e em
circulacao.

A partir da data da primeira integralizacdo das Cotas Subordinada, cada Cota
Subordinada tera seu valor unitario calculado no fechamento de cada dia Uutil,
correspondente ao valor do Patriménio Liquido, deduzido do valor das Cotas Sénior
em circulacdo, dividido pela quantidade de Cotas Subordinadas em circulagdo na
respectiva data de célculo.

No ato de subscricdo de Cotas, o investidor:

(i) assinara o boletim individual de subscricdo contendo seu nome e qualificacao,
0 numero de Cotas subscritas e o preco de emissao, bem como o seu
compromisso de integralizar as Cotas entdo subscritas de acordo com as
solicitacdes feitas pela Administradora, sendo uma via, autenticada pela
Administradora, entregue ao investidor no mesmo ato, valendo como
comprovante da subscri¢ao;

(i) declarara, por meio de termo de adesdo ao Regulamento, (a) ter recebido copia
do Regulamento e entendido o seu teor, especialmente os dispositivos
referentes a politica de investimento do Fundo e o disposto na Clausula 9.9,
bem como (b) estar ciente dos riscos envolvidos no investimento realizado,
inclusive de perda total de seu capital investido no Fundo, tendo em vista as
caracteristicas dos Direitos Creditorios.

As Cotas serdo sempre integralizadas em até 5 (cinco) dias Uteis do ato de sua
subscricdo, exceto em relacdo a integralizacdo das Cotas objeto da Emissao Inicial,
cujo prazo de integralizacdo seré de até 180 (cento e oitenta) dias da data da expedi¢éo
do registro de funcionamento do Fundo pela CVM.

A integralizacd@o das Cotas sera efetuada em moeda corrente nacional imediatamente
disponivel na conta corrente do Fundo indicada pela Administradora.
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9.14 As Cotas Sénior podem ser negociadas no mercado secundario, desde que as Cotas
Sénior sejam avaliadas por uma agéncia especializada em classificagdo de risco. Os
servicos de classificacdo de risco das Cotas Sénior serdo prestados pela Liberum
Rating, inscrita no CNPJ sob n°® 14.222.571/0001-85, com endereco na Rua Tabapua,
n°® 145, ¢j. 29, na cidade de Séo Paulo, Estado de Sao Paulo.

9.15 O Fundo podera ser registrado para custodia eletrdnica através do SF - Médulo de
Fundos Fechados e para integralizacdo primaria no MDA — Mdédulo de Distribuicdo de
Ativos, ambos administrados e operacionalizados pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcéo
(“B3”).

CAPITULO X — ASSEMBLEIA GERAL

10.1 No prazo minimo de 11 (onze) dias Uteis antes da Assembleia Geral (conforme abaixo
definido), cuja ordem do dia refira-se especificamente as matérias previstas nos itens
(i), (iii), (vi), (vii)) e (ix) da Clausula 10.4 abaixo, convocada nos termos da Clausula
10.7 abaixo, os titulares de Cotas Subordinadas deverdo realizar uma assembleia
preliminar (“Reunido Preliminar”) para deliberar sobre o voto que sera proferido por
todos os titulares de Cotas Subordinadas em tal Assembleia Geral.

10.1.1 A convocagdo da Reunido Preliminar deverd ter a mesma ordem do dia da
Assembleia Geral a que se refere.

10.1.2 Caso os titulares de Cotas Subordinadas néo realizem a Reunido Preliminar nos
termos da Clausula 10.1 acima, a respectiva Assembleia Geral devera ser
adiada para uma data mutuamente aceitavel por todos os Cotistas, observado
que a Reunido Preliminar deve ocorrer no prazo de até 11 (onze) dias Uteis
antes da data de tal Assembleia Geral reagendada.

10.2 As Reunibes Preliminares poderédo ser realizadas nos termos da Clausula 10.7.3
abaixo e deverdo ser formalizadas através deliberacbes por escrito, incluindo as
declaracdes de votos dos titulares de Cotas Subordinada em rela¢do a cada uma das
matérias.

10.3 A deliberacéo por escrito prevista na Clausula 10.2 acima devera ser preparada pelos
titulares de Cotas Subordinadas e enviada a Administradora e aos titulares de Cotas
Sénior em até 3 (trés) dias Uteis antes da respectiva Assembleia Geral a que se refere.

10.4 Os seguintes assuntos, serdo deliberados pelos Cotistas na assembleia geral de
Cotistas (“Assembleia Geral”):

0] examinar, anualmente, as contas relativas ao Fundo e deliberar sobre as
demonstra¢gfes financeiras apresentadas pela Administradora, em até 4
(quatro) meses contados do encerramento do exercicio social do Fundo;

(i) deliberar sobre a substituicdo ou destituicdo da Administradora, exceto se esta
ocorrer em virtude de rendncia;
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(iii) deliberar sobre a substituicdo ou destituicdo da Gestora, exceto se esta ocorrer
em virtude de rendncia;

(iv) deliberar sobre alteracdo da Taxa de Administracdo ou Taxa de Performance,
inclusive na hipotese de restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de
reducéo;

(v) aprovar a incorporacdo, fusdo, cisdo, liquidacdo (incluindo a liquidacéo
antecipada) do Fundo;

(vi) alterar este Regulamento em relacdo a qualquer exigéncia legal ou regulatéria
aplicavel aos titulares de Cotas Sénior ou qualquer de suas afiliadas, conforme
solicitado e comprovado pelos titulares de Cotas Sénior;

(vi)  alterar este Regulamento, além das hipoteses de alteragéo deste Regulamento
mencionadas nos demais subitens desta Clausula 10.4, inclusive;

(vii)  deliberar sobre a aquisicdo de quaisquer recebiveis e/ou ativos que ndo sejam
os Direitos Creditérios e o Ativos Financeiros nos termos da Clausula 2.1.1;

(ix) deliberar sobre a substituicAo da Gestora e/ou da Administradora que
renunciarem; e

(X) contratar terceiros para prestacdo de servi¢cos de consultoria especializada nos
termos do artigo 24, item Xl, alinea “b” da Instrugdo CVM 356, bem como
designar escritérios de advocacia e/ ou profissionais para monitorar ou conduzir
a Acao Judicial.

As deliberagcbes da Assembleia Geral convocadas (i) em primeira chamada
dependerdo do voto favoravel de 90% (noventa por cento) das Cotas Sénior em
circulacdo e do voto favoravel da maioria das Cotas Subordinadas em circulacao, e,
(i) em uma segunda chamada, dependera do voto favoravel da maioria dos detentores
de Cotas Sénior presente na Assembleia Geral e do voto favoravel da maioria dos
detentores de Cotas Subordinadas presentes na Assembleia Geral, sendo que (a) as
matérias previstas na Clausula 10.4, item (vii) acima, serdo deliberadas
exclusivamente pelo voto favoravel da maioria das Cotas Sénior em circulagdo em uma
primeira chamada, e, em segunda chamada, do voto favordvel da maioria dos
detentores de Cotas Sénior presentes na Assembleia Geral, e (b) as matérias previstas
na Clausula 10.4, item (X) acima serao deliberadas exclusivamente pelo voto favoravel
da maioria dos detentores de Cotas Subordinadas presentes na Assembleia Geral em
primeira e em segunda convocacgao.

Este Regulamento sera alterado independentemente de deliberacdo da Assembleia
Geral em casos de determinacdo pela CVM ou alteracbes nas normas legais e
regulamentares vigentes, mediante ciéncia aos Cotistas da referida altera¢éo no prazo
de até 30 (trinta) dias corridos, contados da data do protocolo da alteracdo deste
Regulamento perante a CVM.
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Observado o disposto na Clausula 10.1 acima, a convocacdo de Assembleia Geral
serd feita pela Administradora, por meio de correio eletrénico, com 15 (quinze) dias
corridos de antecedéncia, no minimo. A convocacao indicara dia, hora e local em que
serd realizada a Assembleia Geral e 0s assuntos a serem tratados.

10.7.1 Nao se realizando a Assembleia Geral ha data estipulada na convocac¢ao acima
referida, serd novamente providenciada convocacédo para a Assembleia Geral,
com outros 15 (quinze) dias Uteis de antecedéncia, mediante a expedicdo ao
Cotista de correio eletrénico, carta com aviso de recebimento ou publicacdo no
periédico do Fundo. Para efeito do disposto nesta Clausula, a segunda
convocacao da Assembleia Geral podera ser providenciada com a primeira
convocagao.

10.7.2 Independentemente das formalidades previstas neste Regulamento sera
considerada formalmente regular a Assembleia Geral na qual todos os Cotistas
comparecerem.

10.7.3 Os Cotistas poderédo votar na Assembleia Geral por meio de comunicagdo
escrita ou eletrénica, desde que sejam cumpridas as demais formalidades
adotadas para tal manifestacdo de voto.

Além da reunido anual de prestacdo de contas, a Assembleia Geral podera reunir-se
por convocacao da Administradora, a seu exclusivo critério, ou mediante solicitagdo a
Administradora, do Cotista, de cotistas titulares de Cotas com direito a voto que
representem, no minimo 5% (cinco por cento) do total das Cotas, sendo que, na ultima
hipétese, a Administradora sera responsavel por convocar a Assembleia Geral
solicitada pelos Cotistas.

As Assembleias Gerais serdo instaladas com a presenca de pelo menos 1 (um) Cotista,
contanto que qualquer deliberacdo esteja sujeita aos quéruns estabelecidos na
Clausula 10.5 acima.

A Assembleia Geral pode, a qualquer momento, nomear um ou mais representantes
para exercerem as fungdes de fiscalizacéo e de controle gerencial das aplicacées do
Fundo, em defesa dos direitos e dos interesses dos Cotistas.

10.10.1Somente pode exercer as fungbes de representantes dos Cotistas, pessoa
fisica ou juridica que atenda aos seguintes requisitos:

0] profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos
Cotistas;

(i) ndo exercer cargo ou funcdo na Administradora, em seu controlador, em
sociedades por ele direta ou indiretamente controladas e em coligadas
ou outras sociedades sob controle comum; e

(iii) ndo exercer cargo na Cedente.
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Poderdo votar nas Assembleias Gerais os procuradores dos Cotistas legalmente
constituidos ha menos de 1 (um) ano.

Quaisquer decisdes tomadas em Assembleia Geral serdo divulgadas aos Cotistas no
prazo maximo de 30 (trinta) dias corridos de sua realizacdo, nos termos da Clausula
10.3 acima.

CAPITULO XI — APORTE ADICIONAL DE RECURSOS NO FUNDO

Quaisquer novas emissdes de Cotas do Fundo serédo limitadas as emissdes de Cotas
Subordinadas adicionais na medida necesséria para cobrir quaisquer insuficiéncias de
liquidez do Fundo para pagar quaisquer dos seus encargos e despesas.

Na medida em que a Administradora identifiqgue necessidade de aportes adicionais de
recursos ao Fundo, para fins da Clausula 11.1 acima, a Administradora enviara
chamada de capital aos detentores de Cotas Subordinadas Cotista, por meio da qual
estes serd convocado a aportar recursos no Fundo, mediante a subscricdo e
integralizagéo das novas Cotas Subordinadas.

O procedimento disposto na Clausula acima sera repetido a cada nova necessidade
de pagamento para cobrir quaisquer insuficiéncias de liquidez do Fundo em relacéo a
guaisquer encargos e despesas.

CAPITULO Xl — DISTRIBUICAO DE RESULTADOS MEDIANTE AMORTIZACAO
E/OU RESGATE DE COTAS

A distribuicao de ganhos e rendimentos do Fundo ao Cotista sera feita exclusivamente
mediante a amortizagdo e/ou resgate total das Cotas, observado o disposto neste
Regulamento.

Sujeito a ordem de alocacéo prevista na Clausula 14.1 abaixo e ao Limite Maximo de
Cotas Sénior, caso o Fundo tenha recursos disponiveis para amortizacdo das Cotas
Sénior, a Administradora deverd, promover amortizacdo parcial das Cotas Sénior,
automaticamente e independentemente de qualquer aprovacdo pela Assembleia
Geral, devendo tal amortizacdo parcial ocorrer mensalmente, no terceiro dia util de
cada més. Para tais fins, a Administradora devera informar os Cotistas sobre a
existéncia de recursos disponiveis para amortizagdo de Cotas Sénior e que a
correspondente amortizagcdo parcial de Cotas Sénior ocorrera no terceiro dia Gtil do
respectivo més (“Data da Notificagdo para Amortizacao Parcial”).

Quaisquer distribuicdes a titulo de amortizacdo e/ou resgate de Cotas Sénior devera
abranger todas as Cotas Sénior.

Sujeito a ordem de alocacao prevista na Clausula 14.1 deste Regulamento, a
Administradora, devera estabelecer, até a liquidacado total das obriga¢cdes do Fundo,
reservas de liquidez para o pagamento das despesas e encargos do Fundo e outras
obrigacbes (“Reserva de Encargos”). Os recursos de Reserva de Encargos deverao
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ser investidos em Ativos Financeiros com liquidez diaria, sendo que a Reserva de
Encargos sera utilizada pela Administradora (i) caso haja amortizacéo parcial até o
primeiro dia util antes da Data de Notificacdo da Amortizacdo Parcial, ou (ii) caso ndo
ocorra amortizacao parcial no dltimo dia atil de cada més. A Reserva de Encargos
corresponderd, durante o Prazo de Duracao, as quantias minimas estabelecidas no
Anexo | deste Regulamento.

12.4.1 Os recursos segregados da Reserva de Encargos serdo somente usados pelo
Fundo para o pagamento de encargos de despesas de responsabilidade do
Fundo e outras obriga¢6es do Fundo.

12.4.2 A administradora notificara imediatamente os Cotistas caso a Reserva de
Encargos ndo seja cumprida por 15 (quinze) dias corridos.

As Cotas Subordinadas serdo amortizadas e/ou resgatadas, conforme aplicavel,
somente ap0s o0 resgate integral da totalidade das Cotas Sénior, por meio do
pagamento de cada Cota Subordinada dos montantes correspondentes a respectiva
fracdo dos valores remanescentes no patriménio do Fundo.

O pagamento de amortizacdo e/ou resgate das Cotas sera efetuado em moeda
corrente nacional por depésito em conta corrente de titularidade do Cotista, mediante
gualquer mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo Banco Central do
Brasil, pelo valor da Cota no dia util anterior ao respectivo dia do pagamento.

Quando a data estipulada para pagamento de amortizacdo ou resgate de Cotas cair
em dia que seja feriado na sede da Administradora e/ou na sede da instituicdo
financeira em que for mantida, pelo Cotista, conta corrente na qual serdo depositados
0s pagamentos referentes & amortizagdo e/ou ao resgate das Cotas, tal pagamento
sera efetuado no primeiro dia Gtil seguinte, pelo valor da Cota previsto na Clausula 12.6
acima.

A Administradora e a Gestora ndo deverédo realizar pagamento de amortiza¢do e/ou
resgates de Cotas em ativos.

A amortizacdo ou resgate de Cotas estard sujeita aos termos do Anexo | deste
Regulamento.

CAPITULO Xlll- AMORTIZACAO EXTRAORDINARIA PARA EFEITOS DE
REENQUADRAMENTO DA ALOCACAO MINIMA EM DIREITOS CREDITORIOS

A Administradora podera realizar, a qualquer momento, a amortizacao extraordinaria
das Cotas Sénior em circulagao (“Amortizacao Extraordinaria”) pelo valor atualizado
das Cotas Sénior em circulagéo, exclusivamente para os fins de reenquadramento dos
ativos do Fundo na Alocacdo Minima em Direitos Creditorios, conforme previsto na
Clausula 6.1 deste Regulamento.

Na hipétese de realizacdo de Amortizacdo Extraordinaria de Cotas Sénior nos termos
deste Capitulo, a Administradora devera informar para todos os Cotistas detentores de
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Cotas Sénior, com até 10 (dez) dias de antecedéncia, por meio de carta enderecada
aos Cotistas, sobre (i) a realizacdo de uma Amortizacdo Extraordinéria de Cotas
Sénior; (ii) os valores devidos para cada Cota; (iii) o percentual das Cotas Sénior para
serem amortizadas; e (iv) a data de tal Amortizagdo Extraordinaria de Cotas.

13.3 Qualquer Amortizacdo Extraordinaria sera efetuada em moeda corrente nacional e
abrangeré todas as Cotas Sénior na proporgéo e em bases igualitarias de acordo com

a ordem de investimento de alocacao estabelecida na Capitulo XIV.

CAPITULO XIV — ORDENS DE ALOCACAO
14.1 Diariamente, até a liquidacao total das obrigacdes do Fundo, a Administradora devera
usar os recursos disponiveis para satisfazer as responsabilidades do Fundo, seguindo
obrigatoriamente as ordens de alocac¢des abaixo:

0] pagamento das despesas e encargos do Fundo em conformidade com o
Capitulos XVI deste Regulamento, exceto para o pagamento da Taxa de
Administracao;

(i) pagamento da Taxa de Administracao;

(iii) formacao e recomposi¢cdo da Reserva de Encargos, de acordo com a Clausula
12.4 deste Regulamento;

(iv) pagamento dos valores relacionados a Amortizacdo Extraordinaria quando
devida nos termos deste Regulamento, conforme aplicavel, observado o
disposto no Capitulo Xl deste Regulamento;

(v) pagamento das Cotas Sénior por meio de amortiza¢@o e/ou resgate das Cotas
Seniores; e

(vi) pagamento das Cotas Subordinadas valores sujeitos a distribuicdo por meio de
amortizacao e/ou resgate das Cotas Subordinadas.

CAPITULO XV — EVENTOS DE LIQUIDAGCAO
15.1 S&o considerados eventos de liquidagdo do Fundo (“Eventos de Liquidac&o”)
guaisquer das seguintes ocorréncias:

(i) falha da Administradora e/ou da Gestora em sanar uma violag&o de seus
respectivos deveres e das obrigacdes previstos neste Regulamento, no
prazo de 5 (cinco) dias Uteis do recebimento da notificacdo solicitando-
lhes que sanem tal descumprimento;

(i) na hipétese da Administradora e/ou Gestora renunciar(em), ou ser(em),
destituida(s) de suas funcdes e a Assembleia Geral ndo nomear uma
instituicdo autorizada para substituir a Administradora e/ou Gestora,
conforme o caso, nos termos estabelecidos neste Regulamento;
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(i) se 0 Fundo mantiver uma média de Patrimbdnio Liquido inferior a
R$1.000.000,00 (um milhdo reais) pelo periodo de 3 (trés) meses
consecutivos;

(iv) na hipotese de deliberacdo da Assembleia Geral de acordo com o
quérum mencionado no Capitulo X acima, mesmo sem qualquer
justificativa ou razao.

Na hip6tese de ocorréncia de qualquer Evento de Liguidacdo, a Administradora
convocara Assembleia Geral imediatamente para deliberar sobre a eventual liquidacéo
antecipada do Fundo.

Na Assembleia Geral mencionada acima, a qual devera ser instalada com a presenca
de pelo menos um Cotista, os Cotistas poderdo decidir, em conformidade com o
quorum de deliberagéo previsto no Capitulo X acima, por néo liquidar antecipadamente
o Fundo.

Na hipotese de (i) ndo ocorrer a instalagdo da Assembleia Geral por falta de quérum,
ou (i) aprovagdo pelos Cotistas para a liquidagdo antecipada do Fundo, a
Administradora iniciara os procedimentos para liquidacdo do Fundo.

Na hip6tese de ocorrer quaisquer dos Eventos de Liquidacao e a Assembleia Geral
decidir por liquidar antecipadamente o Fundo, todas as Cotas serdo resgatadas em até
90 (noventa) dias corridos contados a partir da realizacéo da referida Assembleia Geral
(“Prazo para Resgate Antecipado”), sujeito a ordem de alocacgao prevista no Capitulo
X1V deste Regulamento. Qualquer resgate nos termos desta Clausula sera realizado
de acordo com a avaliagéo da Cota calculada em conformidade com este Regulamento
e sujeito ao cumprimento das seguintes condicdes:

0] durante o Prazo de Resgate Antecipado, as Cotas serdo resgatadas em
moeda corrente nacional, na medida em que o Fundo possuir recursos
em moeda corrente nacional no valor de pelo menos R$ 500.000,00
(quinhentos mil reais) disponiveis, nos termos da Clausula 12.5 acima; e

(i) 0S recursos em moeda corrente nacional disponiveis nos ativos do
Fundo serao destinados ao pagamento dos resgastes de Cotas até o seu
resgate integral, sujeito as ordens de alocacao previstas no Capitulo XIV
acima.

Apos o referido resgate acima, a Administradora e a Gestora estdo isentas das
responsabilidades previstas neste Regulamento e a Administradora tomaré todas as
medidas necessarias para liquidar o Fundo junto as autoridades competentes.

CAPITULO XVI - DESPESAS E ENCARGOS DO FUNDO

Constituem encargos do Fundo, além da Taxa de Administracdo e Taxa de
Performance, as seguintes despesas:
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0] taxas, impostos ou contribuicdes federais, estaduais, municipais, ou
autarquicas, que recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos ou
obrigac6es do Fundo;

(ii) despesas com impressao, expedi¢do e publicacdo de relatdrios, formularios e
informacfes periddicas, previstas neste Regulamento ou na regulamentacao
pertinente;

(iii) despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive
comunicacdes aos Cotistas;

(iv) honorérios e despesas com auditores encarregados do exame das
demonstrag@es financeiras e contas do Fundo e da andlise de sua situacéo e
da atuacéo da Administradora;

(v) emolumentos e comissfes pagas sobre as operacdes do Fundo;

(vi) honorérios de advogados, custas e despesas correlatas realizadas em defesa
dos interesses do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacéo,
caso o Fundo venha a ser vencido;

(vi)  quaisquer despesas inerentes a constituicdo ou liquidacdo do Fundo ou a
realizacdo de Assembleia Geral;

(viii)  taxas de custodia de ativos integrantes da Carteira;

(ix) contribuicdo anual devida as centrais depositarias ou a entidade do mercado de
balcdo organizado em que o Fundo tenha suas Cotas registradas para custédia
eletrénica, se for o caso;

(x) despesas com relacdo a contratacdo de agéncias de classificacao de risco;

(xi) despesas com o profissional especialmente contratado para zelar pelos
interesses dos Caotistas, quando aplicavel; e

(xi)  despesas com relacdo a contratacdo de agente de cobranca de que trata o
inciso IV do art. 39 da Instrucao CVM 356, se aplicavel.

16.2 Qualquer despesa néo listada neste Capitulo na Clausula 16.1 acima como encargos
e despesas devera ser paga pela Administradora.
CAPITULO XVII - DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
17.1 O Fundo ter& escrituragdo contabil propria, destacada da relativa & Administradora.

17.2 O exercicio social do Fundo tem duragéo de 01 (um) ano, com inicio em 1° de janeiro
de cada ano, ressalvado que no primeiro exercicio iniciar-se-4 na data de inicio das
suas atividades e terminara em 31 de dezembro do mesmo ano.

17.3 O Fundo estara sujeito as normas de escrituracdo, elaboracao, remessa e publicidade
de demonstracdes financeiras determinadas pela CVM.
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As demonstracdes financeiras anuais do Fundo serdo auditadas por auditor
independente registrado na CVM.

CAPITULO XVIIl - DIVULGACAO DE INFORMACOES

A Administradora divulgara, ampla e imediatamente, qualquer ato ou fato relevante
relativo ao Fundo, de modo a garantir ao Cotista 0 acesso as informac¢des que
poderiam, direta ou indiretamente, influenciar as decisdes de investimento do Cotista.

A divulgacgéo de informag8es de que trata a Clausula 18.1 acima seré feita através de
e-mail e de publicagdo no Periédico do Fundo, devendo todos os documentos e
informac0@es correspondentes ser remetidos a CVM na mesma data de sua divulgacéo.
Tal divulgacao sera feita sempre no mesmo periédico e qualquer alteracdo devera ser
precedida de aviso ao Cotista, salvo se o periddico deixar de circular.

A Administradora colocara a disposi¢do dos Cotistas, em sua sede, no prazo maximo
de 10 (dez) dias corridos ap0s 0 encerramento de cada més, as seguintes informagoes,
além de outras exigidas nos termos deste Regulamento e da regulamentacgéo aplicavel:
(i) o numero de Cotas de propriedade dos Cotistas e os respectivos valores; (ii) a
rentabilidade do Fundo, com base nos dados relativos ao Ultimo dia do més a que se
referirem; e (iii) dados acerca da composi¢éo da Carteira.

A Administradora deveré colocar as demonstracdes financeiras do Fundo a disposicao
de quaisquer interessados que as solicitarem em sua sede social, observados os
seguintes prazos maximos:

0] 20 (vinte) dias corridos apés o encerramento do periodo a que se referirem, em
se tratando de demonstragdes financeiras mensais; e

(ii) 90 (noventa) dias corridos apés o encerramento do exercicio social, em se
tratando de demonstracdes financeiras anuais.

A Administradora devera enviar 2 CVM:

(i) em até 15 (quinze) dias corridos ap0s o encerramento de cada més do
calendario civil, informe mensal conforme a Instrucdo CVM 356; e

(ii) em até 90 (noventa) dias corridos apds o encerramento do exercicio social, as
demonstrac¢des financeiras anuais do Fundo.
CAPITULO XIX — FATORES DE RISCO
O investimento em Cotas esta sujeito aos seguintes fatores de risco:

0] Riscos de Mercado dos Ativos Financeiros:

@ 0s Ativos Financeiros estdo sujeitos a oscilagdes nos seus pre¢cos em
fungéo da reagéo dos mercados frente a noticias econdmicas e politicas,
tanto no Brasil como no exterior, podendo ainda responder a noticias
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especificas a respeito dos respectivos emissores. As variacdes de
precos dos Ativos Financeiros poderdo ocorrer também em funcao de
alteragbes nas expectativas dos participantes do mercado, podendo
inclusive ocorrer mudancas nos padrdes de comportamento de precos
dos Ativos Financeiros sem que haja mudancas significativas no
contexto econémico e/ou politico nacional e internacional; e

a avaliacdo dos Ativos Financeiros integrantes da Carteira devera ser
realizada de acordo com os critérios e procedimentos para registro e
avaliacdo de titulos, valores mobiliarios, instrumentos derivativos e
demais operacdes estabelecidos na regulamentacdo em vigor. Os
referidos critérios de avaliacdo de ativos, tal como o de marcagcédo a
mercado, poderdo ocasionar variagbes nos valores dos Ativos
Financeiros integrantes da Carteira, resultando em aumento ou reducao
no valor de suas Cotas.

Riscos de crédito dos Ativos Financeiros:

(@)

(b)

0s Ativos Financeiros estdo sujeitos a capacidade dos seus emissores
em honrar 0os compromissos de pagamento de juros e principal
referentes a tais Ativos Financeiros. Alteracbes nas condiges
financeiras dos emissores dos Ativos Financeiros e/ou na percepgéo que
os investidores tém sobre tais condi¢cdes, bem como alteracdes nas
condigcbes 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 ndo fundamentadas,
poderdo também trazer impactos nos pre¢os e na liquidez dos Ativos
Financeiros; e

0 Fundo podera incorrer em risco de crédito dos emissores dos Ativos
Financeiros e quando da liquidag&o das operacdes realizadas por meio
de corretoras e distribuidoras de valores mobiliarios que venham a
intermediar as operacdes de compra e venda de Ativos Financeiros em
nome do Fundo. Na hip6tese de falta de capacidade e/ou falta de
disposicdo de pagamento de qualquer dos emissores de Ativos
Financeiros ou das contrapartes nas operacdes integrantes Carteira, 0
Fundo podera sofrer perdas, podendo inclusive incorrer em custos para
conseguir recuperar os seus créditos.

Riscos relacionados aos Cedentes de Direitos Creditdrios:

(@)

0 mercado para negociacdo dos Direitos Creditorios é de natureza
informal e, desse modo, podera nao ser evidenciado caso os Direitos
Creditorios tenham sido cedidos para diversas pessoas, ou caso outras
fraudes tenham sido cometidas, tais como fraude a divida ativa, fraude a
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execucdo, fraude contra credores, ou quaisquer outras fraudes, de
gualguer natureza. Também podera nao ser evidenciado caso os Direitos
Creditorios tenham sido objeto de quaisquer garantias, énus, penhor,
opcao, direito de preferéncia ou qualquer outra obrigacdo legal,
contratual, pessoal, real, judicial ou extrajudicial, bem como quaisquer
reclamagbes de qualquer natureza, que tenham os mesmos efeitos
materiais que os descritos acima. Desse modo, a titularidade do Fundo
guanto aos Direitos Creditorios poderd ndo ser reconhecida ou néo ser
vélida, e, consequentemente, o recebimento dos pagamentos dos
Direitos Creditérios podera nao ser possivel. Caso um terceiro também
alegue ser o legitimo titular dos Direitos Creditdrios, devera ocorrer uma
disputa judicial para resolver o litigio. Adicionalmente, ndo é possivel
assegurar que nenhum terceiro irA contestar a cessao dos Direitos
Creditorios ao Fundo, baseado na invalidade ou fraude na cadeia da
cessédo decorrente de acbes ou omissdes do Cedente, do reclamante,
como cessionario anterior, ou devido a existéncia de qualquer dos 6nus
acima mencionados, decorrente de agdes ou omissfes do Cedente, do
reclamante; e

as cessfes ao Fundo de Direitos Creditérios serdo realizadas, via de
regra, sem direito de regresso ou coobrigagdo do Cedente, fundo de
investimento, ou de qualquer outra pessoa, de forma que o Cedente nao
assumira quaisquer responsabilidades pelo pagamento dos Direitos
Creditérios cedidos ou pela solvéncia do respectivo devedor. Em
nenhuma hipétese, a Administradora, o Custodiante, a Gestora ou
qualquer outro prestador de servico para o Fundo, incluindo quaisquer
Afiliadas destas entidades, se responsabilizam pelo pagamento dos
Direitos Creditorios ou pela solvéncia dos seus respectivos devedores.

Riscos relacionados ao devedor dos Direitos Creditérios:

(@)

caso aplicavel, nos processos de execugcdo sujeitos as regras de
execuc¢do contra a Fazenda Publica, os Direitos Creditorios deverao ser
amortizados pela entidade de Direito Publico anualmente conforme o
artigo 78 do Ato das Disposi¢coes Constitucionais Transitérias (‘ADCT”),
acrescentado pela Emenda Constitucional n® 30/00. Desta forma, a
realizacdo dos Direitos Creditérios depende do adimplemento da
entidade de Direito Publico do efetivo pagamento dos valores devidos,
reajustados e com a aplicacdo dos juros previstos, inexistindo qualquer
garantia ou certeza de que o pagamento sera efetuado ou, caso o seja,
de que serarealizado nos prazos e nos valores avengados. Dessa forma,
na hipétese de inadimpléncia, total ou parcial, por parte da entidade de
Direito Publico no pagamento dos Direitos Creditorios, podera haver
impacto do ndo pagamento dos valores correspondentes aos referidos
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Direitos Creditérios, proporcionando prejuizos ao Fundo e,
consequentemente, aos seus Cotistas;

(b) nos processos de execucdo sujeitos as regras de execucgdo contra a
Fazenda Publica, o artigo 100, paragrafo 1°, da Constituicdo Federal,
obriga a inclusdo, no orcamento das entidades de Direito Publico, de
verba necesséria ao pagamento de seus débitos oriundos de sentencas
transitadas em julgado, constantes de precatérios judiciarios
apresentados até 1° de julho, fazendo-se o pagamento até o final do
exercicio seguinte. Desta forma, caso a entidade de Direito Publico ndo
tenha efetuado a devida inclusdo em seu orgamento de verbas relativas
aos Direitos Creditérios originados de precatérios judiciais, podera
ocorrer a inadimpléncia ou o atraso da Entidade de Direito Publico no
pagamento dos Direitos Creditérios, proporcionando prejuizos ao Fundo
e, consequentemente, aos seus Cotistas;

(c) apesar das regras disciplinadas para pagamento de Precatérios Judiciais
previstas na Constituicdo Federal, ndo existe ébice para que a entidade
de Direito Publico faga o pagamento antecipado, o que, na hipotese de
nao haver outros Direitos Creditérios na Carteira, pode acarretar na
antecipagdo do Prazo de Duracdo em relagdo aquele originalmente
estipulado na Clausula 1.2 deste Regulamento. O ndo-pagamento de
valores referentes aos Direitos Creditérios nos prazos e nos valores
originalmente previstos podera afetar, negativamente, o desempenho do
Fundo e o investimento realizado pelos Cotistas; e

(d) nos processos de execucao sujeitos as regras de execugdo comum,
inexiste qualquer garantia ou certeza de que o pagamento sera efetuado
ou, caso o0 seja, de que serd realizado nos prazos e nos valores
avengados. Dessa forma, na hipotese de inadimpléncia, total ou parcial,
por parte do respectivo devedor no pagamento dos Direitos Creditérios,
proporcionando prejuizos ao Fundo e, consequentemente, aos seus
Cotistas.

Riscos de Medidas Legislativas relacionadas aos Direitos Creditérios: Nao
h& nenhuma garantia que a Constituicdo Federal ndo sera alterada (“Emenda
Constitucional’) para mudar a forma e as condigdes de pagamento de
precatorios, inclusive para adiar ou antecipar seu pagamento. Algumas
emendas ja foram aprovadas no passado, inclusive (i) Emenda Constitucional
30/00, que permitiu o adiamento de pagamentos relativos as obrigacdes
judiciais dos Estados pelo valor real, em moeda corrente, acrescido de "juros
legais”, em parcelas anuais iguais e sucessivas dentro de um periodo maximo
de até 10 anos, e (i) Emenda Constitucional 62/09, que prevé um regime
especial de pagamento para alguns estados e municipios, consistente na
vinculag&o de um percentual fixo da receita primaria total para o pagamento de
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obrigac@es judiciais, seguindo o calendario e as regras estabelecidas em cada
obrigagédo. Este regime foi declarado inconstitucional. Foram consideradas
validas compensac0es, leilbes e pagamentos a vista por ordem crescente de
crédito desde que realizados até 25 de marco de 2015, data a partir da qual os
precatérios ndo poderdo ser pagos dessa forma, tendo sido mantida a
possibilidade de realizacdo de acordos diretos, desde que isso ndo impliqgue na
inobservancia da ordem de preferéncia dos credores e, tampouco, importe em
reducdo superior a 40% do valor inscrito no precatério. Foram mantidas, até
janeiro de 2021, a vinculacao de percentuais minimos da receita corrente liquida
para pagamento de precatérios e as sancfes impostas ao ente pagador,
previstas no ordenamento caso haja atraso na liberacdo das verbas. Qualquer
alteracdo as condicdes de pagamento dos Direitos Creditérios originados de
precatorios judiciais podera afetar, negativamente, o desempenho do Fundo e
o investimento realizado pelos Cotistas.

Riscos de Medidas Judiciais pendentes envolvendo o0s Direitos
Creditérios: é possivel que medidas judiciais pendentes, ajuizadas pelos
devedores ou terceiros (e.g. Ministério Publico), atrasem o pagamento ou
afetem a validade, existéncia ou montante dos Direitos Creditorios. Dentre tais
medidas pode citar-se, por exemplo, acao rescisoria (e.g. fundada em violagéao
literal a disposicdes legais ou existéncia de erro material), agéo civil publica (e.g.
contestando laudos periciais, etc.), medida cautelar ou agravo de instrumento
(e.g. requerendo suspensdo da expedicdo de alvard de levantamentos de
parcelas), dentre outras. Caso a decisdo que deu origem ao Direito de Crédito
seja revertida em decorréncia do provimento de uma dessas medidas, as
quantias devidas relativas aos Direitos Creditérios poderdo (x) ter que ser
restituidas, caso ja tenham sido levantadas ou (y) ter o seu levantamento
suspenso temporariamente. Na primeira hipotese, a Administradora, por conta
e ordem do Fundo, ir4 utilizar os recursos do Fundo para efetuar tal pagamento.
Se, por qualquer motivo, o Patriménio Liquido for inferior ao montante a ser
restituido ao respectivo devedor, os Cotistas poderéo ser solicitados a contribuir
com aporte de recursos ao Fundo a fim de quitar tais valores.

Riscos relacionados a atualizacdo dos valores dos Direitos Creditoérios:

@ 0 Artigo 5° da Lei n°® 11.960, de 29 de junho de 2009, da nova redacgéo
ao artigo 1° da Lei n° 9.250/95, determinando que débitos da Fazenda
Publica, independente da natureza, sejam corrigidos pelos indices de
correcao aplicaveis a poupanca. Antes do advento desse dispositivo, a
corre¢do dos Direitos Creditorios contra a fazenda publica em fase de
precatorio era efetuada pela aplicacdo do IPCA-E, acrescida de juros de
6% a.a. O STF declarou a inconstitucionalidade de referido dispositivo,
por arrastamento, com relacdo a precatorios ja expedidos. Discute-se se
a decisdo atinge, também, pré-precatorios. Ademais, ha risco de
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superveniéncia de outras medidas legislativas que alterem as condi¢des
de pagamento dos Direitos Creditorios e, assim, afetem, negativamente,
o desempenho do Fundo e o investimento realizado pelos Cotistas; e

(b) a Resolucdo do Conselho da Justica Federal n® 559, de 26 de junho de
2007, regulamenta os procedimentos relativos a expedicdo de
requisi¢cdes, ao cumprimento da ordem cronoldgica dos pagamentos, ao
saque e levantamento dos depdsitos efetuados pelos devedores em
cumprimento de deciséo judicial no a&mbito do primeiro e do segundo
graus da Justica Federal. Nos termos da Resolucdo acima referida, os
valores destinados aos pagamentos serdo depositados pelos Tribunais
Regionais Federais em instituicdes bancérias oficiais, abrindo-se conta
remunerada e individualizada para cada beneficiario. O tribunal
competente envia comunicado dos depdsitos aos respectivos juizos de
execucao, que intimam, por sua vez, as partes para que efetuem o
levantamento das quantias depositadas. A Administradora, o0
Custodiante, a Gestora e o Cedente e/ou qualquer de suas respectivas
Afiliadas néo poderdo, em hipétese alguma, ser responsabilizados caso
venham a ser modificados os critérios de remuneracdo das contas
individualizadas abertas em instituicdes bancarias oficiais para depésito
dos valores pelos devedores, atualmente atualizados pelos mesmos
critérios da poupancga, que venham a alterar as condi¢gdes de pagamento
dos Direitos Creditorios e, assim, afetar, negativamente, o desempenho
do Fundo e o investimento realizado pelos Cotistas.

Riscos fiscais relativos a aquisicdo de Direitos Creditorios: Na forma do
artigo 27 da Lei n° 10.833/03, com a redacdo atribuida pela Lei n° 10.865/04, o
imposto de renda sobre os pagamentos em cumprimento de decisdo da Justica
Federal, mediante precatorio, sera retido na fonte pela instituicdo financeira
responsavel pelo pagamento a aliquota de 3% (trés por cento) sobre 0 montante
pago, no momento do pagamento ao beneficiario ou seu representante legal.
Na forma do paragrafo 1° do mesmo artigo 27, fica dispensada a retengéo do
imposto quando o beneficiario declarar a instituicdo financeira responsavel pelo
pagamento que os rendimentos recebidos sao isentos ou ndo tributaveis. Assim,
se comprovada a condigédo de isencdo dos valores, tal como acontece com o
Fundo, ndo deveria haver incidéncia do imposto de renda na fonte. Na pratica,
no entanto, tém ocorrido situacdes em que a instituicdo financeira responsavel
pelo pagamento tem negado a dispensa da retencéo do imposto, obrigando o
cessionario do Precat6rio a obter prévia autorizacdo judicial para efetuar o
levantamento integral dos valores depositados, sem qualquer deducao. Verifica-
se, também, que muitos juizes ainda negam ao cessionario comprador o
levantamento das quantias depositadas, a despeito da declaracdo de isencéo,
mesmo se tratando de pessoa isenta ou entidade ndo personificada (i.e.,

by

instituicdes financeiras, fundo de investimento), ndo sujeitas a retencédo de
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impostos de renda na fonte, nos termos da legislacao aplicavel. Isso se da pelo
fato de ndo ocorrer a alteragdo do nome do beneficiario (cessionario) no SIAFI,
e da Caixa EconOomica Federal manter em seu sistema o Cadastro de Pessoa
Fisica/CNPJ do Cedente. Como cada alvara de levantamento € expedido pelo
oficio judicial em que tramita o processo, diferentes procedimentos tém sido
verificados na prética, ndo sendo possivel, de antemao, afirmar se o cessionario
do crédito enfrentara ou ndo problemas com a indevida retencao de imposto de
renda no momento do levantamento. Assim, a Administradora, atuando por
conta e ordem do Fundo, poderd ter de ingressar com medidas judiciais
solicitando o levantamento de quantias sem a retencdo do imposto de renda
acima referido.

Riscos relacionados ao recebimento de valores: os valores destinados aos
pagamentos anuais dos Direitos Creditérios, quando esses sdo devidos pelo
Poder Publico, sao transferidos pelo Poder Judiciario mediante depésito em
instituicdo bancaria oficial em conta remunerada individualizada. Em seguida, é
enviado comunicado desta operacdo ao juizo da execugdo que, por sua vez,
intima as partes para que efetuem o levantamento das quantias depositadas.
Os depdsitos relativos aos Direitos Creditérios serao liberados mediante alvara
judicial ou meio equivalente, depois de ouvido o devedor, sendo que o Fundo
podera sofrer dificuldades e/ou atrasos na liberacdo dos depoésitos em razdo da
propria morosidade da justica brasileira. A cesséo dos Direitos Creditorios ao
Fundo sera informada ao juizo da causa e, no momento em que for feito o
levantamento, o Fundo tera direito somente a quantia a que fizer jus, acrescida
da correcdo monetaria e dos juros incidentes sobre os créditos representados
pela parcela dos Direitos Creditorios adquiridos. A Gestora e/ou a
Administradora podem demorar a identificar ou as serem informadas, na
qualidade de parte da acdo judicial, que os pagamentos devidos em um
determinado ano foram feitos, acarretando perdas para os Cotistas.

Risco relacionado _a substituicdo do Cedente: Existe o risco de o juiz ndo
aceitar a inclusédo do Fundo no polo ativo da acdo e/ou como beneficiario do
Direito de Crédito adquirido pelo Fundo, o que podera ensejar a necessidade
de interposicdo de recursos e em eventual demora maior para efetuar os
levantamentos dos valores pagos.

Risco de Concentracdo: o Fundo podera alocar até 100% (cem por cento) de
seus recursos em Direitos Creditérios oriundos de uma Unica acao judicial, de
um unico Cedente e/ou de um unico devedor, o que pode afetar negativamente
o Fundo e a rentabilidade dos Cotistas.

Riscos de Liquidez:
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(a) fundos de investimento em direitos creditérios nao-padronizados, tal
como o Fundo, enfrentam baixa liquidez no mercado secundario
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 Sénior a qualquer momento, e
gue venda de suas Cotas no mercado secundario € incerta, a Unica
forma que o Cotista tem para se retirar antecipadamente do Fundo é por
meio da deliberacéo de liquidacdo antecipada do Fundo pela Assembleia
Geral. Nesse caso, podera nao haver recursos disponiveis em moeda
corrente nacional para realizar 0 pagamento aos Cotistas, que poderao
ser pagos com os Direitos Creditdrios e Ativos Financeiros detidos em
Carteira, conforme procedimentos descritos neste Regulamento; e

(b) o0 investimento do Fundo em Direitos Creditérios apresenta
peculiaridades em relacdo as aplicages usuais da maioria dos fundos
de investimento brasileiros, haja vista que néo existe, no Brasil, mercado
secundario com liquidez para tais Direitos Creditérios. Caso o Fundo
precise vender os Direitos Creditérios, poder4d ndo haver mercado
comprador ou o preco de alienacao de tais Direitos Creditérios podera
refletir essa falta de liquidez, causando perda de patrim6nio do Fundo.

Riscos de Descontinuidade: o Regulamento estabelece algumas hip6teses
em que a Assembleia Geral podera optar pela liquidacdo antecipada do Fundo,
situacdes nas quais o resgate das Cotas podera ser realizado mediante a
entrega de Direitos Creditérios, valores a receber e/ou Ativos Financeiros.
Nesses casos, 0s Cotistas poderdo encontrar dificuldades (a) para vender os
Direitos Creditorios, os valores a receber e/ou Ativos Financeiros recebidos
guando do vencimento antecipado do Fundo ou (b) cobrar os valores devidos
pelos Devedores dos Direitos Creditorios e dos valores a receber. Dependendo
do Ativo Financeiro que o Fundo adquirir, os Cotistas poderdo ter suas
perspectivas originais de investimento reduzidas e, assim ndo conseguir
reinvestir 0s recursos recebidos com a mesma remuneracao proporcionada até
entdo, pelo Fundo.

Risco de conflitos de interesse: a Administradora e a Gestora mantém
mecanismos e sistemas de segregacdo das suas atividades relacionadas a
gestéo de recursos de terceiros, nos termos da regulamentac&o em vigor. Caso
existam falhas no controle e monitoramento da segregacao de suas atividades
com a Administradora e Gestora de recursos de terceiros, existe o risco do
Fundo realizar operagdes que sejam objeto de conflito de interesses entre a
Administradora e/ou a Gestora e/ou terceiros e o Fundo, os quais podem
inclusive acarretar perdas para o Fundo e para os Cotistas.

Riscos Requlatérios: nos termos do inciso | do Artigo 1.368-D do Cadigo Civil,
a responsabilidade dos Cotista podera ser limitada ao valor das suas Cotas.
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Uma vez que a responsabilidade dos Cotistas seja limitada ao valor de suas
Cotas, nos termos da Clausula 2.3 deste Regulamento e na medida em que o
patriménio liquido do Fundo seja insuficiente para liquidar suas dividas e
obrigac@es, a insolvéncia do Fundo podera ser legalmente requisitada (i) por
qgualquer credor do Fundo; (ii) por deliberacdo da Assembleia Geral; ou (iii) pela
CVM. Os prestadores de servigco do Fundo, especialmente a Administradora e
a Gestora, ndo sao responsaveis por obrigacfes contratuais e legais assumidas
pelo Fundo, assim como para eventuais ativos negativos decorrente dos
investimentos do Fundo. O regime de responsabilidade limitada dos Cotistas e
o0 regime de insolvéncia dos recursos de investimentos sao recentes
desenvolvimentos juridicos da legislacdo brasileira que ainda n&o foram
regulamentados pela CVM ou sujeitos a revisao judicial. Caso o Fundo esteja
em regime de insolvéncia e a responsabilidade limitada dos Cotistas seja
guestionada em juizo, decisdes desfavoraveis poderdo afetar de maneira
adversa e significante o Fundo e os Caotistas.

Qutros Riscos:

(@) a propriedade das Cotas nao confere aos Cotistas a propriedade direta
sobre os Direitos Creditérios. Os direitos dos Cotistas sdo exercidos
sobre todos os ativos da Carteira de modo nao individualizado;

(b) a Lei n° 13.874, de 20 de setembro de 2019, alterou o Cddigo Civil
Brasileiro e estabeleceu que o0s regulamentos dos fundos de
investimento podem limitar a responsabilidade de seus cotistas ao valor
de suas cotas, sujeito a regulamentacdo adicional da CVM. Até a
presente data, a CVM nao editou qualquer regulamentacdo sobre o
assunto e, consequentemente, (a) ndo é possivel assegurar que a
limitacdo da responsabilidade possa ser aplicavel ao Fundo, ou que a
atual minuta deste Regulamento possa estar em cumprimento com as
futuras exigéncias da CVM sobre o assunto; e (b) a CVM podera exigir,
para esse fim, o determinado cumprimento de condi¢gbes adicionais, 0s
guais podem ou nao ser cumpridos pelo Fundo. Além disso, a CVM e os
tribunais brasileiros ainda n&o emitiram quaisquer decisdes
interpretando a limitacdo da responsabilidade dos cotistas, e ndo ha
jurisprudéncia administrativa ou judicial sobre o assunto, nem sobre o
processo de insolvéncia aplicavel a fundos de investimento apds a
promulgacéo de tal lei. Assim, caso o Fundo n&o disponha de recursos
suficientes para cumprir as suas obrigacfes, a sua insolvéncia podera
ser (a) exigida por qualquer um dos seus credores; (b) determinado por
deciséo da Assembleia; ou (c) determinado pela CVM,;

(c) N&o obstante ao item (b) acima, na hip6tese perda total do capital
investido pelos Cotistas e ocorréncia de patriménio negativo do Fundo e,
na medida em que o Fundo possuir custos e despesas pendentes, 0
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Regulamento prevé que os detentores de Cotas Subordinadas serédo
convocados pela Administradora para realizar aportes adicionais de
recursos no Fundo para cobrir tais custos e despesas;

(d) a Administradora e a Gestora mantém mecanismos e sistemas de
segregacdo das suas atividades relacionadas a administracdo de
recursos de terceiros, nos termos da regulamentacdo em vigor. Caso
existam falhas no controle e monitoramento da segregacdo de suas
atividades com a Administradora e Gestora de recursos de terceiros,
existe o risco do Fundo realizar operacdes que sejam objeto de conflito
de interesses entre a Administradora e/ou a Gestora e/ou terceiros e 0
Fundo, as quais podem inclusive acarretar em perdas para o Fundo e
para os Cotistas; e

(e) as aplicacdes realizadas no Fundo nao contam com garantia dos
Cedentes ou emissores, conforme o caso, da Administradora, da
Gestora, do Custodiante ou do Fundo.

CAPITULO XX — DISPOSICOES GERAIS

Para fins do disposto neste Regulamento, considera-se o correio eletrénico como uma
forma de correspondéncia valida nas comunicagdes entre a Administradora, a Gestora,
o Custodiante ou os Cedentes, conforme o0 caso, e os Cotistas.

Para efeitos do disposto neste Regulamento, entende-se por dia util qualquer dia que
ndo seja sabado, domingo ou dias declarado como feriados na sede da Administradora
e/ou da Gestora, de acordo com os dias Uteis da Cidade do Rio de Janeiro e/ou S&o
Paulo, Brasil. Caso as datas em que venham a ocorrer eventos nos termos deste
Regulamento ndo sejam dias Uteis, conforme definicdo desta Clausula, considerar-se-
a como a data do referido evento o dia Gtil imediatamente seguinte.

Desentendimentos ou conflitos decorrentes da interpretacdo e/ou implementacdo das
disposicdes deste Regulamento ser&o resolvidos por arbitragem, nos termos da Lei n°
9.307, de 23 de setembro de 1996, e regido pelas regras da Camara de Arbitragem do
Mercado do B3. Nao obstante, é expressamente permitido o ajuizamento de medidas
cautelares para obtencdo de liminares para prevenir danos ou riscos de dano aos
direitos objeto da disputa. Portanto, o ajuizamento de medidas cautelares para o pedido
preliminar ou outras ordens judiciais em juizo, antes ou depois do inicio dos
procedimentos de arbitragem estabelecidos neste Regulamento n&o serdo
considerados incompativeis com as disposicdes desta Clausula, ou uma rendncia de
tais disposi¢fes. Para tanto, é eleito o distrito central Juizo da Cidade de S&o Paulo,
Estado de S&o Paulo, para dirimir e resolver todas as questdes e dlavidas que surgirem
deste Regulamento e envolvendo o Fundo, com rendncia expressa a qualquer outro,
mesmo que privilegiados.
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Rio de Janeiro, [ ]

BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios
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A Reserva de Encargos observard, durante o Termo de Duracdo, com os seguintes valores
minimos:

ANEXO |

Periodo Valor Minimo correspondente a
Reserva de Encargos (em R$)

Data da primeira integralizacdo de Cotas 1.000.000,00

2021 1.000.000,00

2022 1.000.000,00

2023 1.000.000,00

2024 1.000.000,00

2025 1.000.000,00

2026 1.000.000,00

2027 500.000,00
2028 e 0s anos seguintes, até o término da 500.000,00
vigéncia das Cotas Sénior da primeira
emisséo do Fundo.

Os valores indicados na tabela acima seréo atualizados anualmente pelo IGP-M.

* % %
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