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DEFINIGAO E PRAZOS UTILIZADOS NO REGULAMENTO DO FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS BB VOTORANTIM
HIGHLAND INFRAESTRUTURA RESPONSABILIDADE LIMITADA

No presente Regulamento, as expressdes ou palavras iniciadas em letras

maiusculas terdo o significado atribuido no Glossario abaixo. O masculino

incluira o feminino e o singular incluira o plural, a menos que o contexto indique

o contrario.

Na hipotese de qualquer data aqui prevista ndo ser Dia Util, havera prorrogagéo

para o primeiro Dia Util subsequente, sem qualquer penalidade.

Palavra ou expressao

Definicao

"Administradora"

"Agéncia Classificadora

de Risco"

"Agente de Cobranca"

"Alocacdo Minima de

Investimento"

‘ANBIMA”

Apéndice"

conforme definido no item 1.1.1.

sera admitida, para os fins deste Regulamento, classificagéo
de risco atribuida por agéncia de classificacdo de risco a ser
contratada pela Administradora, por conta e ordem do

Fundo.

conforme definido no item 1.2.4.

conforme definido no Artigo 45 do Anexo I.

conforme definido no Paragrafo Unico do Artigo 1° do Anexo
l.

significa o apéndice de cada Subclasse de Cotas, com a
descricao dos termos e condi¢des especificos aplicaveis a
cada uma das Subclasse de Cotas e respectivas ofertas de

distribuicao publica ou colocacao privada, conforme o caso,
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"Assembleia Geral"

"Ativos Financeiros"

IIBCBII

Il@ll

"Boletim de Subscricio"

"Classe"
IICM Nll
IICVMII

"Cddigo Civil Brasileiro"

"Colocacao Privada"

"Comité de

Investimento"

"Comité de Supervisio"

"Comités"

"Conflito de Interesses"

na forma substancialmente prevista no Anexo IV do

Regulamento.

conforme definido no item 16.1.

conforme definido no Artigo 47 do Anexo I.

Banco Central do Brasil.

Brasil, Bolsa, Balcao.

conforme definido no Artigo 12 do Anexo |.

conforme definido no Artigo 8° do Anexo |.

Conselho Monetario Nacional.

Comissao de Valores Mobiliarios.

Lei n° 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme alterada.

conforme definido no Artigo 10 do Anexo |.

conforme definido no Artigo 92 do Anexo |.

conforme definido no Artigo 97 do Anexo |.

conforme definido no Artigo 97 do Anexo I.

situagao gerada pelo confronto entre interesses de qualquer
Pessoa com os interesses do Fundo ou de seus Cotistas,
que possa causar dano ao Fundo ou aos Cotistas, ou que
possa resultar em beneficio ou vantagem relevante para
qualquer Pessoa ao qual tal ndo faga jus e de que resulte ou
possa resultar prejuizo ao Fundo ou aos Cotistas, ver Anexo

VI deste Regulamento, onde sdo apontadas as principais
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"Consultora"

"Contrato de

Consultoria"

"Contrato de Custoédia'

"Contrato de Gestao"

"Controle” (bem como
os correlatos “Controlar”

ou “Controlada”)

"Coobrigacao"

"Coordenadores

"Cotas"

"Cotas Seniores"

situagdes que nao sao consideradas como Conflito de

Interesses.
conforme definido no Artigo 33 do Anexo I.

Contrato de Prestagdo de Servicos de Consultoria
Especializada, celebrado entre a Consultora e o Fundo, com
interveniéncia da Gestora.

Contrato de Prestacdo de Servigos de Custddia Qualificada,
Controladoria e Outras Avencas, celebrado entre o
Custodiante e o Fundo, com interveniéncia da Gestora.
Contrato de Prestacao de Servigcos de Gestao de Carteira de
Fundo de Investimento, celebrado entre a Gestora e o
Fundo.

a titularidade de direitos de s6cio que assegurem, de modo
permanente, direta ou indiretamente, (i) a votagdo, de
maneira uniforme, em todas as matérias de competéncia das
assembleias gerais ordinarias, extraordinarias e especiais;
(ii) a eleicdo da maioria dos membros do conselho de
administragcao, bem como (iii) o uso do poder para dirigir as
atividades sociais e orientar o funcionamento dos 6rgaos de
determinada pessoa juridica.

€ a obrigacao contratual ou qualquer outra forma de retencao
substancial dos riscos de crédito de determinado ativo
adquirido, subscrito e/ou cedido a uma determinada Pessoa,
assumida pelo respectivo alienante, emissor, cedente ou
terceiro, o qual permanece sujeito aos riscos de exposig¢ao a

variagao do fluxo de caixa do ativo.

conforme definido no Paragrafo 1° do Artigo 10 do Anexo |.
conforme definido no Artigo 4° do Anexo I.

conforme definido no Artigo 5° do Anexo I.
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"Cotas Subordinadas

Mezanino"

"Cotas Subordinadas

Juniores"

"Critérios de

Eleqgibilidade"

"Custodiante"
IICVMII

"Data de Integralizacio"

"Decreto 11.964"

"Devedores"

"Dia(s) Util(eis)"

"Direitos Creditorios"

conforme definido no Artigo 6° do Anexo |.

conforme definido no Artigo 7° do Anexo |.

conforme definido no Artigo 62 do Anexo |.

conforme definido no Artigo 32 do Anexo |.
Comissao de Valores Mobiliarios.
conforme definido no Paragrafo 1° do Artigo 11 do Anexo I.

Decreto Federal n° 11.964, de 26 de margo de 2024,

conforme alterado.

qualquer Pessoa que (i) venha a emitir Direitos Creditorios
em favor do Fundo, para o caso de debéntures qualificadas
como Valores Mobiliarios de Projetos Prioritarios; ou, quando
aplicavel, (ii) assuma o papel de devedor ou coobrigado de
fluxo financeiro vinculado a remuneracdo de Direitos
Creditérios que integram a carteira do Fundo, para o caso
dos certificados de recebiveis imobiliarios qualificados como

Valores Mobiliarios de Projetos Prioritarios.

todo dia que n&o seja sabado, domingo, feriado nacional ou
feriado nas cidades correspondentes a sede da
Administradora, da Gestora e/ou do Custodiante, bem como
dias em que, por qualguer motivo, ndo houver expediente na
B3.

conforme definido no Paragrafo 2° do Artigo 42 do Anexo |.
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"Direitos Creditérios

Elegiveis"

"Direitos Creditorios

Inadimplidos™"

"Diretriz de Cobranca"

"Diretriz de

Investimentos"

Distribuicéo
Extraordinaria de

Rendimentos"

"Distribuicdo Ordinaria

de Rendimentos"

"Documentos

Comprobatorios"

"Documentos do Fundo"

"Encargos do Fundo"

"Encerramento

Antecipado dos

Servicos"

conforme definido no Artigo 62 do Anexo |.

Direitos Creditorios da carteira do Fundo devidos e nao

pagos pelos respectivos Devedores e eventuais

Coobrigados apds as datas de vencimento aplicaveis.

significa a politica de cobranca, judicial e extrajudicial, dos
Direitos Creditorios Inadimplidos, nos termos do artigo 20,
inciso VIII, do Anexo Il da Resolugao CVM 175, constante do

Anexo Il ao Regulamento.

significa a politica que devera ser observada pela Gestora na
concessdo de crédito no dmbito das atividades do Fundo,
nos termos do artigo 21, inciso Il, do Anexo |l da Resolug&o

CVM 175, constante do Anexo V ao Regulamento.

conforme definido no Paragrafo 1° do Artigo 15 do Anexo |.

conforme definido no Artigo 15 do Anexo I.

conforme definido no Anexo llI.

conforme definido no Paragrafo 3° do Artigo 2°.
conforme definido no Artigo 10.

significa o encerramento antecipado da atuagdo da
Administradora, da Gestora e/ou da Consultora no Fundo em
funcao da ocorréncia das hipéteses previstas no Capitulo
XIX do Anexo | deste Regulamento.
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"Eventos de Avaliacio"

"Eventos de Liquidacio"

"Excedente Financeiro"

"Fundo"

"Fundos de Investimento

Autorizados"

"Gestora"

"Instrucdo CVM 489"

"Investidores

Autorizados"

"Investidores

Qualificados"

"IPCA"

"Justa Causa"

"Lei 12.431"

“Limite de Concentracio
A”

“Limite de Concentracio
B”

“Limite de Concentracio

conforme definido no Artigo 72 do Anexo I.
conforme definido no Artigo 78 do Anexo I.
conforme definido no Paragrafo 6° do Artigo 15 do Anexo |.

conforme definido no Artigo 1°.

conforme definido no Artigo 47(iii)(c) do Anexo I.

conforme definido no Artigo 5°.

Instrugdo da CVM n° 489, de 14 de janeiro de 2011, conforme

alterada.

conforme definido no Artigo 3° do Anexo |.

tem o significado atribuido pelo artigo 12 da Resolugédo CVM
30.

indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo, divulgado

pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica - IGBE.
conforme definido no Artigo 41 do Anexo |.

Lei Federal n® 12.431, de 24 de junho de 2011, conforme
alterada.

conforme definido no Artigo 62(iii) do Anexo |.

conforme definido no Artigo 62(iv) do Anexo I.

conforme definido no Artigo 62(v) do Anexo |.
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BB”

“Limites de

Concentracéo por

Direito Creditorio”

"Metas de

Rentabilidade"

"Ordem de Alocacido de

Recursos"

"Parte Relacionada"

"Patrimbnio Liquido"

"Periodo de

Desinvestimento"

"Periodo de

Investimento"

"Pessoa"

conforme definido no Artigo 62(v) do Anexo |.

corresponde as respectivas metas de rentabilidade das
Séries das Subclasses de Cotas Seniores, das Subclasses
de Cotas Subordinadas Mezanino e das Subclasses de
referidas em

Cotas Subordinadas Juniores, quando

conjunto, previstas em seus respectivos Suplementos.

conforme definido no Artigo 66 do Anexo |.

(i) com relagdo a uma Pessoa, qualquer outra Pessoa que
(a) a Controle, (b) seja por ela Controlada, (c) esteja sob
Controle comum, e/ou (d) seja com ela coligada; ou (ii) com
relagdo a determinada pessoa natural, os familiares até

segundo grau.

conforme definido no Artigo 33 do Anexo I.

conforme definido no Paragrafo 1° do Artigo 3°.

conforme definido no Paragrafo 1° do Artigo 3°.

qualquer pessoa natural, pessoa juridica (de direito publico
ou privado), personificada ou ndo, condominio, trust, veiculo
de

organizacao que represente interesse comum, ou grupo de

investimento, comunh&o de recursos ou qualquer

interesses comuns, inclusive previdéncia privada

patrocinada por qualquer pessoa juridica.

10
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"Prazo de Duracéao"

Prospecto”

“Resolucdo CVM 307

“Resolucdo CVM 160”

“Resolucdo CVM 175" ou
“RCVM 175"

Regulamento”

"Rendimentos"

"Reserva de Caixa"

IISCR"

"SELIC"
"Série"

"Subordinacao para

Cotas Seniores"

conforme definido no Artigo 2° do Anexo |.

significa eventual prospecto de distribuicdo publica das

Cotas, se e quando aplicavel.
Resolugdo da CVM n° 30, de 11 de maio de 2021.
Resolugdo da CVM n° 160, de 13 de julho de 2022.

Resolugdo da CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022,
conforme alterada, que dispde sobre a constituicdo, o
funcionamento e a divulgacéo de informagdes dos fundos de
investimento, bem como sobre a prestagao de servigos para
os fundos, incluindo todos os seus anexos, apéndices e

similares para todos os fins.

significa o presente regulamento do Fundo, incluindo

eventuais anexos, apéndices e suplementos.

significa os montantes distribuidos aos Cotistas da Classe de
Cotas, considerando as respectivas Subclasses e Séries, se
e quando aplicavel, pagos a titulo de juros ou amortizagao de

principal.
conforme definido no item 15.1.

Sistema de Informacdes de Créditos do Banco Central do

Brasil.
Sistema Especial de Liquidacao e Custddia.

conforme definido no item 12.4.

conforme definido no Artigo 28(i) do Anexo |.

11
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"Subordinacao para

Cotas Subordinadas

Mezanino"

"Subordinacoes

Minimas"

"Taxa de Administracao"

"Taxa de Consultoria"

"Taxa de Custodia"

"Taxa de Gestao"

"Taxa de Performance"

"Taxa DI"

"Termo de Adesio"

"Valores Mobiliarios de

Projetos Prioritarios"

conforme definido no Artigo 28(ii) do Anexo I.

conforme definido no Artigo 28 do Anexo I.

conforme definido no Artigo 35 do Anexo I.
conforme definido no Artigo 36 do Anexo |.
conforme definido no Artigo 36 do Anexo I.
conforme definido no Artigo 36 do Anexo I.
conforme definido no Artigo 38 do Anexo I.

significam as taxas meédias diarias do DI — Deposito
Interfinanceiro de um dia, “over extra-grupo”, expressas na
forma percentual ao ano, base 252 (duzentos e cinquenta e
dois) dias uteis, calculadas e divulgadas diariamente pela B3,
no informativo diario disponivel em sua pagina na Internet

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

conforme definido no Artigo 3°(iii) do Anexo I.

conforme definido no Artigo 43 do Anexo |.

12
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CONDIGOES GERAIS APLICAVEIS AO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
BB VOTORANTIM HIGHLAND INFRAESTRUTURA RESPONSABILIDADE LIMITADA

CAPITULO | - DO FUNDO

Artigo 1° - O FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS BB
VOTORANTIM HIGHLAND INFRAESTRUTURA RESPONSABILIDADE
LIMITADA (“Fundo”), € uma comunhao de recursos, constituido sob a forma de
condominio fechado, regido por este Regulamento, seus Anexos e pelas demais
disposigdes legais e regulamentares que Ihe forem aplicaveis, em especial a
Resolugdo n® 2.907, de 29 de novembro de 2001, conforme alterada, do
Conselho Monetario Nacional ("CMN"), a Resolugéao n°® 175, de 23 de dezembro
de 2022, conforme alterada, da Comissado de Valores Mobilidrios ("CVM" e
"Resolugédo CVM 175"), e seu Anexo Normativo Il, e a Lei Federal n® 12.431, de
24 de junho de 2011, conforme alterada ("Lei 12.431"), conforme o disposto

abaixo.

Paragrafo 1° - Os termos definidos e expressdes adotadas neste Regulamento
em letras maiusculas terdo o significado a eles atribuidos no glossario do

presente Regulamento, aplicavel tanto as formas no singular quanto no plural.

Paragrafo 2° - A estrutura do Fundo conta, na data deste Regulamento, com
uma unica Classe de investimentos, conforme as informagdes estabelecidas em
seu respectivo Anexo, sendo certo que todas as referéncias realizadas ao Fundo
ou a Classe, na parte geral deste Regulamento ou no Anexo, farao referéncia a

Classe.

SEGAO | - DA FORMA DE CONSTITUIGAO DO FUNDO E SUA CLASSE

Artigo 2° - O FUNDO é constituido na categoria “Fundo de Investimento em

Direitos Creditérios (FIDC)”, sob a forma de condominio fechado, em classe

13




< BB ASSET MANAGEMENT

CONDIGOES GERAIS APLICAVEIS AO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
BB VOTORANTIM HIGHLAND INFRAESTRUTURA RESPONSABILIDADE LIMITADA

unica (a Classe), cujas caracteristicas, tais como, mas nao limitadamente
publico-alvo, responsabilidades dos Cotistas e regime da Classe, estdo definidas

neste Regulamento e nos Anexos.

Paragrafo 1° - As Cotas deverao ser amortizadas na forma prevista pelo Anexo
| - 4, no periodo aplicavel. Nao havera resgate de Cotas, a ndo ser em fungao da

liquidacdo do Fundo nos termos do Anexo | - 4.

Paragrafo 2° - Compdem a documentagao formal de constituicdo do Fundo e
subscricao de suas Cotas: (i) este Regulamento; (ii) o prospecto e demais
documentos de oferta publica de Cotas, conforme aplicavel; (iii) cada Termo de
Adeséo; (iv) cada Suplemento; e (v) cada Boletim de Subscri¢do ("Documentos
do Fundo").

Paragrafo 3° - Devera ser encaminhada, pela Administradora, a B3 segmento
Listados (BMFBovespa) e/ou CETIP, conforme o caso, notificagéo indicando a

data de encerramento do Fundo.

Paragrafo 4° - A Classe ¢ dividida em Subclasses de Cotas Seniores, Cotas
Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Junior, conforme disposto no

Anexo da Classe Unica e em seus Apéndices.

Paragrafo 5° - As Cotas Seniores e Subordinadas Mezanino poderdo ser
emitidas com indices de Referéncia diferentes, permanecendo inalterados os

demais direitos e obrigagdes.

Paragrafo 6° - As Cotas correspondem a fragdes ideais do patriménio do Classe
e somente serdo resgatadas em virtude do término dos respectivos prazos de
duracéo do Fundo e/ou da Classe ou em virtude da liquidagdo do Fundo e/ou da

Classe, conforme o caso e observadas as disposi¢cdes da respectiva subclasse.

14
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CONDIGOES GERAIS APLICAVEIS AO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
BB VOTORANTIM HIGHLAND INFRAESTRUTURA RESPONSABILIDADE LIMITADA

Paragrafo 7° - As Cotas serao escriturais e permanecerao em contas de depdsito
em nome de seus titulares, junto a Administradora, qualificando seus respectivos

titulares como Cotistas do Fundo ("Cotistas").
SEGAO Il - DO PRAZO DE DURAGAO

Artigo 3° - O Fundo tera prazo de duragéo equivalente ao prazo de duragéo da
Classe, observado o disposto no Artigo 2° do Anexo | deste Regulamento, exceto
em caso de: (i) liquidagado antecipada do Fundo, nos termos do Capitulo XII do
Anexo |, abaixo; e (ii) aprovacado da prorrogacao do Prazo de Duracao pelos

Cotistas, reunidos em Assembleia Geral.

Paragrafo 1° - O Prazo de Duragao se divide (i) no periodo de investimento,
contado a partir da primeira Data de Integralizacao até o dia 31 de dezembro de
2015, podendo ser estendido caso a legislagao Brasileira permita (especialmente
a Lei 12.431, caso alterada para permitir a emissao de Valores Mobiliarios de
Projetos Prioritarios até referida data), limitado a 31 de dezembro de 2017
("Periodo de Investimento"), e (ii) no periodo de desinvestimento, contado a partir
do dia 31 de dezembro de 2015, ou caso o Periodo de Investimento seja
estendido, a partir da data do término do Periodo de Investimento, até a data de

liquidagao do Fundo ("Periodo de Desinvestimento").
Paragrafo 2° - As Cotas deverao ser amortizadas na forma prevista pelo Capitulo
V do Anexo |, no periodo aplicavel. Nao havera resgate de Cotas, a ndo ser em

funcao da liquidagcdo do Fundo nos termos do Capitulo Xll do Anexo |.

Paragrafo 3° - O Periodo de Investimento podera ser encerrado

antecipadamente mediante orientacdo da Gestora, observados os termos da Lei

15
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CONDIGOES GERAIS APLICAVEIS AO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
BB VOTORANTIM HIGHLAND INFRAESTRUTURA RESPONSABILIDADE LIMITADA

12.431, que devera instruir a Administradora para que divulgue tal fato aos

Cotistas.

CAPITULO Il - DOS PRESTADORES DE SERVIGO ESSENCIAIS,
OBRIGAGOES E RESPONSABILIDADES

Artigo 4° - A responsabilidade dos prestadores de servigos essenciais e dos
demais prestadores de servigos do FUNDO sera limitada, perante o FUNDO e
entre si, de acordo com as suas respectivas esferas de atuagdo sem

estabelecimento de solidariedade entre os prestadores.

Paragrafo Unico - Os prestadores de servicos essenciais sdo responsaveis, em

conjunto, por:

a) Deliberar sobre a constituicdo do fundo de investimento, suas classes e
subclasses, conforme o caso, bem como aprovar seus respectivos
regulamentos, anexos e Apéndices;

b) Contratar os prestadores de servigos para os fundos de investimento e, caso
aplicavel, para suas classes e/ou subclasses;

c) Relativamente as classes abertas, adotar politicas, procedimentos e controles
internos, no ambito de suas respectivas esferas de atuagao, necessarios para a
gestao do risco de liquidez de tais classes;

d) Por resolver o patriménio liquido negativo da classe com responsabilidade
limitada dos cotistas, observadas as respectivas esferas de atuacdo e nos
termos da regulagéo;

e) Zelar para que as despesas com a contratacéo de terceiros prestadores de
servigos que nao constituam encargos das classes e/ou das subclasses,
conforme o caso, ndo excedam o montante total, conforme o caso, da taxa de

administracdo ou de gestdo prevista no respectivo regulamento, correndo o
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pagamento de qualquer despesa que ultrapasse esse limite as expensas do

prestador de servigo essencial que realizou a contratagao.

SEGAO | - ADMINISTRADOR FIDUCIARIO

Artigo 5° - O FUNDO é administrado pela BB GESTAO DE RECURSOS
DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicdo
financeira com sede no Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Av.
Republica do Chile, 330, 7° e 8° andares, Torre Oeste, Centro, CEP 20031-170,
inscrita no CNPJ/MF sob o n° 30.822.936/0001-69 ("Administradora"),
devidamente autorizada pela CVM a prestar os servigos de administracéo de
carteira de titulos valores mobiliarios, nos termos do Ato Declaratério n® 1.481,
datado de 13 de agosto de 1990, doravante abreviadamente designada
ADMINISTRADORA.

Paragrafo 1° - Observadas as limitacbes estabelecidas no presente
Regulamento e as demais disposi¢cbes legais e regulamentares aplicaveis,
ressalvados os poderes delegados aos prestadores de servigos contratados nos
termos deste Regulamento, bem como as respectivas competéncias do Comité
de Investimento e do Comité de Supervisdo, a Administradora tem amplos e
gerais poderes para praticar todos os atos necessarios a administragdo do

Fundo.

Paragrafo 2° - A ADMINISTRADORA pode contratar, em nome do FUNDO, com

terceiros devidamente habilitados e autorizados, os seguintes servigos:

a) tesouraria, controle e processamento dos ativos integrantes da carteira do
FUNDO;
b) escrituragao de cotas;

c) auditoria independente;
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d) registro dos Direitos Creditérios que sejam passiveis de registo junto a
Entidade Registradora, se aplicavel,

e) custodia dos Direitos Creditérios que nédo sejam passiveis de registro e dos
Ativos Financeiros de Liquidez integrantes da carteira do FUNDO;

f) guarda fisica ou eletrénica dos Documentos Comprobatoérios; e

g) liquidacao fisica ou eletrénica e financeira dos Direitos Creditorios.

Paragrafo 3° - A ADMINISTRADORA deve diligenciar para que os prestadores
de servigos por ela contratados possuam regras e procedimentos adequados,
por escrito e passiveis de verificagdo, para permitir o efetivo controle sobre a

movimentagao da documentacgao relativa aos direitos creditorios.

Paragrafo 4° - A ADMINISTRADORA podera contratar outros servicos em
beneficio da classe de cotas, que nao estejam na lista acima, sendo que caso o
prestador de servigo contratado ndo seja um participante de mercado regulado
pela Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM ou o servigo prestado ao FUNDO
ndo se encontre dentro da esfera de atuacdo da Autarquia, a
ADMINISTRADORA deve fiscalizar as atividades do terceiro contratado

relacionadas ao FUNDO.
Paragrafo 5° - Incluem-se entre as obrigacées do administrador:

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

| - o registro de cotistas;

Il - o livro de atas das assembleias gerais;

Il - o livro ou lista de presenca de cotistas;

IV - os pareceres do auditor independente; e

V - os registros contabeis referentes as operacdes e ao patriménio do FUNDO.
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b) solicitar, se for o caso, a admissao a negociacao das cotas de classe fechada
em mercado organizado;

Cc) pagar a multa cominatéria as suas expensas, nos termos da legislagéo
vigente, por cada dia de atraso no cumprimento dos prazos previstos na
regulamentacao aplicavel;

d) elaborar e divulgar as informacgdes periddicas e eventuais da classe de cotas;
e) manter atualizada junto a Comissao de Valores Mobiliarios - CVM a lista de
todos os prestadores de servicos contratados pelo FUNDO, inclusive os
prestadores de servigcos essenciais, bem como as demais informacgdes
cadastrais do FUNDO e suas classes de cotas;

f) manter servigo de atendimento ao cotista, responsavel pelo esclarecimento de
duvidas e pelo recebimento de reclamacdes, conforme definido no regulamento;
g) nas classes abertas, receber e processar os pedidos de resgate;

h) monitorar as hipéteses de liquidagao antecipada, se houver;

i) observar as disposi¢cdes constantes do regulamento;

j) cumprir as deliberagcdes da assembleia de cotistas; e

k) promover o rateio das despesas e contingéncias que sejam comuns as

classes, caso o FUNDO conte com diferentes classes de cotas.
Paragrafo 6° - Adicionalmente, a ADMINISTRADORA devera:

a) manter atualizados e em perfeita ordem o Regulamento e seus anexos,
alterando-os em razado de deliberacbes da Assembleia Geral, bem como
independentemente destas, para fins exclusivos de adequacao a legislagao em
vigor e/ou cumprimento de determinagdes da CVM, devendo, nestes dois ultimos
casos, providenciar a divulgacao das alteragcées aos Cotistas por meio de carta
com aviso de recebimento enderecada a cada condémino, no prazo maximo de

30 (trinta) dias da data de sua ocorréncia; e

b) no caso de pedido ou decretacdo de faléncia, intervengdo ou liquidagao

extrajudicial da instituicdo financeira em que o FUNDO tenha conta corrente,
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tomar todas as providéncias para direcionar o fluxo de recursos provenientes dos
Direitos Creditérios para outra conta corrente, de titularidade do FUNDO,

mantida em outra instituicdo financeira.

Paragrafo 7° - A ADMINISTRADORA nao podera, em seu home ou em nome
do FUNDO, realizar os atos vedados pela regulamentagao vigente, em especial

os atos tratados na Resolugdo CVM n°® 175/22.

Paragrafo 8° - A ADMINISTRADORA pode renunciar a administragao do Fundo,
desde que convoque, no mesmo ato, Assembleia Geral para decidir sobre sua

substituicdo ou sobre a liquidagdo do Fundo.

Paragrafo 9° - Na hipotese de a ADMINISTRADORA renunciar as suas fungdes
e a Assembleia Geral de que trata o Paragrafo 8° acima, por qualquer motivo,
nao deliberar sobre a nomeacgao de outra instituicdo administradora habilitada
para substituir a Instituicdo Administradora original, o Fundo devera ser liquidado
e a Instituicdo Administradora original devera permanecer no exercicio de suas

funcdes até o cancelamento do registro fundo na CVM.

Paragrafo 10 - Na hipétese de renuncia da ADMINISTRADORA e nomeacéo de
nova instituicdo administradora em Assembleia Geral, a ADMINISTRADORA
continuara obrigada a prestar os servicos de administragdo do Fundo até que a
nova instituicdo venha a lhe substituir, 0 que devera ocorrer dentro do prazo

maximo de 180 (cento e oitenta) dias corridos, contados da data da renuncia.

Paragrafo 11 - A ADMINISTRADORA devera, sem qualquer custo adicional
para o Fundo, (i) colocar a disposi¢ao da instituicao que vier a substitui-la, no
prazo de até 15 (quinze) dias uteis contado da realizagdo da respectiva
Assembleia Geral que deliberou sua substituicdo, todos os registros, relatérios,

extratos, bancos de dados e demais informacgdes sobre o Fundo de forma que a
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instituicao substituta possa cumprir, sem solugcédo de continuidade, os deveres e
obrigagbes da Instituicio Administradora, bem como (ii) prestar qualquer
esclarecimento sobre a administragcdo do Fundo que razoavelmente Ihe venha a
ser solicitado pela instituicdo que vier a substitui-la, no prazo referido no

Paragrafo 10 acima.

Paragrafo 12 - Caso a nova instituigdo administradora nomeada nos termos do
Paragrafo 10 acima nao substitua a ADMINISTRADORA dentro do prazo de 180
(cento e oitenta) dias corridos, a ADMINISTRADORA dar3 inicio a liquidagao do

Fundo no primeiro dia util subsequente.
SEGAO Il - GESTOR DE RECURSOS

Artigo 6° - O FUNDO ¢ gerido pela TIVIO CAPITAL DISTRIBUIDORA DE
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., com sede social na Avenida
Brigadeiro Faria Lima, n° 4.300, 7° andar, Itaim Bibi, CEP 04538-132, Sao
Paulo/SP, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 03.384.738/0001-98 ("Gestora"),
devidamente autorizada pela CVM a prestar os servigos de administracao de
carteira de titulos valores mobiliarios, nos termos do Ato Declaratério n° 5.805,
datado de 19 de Janeiro de 2000, doravante abreviadamente designada
GESTORA.

Paragrafo 1° - A GESTORA, observadas as limitagbes estabelecidas neste
Regulamento e nas disposi¢des legais e regulamentares pertinentes, tem amplos
e gerais poderes para praticar todos os atos necessarios a gestao profissional
dos Ativos integrantes da carteira da Classe, sem prejuizo dos direitos e
obrigagdes da Administradora e de terceiros contratados para prestagao de

servigos ao Fundo.
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Paragrafo 2° - A GESTORA tem poderes para gerir a carteira de investimentos

da Classe, exercendo os direitos inerentes aos Direitos Creditérios e Ativos

Financeiros que a integram, sendo a responsavel, para todos os fins de direito,

pela selecdo dos Direitos Creditérios e Ativos Financeiros a serem adquiridos e

alienados pela Classe.

Paragrafo 3° - Incluem-se entre as obrigacbes da Gestora, além das demais
previstas na RCVM 175:

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

o direito de agao, representando a Classe no que se refere a sua carteira
de ativos;

o direito de comparecer e votar em assembleias gerais ou especiais
atinentes aos ativos que compdem a carteira da Classe , incluindo
assembleias de debenturistas, Cotistas ou de credores em geral, assim
como em qualquer reunido ou foro de discussao, representando a Classe,
com poderes para deliberar e votar sobre quaisquer assuntos
relacionados aos ativos da Classe, de acordo com os melhores interesses
da Classe, observadas as disposi¢coes deste Regulamento, em especial o
disposto no Artigo 24 abaixo, e as disposi¢des da legislagao aplicavel;

a celebracao de todo e qualquer documento, acordo ou contrato relativo a
gestdo da carteira do Fundo e da Classe, incluindo, sem limitagao,
contratos referentes a negociacdo, subscricdo, integralizacdo ou
aquisicao de Direitos Creditérios Elegiveis e Ativos Financeiros;

a cobranga judicial e extrajudicial dos Direitos Creditérios Inadimplidos, na
qualidade de agente de cobranga contratado pela Administradora, por
conta e ordem da Classe, nos termos do inciso Il do artigo 32 da RCVM
175 ("Agente de Cobranca"), observada a Diretriz de Cobranca constante

do Anexo |l a este Regulamento;
administrar o Patriménio Liquido, bem como constituir, manter e recompor

a Reserva de Caixa, nos termos do item 9 do Anexo |, abaixo; e
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a pratica de todos os atos necessarios a gestdo da carteira da Classe,
assim entendidos os de selegdo, avaliagdo, aquisicdo, alienagao e
subscricdo dos Direitos Creditorios Elegiveis e dos Ativos Financeiros,
observadas as limitagdes impostas por este Regulamento e demais
disposicdes aplicaveis, cabendo-lhe, ainda, implementar as orientagbes
de investimento da Classe aprovadas pelo Comité de Investimentos,

conforme previsto neste Regulamento.

Paragrafo 4° - N&do obstante o estabelecido no item anterior, s&o obrigagdes da

Gestora:

(i)

(ii)

(iif)

(iv)

(vi)

proceder a analise e selegao dos Direitos Creditorios ofertados ao
Fundo e a Classe e dos Ativos Financeiros a serem subscritos ou
adquiridos pela Classe;

executar e supervisionar a conformidade dos investimentos do Fundo
com a politica de investimentos descrita neste Regulamento;

sugerir a Administradora modificagdes neste Regulamento no que se
refere as competéncias de gestdo dos investimentos do Fundo e da
Classe ou qualquer outra que julgue necessaria;

propor a Administradora a convocacao de Assembleia Geral, conforme
0 caso;

participar e votar em assembleias de debenturistas, Cotistas e/ou
credores em geral, assim como em qualquer reunido ou foro de
discussao, representando a Classe e o Fundo, com poderes para
deliberar e votar sobre quaisquer assuntos relacionados aos ativos da
carteira do Fundo, de acordo com os melhores interesses da Classe e
do Fundo;

implementar as recomendagdes do Comité de Investimento, nos

termos do item 9.5, abaixo, sem prejuizo da eventual necessidade de
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(vii)

(viii)

aprovagao e formalizacdo de atos por parte da Administradora,
conforme previsto neste Regulamento;

coordenar a cobrancga judicial e extrajudicial dos Direitos Creditérios
Inadimplidos;

enviar informacgdes relativas a negdcios realizados pela Classe e o
Fundo a Administradora, a Consultora, ao Custodiante, bem como a
quaisquer prestadores de servicos a serem contratados pelo Fundo; e
sempre que solicitado, encaminhar ao Custodiante os documentos
originais a sua disposicao para validacao dos Critérios de Elegibilidade,
em até 20 (vinte) Dias Uteis contatos do recebimento da respectiva
solicitacdo do Custodiante ou de prestador de servigcos por ele

contratado para validagéo dos Critérios de Elegibilidade.

Paragrafo 5° - Inclui-se entre as obrigacdes da Gestora contratar, em nome do

Fundo e/ou da Classe, com terceiros devidamente habilitados e autorizados, os

seguintes servigos:

(a) intermediacio de operagdes para a carteira de ativos;

(b)  distribuicao de Cotas;

(c) consultoria de investimentos;

(d) classificagao de risco por Agéncia de Classificagao de Risco;

(e) formador de mercado da Classe; e

(f) cogestao da carteira de Ativos.

Paragrafo 6° - A Gestora ou a Administradora podem prestar os servigos de que

tratam as alineas “(a)” e “(b)” do Paragrafo 5° acima, observada a

regulamentacao aplicavel as referidas atividades.
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Paragrafo 7° - Os servigos de que tratam as alineas dos incisos “(d)” a “(f)” da
Clausula Paragrafo 5° acima somente sdo de contratagdo obrigatéria pela

Gestora caso aprovada pela Assembleia Geral de Cotistas.

Paragrafo 8° - Nos casos de contratagdo de cogestor, a Gestora deve definir no
respectivo contrato, claramente, as atribui¢des de cada cogestor, o que inclui, no

minimo, o mercado especifico de atuagao de cada gestor.

Paragrafo 9° - A Gestora pode contratar outros servigos em beneficio da Classe,

que nao estejam listados na Paragrafo 5° acima, observado que, nesse caso:

(a) a contratacdo ndo ocorre em nome do Fundo ou da Classe, salvo se
aprovado pela Assembleia Geral de Cotistas; e

(b) caso o prestador de servigo contratado ndo seja um participante de
mercado regulado pela CVM ou o servigo prestado ao Fundo ou a Classe
nao se encontre dentro da esfera de atuacdo da CVM, a Gestora deve
fiscalizar as atividades do terceiro contratado relacionadas ao Fundo ou a

Classe, respondendo pelos prejuizos que esse terceiro causar.

Paragrafo 10 - Compete a Gestora negociar os Ativos, bem como firmar, quando
for o caso, todo e qualquer contrato ou documento relativo a negociagcao de
Ativos, qualquer que seja a sua natureza, representando o Fundo ou a Classe

para essa finalidade.
Paragrafo 11 - A Gestora deve encaminhar a Administradora, nos 5 (cinco) Dias

Uteis subsequentes a sua assinatura, uma cépia de cada documento que firmar

em nome do Fundo ou da Classe.
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Paragrafo 12 - As ordens de compra e venda de Ativos devem sempre ser
expedidas pela Gestora com a identificacdo precisa do Fundo e, se for o caso,

da Classe em nome da qual devem ser executadas.

Paragrafo 13 - As vedagdes de que tratam os incisos deste item abrangem os
recursos proprios das pessoas naturais e das pessoas juridicas Controladoras
da Administradora e da Gestora e de empresas do mesmo grupo econdmico,
bem como os ativos integrantes das respectivas carteiras e os de emisséo ou

Coobrigagao dessas.

Paragrafo 14 - Excetuam-se do disposto no item anterior os titulos de emissao
do Tesouro Nacional, titulos de emissdo do Banco Central do Brasil ("BCB") e
os créditos securitizados pelo Tesouro Nacional, além dos titulos publicos

estaduais, integrantes da carteira do Fundo.

SEGAO Il - RESPONSABILIDADE DOS PRESTADORES DE SERVIGO

Artigo 7° - E vedado aos prestadores de servicos essenciais, em suas
respectivas esferas de atuagao, praticar os seguintes atos em nome do FUNDO,

em relagao a qualquer Classe:

(i) receber depdsito em conta corrente;

(ii)  contrair ou efetuar empréstimos, salvo nas hipéteses previstas nos arts.
113, inciso V, e 122, inciso |, alinea “a”, item 3, da Resolugdao CVM 175,
ou, ainda, em regra especifica para determinada categoria de fundo;

(iii) vender cotas a prestagéo, sem prejuizo da possibilidade de integralizagéo
a prazo de cotas subscritas;

(iv) garantir rendimento predeterminado aos cotistas;

(v) utilizar recursos da classe para pagamento de seguro contra perdas

financeiras de cotistas; e
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(vi) praticar qualquer ato de liberalidade, exceto pelas doagdes que o fundo
estiver autorizado a fazer nos termos do Regulamento, conforme previsto
no § 2° do art. 118 da Resolu¢gdo CVM 175.

Paragrafo 1°: A Gestora pode tomar e dar ativos financeiros em empréstimo,
desde que tais operagdes de empréstimo sejam cursadas exclusivamente por

meio de servi¢o autorizado pelo Banco Central do Brasil ou pela CVM.

Paragrafo 2°: A Gestora pode utilizar ativos da carteira na retencao de risco da

classe em suas operagdes com derivativos.

Paragrafo 3° E vedado & Gestora e & Consultora o recebimento de qualquer
remuneragao, beneficio ou vantagem, direta ou indiretamente, que
potencialmente prejudique sua independéncia na tomada de deciséo ou, no caso

do consultor, sugestao de investimento.

Paragrafo 4°: E vedado o repasse de informacao relevante ainda ndo divulgada
a que se tenha tido acesso em razdo de cargo ou posicdo que ocupe em
prestador de servigo do fundo ou em razio de relacdo comercial, profissional ou

de confianga com prestadores de servico do Fundo.

Artigo 8° - Nos termos da regulamentagcdo em vigor, a Administradora e a
Gestora deverao empregar, no exercicio das suas atividades, o cuidado e a
diligéncia que todo homem ativo e probo costuma dispensar a administracéo e
gestao dos seus proprios recursos e responderdao por quaisquer infracbes ou
irregularidades que venham a ser cometidas sob sua administracdo e gestéo,

respectivamente.

Artigo 9° - Os Prestadores de Servigos Essenciais e demais prestadores de

servicos do Fundo e/ou da Classe respondem perante a CVM, nas suas
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respectivas esferas de atuagao, por seus préprios atos e omissdes contrarios a
lei, ao Regulamento do Fundo ou a regulamentacéo vigente, sem prejuizo do
exercicio do dever de fiscalizar, nas hipoteses expressamente previstas na

RCVM 175, bem como naquelas eventualmente previstas neste Regulamento.

Paragrafo 1° - A aferigcdo de responsabilidades dos prestadores de servigos tem
como parametros as obrigagdes previstas na RCVM 175 e em regulamentagdes
especificas, assim como aquelas previstas neste Regulamento e no respectivo

contrato de prestagao de servigos.

Paragrafo 2° - Sem prejuizo as obrigag¢des dispostas na regulamentacdo e na
autorregulagao compete ao responsavel pela distribuicdo de Cotas verificar com
a maxima diligéncia na sua selegao; (i) o perfil adequado do investidor; (ii)
atendimento as determinagdes quanto a prevencdo e combate ao crime de
lavagem de dinheiro; (iii) adequado esclarecimento quanto a Classe especifica
que o investidor aportara, detalhando entre outros, riscos, taxas e

responsabilidade pelo patriménio negativo.

Paragrafo 3° - A relagdo contendo a identificagdo dos demais prestadores de
servicos do Fundo encontra-se descrita no respectivo Anexo da Classe Unica,
no website dos Prestadores de Servigos Essenciais e no website da Comissao

de Valores Mobiliarios.

CAPITULO Il - DOS ENCARGOS DO FUNDO E DA CLASSE

Artigo 10 - Nos termos do artigo 117 da parte geral da Resolugao CVM n° 175/22
e do artigo 53 do Anexo Normativo I, constituem encargos que poderao ser
debitados ao FUNDO assim como de suas classes de cotas, no que couber

("Encargos do Fundo"):

28




< BB ASSET MANAGEMENT

CONDIGOES GERAIS APLICAVEIS AO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
BB VOTORANTIM HIGHLAND INFRAESTRUTURA RESPONSABILIDADE LIMITADA

a) taxas, impostos ou contribuicbes federais, estaduais, municipais ou
autarquicas, que recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e
obriga¢des do FUNDO;

b) despesas com o registro de documentos, impresséao, expedigéo e publicagéo
de relatérios e informacgdes periddicas previstas na Resolugdo CVM n° 175/22.
c) despesas com correspondéncias de interesse do FUNDO, inclusive
comunicagdes aos cotistas;

d) honorarios e despesas do auditor encarregado da revisdo das
demonstragdes financeiras e das contas do Fundo e da andlise de sua situacéo
e da atuacéao da Instituicdo Administradora, exceto se definido de forma diversa
no instrumento de contratagdo do Agente de Cobranca;

e) emolumentos e comissdes pagas sobre as operagdes do Fundo;

f) honorarios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos
interesses do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacao,
caso 0 mesmo venha a ser vencido;

g) despesas relacionadas ao exercicio de direito de voto decorrente de ativos
da carteira;

h) despesas com a realizacao de assembleia de cotistas;

i) despesas inerentes a constituigdo, fusdo, incorporagdo, cisao,
transformacao ou liquidacao da classe ou a realizacdo de Assembleia Geral,

j) despesas inerentes a distribuicdo primaria de cotas e admissao das cotas a
negociagdo em mercado organizado;

k) despesas com liquidagéo, registro e custddia de operagbes com ativos da
carteira;

l) taxas de administracao e de gestao;

m) montantes devidos a fundos investidores na hipétese de acordo de
remuneragao com base na taxa de administracdo, performance ou gestao,
observado o disposto no art. 99 da Resolugdo CVM n° 175/22;

n) taxa maxima de distribuicéo;

0) despesas relacionadas ao servigo de formacao de mercado;

p) contratacdo da agéncia de classificacdo de risco de crédito;
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gq) taxa maxima de custddia;

r) taxa de performance;

s) registro de direitos creditorios, incluindo as relativas a contratacdo da
Entidade Registradora;

t) consultoria especializada; e

u) agente de cobranca.

Paragrafo 1° - A Administradora podera estabelecer que parcelas da Taxa de
Administracdo, até o limite desta, sejam pagas diretamente pelo Fundo aos

prestadores de servigos que tenham sido sub-contratados pelo Administrador.

Paragrafo 2° - Quaisquer despesas né&o expressamente previstas como
Encargos do Fundo devem correr por conta da Administradora, da Gestora ou

do Custodiante, conforme o caso.

Paragrafo 3° - Os Encargos do Fundo, exceto a Taxa de Performance, previstos
no item 13.1 acima serao suportadas pelas subclasses de Cotas na proporgao
que estas representem do Patrimoénio Liquido da Classe no dia anterior ao

pagamento da referida despesa.

Paragrafo 4° - Quaisquer despesas nao previstas como encargos do Fundo
correm por conta do Prestador de Servigo Essencial que a tiver contratado, sem

prejuizo do disposto no Artigo 11 — Paragrafo 4° deste Regulamento.

SEGAO | - REMUNERAGAO DOS PRESTADORES DE SERVIGO

Artigo 11 — A Classe pagara a Administradora e a Gestora, pela prestacao dos
servicos descritos neste Regulamento, respectivamente, a Taxa de
Administragcédo e a Taxa de Gestao, as quais serao calculadas na forma descrita

no Anexo da Classe Unica.
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Paragrafo 1° - A Taxa de Administracdo e a Taxa de Gestdo ndo incluem as
despesas previstas no Artigo 3° do Anexo | do presente Regulamento, a serem

debitadas do Fundo pela Administradora ou pela Gestora, conforme o caso.

Paragrafo 2° - Os valores devidos aos demais prestadores de servigo do Fundo
e/ou da Classe, a titulo de remuneragao, correrao: (i) por conta do Fundo, caso
estejam previstos no rol de encargos constante da Artigo 3° do Anexo | do
presente Regulamento; ou (ii) por conta do Prestador de Servigo Essencial que
for responsavel pela contratagédo, caso ndo estejam previstos no rol de encargos

constante Artigo 3° do Anexo | do presente Regulamento.

Paragrafo 3° - A Taxa de Administracao e a Taxa de Gestao incluem os valores
correspondentes as taxas, remuneracao dos prestadores de servicos e demais
encargos incidentes sobre os fundos investidos, salvo aqueles que (i) tenham
suas cotas admitidas a negociacdo em mercado organizado e (ii) sejam geridos
por partes nao relacionadas a Gestora, os quais também podem cobrar taxa de

ingresso, saida e/ou performance, conforme seus respectivos regulamentos.

Paragrafo 4° - A Administradora e a Gestora podem estabelecer que parcelas
da Taxa de Administragdo e/ou da Taxa de Gestdo sejam pagas diretamente
pelo Fundo aos respectivos prestadores de servico contratados, desde que o
somatério dessas parcelas ndo exceda o montante total da Taxa de

Administragédo e/ou da Taxa de Gestéo, conforme o caso.

Paragrafo 5° - Na hipétese de existir acordo de remuneragdo com base na taxa
de administragao, performance ou gestao, que deve ser paga diretamente pela
classe investida a classes investidoras, nos termos da alinea “m” do Artigo 10 do
presente Regulamento, o valor das correspondentes parcelas das taxas de

administragcado ou gestao deve ser subtraido e limitado aos valores destinados
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pela classe investida ao provisionamento ou pagamento das despesas com as

referidas taxas.

Paragrafo 6° - E vedado que o acordo de remuneragéo direta ou indiretamente
resulte em desconto, abatimento ou reducdo de taxa de administracdo,
performance, gestdo ou qualquer outra taxa devida pela classe investidora a

investida.

Paragrafo 7° - A Taxa Maxima de Distribuigdo devera ser expressa,
obrigatoriamente, em percentual anual do Patriménio Liquido da Classe (base
252 dias).

CAPITULO IV - DA ASSEMBLEIA DE COTISTAS

Artigo 12 - E da competéncia da assembleia geral de Cotistas ("Assembleia
Geral"):

(i) Deliberar anualmente sobre as demonstra¢cdes contabeis do fundo, no
prazo maximo de até 60 (sessenta) dias apdés o encaminhamento das
demonstragdes contabeis a CVM;

(i)  alterar o Regulamento e seus anexos;

(iii)  deliberar sobre a substituicdo da Instituicdo Administradora, do

Custodiante, da Gestora e da Consultora, do Agente de Cobrancga, inclusao ou
substituicdo de qualquer outro prestador de servigos do Fundo;
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(iv)  deliberar sobre a elevacdo da Taxa de Administragdo e da Taxa de
Performance, inclusive na hipétese de restabelecimento de taxa que tenha sido

objeto de redugéo, exceto daquela que ja esteja prevista neste Regulamento;

(v)  deliberar sobre incorporagao, fusao, cisédo total ou parcial, transformacéao
ou liquidagédo do Fundo — sendo que, no caso de liquidagdo, o disposto no

Capitulo Xl do Anexo | devera ser observado;

(vi)  deliberar sobre a alteragdo das Metas de Rentabilidade e dos percentuais

de calculo do Excedente Financeiro;

(vii)  deliberar sobre a prorrogacao do Prazo de Duracédo, exceto aquele que ja

esteja prevista neste Regulamento;

(viii)  deliberar sobre os Eventos de Avaliagéo e Eventos de Liquidagao, e sobre
0 pagamento de amortizagao ou resgate aos Cotistas em Direitos Creditorios ou

Ativos Financeiros, inclusive no caso de liquidagao do Fundo;
(ix) alterar os Critérios de Elegibilidade;

(x)  deliberar sobre matérias que envolvam Conflito de Interesses, desde que
previamente submetidos pelos membros do Comité de Investimento ou do

Comité de Supervisao; e
(xi)  deliberar sobre demais matérias previstas neste Regulamento.

Paragrafo 1° - O presente Regulamento, por exigéncia de normas legais,
regulamentares ou determinacdo da CVM, pode ser alterado
independentemente de realizagcdo de Assembleia Geral, hipétese em que deve
ser providenciada, no prazo maximo de 30 (trinta) dias, a divulgagcdo do
respectivo fato aos Cotistas.
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Paragrafo 2° - A alteracido do regulamento no tocante a matéria que seja comum
a todas as classes de cotas deve ser deliberada pela assembleia geral de

cotistas.

Paragrafo 3° - Na Assembleia especial de cotistas serdo convocados somente
os cotistas de determinada classe ou subclasse de cotas. As deliberacdes da
assembleia especial de cotistas devem se ater as matérias de interesse

exclusivo da respectiva classe de cotas ou subclasse de cotas, conforme o caso.

Artigo 13 - Além da reunido anual de prestagéo de contas, a Assembleia Geral
pode reunir-se por convocacao da dos prestadores de servigos essenciais, 0
custodiante, o cotista ou grupo de cotistas que detenha, no minimo, 5% (cinco
por cento) do total de cotas emitidas, a qualquer tempo, para deliberar sobre

ordem do dia de interesse do fundo, da classe ou da comunh&o de cotistas.

Paragrafo 1° O pedido de convocacgao pelo gestor, pelo custodiante ou por
cotistas deve ser dirigido ao administrador, que deve, no prazo maximo de 30

(trinta) dias contado do recebimento, convocar a assembleia de cotistas.

Paragrafo 2° A convocacao e a realizacao da assembleia devem ser custeadas
pelos requerentes, salvo se a assembleia assim convocada deliberar em

contrario.

Artigo 14 - A convocagao da Assembleia Geral podera ser efetuada eletrénico
e/ou por meio fisico por meio de carta com aviso de recebimento enderecada a
cada Cotista, a critério da ADMINISTRADORA na qual devem constar,
obrigatoriamente, dia, hora e local de realizacdo da assembleia e os assuntos a
serem tratados sem prejuizo da possibilidade de a assembleia ser parcial ou

exclusivamente eletronico.
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Paragrafo 1° - Anualmente, a assembleia especial de cotistas deve deliberar
sobre as demonstracdes contabeis da classe de cotas, assim como a assembleia
geral de cotistas deve deliberar sobre as demonstra¢des contabeis do fundo, no
prazo de até 60 (sessenta) dias apds o encaminhamento das demonstragdes

contabeis a CVM, contendo relatério do auditor independente.

Paragrafo 2° - A assembleia de cotistas somente pode ser realizada no minimo
15 (quinze) dias apos estarem disponiveis aos cotistas as demonstragbes
contabeis relativas ao exercicio encerrado, contendo relatério do auditor

independente.

Paragrafo 3° - A assembleia de cotistas a que comparecerem todos os cotistas

pode dispensar o prazo estabelecido no Paragrafo 2°.

Artigo 15 - As deliberacdes relativas as demonstragdes contabeis do FUNDO
que nao contiverem opinido modificada podem ser consideradas
automaticamente aprovadas caso a assembleia correspondente n&o seja

instalada em virtude do ndo comparecimento dos cotistas.

Artigo 16 - A convocacdo da Assembleia de cotistas deve ser feita com no
minimo 10 (dez) dias de antecedéncia, da data da sua realizagédo, contado o
prazo da data de envio de carta com aviso de recebimento aos condéminos ou
do aviso eletrénico, observado o prazo especifico no Capitulo XIl do Anexo | do

Regulamento.
Artigo 17 - A Assembleia de cotistas pode ser realizada:
a) por meio exclusivamente eletronico, devendo estar resguardados os

meios para garantir a participagao dos cotistas e a autenticidade e seguranga na

transmissao de informacgdes, particularmente os votos, que devem ser proferidos
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por meio de assinatura eletrénica ou outros meios eficazes para assegurar a
identificacao do cotista; ou

b) por meio parcialmente eletrénico, caso os cotistas possam participar e
votar tanto presencialmente quanto a distancia por meio de comunicagao escrita

ou sistema eletronico.

Paragrafo 1° - A assembleia realizada exclusivamente de modo eletrénico é
considerada como ocorrida na sede da ADMINISTRADORA.

Paragrafo 2° - Os cotistas podem votar por meio de comunicagdo escrita ou
eletrdnica, desde que recebida pelo administrador antes do inicio da assembleia,

observado o disposto no Regulamento.

Paragrafo 3° - Independentemente das formalidades previstas acima, deve ser

considerada regular a Assembleia Geral a que comparegam todos os Cotistas.

Artigo 18 - Na Assembleia Geral, a ser instalada com a presenca de, no
minimo, 1 (um) Cotista, as delibera¢cdes devem ser tomadas pelo critério da
maioria de Cotas presentes, correspondendo cada Cota a um voto, ressalvado o

disposto nos itens abaixo.

Paragrafo 1° - A alteracdo do regulamento no tocante a matéria que seja comum
a todas as classes de cotas deve ser deliberada pela assembleia geral de

cotistas.

Paragrafo 2° - Na Assembleia especial de cotistas serdo convocados somente
os cotistas de determinada classe ou subclasse de cotas. As deliberacdes da
assembleia especial de cotistas devem se ater as matérias de interesse

exclusivo da respectiva classe de cotas ou subclasse de cotas, conforme o caso
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Artigo 19 - As deliberagbes relativas as matérias previstas nos incisos (i), (ii),
(iv), (v), (vii), (viii), (ix), (xi), e (xii) do Artigo 12, acima, serao tomadas, em primeira
convocagao, pela maioria das Cotas emitidas e, em segunda convocacéo, pela

maioria das Cotas dos presentes.

Paragrafo 1° - As deliberacdes relativas as matérias previstas nos incisos (iii) e
(vi) devem ser tomadas pelo critério da maioria das Cotas Seniores e das Cotas
Subordinadas Mezanino emitidas, tomadas em conjunto, correspondendo a cada

Cota um voto.

Paragrafo 2° - N&o obstante o disposto nos itens acima, os titulares de Cotas
Subordinadas Juniores terdo direito de veto em deliberacdes sobre as matérias

dos incisos (iv) e (vi) do Artigo 12, acima.

Artigo 20 - Somente podem votar na Assembleia Geral ou especial os Cotistas
inscritos no registro de cotistas na data da convocagdo da assembleia, seus

representantes legais ou procuradores legalmente constituidos.

Paragrafo Unico - O procurador deve possuir mandato com poderes especificos
para a representacao do cotista em assembleia, devendo entregar um exemplar
do instrumento do mandato a mesa, para sua utilizacdo e arquivamento pelo

administrador.
Artigo 21 - Nao podem votar nas assembleias de cotistas:

| — o prestador de servigo, essencial ou né&o;

Il — os sécios, diretores e empregados do prestador de servico;

Il — partes relacionadas ao prestador de servico, seus socios, diretores e
empregados;

IV — o cotista que tenha interesse conflitante com o fundo, classe ou subclasse

no que se refere a matéria em votagao; e
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V — o cotista, na hipdtese de deliberacéao relativa a laudos de avaliagao de bens

de sua propriedade.

Paragrafo Unico - N&o se aplica a vedagao prevista no caput quando:

| — 0s unicos cotistas forem, no momento de seu ingresso no fundo, na classe ou
subclasse, conforme o caso, as pessoas mencionadas nos incisos | a V do caput;
ou

Il — houver aquiescéncia expressa da maioria dos demais cotistas do fundo, da
mesma classe ou subclasse, conforme o caso, que pode ser manifestada na
propria assembleia ou constar de permissao previamente concedida pelo cotista,

seja especifica ou genérica, e arquivada pelo administrador.

Artigo 22 - As decisdes da Assembleia Geral serdo lavradas em ata e devem
ser divulgadas aos Cotista da respectiva classe de cotas no prazo maximo de 30
(trinta) dias apoOs a realizagdo da Assembleia. Referida divulgacdo deve ser

providenciada por meio e/ou correio eletrénico.

Artigo 23 - O administrador deve encaminhar exemplar do novo regulamento,
consolidando as alteragdes efetuadas, por meio de sistema eletronico
disponibilizado pela CVM na rede mundial de computadores, na data do inicio

da vigéncia das altera¢des deliberadas em assembleia.

Paragrafo Unico - Caso a alteracdo tenha sido deliberada em assembleia
especial de cotistas, pode ser encaminhado somente o anexo descritivo da

classe impactada, para os cotistas da mesma classe.

CAPITULO V - DA POLITICA RELATIVA AO EXERCICIO DE DIREITO DE
VOTO
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Artigo 24 - A Gestora adota politica de exercicio de direito de voto em nome do
Fundo que disciplina os principios gerais, o processo decisério e quais séo as
matérias relevantes obrigatorias para o exercicio do direito de voto. Tal politica
orienta as decisbes da Gestora em assembleias de credores e/ou titulares de
titulos e valores mobiliarios aos quais seja conferido o direito de voto. A versao
integral da politica de voto da Gestora esta disponivel para acesso no enderego
eletrénico https://tivio.com/wp-content/uploads/politica_de voto.pdf, em que
poderdo ser consultados o seu objeto, os principios gerais, os procedimentos

adotados em potenciais Conflitos de Interesse e o processo decisorio de voto.

CAPITULO VI - POLITICA DE INVESTIMENTO

Artigo 25 - A Classe do Fundo tera como objetivo proporcionar aos Cotistas a
valorizacdo de suas Cotas, por meio da aplicagao dos recursos da Classe do

Fundo preponderantemente na aquisi¢cao de Direitos Creditorios.

Paragrafo Unico - A descricéo dos Direitos Creditérios passiveis de aquisicdo
pela Classe, bem como as regras de enquadramento e concentragao

encontram-se descritos no respectivo Anexo da Classe Unica.

CAPITULO VII - CONDIGOES DE CESSAO E CRITERIOS DE
ELEGIBILIDADE

Artigo 26 - Os Direitos Creditérios que poderao ser adquiridos pela Classe do
Fundo, na respectiva Data de Aquisicdo e Pagamento, deverdo atender,
cumulativamente, as Condigdes de Cessao e aos Critérios de Elegibilidade que

se encontram descritos no respectivo Anexo da Classe Unica.
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CAPITULO VIl - VEDAGOES

Artigo 27 - Em complemento as vedagdes descritas na RCVM 175, a
Administradora e a Gestora devem observar as vedacgdes descritas nas

Clausulas a seguir.

Artigo 28 - E vedado a qualquer prestador de servicos, essencial ou ndo, receber
ou orientar o recebimento de depdsito em conta corrente que ndo seja a Conta

da Classe ou a Conta de Cobranga, nos termos dispostos neste Regulamento.

Paragrafo 1° - E vedado & Administradora, a Gestora, a Consultora
Especializada e as suas respectivas partes relacionadas ceder ou originar, direta
ou indiretamente, Direitos Creditérios ao Fundo e/ou a Classe, salvo se (i) a
Entidade Registradora e a Administradora ndo forem partes relacionadas do
originador ou da respectiva Cedente e, caso a Classe ndo seja destinada
exclusivamente a Investidores Profissionais, (i) a Gestora, a Entidade
Registradora e a Administradora nao forem partes relacionadas entre si, nos

termos da regulamentagao aplicavel.

Paragrafo 2° - E vedado & Administradora e & Gestora, em suas respectivas
esferas de atuagéao, aceitar que as garantias prestadas em favor da Classe sejam
formalizadas em nome de terceiros, ressalvada a possibilidade de formalizacao
de garantias em favor da Administradora, da Gestora ou de agentes de garantias
que representem o Fundo e/ou a Classe como titular da garantia, os quais devem
diligenciar para segrega-las adequadamente dos seus proprios patrimonios,
respondendo, inclusive, caso ndo o fagam pelos danos que causarem ao Fundo

e/ou a Classe.
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Paragrafo 3°: A vedacgao de que trata o Paragrafo 2° é inaplicavel no ambito de
emissdes de valores mobiliarios, nas quais a garantia é constituida em prol da

comunhdo de investidores, que sao representados por um agente de garantia.

Artigo 29 - E vedada a aplicagdo de recursos na aquisicdo de Direitos Creditérios

e Ativos Financeiros de liquidez no exterior.

CAPITULO IX — CLASSES DE COTAS, EMISSAO, SUBSCRIGCAO,
INTEGRALIZAGAO, DISTRIBUIGAO DE RESULTADOS, RESGATE E
TRANSFERENCIA DAS COTAS

Artigo 30 - As Cotas correspondem a fragdes ideais do patrimdnio do Fundo. As
Cotas serdo escriturais e mantidas em contas de depdsito em nome dos
respectivos Cotistas. A qualidade de Cotista caracteriza-se pela abertura da

conta de depdsito em seu nome.

Paragrafo Unico - As demais caracteristicas das Classes de Cotas, quais
sejam; (a) emisséo; (b) subscrigado; (c) integralizacao; (d) distribuigdo de
resultados; (e) resgate; e (g) transferéncia das Cotas encontra-se descritas no

Anexo da Classe Unica.

CAPITULO X — DO iNDICE DE SUBORDINAGAO E PROCEDIMENTOS
APLICAVEIS NA HIPOTESE DE INOBSERVANCIA DESSE iNDICE

Artigo 31 - A subclasse de Cotas Subordinadas Mezanino tera um indice de
subordinacao correspondente a relagdo minima a ser observada entre o valor
das Cotas Subordinadas Mezanino e o Patriménio Liquido da Classe a qual
pertence, que sera diariamente calculado pela Administradora e acompanhado

pela Gestora. As regras de calculo e os procedimentos aplicaveis na hipotese de
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desenquadramento do indice de Subordinacdo Mezanino encontram-se

descritos no respectivo Anexo da Classe Unica e Apéndice.

Artigo 32 - A subclasse de Cotas Subordinadas Junior da Classe tera um indice
de subordinagao correspondente a relagdo minima a ser observada entre o valor
das Cotas Subordinadas Junior e o Patriménio Liquido da Classe a qual
pertence, que sera diariamente calculado pela Administradora e acompanhado
pela Gestora. As regras de calculo e os procedimentos aplicaveis na hipotese de
desenquadramento do indice de Subordinagdo Junior encontram-se descritos no

respectivo Anexo da Classe Unica e Apéndice.

CAPITULO XI - METODOLOGIA DE AVALIAGAO DO PATRIMONIO
LiQUIDO, DAS COTAS E DOS ATIVOS

Artigo 33 - Entende-se por patriménio liquido do Fundo a soma algébrica dos
valores correspondentes aos Direitos Creditérios e aos Ativos Financeiros da

carteira do Fundo, deduzidas as exigibilidades do Fundo ("Patriménio Liquido").

Paragrafo 1° - Todos os resultados auferidos pelo Fundo seréo incorporados ao
seu Patrimbnio Liquido. Devem ser considerados, ainda, para efeito de calculo
do Patrimbnio Liquido, os dispéndios efetivamente incorridos a titulo de
prestacdo de margens de garantia em espécie, ajustes diarios, prémios e custos
operacionais, decorrentes da manutencdo de posicobes em mercados

organizados de derivativos, inclusive os valores liquidos das operagdes.

Paragrafo 2° - Para efeito da determinacgao do valor da carteira do Fundo, devem
ser observadas as normas e os procedimentos previstos na legislagdo e normas

contabeis em vigor.
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Artigo 34 - Observadas as respectivas normas do BCB e da CVM aplicaveis aos
fundos de investimento, os ativos integrantes da carteira do Fundo serao
precificados de acordo com critérios consistentes e passiveis de verificagao,
amparados por informagdes externas e internas que levem em consideragéo
aspectos relacionados aos Devedores, aos seus garantidores e as
caracteristicas da correspondente operagao, conforme a seguinte metodologia
de apuracdo do valor dos Direitos Creditorios e dos Ativos Financeiros

integrantes da carteira do Fundo:

(i) os Direitos Creditorios e os Ativos Financeiros integrantes da carteira do
Fundo deverao ser contabilizados pelo custo de aquisigao, acrescido diariamente
dos rendimentos incorridos ou da atualizagdo monetaria aplicavel (curva do
papel), conforme o caso, até a data do respectivo langamento financeiro, ou
ajustados ao valor de mercado, quando aplicavel, em fungdo da respectiva
classificagao dos titulos, conforme previstas no Artigo 36, Paragrafo 3°, e quando
existirem efetivas negociacbes no mercado, observadas as previsdes da
Instrucdo da CVM n° 438, de 12 de julho de 2006, conforme alterada;

(i) os ajustes dos valores dos Direitos Creditérios e os Ativos Financeiros,
decorrentes da aplicagédo dos critérios estabelecidos neste Regulamento, seréo
registrados em contrapartida a adequada conta de receita ou despesa no
resultado do periodo, observados os procedimentos definidos no plano contabil;

e

(i)  as perdas e provisdes com Direitos Creditérios e os Ativos Financeiros
serdo reconhecidas no resultado do periodo, observadas as regras e os
procedimentos definidos no plano contabil. Referido valor ajustado passara a
constituir a nova base de custo, admitindo-se sua reversao desde que por motivo
justificado subsequente ao que levou ao reconhecimento de tais perdas ou

provisoes.
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Artigo 35 - As demonstragdes financeiras anuais do Fundo terdo notas
explicativas divulgando informag¢des que abranjam, no minimo, o montante, a
natureza legal e as faixas de vencimento dos Direitos Creditorios e dos Ativos
Financeiros, bem como os valores de cada Direito Creditério e Ativo Financeiro,

calculados de acordo com os parametros estabelecidos neste Capitulo.

Artigo 36 - O descumprimento de qualquer obrigacao originaria dos Direitos
Creditérios e Ativos Financeiros da carteira do Fundo, com impacto negativo no
cumprimento das Metas de Rentabilidade, sera inicialmente atribuido,
consecutivamente: (i) as Cotas Subordinadas Juniores, até o limite equivalente
a somatodria do valor total das mesmas, observada a subordinagao entre as
Classes de Cotas Subordinadas Juniores e, posteriormente, (i) as Cotas
Subordinadas Mezanino, até o limite equivalente a somatéria do valor total das
mesmas, observada a subordinacédo entre as Classes de Cotas Subordinadas
Mezanino. Uma vez excedidos tais recursos, tal descumprimento sera atribuido

as Cotas Seniores, sem qualquer subordinagao entre si.

Paragrafo 1° - O atraso decorrente da impontualidade no pagamento dos
Direitos Creditérios da carteira do Fundo pelo respectivo Devedor devera ensejar

a revisao de sua classificagao de risco segundo a Instrugao CVM 489.

Paragrafo 2° - A classificagdo do nivel de risco sera feita com base em critérios
consistentes e verificaveis, amparada por informacdes internas e externas. A
classificagdo de risco dos Direitos Creditérios de um mesmo Devedor ou de
Devedores do mesmo grupo econémico deve ser definida em fungcao daquela
que apresentar maior risco, admitindo-se, excepcionalmente, classificagdo
diversa para determinado Direito Creditério, observado o disposto na Instrucéo
CVM 489.
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Paragrafo 3° - Nos termos do inciso (i) do Artigo 34, acima, os Direitos
Creditorios e os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, conforme
aplicavel, poderdo ser classificados em 2 (duas) categorias especificas de
acordo com sua inten¢ao de negociacdo, atendendo aos seguintes critérios para
contabilizagao: (i) "titulos para negociacao", que incluem os titulos e valores
mobiliarios 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 nado realizados sobre esses titulos sdo reconhecidos no
resultado; ou (ii) "titulos mantidos até o vencimento", que incluem os titulos e
valores mobiliarios, exceto agdes n&o resgataveis, para os quais haja a intengao
€ a capacidade financeira para manté-los até o vencimento, sendo contabilizados

ao custo de aquisicéo, acrescidos dos rendimentos intrinsecos.

Artigo 37 - A partir da Data de Integralizagao, o valor unitario das Cotas Seniores

sera calculado todo Dia Util, devendo ser o menor dos seguintes valores:

(i) o resultado da divisao do patriménio liquido do Fundo, apurado conforme
o item 12.1, acima, pelo numero de Cotas Seniores em circulagéo na data do

calculo; ou

(i) o valor unitario das Cotas Seniores na Data de Integralizacédo, deduzido
do valor das amortizacdes realizadas das Cotas Seniores até a data do calculo,
acrescido da respectiva meta de rentabilidade das Cotas Seniores apurada a
partir de 180 (cento e oitenta) dias a contar de sua integralizagao até a data do

calculo.

Artigo 38 - A partir da Data de Integralizagdo, o valor unitario das Cotas
Subordinadas Mezanino sera calculado todo Dia Util, devendo ser o menor dos

seguintes valores:
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(i) o resultado da divisdo do patriménio liquido do Fundo, deduzido do valor
das Cotas Seniores em circulagado, apurado conforme do Artigo 33, acima, pelo

numero de Cotas Subordinadas Mezanino em circulagdo na data do calculo; ou

(i) o wvalor unitario das Cotas Subordinadas Mezanino na Data de
Integralizacdo, deduzido do valor das amortizagbes realizadas das Cotas
Subordinadas Mezanino até a data do calculo, acrescido da respectiva meta de
rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino apurada a partir de 180 (cento

e oitenta) dias a contar de sua integralizacao até a data do calculo.

Artigo 39 - A partir da Data de Integralizacdo, o valor unitario das Cotas
Subordinadas Juniores sera calculado todo Dia Util, por meio da divisdo do
patriménio liquido do Fundo, deduzido do valor das Cotas Seniores e das Cotas
Subordinadas Mezanino em circulagao, apurados conforme os itens acima, pelo

numero de Cotas Subordinadas Juniores em circulagcdo na data do calculo.

Artigo 40 - Conforme determina a Instrugdo CVM n° 489/11, sempre que houver
evidéncia de reducao no valor recuperavel dos Ativos da Classe, avaliados pelo
custo ou custo amortizado, devera ser registrada uma provisao para perdas. A
perda por redugcdo no valor de recuperagdo sera mensurada e registrada pela
diferenga entre o valor contabil do ativo antes da mudanga de estimativa e o valor
presente do novo fluxo de caixa esperado, calculado apés a mudancga de
estimativa, desde que a mudanga seja relacionada a uma deterioragcdo da

estimativa anterior de perdas de créditos esperadas.

Artigo 41 - E obrigatéria a divulgac&o, em notas explicativas as demonstracdes
contabeis anuais do Fundo e/ou da Classe, de informag¢des que abranjam, no
minimo, (i) o montante, a natureza e as faixas de vencimento dos Ativos

integrantes da carteira da Classe, caso aplicavel, (ii)) o mercado dos Ativos,
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segregados por tipo de Ativo, e (iii) os parametros utilizados na determinagao

desses valores.

CAPITULO XIl - ORDEM DE ALOCAGAO DOS RECURSOS

Artigo 42 - Diariamente, a partir da primeira Data de Integralizagdo e até a
liquidagdo do Fundo, a Administradora e a Gestora obrigam-se a utilizar as
disponibilidades do Fundo para atender as exigibilidades do Fundo. As regras

quanto a ordem de alocacdo das seguem descritas no Anexo da Classe Unica.

CAPITULO XIIl - RESERVA DE CAIXA

Artigo 43 - Observada a ordem de alocacao de recursos prevista na Clausula
Artigo 34 deste Regulamento, a Administradora devera constituir a Reserva de
Caixa. As regras quanto a ordem de alocagdo da Reserva de Caixa segue

descritas no Anexo da Classe Unica.

CAPIiTULO XIV - LIQUIDAGAO DA CLASSE, EVENTOS DE AVALIAGAO E
EVENTOS DE LIQUIDAGAO ANTECIPADA E PROCEDIMENTOS A SEREM
OBSERVADOS NA LIQUIDAGAO DA CLASSE E DO PATRIMONIO
NEGATIVO

Artigo 44 - A Classe podera ser liquidada por deliberagdo da Assembleia de
Cotistas, convocada especialmente para esse fim ou, caso de nao existam Cotas
em circulagao, por deliberagdo da Administradora. Os demais procedimentos
quanto a liquidacado da Classe, Eventos de Avaliacdo, Eventos de Liquidagao

Antecipada seguem descritos pormenorizados no Anexo da Classe Unica.
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CAPITULO XIV - DEMONSTRAGOES CONTABEIS E DO EXERCICIO
SOCIAL DO FUNDO

Artigo 45 - O Fundo e a Classe terédo escrituragao contabil unica, mas que serao

segregadas das demonstragdes contabeis da Administradora e da Gestora.

Artigo 46 - O exercicio social do Fundo e da Classe deve ser encerrado a cada
12 (doze) meses, quando devem ser levantadas as demonstragdes contabeis do

Fundo e de sua Classe, relativas ao mesmo periodo findo.

Paragrafo 1° - A elaboracédo e a divulgacdo das demonstragcbes contabeis o
Fundo e da Classe seréao elaboradas na forma da Instrugdo CVM n° 489/11 e

demais regras especificas que vierem a ser editadas pela CVM.

Paragrafo 2° - As demonstracdes contabeis do Fundo e de sua Classe serao
conduzidas anualmente por Auditor Independente registrado na CVM,

observadas as normas que disciplinam o exercicio dessa atividade.

Paragrafo 3° - As demonstracgdes financeiras anuais do Fundo e da Classe serao

auditadas por auditor independente registrado na CVM.

Artigo 47 - O exercicio social do Fundo e da Classe iniciar-se-do em 1° de janeiro

e encerrar-se-ao0 em 31 de dezembro de cada ano.

Paragrafo Unico - O Fundo e a Classe est&o sujeitos as normas de escrituragao,
elaboragao, remessa e publicidade de demonstracdes financeiras determinadas
pela CVM.
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CAPITULO XV - INFORMAGOES OBRIGATORIAS E PERIODICAS

Artigo 48 - A Administradora e a Gestora deverao prestar, na forma e dentro dos
prazos estabelecidos, todas as informacgdes obrigatérias e periddicas constantes
da RCVM 175, sem prejuizo do disposto nas demais disposi¢cdes legais e
regulatorias aplicaveis e neste Regulamento, notadamente na presente

Clausula.

Paragrafo 1° - O diretor ou administrador designado da Administradora deve
elaborar os demonstrativos trimestrais, nos termos exigidos pelo inciso “V” do
artigo 27 do Anexo Normativo Il da RCVM 175.

Paragrafo 2° - A Gestora deve elaborar e encaminhar a Administradora,
conforme procedimento disposto na regulamentagcdo aplicavel, relatorio
contendo as informacgdes dispostas no § 3° do artigo 27 do Anexo Normativo Il
da RCVM 175.

CAPITULO XVI - FATOS RELEVANTES

Artigo 49 - A Administradora é obrigada a divulgar qualquer fato relevante
ocorrido ou relacionado ao funcionamento do Fundo ou da Classe ou aos Direitos
Creditérios e demais Ativos integrantes da carteira, assim que dele tiver
conhecimento, observado que é responsabilidade dos demais prestadores de
servigos, em especial a Gestora, informar imediatamente a Administradora sobre
os fatos relevantes de que venham a ter conhecimento, respondendo pelos

prejuizos que causar na hipotese de omissao.
Paragrafo 1° - Considera-se relevante qualquer fato que possa influir de modo

ponderavel no valor das Cotas ou na decisdo dos investidores de adquirir,

resgatar, alienar ou manter Cotas.
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Paragrafo 2° - Qualquer fato relevante ocorrido ou relacionado ao funcionamento

do Fundo, da Classe ou dos Direitos Creditorios e demais Ativos da carteira deve

ser:

(a) comunicado a todos os Cotistas;

(b) informado as entidades administradoras de mercados organizados em
que as Cotas estejam admitidas a negociagao, se for o caso;

(c) divulgado por meio da pagina da CVM na rede mundial de computadores;
e

(d) mantido nas paginas da Administradora e da Gestora e, ao menos
enquanto uma distribuicdo de Cotas estiver em curso, se for em caso, do

distribuidor de Cotas na rede mundial de computadores.

Artigo 50 - Considera-se exemplos de fatos potencialmente relevantes:

(a) alteracdo da Administradora, do Custodiante, da Gestora ou da
Consultora; e

(b) a ocorréncia de atrasos na distribuicao de rendimentos aos Cotistas.

CAPITULO XVII - FATORES DE RISCO

Artigo 51 - Os ativos financeiros que compdem a carteira da CLASSE e das
classes investidas sujeitam-se a riscos eu seguem descritos pormenorizados no

Anexo da Classe Unica.

CAPITULO XVIIl - COMUNICAGOES

Artigo 52 - As informagdes ou os documentos para os quais esse Regulamento
exija “encaminhamento”, “comunicacado”, “acesso”, “envio”, “divulgacdo” ou

“disponibilizacdo” pela Administradora serdao disponibilizados aos Cotistas e
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demais destinatarios especificados neste Regulamento por meio eletrénico, nos
termos da RCVM 175.

Paragrafo 1° - A obrigagao prevista no Artigo Clausula acima sera considerada
cumprida pela Administradora na data em que a informagdo ou documento se

tornar acessivel para os Cotistas.

Paragrafo 2° - Nas hipdteses em que este Regulamento exija “atestado”,
“ciéncia”, “manifestacdo” ou “concordancia” dos Cotistas, admite-se que a
manifestacdo em questdo seja realizada por meio eletrénico, observada as
disposigdes do art. 12 da RCVM 175.

Artigo 53 - Caso n&o seja comunicada a Administradora a atualizagdo do
endereco fisico ou eletrénico do Cotista, a Administradora fica exonerada do
dever de envio das informagdes e comunicagdes previstas neste Regulamento e
na RCVM 175 a partir da primeira correspondéncia que houver sido devolvida

por incorrecédo do seu endereco declarado.

Artigo 54 - A Administradora preservara a correspondéncia devolvida ou seu
registro eletrénico enquanto o Cotista ndo efetuar o resgate total das Cotas de

sua titularidade, sem prejuizo do disposto no art. 130 da RCVM 175.

CAPITULO XVIilI - DISPOSIGOES GERAIS E FORO

Artigo 55 - Sao partes integrantes e indissociaveis ao presente Regulamento os

Anexos.

Paragrafo 1° - Em caso de conflito entre o Regulamento e os Anexos,

prevalecera o Regulamento.
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Paragrafo 2° - Para fins do disposto neste Regulamento, considera-se o correio
eletrénico uma forma de correspondéncia valida entre a Administradora, a
Gestora, o Custodiante, a Consultora, os membros dos Comités e os Cotistas,
inclusive para convocacgao de Assembleias Gerais e procedimentos de consulta

formal.

Artigo 56 - Os prestadores de Servigos Essenciais e demais prestadores de
servicos do Fundo respondem perante a CVM, nas suas respectivas esferas de
atuacao, por seus proprios atos e omissdes contrarios a lei, ao Regulamento do
Fundo ou a regulamentacdo vigente, sem prejuizo do exercicio do dever de
fiscalizar, nas hipoteses expressamente previstas na RCVM 175, bem como

naquelas eventualmente previstas neste Regulamento.

Paragrafo 1° - A aferigcdo de responsabilidades dos prestadores de servigos tem
como parametros as obrigagdes previstas na RCVM 175 e em regulamentacoes
especificas, assim como aquelas previstas neste Regulamento e no respectivo

contrato de prestacao de servigos.

Paragrafo 2° - Ressalvada as hipoteses de dolo ou ma-fé, devidamente
comprovadas, fica acordado que a transferéncia de administragcao de quaisquer
Fundos, somente ocorrera apds o pagamento de todos os custos do Fundo ou
da classe, inclusive aqueles advindos de bloqueios judiciais de valores na conta
da Administradora quando esta, indevidamente fora inserida no polo de agcao

contra o Fundo e/ou da classe.

Artigo 57 - Fica eleito o foro do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, com
expressa renuncia a qualquer outro, por mais privilegiado que possa ser, para
propositura de quaisquer acgdes judiciais relativas ao Fundo ou a questdes

decorrentes da aplicagao deste Regulamento.
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Artigo 58 - Esclarecimentos aos cotistas serdo prestados por meio da Central

de Atendimento Banco do Brasil S.A., conforme telefones abaixo:

Central de Atendimento BB

Atendimento 24 horas, 7 dias por semana

4004 0001 ou 0800 729 0001

(para servigos transacionais: saldo, extratos, pagamentos, resgates,
transferéncias, demais transacgdes, informagdes e duvidas)

Servigos de Atendimento ao Consumidor - SAC

Atendimento 24 horas, 7 dias por semana

0800 729 0722 (para atendimento de: reclamag¢des, cancelamentos, informagdes
e duvidas gerais)

+ 55 11 2845 7823 (ligagdes do exterior, inclusive a cobrar)

Deficiente Auditivo ou de Fala
Atendimento 24 horas, 7 dias por semana
0800 729 0088

Ouvidoria BB

Atendimento em dias uteis, das 8h as 18h

0800 729 5678

(reclamagdes ndo solucionadas nos canais habituais de atendimento - agéncias,
SAC e demais pontos)

Suporte Técnico

Atendimento 24 horas, 7 dias por semana

0800 729 0200

(orientagdes técnicas para o uso adequado dos canais de atendimento)

BB GESTAO DE RECURSOS DTVM S.A.

TIVIO CAPITAL DTVM S.A.
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ANEXO |

ANEXO DA CLASSE DESCRITIVO DA CLASSE UNICA FECHADA DO
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS BB
VOTORANTIM HIGHLAND INFRAESTRUTURA RESPONSABILIDADE
LIMITADA

CNPJ: 18.289.873/0001-21

CAPITULO | - CLASSE

Artigo 1° - A Classe é constituida sob o regime fechado, de modo que as Cotas
poderdo ser amortizadas e/ou resgatadas, de acordo com o disposto nos Anexos

e em conformidade com o disposto no Regulamento.

Paragrafo Unico — A Classe é classificada como classe de fundo de
investimento em direitos creditorios do tipo ANBIMA "Agro, Industria e
Comércio", com atributo foco de atuacao "Infraestrutura”, nos termos do Anexo
Complementar V das Regras e Processamentos de Administragao e Gestao de
Recursos de Terceiros, em vigor a partir de 1° de novembro de 2024, da
Associacao Brasileira das Entidades do Mercado Financeiro e de Capitais
("ANBIMA").

Artigo 2° - A Classe tera prazo de duragao de 20 (vinte) anos, contados a partir
da primeira Data de Integralizagao ("Prazo de Duragao"), exceto em caso de: (i)
liuidacao antecipada da Classe, nos termos do Capitulo XlIl do Anexo | abaixo;
e (ii) aprovagao da prorrogacao do Prazo de Duragéo pelos Cotistas, reunidos
em Assembleia Especial, em conformidade com o disposto no Regulamento e
neste Anexo da Classe Unica.
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Artigo 3° - A Classe somente poderdo ser subscritas por investidores que,

cumulativamente (“Investidores Autorizados”):

(i) seja Investidor Qualificado, nos termos da regulamentacéo aplicavel;

(i) subscreva Cotas no montante minimo de R$25.000,00 (vinte e cinco mil
reais). Sem prejuizo do disposto neste inciso, ndo existe valor minimo para
manutencao de investimentos no Fundo apds a aplicacio inicial de cada Cotista;

e

(i)  adira a este Regulamento e Anexos e subscreva o termo de adesao ao
Fundo ("Termo de Adesao"), na forma substancialmente prevista no Anexo IV
deste Regulamento, no qual declarara (a) ter ciéncia dos riscos no investimento
no Fundo e das restrigbes ao resgate e negociagdo das Cotas; e (b) que seu
objetivo de investimento é o retorno no longo prazo, com rentabilidade
condizente com a Politica de Investimento e com a respectiva classe de suas

Cotas.

Paragrafo 1° - Em cada oferta publica de Cotas, independentemente da Classe,
Subclasse ou Série, poderdo, a critério das respectivas instituicoes
intermediarias, ser coletadas e aceitas intengbes de investimento junto a
Investidores Qualificados, nos termos da Resolugdo CVM n° 160, de 13 de julho
de 2022, conforme alterada ("Resolugdo CVM 160").

Paragrafo 2° - O investimento nas Cotas ndo é adequado (i) a investidores que
necessitem de liquidez consideravel, uma vez que a negociacado das Cotas no

mercado secundario brasileiro é restrita, e (ii) ndo estejam dispostos a correr
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riscos inerentes ao investimento em Cotas de fundos de investimento em direitos

creditorios.

CAPITULO Il - DAS SUBCLASSES, EMISSAO, SUBSCRIGAO,
INTEGRALIZAGAO, NEGOCIAGAO

Artigo 4° - As cotas do Fundo correspondem a fragdes ideais de seu patrimonio
("Cotas"). Todas as cotas serdo escriturais e permanecerdo em contas de
depdsito em nome de seus titulares, junto a Administradora, qualificando seus
respectivos titulares como Cotistas do Fundo ("Cotistas"). A Classe se divide nas
seguintes Subclasses: (i) Cotas Seniores; (ii) Cotas Subordinadas Mezanino; e
(i) Cotas Subordinadas Junior, necessarias para manutencdo das
Subordinagées Minimas, em conformidade com as regras estabelecidas na

Resolugédo CVM n° 175 e seu Anexo |l e nesse Capitulo do Regulamento.

Caracteristicas

Artigo 5° - As cotas do Fundo classificadas como "Seniores" possuem as

seguintes caracteristicas ("Cotas Seniores"):

(i) buscarao atingir a meta de rentabilidade das Cotas Seniores atribuida a
cada Série, prevista no Suplemento de Cotas Seniores de cada Série, na forma

substancialmente prevista no Apéndice | deste Regulamento;

(i) nao se subordinam as demais Cotas para efeitos de pagamento de
amortizagao, resgate - aplicavel somente nas hipoéteses previstas no item 6.9 do
Anexo | - e distribuicdo de rendimentos da carteira do Fundo, nos termos deste

Regulamento;

(i) serao objeto de avaliagdo, e reavaliagdo trimestral, pela Agéncia
Classificadora de Risco, e deverdo apresentar a classificagdo de risco (rating)

minima "A", em escala nacional;

56




< BB ASSET MANAGEMENT

(iv)  atribuem a seus titulares direito de voto nas deliberacdes nas Assembleias
Gerais, observado o disposto no Capitulo IV do Anexo |, sendo que cada Cota

Sénior tera direito a 1 (um) voto;

(V) serdo avaliadas nos termos do Capitulo XI do Regulamento e do
Suplemento de Cotas Seniores, sujeitas as regras de amortizagao previstas no

Capitulo V do Anexo |, abaixo; e

(vi) serdo resgatadas ao final do prazo de 12 (doze) anos da Data de
Integralizagc&o da respectiva Série, que podera ser (a) antecipado na hipotese de
liquidagdo do Fundo, observado o disposto no Capitulo XII do Anexo I, ou (b)
prorrogado pela Administradora na hipotese de insuficiéncia de recursos no
Patriménio Liquido ou no caixa da Classe para o pagamento da totalidade dos
valores devidos em razdo do resgate aos titulares das Cotas Seniores, sendo
que a prorrogacao sera limitada ao prazo maximo de 15 (quinze) anos da Data

de Integralizagao da respectiva Série, observado o Prazo de Duracéo.

Artigo6° - As cotas do Fundo classificadas como "Subordinadas" da classe
"Mezanino" possuem as seguintes caracteristicas ("Cotas Subordinadas

Mezanino"):

(i) buscardo atingir a meta de rentabilidade das Cotas Subordinadas
Mezanino atribuida a cada Série, prevista no Suplemento de Cotas
Subordinadas Mezanino de cada Série, na forma substancialmente prevista no

Anexo IV deste Regulamento;

(i) s&o subordinadas as Cotas Seniores e prioritarias as Cotas Subordinadas
Juniores para efeito de pagamento de amortizagao, resgate - aplicavel somente
nas hipoteses previstas no Artigo 23 do Anexo |, abaixo - e distribuicdo de
rendimentos da carteira do Fundo, nos termos deste Regulamento, sendo que a
subordinagado entre as multiplas Séries de Cotas Subordinadas Mezanino sera
estabelecida em seus respectivos Suplementos;
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(i) serdao objeto de avaliacdo, e reavaliagdo trimestral, pela Agéncia
Classificadora de Risco, e deverdo apresentar a classificacdo de risco (rating)

minima "BBB-", em escala nacional;

(iv)  atribuem a seus titulares direito de voto nas deliberagbes nas Assembleias
Gerais, observado o disposto no Capitulo IV deste Regulamento, sendo que

cada Cota Subordinada Mezanino tera direito a 1 (um) voto;

(V) serao avaliadas nos termos do Capitulo XI deste Regulamento e do
Apéndice e do Suplemento de Cotas Subordinadas Mezanino de cada Série,
conforme aplicavel, sujeitas as regras de amortizagao previstas no Capitulo V do

Anexo |; e

(vi) serao resgatadas ao final do prazo de 12 (doze) anos da Data de
Integralizagéo da respectiva Série, que podera ser (a) antecipado na hipotese de
liquidagdo do Fundo, observado o disposto no Capitulo XII do Anexo |, ou (b)
prorrogado pela Administradora na hipotese de insuficiéncia de recursos no
Patrimdnio Liquido ou no caixa do Fundo para o pagamento da totalidade dos
valores devidos em razdo do resgate aos titulares das Cotas Subordinadas
Mezanino, sendo que a prorrogagao sera limitada prazo maximo de 15 (quinze)
anos da Data de Integralizagcdo da respectiva Série, observado o Prazo de

Duracéo.

Artigo 7° - As cotas do Fundo classificadas como "Subordinadas" da Subclasse

"Junior" possuem as seguintes caracteristicas ("Cotas Subordinadas Juniores"):
(i) buscardo atingir a meta de rentabilidade das Cotas Subordinadas

Juniores, prevista no Apéndice de Cotas Subordinadas Juniores, na forma

substancialmente prevista no Anexo VIII deste Regulamento;
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(i) se subordinam a todas as demais Cotas para efeitos de pagamento de
amortizagéo, resgate - aplicavel somente nas hipéteses previstas no Artigo 23
do Anexo | e distribuicao de rendimentos da carteira do Fundo, nos termos deste

Regulamento;

(i)  ndo serdo objeto de avaliacdo, e reavaliacdo trimestral, pela Agéncia
Classificadora de Risco, exceto na hipotese de serem objeto de distribuicdo

publica nos termos do item Artigo 30 do Anexo I;

(iv)  atribuem a seus titulares direito de voto nas deliberacdes nas Assembleias
Gerais, observado o disposto no Capitulo IV deste Regulamento, sendo que

cada Cota Subordinada Junior tera direito a 1 (um) voto;

(V) serdo avaliadas nos termos do Artigo 33 e Paragrafos deste Regulamento
e do Apéndice de Cotas Subordinadas Juniores, sujeitas as regras de

amortizacao previstas no Capitulo V do Anexo I; e

(vi)  serdo resgatadas ao final do prazo de 15 (quinze) anos da Data de
Integralizacéo, que podera ser (a) prorrogado pela Assembleia Especial; ou (b)
antecipado na hipétese de liquidagao do Fundo, observado o disposto no item

Capitulo Xll do Anexo | deste Regulamento.

Artigo 8° - Observadas as Subordinagdes Minimas, o Fundo podera emitir
multiplas séries de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas Mezanino (cada,
uma "Série"), de acordo com as condig¢des previstas no respectivo Suplemento
de cada Série, conforme aplicavel. Nao ha qualquer tipo de preferéncia,
prioridade ou subordinacao entre os Cotistas titulares de Cotas da mesma Série,
sendo que a subordinacdo entre as multiplas Séries de Cotas Subordinadas

Mezanino sera estabelecida em seus respectivos Suplementos.

Paragrafo 1° - O rebaixamento do rating das Cotas Seniores e/ou das Cotas
Subordinadas Mezanino em 2 (dois) niveis constituird Evento de Avaliagao e
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devera, observados os procedimentos do Artigo 73 do Anexo | deste
Regulamento, ser comunicado pela Administradora a cada titular de Cotas
Seniores e/ou de Cotas Subordinadas Mezanino, em até 5 (cinco) Dias Uteis
contados da data em que a Agéncia Classificadora de Risco informa-la sobre o
rebaixamento, por meios de comunicagéo previstos neste Regulamento, com o
respectivo relatério da Agéncia Classificadora de Risco que apresentar a

classificagao de risco em escala inferior a prevista neste Regulamento.

Artigo 9° - O valor unitario inicial de cada cota sera R$1.000,00 (mil reais). A
primeira emissdo de Cotas da Classe devera totalizar uma captacédo de, no
minimo, R$50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais) e, no maximo,
R$1.000.000.000,00 (um bilhdo de reais), distribuida na forma abaixo prevista:

(i) no minimo, 42.500 (quarenta e duas mil e quinhentas) e, no maximo,

850.000 (oitocentas e cinquenta mil) Cotas Seniores;

(i) no minimo, 5.000 (cinco mil) e, no maximo, 100.000 (cem mil) Cotas

Subordinadas Mezanino; e

(i)  nominimo, 2.500 (duas mil e quinhentas) e, no maximo, 50.000 (cinquenta

mil) Cotas Subordinadas Juniores.

Artigo 10 - As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino serdo objeto
de oferta publica, registrada ou dispensada de registro na CVM, nos termos da
Resolucdo CVM 160, de 13 de julho de 2022, conforme alterada. As Cotas
Subordinadas Juniores serdo objeto de colocacdo privada, perante a
Administradora, a Gestora e a Consultora, bem como suas Partes Relacionadas
("Colocagao Privada"), e ndo estardo sujeitas a registro na CVM, nem na
ANBIMA, exceto na hipétese de oferta publica prevista no Artigo 30 do Anexo |
deste Regulamento.
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Paragrafo 1° - A distribuicdo das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas
Mezanino sera realizada por instituicdes integrantes do sistema de distribuicdo
de valores mobiliarios, nos termos das Resolugdo CVM n° 160, conforme

aplicavel ("Coordenadores").

Paragrafo 2° - Cabera a Gestora, com base em orientacdo da Administradora,
decidir pelo encerramento do periodo da primeira distribuicdo de Cotas e o inicio
das atividades do Fundo, observado o valor minimo de captagdao acima
estabelecido. Neste caso, a Gestora comunicara a Administradora e os
Coordenadores sobre tal decisdo e estes deverdo executar as providéncias

necessarias para o encerramento da distribuicdo de Cotas.
Subscrigdo e Integralizagcao

Artigo 11 - O valor minimo de subscricdo de Cotas sera equivalente a
R$25.000,00 (vinte e cinco mil reais).

Paragrafo 1° - As Cotas deverao ser subscritas e integralizadas, respeitando-se
as Subordinagdes Minimas, nos termos e nos prazos definidos, conforme o caso,
neste Regulamento, no Prospecto, se e quando aplicavel, nos Suplementos e

nos respectivos Boletins de Subscricdo ("Data de Integralizagao").

Paragrafo 2° - A integralizacdo das Cotas sera efetuada em moeda corrente
nacional, a vista, nos prazos previstos pelo respectivo Boletim de Subscricdo,
por meio (i) de Transferéncia Eletrdnica Disponivel — TED em conta de
titularidade do Fundo junto ao Custodiante, conforme prevista no Boletim de
Subscrigdo; ou (ii) do débito dos valores devidos a titulo de integralizagéo
diretamente em conta mantida pelo investidor perante a respectiva instituicao
intermediaria da distribuicdo publica das Cotas; (iii) do DDA - Sistema de
Distribui¢cao de Ativos, administrado e operacionalizado pela B3; ou (iv) do MDA

- Mddulo de Distribuicao de Ativos, operacionalizado pela B3, servindo o extrato
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da conta corrente ou o comprovante do crédito/depdsito como prova de

pagamento e recibo de quitagéo.

Paragrafo 3° - Nao serdo cobradas taxas de ingresso ou de saida pela

Administradora.

Artigo 12 - No ato da subscri¢gao de Cotas, o Investidor Autorizado:

(i) recebera copia deste Regulamento e do Prospecto, se e quando aplicavel;
(i) assinara o Termo de Adeséo;

(i)  declarara sua condigéo de Investidor Qualificado, bem como, no caso de
fundos de investimento, devera declarar que atende a regulamentacao aplicavel

no que se refere a possibilidade de realizar investimentos junto ao Fundo; e

(iv) assinara o boletim individual de subscricdo de Cotas ("Boletim de
Subscrigao"), em que constardo, no minimo, as seguintes informacgdes: (a) nome
e qualificagado do subscritor; (b) o valor do investimento ou o numero, Classe e,
conforme o caso, Subclasse e Série, de Cotas subscritas; e (c) preco e condigdes

para sua integralizacdo.

Negociacéo

Artigo 13 - As Cotas poderdo permanecer no ambiente de bolsa de valores,
mercado de balcdo ou na instituicido depositaria. As Cotas poderao ser
registradas:

(i) (a) para distribuicdo no mercado primario, por meio do DDA - Sistema de
Distribuicdo de Ativos, operacionalizado pela B3; e (b) para negociagdo no
mercado secundario, exceto para as Cotas Subordinadas Juniores objeto de

Colocagéao Privada, por meio do sistema de negociacao de titulos privados de
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renda fixa BOVESPAFIX, operacionalizado pela B3, a ser realizada até a
migragdo das negociagdes realizadas no ambito do BOVESPAFIX para o
Sistema PUMA, o qual sera operacionalizado pela B3, ou qualquer outro
ambiente de bolsa de valores ou mercado de balcdo que admita a negociagao
das Cotas e seja operacionalizado pela B3, inclusive eventuais ambientes que
venham a suceder o BOVESPAFIX ou o Sistema PUMA, conforme aplicavel,

elou

(i) (a) para distribuigdo no mercado primario por meio do MDA - Médulo de
Distribuicdo de Ativos; e (b) para negociacdo no mercado secundario, exceto
para as Cotas Subordinadas Juniores objeto de Colocacgao Privada, por meio do

SF - Médulo de Fundos, ambos operacionalizados pela CETIP.

Paragrafo 1° - Os Cotistas serdo responsaveis pelo pagamento de todos os
custos, tributos ou emolumentos decorrentes da negociagao ou transferéncia de
suas Cotas, cabendo exclusivamente aos intermediarios da negociacao
assegurar que os adquirentes das Cotas no mercado secundario sejam

Investidores Qualificados.

Paragrafo 2° - As Cotas nao poderao ser alienadas fora do ambito de bolsas de
valores e mercado de balcdo, excetuadas as hipoteses de transferéncia

decorrente de lei ou decisdo judicial.

Artigo 14 - A negociagao de Cotas Subordinadas Juniores devera observar as
limitagdes aplicaveis a Colocacao Privada e dependera de aprovagao prévia, por
escrito, pela totalidade dos titulares de Cotas Subordinadas Juniores.

Paragrafo 1° - A aprovagao prévia para alienagdo de Cotas Subordinadas
Juniores é dispensada para operagdes realizadas entre o respectivo Cotista e
suas Partes Relacionadas, desde que tais operagdes nao impliquem
transferéncia do interesse econdmico e/ou dos riscos decorrentes das Cotas
Subordinadas Juniores para entidade que ndo seja Controladora, Controlada,
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entidade sob o Controle comum, coligada e/ou subsidiaria, bem como fundo de
investimento em que haja participacdo do respectivo Cotista e/ou Partes

Relacionadas.

Paragrafo 2° - N&do serdo registradas pela Administradora, ou por terceiro por
ela contratado para essa finalidade, as transferéncias de Cotas Subordinadas

Juniores efetuadas em desacordo com o disposto neste item.

CAPITULO IV - DISTRIBUIGAO DE RESULTADOS, AMORTIZAGAO,
RESGATE E TRANSFERENCIA DAS COTAS

Distribuicdo de Rendimentos

Artigo 15 - A depender da disponibilidade de recursos no patriménio da
Classe, podera ser aprovada pelo Comité de Investimento a distribui¢cao ordinaria
de rendimentos aos Cotistas, em regime de caixa, pagaveis semestralmente, até
o 10° (décimo) Dia Util do més subsequente ao respectivo término de cada

semestre civil ("Distribuigdo Ordinaria de Rendimentos").

Paragrafo 1° - Sem prejuizo da Distribuicdo Ordinaria de Rendimentos prevista
no Artigo 15, acima, desde que haja disponibilidade de recursos no patriménio
da Classe, a Administradora podera, a seu exclusivo critério, durante o periodo
de distribuicdo de Cotas referente a cada emissdo de novas Cotas para
distribuicdo publica, aprovar a distribuicdo extraordinaria de rendimentos aos
Cotistas, considerando os prazos e as condicbes por ela estabelecidos,
independentemente de eventuais periodos de caréncia estabelecidos para o

pagamento de rendimentos ("Distribuicdo Extraordinaria de Rendimentos").

Paragrafo 2° - A apuragdo dos valores devidos a titulo de Distribuicdo de
Rendimentos Ordinaria e Distribuicdo de Rendimentos Extraordinaria seguira,
em qualquer caso, os critérios estabelecidos nos Paragrafo 4° e seguintes deste

Regulamento.
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Paragrafo 3° - Devera ser encaminhada, pela Administradora, a B3 via
FundosNet, conforme o caso, notificagdo indicando o respectivo cronograma de
pagamento de Distribuicdo Ordinaria de Rendimentos e/ou Distribuicdo
Extraordinaria de Rendimentos, se e quando houver, conforme aprovado pelo

Comité de Investimento ou pela Administradora, respectivamente.

Paragrafo 4° - O calculo do valor de rentabilidade referente aos 180 (cento e
oitenta) primeiros dias subsequentes a primeira Data de Integralizagdo nao
estara sujeito as Metas de Rentabilidade e devera considerar, para sua
apuracao, o total dos rendimentos da carteira da Classe neste periodo,
deduzidos dos montantes indicados nos incisos (i) a (iii) do Artigo 66 do Anexo |,

("Rendimento Inicial da Classe").

Paragrafo 5° - Caso o Rendimento Inicial da Classe exceda 100% (cem por
cento) da variagéo da Taxa DI aplicavel durante o periodo considerado para sua
apuracao, os montantes adicionais a esta variagdo serao incorporados no
excedente financeiro da Classe, conforme definido no Paragrafo 6°, abaixo.
Excluida a parcela de recursos destinada ao referido excedente financeiro, o
valor remanescente do Rendimento Inicial da Classe podera ser objeto de
distribuicdo aos Cotistas, conforme previsto no Paragrafo 1° acima, a qual devera
ser realizada considerando-se a propor¢ao da participacdo de cada Cotista no
Patriménio Liquido, independente da Subclasse ou Série das Cotas de sua
titularidade, a ser verificada na respectiva data de apuracdo do Rendimento

Inicial da Classe objeto de tal distribuigéo.

Paragrafo 6° - Durante todo o Prazo de Duragao, exceto com relagao aos 180
(cento e oitenta) primeiros dias subsequentes a primeira Data de Integralizagao,
respeitado o disposto no Paragrafo 5° acima, a rentabilidade liquida da Classe
que exceder o conjunto das Metas de Rentabilidade sera contabilizada como
excedente financeiro ("Excedente Financeiro"), e sera alocada entre as
Subclasses de Cotas, deduzida a Taxa de Performance e observadas, para fins
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de pagamento, as relagdes de prioridade e subordinagédo entre as Subclasses
de Cotas, considerando o percentual calculado na forma prevista em seus

respectivos Apéndices e/ou Suplementos.

Paragrafo 7° - Os pagamentos a titulo de Excedente Financeiro serdo devidos
(i) por ocasiao da liquidagao da Classe; ou (ii) pelo término do Prazo de Duragéo,
0 que ocorrer primeiro, apos o desconto do percentual do Excedente Financeiro

equivalente a da Taxa de Performance.

Artigo 16 - As aplicagdes realizadas na Classe ndo contam com garantia da
Administradora, da Gestora, do Custodiante, da Consultora, dos Comités e de
seus membros, do Fundo Garantidor de Créditos — FGC e/ou de suas
respectivas Partes Relacionadas, bem como de quaisquer outros prestadores de
servicos do Fundo. Ademais, as aplicacbes da Classe, de que trata este
Regulamento, expde a risco o patriménio da Classe e, consequentemente, as
aplicacoes dos Cotistas, em razao dos fatores de risco discriminados no Capitulo

XIIl do Anexo |, abaixo.

Artigo 17 - As Metas de Rentabilidade e o Excedente Financeiro, bem como os
resultados efetivamente obtidos pela Classe ao longo de seu Prazo de Duragao,
nao representam nem devem ser considerados como uma promessa, garantia
ou sugestdo de rentabilidade aos Cotistas por parte do Fundo, da
Administradora, do Custodiante, da Gestora, do(s) Devedor(es), da Consultora,
dos membros do Comité de Investimento e/ou de demais prestadores de

servigos do Fundo.

Paragrafo Unico - Caso as Metas de Rentabilidade ndo sejam atingidas, as
perdas patrimoniais sofridas pela Classe e por seus Cotistas nesse sentido serao
inicialmente atribuidas, consecutivamente: (i) as Cotas Subordinadas Juniores,
até o limite equivalente a somatdria do valor total das mesmas, sem qualquer
subordinagdo entre si; (i) as Cotas Subordinadas Mezanino, até o limite
equivalente a somatdria do valor total das mesmas, sem qualquer subordinagao
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entre si; e, por fim, (iii) as Cotas Seniores, até o limite equivalente a somatoria

do valor total das mesmas, sem qualquer subordinacio entre si.

Amortizacdo e Resqgate

Amortizacéo

Artigo 18 - A amortizacdo das Cotas € admitida nos termos do presente
Regulamento e do respectivo Apéndice referente a Subclasse de Cotas,

considerando a respectiva Série, caso aplicavel.

Paragrafo 1° - As Cotas poderéo ser amortizadas semestralmente, em regime
de caixa, no 10° (décimo) Dia Util dos meses de Janeiro e Julho de cada ano, a
depender da disponibilidade de recursos no patriménio da Classe, observada a
Ordem de Alocacao de Recursos, a aprovagao do Comité de Investimentos e os

requisitos abaixo previstos:

(i) as Cotas sO poderao ser amortizadas apdés cumprido um periodo de

caréncia de 1 (um) ano apos sua integralizagéo;

(i) as Subordinagbes Minimas deverdao ser respeitadas, considerada pro

forma a respectiva amortizagao;

(i)  as Cotas Subordinadas Juniores ndo poderédo ser amortizadas enquanto

representarem menos de 5% (cinco por cento) do Patriménio Liquido;

(iv) enquanto as Subordinagdes Minimas estiverem sendo respeitadas, as
Cotas Seniores, as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas
Juniores somente poderédo ser amortizadas nas seguintes proporgdes: (a) 85%
(oitenta e cinco por cento); (b) 10% (dez por cento); e (c) 5% (cinco por cento),
respectivamente;
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(v) apos amortizacdo integral das Cotas Seniores e desde que a
Subordinacdo Minima para Cotas Subordinadas Mezanino estiver sendo
respeitada, as Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Juniores
somente poderao ser amortizadas na propor¢ao de 66% (sessenta e seis por
cento) e 33% (trinta e trés por cento), respectivamente, até a amortizagao integral

das Cotas Subordinadas Mezanino;

(vi)  apos amortizagao integral das Cotas Subordinadas Mezanino prevista no
item (v), acima, as Cotas Subordinadas Juniores poderao ser amortizadas na
proporcao de 100% (cem por cento) dos recursos destinados a amortizagao de

Cotas;

(vii) caso as Subordinagbes Minimas deixem de ser respeitadas, a
amortizagdo das Subclasses de Cotas passara a ser sequencial, isto é: (a) 100%
(cem por cento) dos recursos destinados a amortizagdo de Cotas serao
destinados as Cotas Seniores até sua amortizagdo integral; (b) apdés a
amortizagao integral das Cotas Seniores, 100% (cem por cento) dos recursos
remanescentes destinados a amortizacdo de Cotas serdao destinados as Cotas
Subordinadas Mezanino até sua amortizagcao integral; e (c) apds a amortizacao
integral das Cotas Subordinadas Mezanino, 100% (cem por cento) dos recursos
remanescentes destinados a amortizacdo de Cotas serao destinados as Cotas

Subordinadas Juniores até sua amortizagao integral; e

(viii) caso em qualquer data de pagamento da amortizagédo das Cotas, os
Limites de Concentragao por Direito Creditério da carteira da Classe nao estejam
sendo cumpridos, a amortizagdo das Subclasses de Cotas na referida data sera
sequencial, isto é: (a) 100% (cem por cento) dos recursos destinados a
amortizagado de Cotas serdo destinados as Cotas Seniores até sua amortizagao
integral; (b) apds a amortizagao integral das Cotas Seniores, 100% (cem por

cento) dos recursos remanescentes destinados a amortizagédo de Cotas serao
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destinados as Cotas Subordinadas Mezanino até sua amortizagdo integral; e (c)
apos a amortizacdo integral das Cotas Subordinadas Mezanino, 100% (cem por
cento) dos recursos remanescentes destinados a amortizagédo de Cotas serao

destinados as Cotas Subordinadas Juniores até sua amortizagao integral.

Paragrafo 2° - Devera ser encaminhada, pela Administradora, a B3, via
FundosNet, notificacdo indicando (i) o término do prazo de caréncia de 1 (um)
ano referente ao inicio da amortizagédo de Cotas; e (ii) a ocorréncia de cada
pagamento aos Cotistas referente a amortizagcao de Cotas, inclusive em carater

extraordinario.

Paragrafo 3° - Observadas as regras e procedimentos para amortizagéo
previstos no caput e Paragrafo 1° do presente artigo, a amortizagao integral de
determinada Subclasse implicara em seu encerramento, ficando a
Administradora autorizada a praticar todos os atos necessarios para a liquidacao
integral e resgate das Cotas, dispensada a necessidade de aprovagao especifica

em Assembleia Geral ou Assembleia Especial.

Artigo 19 - A amortizagao sera realizada a critério do Comité de Investimento,
observado o disposto neste Capitulo e a Ordem de Alocacdao dos Recursos,
sempre buscando preservar estabilidade dos riscos e da classificacdo de risco
inicialmente atribuida as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino. O
Comité de Investimento, a seu critério, podera interromper ou suspender a
amortizacido de Cotas Subordinadas Juniores a qualquer tempo até a liquidagao
do Fundo.

Paragrafo Unico - A amortizac&o de Cotas Subordinadas Mezanino ou de Cotas
Subordinadas Juniores esta sujeita, ainda, cumulativamente, a observancia das
seguintes condigoes:

(i) nao esteja em andamento nenhum Evento de Avaliagdo ou Evento de

Liquidacao;
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(i)  que a Reserva de Caixa se mantenha constituida nos termos do presente

Regulamento; e

(i)  nao desrespeite as Subordinagcées Minimas.

Artigo 20 - Durante o Periodo de Investimento, em caso de alienagao, liquidagao
ou vencimento de Direitos Creditérios Elegiveis, cabera ao Comité de
Investimento deliberar a respeito da destinagdo dos recursos correspondentes,
0s quais poderao ser reinvestidos ou utilizados para amortizacdo extraordinaria
de Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino. O Comité de Investimento
dispora as condi¢des, percentuais e periodicidade de referidas amortizagdes
extraordinarias, observadas as condi¢des previstas nos paragrafos 1° dos artigos

18 e 19, acima.

Artigo 21 - Sem prejuizo do disposto neste artigo, as Cotas poderdo ser

amortizadas a qualquer tempo, mediante instrucdo da Gestora a Administradora:

(i) para a adequacgao da Alocacdo Minima de Investimento;

(i) se a Classe apresentar recursos financeiros disponiveis que excedam a

Reserva de Caixa;

(i)  nas hipoteses descritas nos artigos 106, 107 e 108 do Anexo | deste

abaixo; e/ou

(iv)  nahipotese de aprovacgao, pela Assembleia Especial, de amortizagédo com
entrega de Direitos Creditérios e/ou Ativos Financeiros aos Cotistas, na forma

prevista neste Regulamento.

Artigo 22 - Os procedimentos previstos nos itens acima ndo constituem
promessa de rendimentos, nem representam garantia, por parte da

Administradora, do Custodiante, da Gestora, da Consultora, do Comité de
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Investimento, dos demais prestadores de servigo do Fundo e de suas respectivas
Partes Relacionadas, de que havera recursos suficientes para as amortizacgoes.
Portanto, as Cotas somente serdo amortizadas se os resultados da carteira da

Classe assim permitirem.

Resgate

Artigo 23 - As Cotas nao serao resgataveis, exceto (i) na data prevista no
respectivo Apéndice e/ou Suplemento, conforme aplicavel; ou (ii) por ocasido da
liquidagao da Classe; ou (iii) pelo término do Prazo de Duragao, o que ocorrer

antes, conforme aplicavel.

Pagamentos de Amortizacdo e Resqate

Artigo 24 - A Classe somente efetuara resgates, aplicacées e amortizagées em
Dias Uteis. Se a data de resgate, aplicacdo ou amortizagdo ocorrer em dia ndo

util, o respectivo pagamento sera efetuado no primeiro Dia Util subsequente.

Artigo 25 - Os pagamentos de amortizacao e resgate de Cotas serao efetuados
em moeda corrente nacional, por meio (i) das camaras de liquidagao e custddia,
administradas e operacionalizadas pela B3 ou pela CETIP, conforme aplicavel,
ou (ii) de qualquer sistema de compensagdo e transferéncia de recursos

permitido na regulamentacao aplicavel.

Paragrafo Unico- Sem prejuizo do Artigo 25, acima, a amortizagcdo e/ou o
resgate de Cotas poderao ser realizados com Direitos Creditérios e/ou Ativos
Financeiros da carteira da Classe, exclusivamente nas hipoteses de liquidacao
antecipada da Classe, desde que aprovados em Assembleia Especial, a qual
deliberara, ainda, o método de avaliagao dos ativos a serem utilizados para a

amortizagao e/ou o resgate em questao.
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Artigo 26 - Na hipdétese de amortizagdo e/ou resgate de Cotas com Direitos
Creditorios e/ou Ativos Financeiros da carteira da Classe, conforme previsto no
Paragrafo 1° do artigo 25 e na alinea (iv) do Artigo 21, acima, as Cotas deverao

ser previamente retiradas do ambiente da B3.

Paragrafo Unico - O Custodiante far4 a guarda dos documentos relativos &
aprovagao da Assembleia Especial a qual deliberou a amortizagao e/ou o resgate

de Cotas, citada no Paragrafo 1° do artigo 25, acima.

Artigo 27 - A cesséo de Direitos Creditorios e/ou Ativos Financeiros, no ambito
da amortizacao e resgate de Cotas, e a dagdo em pagamento dos haveres do
Cotista com Direitos Creditorios e/ou Ativos Financeiros, nos termos deste
Regulamento, da Resolugdo CVM 175 e seu Anexo Il e da regulamentagéo
aplicavel, somente poderéo ser realizadas a vista, em carater definitivo e sem

direito de regresso ou Coobrigacédo do Fundo e/ou da Classe.

CAPITULO V - iINDICE DE SUBORDINAGAO E PROCEDIMENTOS
APLICAVEIS NA HIPOTESE DE INOBSERVANCIA DESSE iNDICE

Artigo 28 - Durante o Prazo de Duracgao, as seguintes relagdes de subordinagéo
minimas entre as Subclasses de Cotas deverdo ser observadas (referidas, em

conjunto, como "Subordinagdes Minimas"):

(i) Subordinagdo Minima para Cotas Seniores: a relagéo entre o valor da
parcela do patriménio liquido do Fundo correspondente ao somatério das Cotas
Subordinadas Mezanino, das Cotas Subordinadas Juniores e do Excedente
Financeiro, dividido pelo valor total do patriménio liquido da Classe sera, no

minimo, de 15% (quinze por cento) ("Subordinacéo para Cotas Seniores"); e

(i) Subordinacdo Minima para Cotas Subordinadas Mezanino: a relagéo
entre o valor da parcela do patriménio liquido do Fundo correspondente ao

somatodrio das Cotas Subordinadas Juniores e do Excedente Financeiro, dividido
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pelo valor total do patriménio liquido da Classe, sera, no minimo, de 5% (cinco

por cento) ("Subordinagéo para Cotas Subordinadas Mezanino").

Artigo 29 - No caso de desenquadramento das Subordinagdes Minimas,
poderao ser emitidas novas Cotas Subordinadas Mezanino, da respectiva Série,
elou Cotas Subordinadas Juniores, desde que tal emissdo seja previamente
aprovada em Assembleia Especial, convocada especialmente para esta
finalidade, por (i) maioria simples dos titulares de Cotas Subordinadas Mezanino
em circulagao da respectiva Série; e/ou (ii) maioria simples dos titulares de Cotas

Subordinadas Juniores.

Artigo 30 - Os titulares de Cotas Subordinadas Mezanino e de Cotas
Subordinadas Juniores nao estdo obrigados a aportar Cotas Subordinadas
Juniores ou Cotas Subordinadas Mezanino adicionais para restabelecer as
respectivas Subordinacdes Minimas aqui previstas. Caso aprovada emissao de
novas Cotas dessas Subclasses em Assembleia Geral, na forma prevista no
Artigo 29, acima, os Cotistas terao direito de preferéncia em aportar novas Cotas,
nas condi¢cdes estabelecidas pela Assembleia Geral, que deverao ser iguais as
condicbes de subscricdo de novas Cotas por terceiros, o qual devera ser
manifestado pelos Cotistas em prazo estabelecido na Assembleia Geral que
aprovar a emissao das novas Cotas. Os Cotistas ndo serdo obrigados a exercer
referido direito de preferéncia, podendo as novas Cotas, nesta hipdtese, ser (i)
objeto de Colocagao Privada perante outro(s) Investidor(es) Autorizado(s); ou (ii)
oferecidas ao mercado por meio de oferta publica para fins de aquisi¢gao por

novos Cotistas.

Artigo 31 - Sem prejuizo da previsao do Artigo 30, acima, o descumprimento das
Subordinagées Minimas ndo curado em até 180 (cento e oitenta) dias constitui
Evento de Avaliacido e devera submeter-se aos procedimentos previstos no

Capitulo XIl do Anexo | deste Regulamento.

CAPITULO VI - REMUNERAGAO DOS PRESTADORES DE SERVIGO
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Artigo 32 - Sera contratada pela Administradora, para exercer as atividades de
custddia, controladoria e escrituracdo das Cotas, com as funcdes previstas neste
Capitulo, BANCO DO BRASIL S.A., institui¢cao financeira com sede em Brasilia,
Distrito Federal, na SBS Quadra 01, Bloco G, s/n, 24° andar, parte, CEP 70073-
901, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 00.000.000/0001-91 ("Custodiante"), nos

termos do Contrato de Custddia.

Paragrafo 1° - O Custodiante, contratado para realizar o servigo de custddia,
controladoria e escrituragcdo das Cotas, sera responsavel pelas seguintes

atividades:

(i) validar os Direitos Creditérios em relagao aos Critérios de Elegibilidade,

na data de sua subscri¢do ou aquisicao pela Classe;

(i) receber e verificar a documentacdo que evidencia o lastro dos Direitos
Creditdrios representados por operacdes financeiras, comerciais e de servigos,

na data de sua subscricao ou aquisicdo pela Classe;

(i)  considerando a totalidade do lastro, passivel ou nao de registro, durante
o funcionamento da Classe, em periodicidade trimestral ou em periodicidade
compativel com o prazo médio ponderado dos direitos creditorios da carteira, o
que for maior, verificar a existéncia, integridade e titularidade do lastro dos
direitos creditérios que ingressaram na carteira no periodo a titulo de
substituicdo, assim como o lastro dos direitos creditérios vencidos e ndo pagos
no mesmo periodo, conforme disposto no artigo 38 do Anexo Il da RCVM 175,;

(iv) realizar a liquidagdo fisica e financeira dos Direitos Creditorios,
evidenciados pelos Documentos Comprobatorios, por demais documentos
representativos da operagao;

(v)  fazer a custddia e a guarda dos Documentos Comprobatérios e demais
ativos integrantes da carteira da Classe;

(vi)  diligenciar para que sejam mantidos, as suas expensas, atualizados e em
perfeita ordem, os Documentos Comprobatérios, com metodologia pré-
74



< BB ASSET MANAGEMENT

estabelecida e de livre acesso para auditoria independente, agéncia de

classificagao de risco de crédito contratada pelo Fundo e 6rgaos reguladores;

(vii)  cobrar e receber, em nome da Classe, pagamentos, resgate de titulos ou
qualquer outra renda relativa aos titulos custodiados, depositando os valores
recebidos diretamente em: (a) conta de titularidade da Classe; ou (b) conta
especial destinada a acolher depdsitos a serem feitos pelos Devedores, os quais
ali serdo mantidos em custédia, para liberacdo apds o cumprimento de requisitos

especificados e verificados pelo Custodiante (escrow account); e

(viii) exercer demais obrigacdes a ele atribuidas pela Administradora no @mbito

do Contrato de Custodia.

Paragrafo 2° - O custodiante cobrara uma remuneragado mensal, pela prestagéo
dos servigos de administracao do Fundo, descrita abaixo, calculado diariamente
sobre o valor do Patriménio Liquido, a razdo de 252 (duzentos e cinquenta e
dois) Dias Uteis, devido mensalmente, até o 5° (quinto) Dia Util subsequente ao

més dos servigos:
(i) Custodia: 0,05% a.a. s/PL; e
(ii) Controladoria: 0,025% a.a. s/PL.

Artigo 33 - Sera contratada pelo Fundo, para exercer as atividades de
consultoria especializada, a HIGHLAND BRASILINVEST GESTORA DE
RECURSOS LTDA., sociedade empresaria limitada com sede em Sao Paulo,
Estado de Sao Paulo, na Rua Minas Prata, 30, conjuntos 121 e 122, Vila Olimpia,
CEP 04552-080, inscrita no CNPJMF sob o n° 12.594.102/0001-61

(“Consultora”), nos termos do Contrato de Consultoria.

Paragrafo 1° - Conforme estabelecido no Contrato de Consultoria, a Consultora

sera responsavel por:

(i) dar suporte e subsidiar a Administradora e a Gestora, em suas atividades

de anadlise e selecao de direitos creditorios para integrar a carteira do Fundo,
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observados os Critérios de Elegibilidade, eventuais limites de diversificagdo

aplicaveis aos Cotistas e as demais disposigdes aplicaveis deste Regulamento;

(i) verificar os projetos prioritarios de investimento eventualmente
desenvolvidos por Devedor(es) de Direitos Creditérios ao Fundo, nos termos do
artigo 2°, da Lei 12.431, e do Decreto n° 11.964, de 26 de margo de 2024
("Decreto 11.964");

(i)  promover a pré-selegéo de Direitos Creditérios compativeis com a politica

de investimento do Fundo, para decisao pela Administradora e pela Gestora;

(iv)  elaborar e enviar relatérios no minimo trimestrais para a Administradora e
a Gestora a respeito das analises efetuadas no ambito dos incisos (i) a (iii),

acima;

(v)  auxiliar a Administradora e a Gestora no acompanhamento dos Direitos

Creditdrios e Ativos Financeiros que compdem a carteira do Fundo; e

(vi)  participar do Comité de Investimento, na forma definida pelo Capitulo 9,

abaixo.

Paragrafo 2° - A Consultora, pelos servigos prestados ao Fundo, um percentual
fixo de 0,30% (trinta centésimos por cento) ao ano, calculado diariamente sobre
o valor do Patriménio Liquido, a razado de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias
Uteis, devido mensalmente, até o 5° (quinto) Dia Util subsequente ao més dos

Servigos.

Paragrafo 3° - Durante os 6 (seis) primeiros meses subsequentes a primeira
Data de Integralizacdo, a Consultora recebera, pela prestacéo dos servigos ao

Fundo, um percentual fixo de 0,0818% (oitocentos e dezoito décimos de
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milésimos por cento) ao ano, calculado diariamente sobre o valor do Patrimdnio
Liquido, & razdo de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, devido

mensalmente, até o 5° (quinto) Dia Util subsequente ao més dos servicos.

Artigo 34 - A Gestora, pelos servigos prestados ao Fundo, um percentual fixo de
0,40% (quarenta centésimos por cento) ao ano, calculado diariamente sobre o
valor do Patriménio Liquido, a razdo de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias
Uteis, devido mensalmente, até o 5° (quinto) Dia Util subsequente ao més dos

servigos.

Paragrafo Unico - Durante os 6 (seis) primeiros meses subsequentes & primeira
Data de Integralizacdo, a Gestora recebera, pela prestacdo dos servigos ao
Fundo, um percentual fixo de 0,1091% (mil e noventa e um décimos de milésimos
por cento) ao ano, calculado diariamente sobre o valor do Patriménio Liquido, a
razdo de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, devido mensalmente, até

o0 5° (quinto) Dia Util subsequente ao més dos servicos.

Artigo 35 - Observado o prazo previsto no item 8.4.2, abaixo, a Administradora
recebera, pela prestacdo dos servicos de administracdo do Fundo, um
percentual fixo de 1,10% (um inteiro e dez centésimos por cento) ao ano,
calculado diariamente sobre o valor do Patriménio Liquido, a razdo de 252
(duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, devido mensalmente, até o 5° (quinto)

Dia Util subsequente ao més dos servicos ("Taxa de Administrac&o").

Paragrafo Unico - Durante os 6 (seis) primeiros meses subsequentes a primeira
Data de Integralizacdo, a Administradora recebera, pela prestagcao dos servigos
de administragao do Fundo, um percentual fixo de 0,30% (trinta centésimos por
cento) ao ano, calculado diariamente sobre o valor do Patrimdnio Liquido, a
razéo de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, devido mensalmente, até

0 5° (quinto) Dia Util subsequente ao més dos servicos.
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Artigo 36 - As remuneracbes da Gestora, da Consultora e do Custodiante,
contratadas na forma deste Capitulo, estao incluidas no valor total da Taxa de
Administracdo e serao dela deduzidas, conforme disciplinado no Contrato de
Gestao, no Contrato de Consultoria, e no Contrato de Custdédia ("Taxa de

Gestao" e "Taxa de Consultoria" e "Taxa de Custodia"). A remuneragao destes

prestadores de servigo podera ser paga diretamente pelo Fundo.

Artigo 37 - Na hipdtese de renuncia, destituicdo, substituicado ou
descredenciamento da Administradora, da Gestora, do Custodiante e da
Consultora, os valores respectivamente devidos a titulo de remuneracao seréo
calculados de forma pro rata die, de acordo com a base de 252 (duzentos e
cinquenta e dois) dias Uteis, entre a data de seu ultimo pagamento e a data da

efetiva substituicao e desligamento.

Artigo 38 - Adicionalmente, a Administradora, a Gestora e a Consultora farao
jus a "Taxa de Performance", correspondente a 20% (vinte por cento) do
Excedente Financeiro, se houver. A Taxa de Performance devera ser paga (i)
por ocasiao da liquidacao de cada Subclasse de Cotas da Classe; ou (ii) pelo
término do Prazo de Duragao, o que ocorrer primeiro. A Taxa de Performance

sera calculada e provisionada diariamente da seguinte forma:

TPn = 20% x Excedente Financeiron
Onde:
n= Data de Calculo
TPn = Taxa de Performance, na Data de Calculo.

Excedente Financeiron = Excedente Financeiro, conforme definido no item 16.5,
abaixo, apurado na Data de Calculo com base na férmula indicada a seguir. Caso
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o Excedente Financeiro na Data de Calculo seja menor ou igual a zero,

considerar zero.

Excedente Financeiron= ATn — En — VMEasn — VMEamn — VMEasJn + Ab1so
Onde:
ATn = ativos totais da Classe na Data de Calculo, considerando toda a carteira
de investimento da Classe (Direitos Creditérios e Ativos Financeiros) cujas

definicdes encontram-se nos itens 9.1.3 e 9.2.2 deste Regulamento.

En = Encargos, considerando os encargos totais da Classe conforme descritos

no item 13.1 deste Regulamento, exceto pela Taxa de Performance.
VMEasn = valor minimo esperado do patriménio da Classe representado pela
somatoéria do VMEassin aplicavel a cada Série de Cotas Seniores, na Data de
Calculo, apurado na forma abaixo prevista, em que se considera cada Série
isoladamente:

VMEdassin = (QSsi+p180 X QQSsi x MQSsi) - RQSsin

Onde:

VMEassin = valor minimo esperado do patriménio da Classe representado por

determinada Série de Cotas Seniores, na Data de Calculo.
i = nUmero da Série.
n= Data de Calculo

QSsi+p180 = Valor Unitario da Cota Sénior de referida Série, 180 (cento e oitenta)

dias ap0s sua respectiva Data de Integralizacéo.
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QQSsi = Quantidade de Cotas Seniores de referida Série na respectiva Data de

Integralizacéo.

MQSsi = Meta de Rentabilidade das Cotas Seniores da respectiva Série,
acumulada a partir do 180° (centésimo octogésimo) dia apds a primeira Data de
Integralizac&o, ou a partir da Data de Integralizagdo, o que ocorrer por ultimo,
até Data de Calculo. Para fins de calculo o IPCA considerado sera aquele do
més imediatamente anterior ao més de referéncia aplicado critério pro-rata-die,
se disponivel. Caso o IPCA do més anterior ndo esteja divulgado, sera utilizado

o ultimo IPCA disponivel aplicado critério pro-rata-die.

RQSsin = Rendimentos pagos a respectiva Série de Cotas Seniores, acumulados
a partir do 180° (centésimo octogésimo) dia apds a primeira Data de
Integralizacéo, ou a partir da Data de Integralizagdo, o que ocorrer por ultimo,
até Data de Calculo, corrigidos pela Meta de Rentabilidade da respectiva Série

de Cotas Seniores, desde a data de seu ultimo pagamento até a Data de Calculo.
VMEawmn = valor minimo esperado do patriménio da Classe representado pela
somatoéria do VMEawmcin aplicavel a cada Série de Cotas Subordinadas Mezanino,

na Data de Calculo, apurado na forma abaixo prevista, em que se considera cada

Classe isoladamente:
VMEawmcin = (QMeci+p1so X QQMci x MQMeci) - RQMecin
Onde:

VMEamcin = valor minimo esperado do patriménio da Classe representado por

determinada Série de Cotas Subordinadas Mezanino, na Data de Calculo.
i = identificacdo da Série.
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n= Data de Calculo

QMci+p18o = Valor Unitario da Cota Subordinada Mezanino de referida Série, 180

(cento e oitenta) dias apds sua respectiva Data de Integralizagao.

QQMec = Quantidade de Cotas Subordinadas Mezanino de referida Série na

respectiva Data de Integralizacao.

MQM. = Meta de Rentabilidade das Cotas Subordinadas Mezanino da
respectiva Série, acumulada a partir do 180° (centésimo octogésimo) dia apés a
primeira Data de Integralizagdo, ou a partir da Data de Integralizacdo, o que
ocorrer por ultimo, até Data de Calculo. Para fins de calculo o IPCA considerado
sera aquele do més imediatamente anterior ao més de referéncia aplicado
critério pro-rata-die, se disponivel. Caso o IPCA do més anterior ndo esteja

divulgado, sera utilizado o ultimo IPCA disponivel aplicado critério pro-rata-die.

RQM:cin = Rendimentos pagos a respectiva Série de Cotas Subordinadas
Mezanino, acumulados a partir do 180° (centésimo octogésimo) dia apos a
primeira Data de Integralizagdo, ou a partir da Data de Integralizagdo, o que
ocorrer por ultimo, até Data de Calculo, corrigidos pela Meta de Rentabilidade
da respectiva Série de Cotas Subordinadas Mezanino, desde a data de seu

ultimo pagamento até a Data de Calculo.

VMEasucin = valor minimo esperado do patriménio da Classe representado pela
somatoria do VMEasucin aplicavel a cada Série de Cotas Subordinadas Juniores,
na Data de Calculo, apurado na forma abaixo prevista;

VMEasJcin = (QSJci+p180 X QQSJci X MQSJci) - RQSJcin

Onde:
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VMEasJcin = valor minimo esperado do patriménio da Classe representado por

determinada Série de Cotas Subordinadas Juniores, na Data de Calculo.
i = identificacdo da Série.
n= Data de Calculo

QSJci+p1so = Valor Unitario da Cota Subordinada Junior, 180 (cento e oitenta)

dias apos sua respectiva Data de Integralizacao.

QQSJci = Quantidade de Cotas Subordinadas Juniores da referida Série na

respectiva Data de Integralizagao.

MQSJci = Meta de Rentabilidade das Cotas Subordinadas Juniores da respectiva
Série, acumulada a partir do 180° (centésimo octogésimo) dia apds a primeira
Data de Integralizagéo, ou a partir da Data de Integralizagédo, o que ocorrer por
ultimo, até Data de Calculo. Para fins de calculo o IPCA considerado sera aquele
do més imediatamente anterior ao més de referéncia aplicado critério pro-rata-
die, se disponivel. Caso o IPCA do més anterior ndo esteja divulgado, sera

utilizado o ultimo IPCA disponivel aplicado critério pro-rata-die.

RQSJcin = Rendimentos pagos a respectiva Série de Cotas Subordinadas
Juniores, acumulados a partir do 180° (centésimo octogésimo) dia apds a
primeira Data de Integralizagdo, ou a partir da Data de Integralizagdo, o que
ocorrer por ultimo, até Data de Calculo, corrigidos pela Meta de Rentabilidade
das Cotas Subordinadas Juniores desde a data de seu ultimo pagamento até a

Data de Calculo.

Ab1so = rentabilidade adicional a variagao de 100% (cem por cento) da Taxa DI,
aplicavel a cada Série de Cotas emitidas, apurada 180 (cento e oitenta) dias
apo6s a primeira Data de Integralizacdo de Cotas, conforme definido no item 5.6

do Anexo |, abaixo, considerando-se as Subclasses e Séries de Cotas, conforme
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aplicavel, emitidas em até 180 (cento e oitenta) dias, exclusive, contados da

primeira Data de Integralizagao.
A p1so = Y AQSp1so + Y AQMp1so + Y AQSJp1so
Onde:

> AQSpb1s0 = somatério da rentabilidade adicional a variagédo de 100% (cem por
cento) da Taxa DI do valor integralizado de cada Série de Cotas Seniores,
apurado isoladamente para cada Série, a partir de sua respectiva Data de
Integralizacéo até 180 (cento e oitenta) dias (exclusive) apds a primeira Data de

Integralizacéo.

> AQMi+p180 = somatoério da rentabilidade adicional a variagdo de 100% (cem por
cento) da Taxa DI do valor integralizado de cada Série de Cotas Subordinadas
Mezanino, apurado isoladamente para cada Série, a partir de sua respectiva
Data de Integralizacao até 180 (cento e oitenta) dias (exclusive) apds a primeira

Data de Integralizagao.

> AQSJi+p1so = somatoério da rentabilidade adicional a variagado de 100% (cem por
cento) da Taxa DI do valor integralizado de cada Série de Cotas Subordinadas
Juniores, apurado isoladamente para cada Série, a partir de sua respectiva Data
de Integralizagao até 180 (cento e oitenta) dias (exclusive) apos a primeira Data

de Integralizagéo.

Artigo 39 - A Taxa de Performance sera rateada entre Administradora,
Gestora e Consultora, conforme definido no Contrato de Gestao e no Contrato

de Consultoria, de acordo com a tabela abaixo:

Prestador de Servigco do Fundo Elegivel a % da Taxa de

Taxa de Performance Performance Total
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Gestora 36,36%
Administradora 36,36%
Consultora 27.,28%

Artigo 40 - No caso de Encerramento Antecipado dos Servigos, a Taxa de
Performance sera calculada até a data de liquidagédo da Classe ou de cada Série
de Cotas, de acordo com a férmula descrita no artigo 38, acima, em que sera
considerado rendimento hipotético e tomar-se-a por referéncia a avaliagao de
ativos realizada nos termos do artigo 41, abaixo, na data do Encerramento
Antecipado dos Servigos, somados os pagamentos ja efetuados aos Cotistas, a

qualquer titulo.

Artigo 41 - A Taxa de Performance n&o sera devida a Administradora, a Gestora

e/ou a Consultora, conforme o caso:

(i) em caso de renuncia injustificada do respectivo prestador de servigos;

(i) nas hipoteses de destituicdo ou substituicdo do respectivo prestador de
servigos por justa causa, que ocorrera se houver comprovacgao de: (a) que atuou
com culpa, negligéncia, imprudéncia, impericia, fraude ou violagdo de normas e
de regras do Regulamento, no desempenho de suas fungdes; ou (b) sua
condenacao em crime de fraude ou crime contra o sistema financeiro; ou (c) seu
impedimento de exercer, temporaria ou permanentemente, atividades no
mercado de valores mobiliarios brasileiro; ou (d) requerimento de faléncia pela
prépria Administradora, Gestora e/ou Consultora, ou (e) decretagéo de faléncia,
recuperacao judicial ou extrajudicial da Administradora, Gestora e/ou Consultora
("Justa Causa").

Paragrafo 1° - Nas hipoteses previstas acima, o montante da Taxa de

Performance nao pago ao respectivo prestador de servigos sera rateado entre
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os demais, proporcionalmente, de acordo com a remuneragao fixa que estes

recebem da Classe, ou seja:

Em caso de
Em caso de
Prestador de . Em caso de renuncia,
renuncia,
Servico do % da Taxa de L renuncia, destituicao,
destituicao,
Fundo Elegivel a | Performance destituicao, ou ou
ou
Taxa de Total substituicao da | substituicao
substituicao
Performance Administradora da
da Gestora
Consultora
Gestora 36,36% Nao Recebe 57,14% 50%
Administradora 36,36% 57,14% Nao Recebe 50%
Consultora 27,28% 42,86% 42,86% Nao Recebe

Paragrafo 2° - No Encerramento Antecipado dos Servigos, a apuragao do valor

do Patriménio Liquido considerara o valor econdmico atribuido a cada Direito

Creditério da carteira da Classe em laudo de avaliagdo a ser especialmente

preparado por empresas e/ou profissionais especializados.

CAPITULO VII - POLITICA DE INVESTIMENTO

Politica de Investimento

Artigo 42 - O objetivo da Classe é a valorizagdo das Cotas, buscando

proporcionar rendimento de longo prazo aos Cotistas, de acordo com as Metas

de Rentabilidade previstas no respectivo Suplemento de cada Série de Cotas,

considerando a respectiva Subclasse ou Série, conforme aplicavel.

Paragrafo 1° - A Classe buscara cumprir com seus objetivos por meio da

aplicacao dos recursos captados na aquisi¢ao de Direitos Creditérios Elegiveis

e Ativos Financeiros, de acordo com os critérios de composi¢cao, concentragao e
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diversificacdo estabelecidos neste Regulamento e na legislagdo vigente, em

especial no artigo 3° da Lei 12.431.

Paragrafo 2° - Para os fins deste Regulamento, consideram-se "Direitos
Creditérios" os Valores Mobiliarios de Projetos Prioritarios indicados no artigo 2°,
da Lei 12.431.

Artigo 43 — A Classe investira parcela preponderante de seus recursos nos
ativos de que trata o artigo 2° da Lei 12.431, com a finalidade de captacao de
recursos para implementar projetos de investimento na area de infraestrutura,
ou de producéo econémica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacgao,
considerados como prioritarios na forma regulamentada pelo Poder Executivo
Federal por meio do Decreto 11.964 ("Valores Mobiliarios de Projetos

Prioritarios").

Paragrafo 1° - Os tomadores de recursos captados por meio da emissao de
Valores Mobiliarios de Projetos Prioritarios deverdo ser (i) sociedade de
propésito especifico; (ii) concessionaria, permissionaria, autorizataria ou
arrendataria; (iii) sociedades controladoras das pessoas juridicas mencionadas
neste item, desde que, em todos os casos, sejam constituidas sob a forma de
sociedade por acgdes; e (iv) demais emissores indicados pela Lei 12.431,

conforme alterada de tempos em tempos.

Paragrafo 2° - A Classe nao podera investir em direitos creditérios néao-
padronizados de que trata o Anexo Il da Resolugdo CVM n° 175, de 23 de
dezembro de 2022.

Artigo 44 - A subscricdo ou aquisicao dos Direitos Creditorios Elegiveis sera
irrevogavel e irretratavel, com a transferéncia para a Classe, em carater
definitivo, da plena titularidade dos referidos Direitos Creditérios Elegiveis,
juntamente com todos os direitos (inclusive direitos reais de garantia), garantias,

privilégios, preferéncias, prerrogativas e a¢des a estes relacionadas, bem como
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reajustes monetarios, juros e encargos, podendo ou n&o contar com coobrigagao
dos Devedores, nas hipoteses admitidas pela legislagao e regulamentagédo em

vigor.

Paragrafo Unico - Ndo obstante o disposto no item acima, a Gestora,
observadas as orientacbes do Comité de Investimento, podera negociar os
Direitos Creditorios integrantes do Patriménio Liquido em beneficio da
performance da carteira de investimento da Classe, podendo resultar em
acréscimo ou substituicdo por novos Direitos Creditérios Elegiveis. Eventuais
hipéteses de recompra e/ou pagamento antecipado dos Direitos Creditorios
objeto de investimento pela Classe observardao o disposto na Lei 12.431 e

estardo previstas nos seus respectivos Documentos Comprobatorios.

Limites de Concentracdo

Artigo 45 - Nos termos do artigo 3°, da Lei 12.431, a seguinte alocagédo minima

de investimento devera ser observada ("Alocacdo Minima de Investimento"):

(i) A Classe devera alocar, no minimo, 67% (sessenta e sete por cento)
de seu Patriménio Liquido em Direitos Creditérios, durante o prazo

indicado no artigo 3°, paragrafo 1°-A; e

(ii) o percentual de Alocacdo Minima de Investimento devera ser
aumentado para 85% (oitenta e cinco por cento) do Patriménio Liquido,

apos o prazo indicado no artigo 3°, paragrafo 1°-A.
Artigo 46 - A Classe tera os prazos indicados no artigo 3°, paragrafos 4°, 5° e

5°-A, da Lei 12.431, para atingir e reenquadrar a Alocagdo Minima de

Investimento.
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Artigo 47 - A Classe podera manter o saldo de seu Patriménio Liquido n&o
investido em Direitos Creditorios, nos termos do artigo 45 acima, aplicado

(referidos, em conjunto, como "Ativos Financeiros"):

(i) em valores mobiliarios emitidos sob o regime da Lei 12.431; e/ou

(ii) debéntures simples e notas promissorias destinadas ao financiamento

de empréstimos-ponte; e/ou

(iii) nos seguintes ativos:

(a) titulos publicos de emissdo do Tesouro Nacional ou do BCB,
registrados no Sistema Especial de Liquidacdo e de Custddia
("SELIC");

(b) operagdes compromissadas tendo como lastro titulos publicos de
emissao do Tesouro Nacional ou do BCB, registrados no SELIC;

e

(c) Cotas de fundos de investimentos de renda fixa de longo prazo

("Fundos de Investimento Autorizados").

Artigo 48 - Os Fundos de Investimento Autorizados serdo aprovados pelo
Comité de Investimento, podendo ser administrados e/ou geridos pela
Administradora, pela Gestora, pela Consultora, pelo Custodiante ou por suas

respectivas Partes Relacionadas.

Artigo 49 - A Classe podera realizar operacdes com derivativos em mercados
administrados por bolsas de valores ou de mercadorias e de futuros que tenham
por objetivo exclusivo proteger posi¢cées detidas no mercado a vista (hedge),

desde que ndo gerem exposi¢cao superior a uma vez o Patriménio Liquido.
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Paragrafo Unico - As operagdes realizadas pela Classe em mercados de
derivativos poderéo ser realizadas somente na modalidade “com garantia”, ou
seja, com a atuagao de camaras e prestadores de servigos de compensagao e
de liquidacdo como contraparte central garantidora da operagao e deverao ter
como objetivo somente minimizar risco de descasamento de taxas ou
indexadores dos ativos da Classe contra as taxas ou indexadores dos passivos

da Classe.

Artigo 50 - A Classe nao realizara operagdes de day trade, assim consideradas
aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia, independentemente de a Classe

possuir estoque ou posigcao anterior do mesmo Ativo Financeiro.

Artigo 51 - Sem prejuizo da politica de investimento prevista neste Capitulo, o
Comité de Investimento e a Gestora deverao observar as regras de concentragéo
do Patriménio Liquido em Direitos Creditérios e Ativos Financeiros de um mesmo
Devedor, ou de Coobrigacdo de uma mesma Pessoa ou Parte Relacionada,
previstas no artigo 45 do Anexo Il da RCVM 175. Qualquer descumprimento dos
limites estabelecidos pela regulagédo aplicavel estara sujeito a (i) obtencao de
dispensa prévia pelo Colegiado da CVM; ou (ii) as penalidades previstas na
Resolugcédo CVM 175.

Artigo 52 - O desenquadramento da carteira da Classe com relagdo aos
percentuais de composicdo, concentragao e diversificagdo previstos neste
Capitulo por periodo superior a 180 (cento e oitenta) dias, constituira Evento de
Avaliagéo, observado o disposto na Resolugao CVM 175 e na Lei 12.431, sujeito

aos procedimentos previstos no Capitulo Xll, abaixo.
Artigo 53 - As aplicagbes realizadas no Fundo e pela Classe ndo contam com

garantia da Administradora, da Gestora, de quaisquer terceiros, de qualquer
mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito — FGC.
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CAPITULO VIl - CONDICOES DE CESSAO E CRITERIOS DE
ELEGIBILIDADE

Artigo 54 - A Gestora observara, na subscricdo ou aquisicdo de Direitos
Creditérios no ambito das atividades do Fundo, a Diretriz de Investimentos por

ela desenvolvida e constante do Anexo V do presente Regulamento.

Artigo 55 - O preco dos Direitos Creditérios a serem subscritos ou adquiridos
pela Classe sera equivalente ao valor especificado ou calculado de acordo com
os critérios descritos no respectivo conjunto de Documentos Comprobatérios,

sempre em condi¢cdes de mercado.

Artigo 56 - Nos termos do artigo 39 do Anexo Il da Resolugdo CVM 175, o
Custodiante sera responsavel pela cobrancga ordinaria dos Direitos Creditorios
e/ou os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, recebendo, em
nome do Fundo, pagamentos, resgate de titulos ou qualquer outra renda relativa
aos titulos custodiados, depositando os valores recebidos diretamente em: (a)
conta de titularidade do Fundo; ou (b) conta especial destinada a acolher
depodsitos a serem feitos pelos Devedores, os quais ali serdo mantidos em
custddia, para liberacdo apdés o cumprimento de requisitos especificados e

verificados pelo Custodiante (escrow account).

Artigo 57 - A Gestora sera responsavel pela cobranga judicial e extrajudicial dos
Direitos Creditérios Inadimplidos, dentro de um plano previamente aprovado pelo
Comité de Investimento, na qualidade de Agente de Cobrancga, nos termos da
Diretriz de Cobranga constante do Anexo Il a este Regulamento.

Artigo 58 - Pelas atividades de cobrancga previstas nos Artigos 56 e 57, acima,

o Custodiante e a Gestora nao farao jus a qualquer remuneracao adicional.

Artigo 59 - Todos os custos e despesas que venham a ser incorridos pela

Classe para salvaguarda de seus direitos e prerrogativas e/ou com a cobranca
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judicial e/ou extrajudicial dos Direitos Creditorios Inadimplidos, incluindo os
custos de contratacio de terceiros, serdo de inteira responsabilidade da Classe
ou dos Cotistas, na proporcao de suas Cotas, ndo estando a Administradora, a
Gestora, o Custodiante, a Consultora ou suas respectivas Partes Relacionadas
de qualquer forma obrigados pelo adiantamento ou pagamento a Classe dos
valores necessarios a cobranga de tais Direitos Creditérios Inadimplidos. Da
mesma forma, a Administradora, a Gestora, o Custodiante, a Consultora ou
respectivas Partes Relacionadas nao seréao responsaveis por quaisquer custos,
taxas, despesas, emolumentos, honorarios advocaticios e periciais ou quaisquer

outros encargos relacionados a Diretriz de Cobranca.

Artigo 60 - Todos os valores eventualmente aportados pelos Cotistas para a

adocao da Diretriz de Cobranca deverao ser feitos em moeda corrente nacional.

Paragrafo Unico - As despesas relacionadas com as medidas judiciais e/ou
extrajudiciais necessarias a salvaguarda dos direitos e prerrogativas da Classe
e/ou a cobranca judicial ou extrajudicial dos Direitos Creditorios Inadimplidos e
dos demais Ativos Financeiros da carteira da Classe, serdao suportadas
diretamente pela Classe até o limite de seu Patriménio Liquido. A parcela que
exceder este limite devera ser previamente aprovada pelos Cotistas em
Assembleia Geral convocada especialmente para este fim e, se for o caso, sera
aportada diretamente a Classe por meio da subscrigéo e integralizagao de novas
Cotas. Os recursos aportados ao Fundo pelos Cotistas serdo reembolsados por
meio de resgate ou amortizagdo, de acordo com os procedimentos previstos

neste Regulamento ou conforme aprovado pela referida Assembleia Geral.

Artigo 61 - A Gestora, na qualidade de Agente de Cobranga, sera responsavel
por cobrar, judicial e/ou extrajudicialmente, os Direitos Creditérios Inadimplidos,
e enviara ao Custodiante um relatério mensal indicando os procedimentos
adotados para a cobranca, eventuais acordos celebrados e valor dessas
negociagdes. Caso o Custodiante considere insuficientes os esfor¢os da Gestora
para cobranca dos Direitos Creditorios Inadimplidos, ou insatisfatérios os
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acordos e valores de eventuais negociagdes, devera notificar a Gestora para que
definam, em conjunto, solugbes para tais situagdes, devendo ser convocada
Assembleia Geral para deliberar sobre o tema caso o Custodiante e a Gestora

nao cheguem a um acordo.
Critérios de Elegibilidade

Artigo 62 - Os Direitos Creditérios deverao atender aos seguintes critérios
("Direitos Creditorios Elegiveis"), que serao validados pelo Gestor, nos termos
deste item e do artigo 33 do Anexo Il da Resolugdo CVM 175, no momento de
cada subscricao ou aquisicao de Direitos Creditérios pela Classe ("Critérios de
Elegibilidade"):

(i) ser objeto de parecer favoravel para alocagdo de recursos da carteira da
Classe, emitido pelo Comité de Investimentos nos termos do artigo 92 do Anexo
| abaixo, ressaltando que os recebiveis somente serdo adquiridos apds o

recebimento da Ata assinada pelo Comité que aprovou o investimento;

(i) apresentar uma classificagao de risco, publica (definida como rating de
escala nacional) ou privada (definida como credit assessment ou credit opinion),
de nivel minimo equivalente a BBB (triplo B) escala nacional, atribuida pela
Agéncia Classificadora de Risco, conforme aplicavel, em vigor ou emitida, no
maximo, 90 (noventa) dias antes de sua subscrigdo ou aquisicao pela Classe,
cujo relatério de classificacdo de risco emitido, na forma que a Agéncia
Classificadora de Risco o disponibilizou, para cada Direito Creditério devera ser

apresentado previamente ao Custodiante para verificagao;

(i)  considerando individualmente a nova aquisicdo ou subscrigdo em
questado, cada Direito Creditério Elegivel com classificacdo igual ou superior a
AA- (AA menos) escala nacional nao correspondera a parcela superior a 15%

(quinze por cento) do Patriménio Liquido (“Limite de Concentragao A”);
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(iv)  considerando individualmente a nova aquisicdo ou subscricdo em
questao, cada Direito Creditorio Elegivel com classificagédo igual ou superior a A-
(A menos) e inferior a AA- (AA menos) escala nacional ndo correspondera a
parcela superior a 10% (dez inteiros por cento) do Patriménio Liquido (“Limite de

Concentragao B”);

(V) considerando individualmente a nova aquisigao ou subscrigdo em questao
a soma do valor correspondente aos Direitos Creditérios Elegiveis com
classificagao inferior a A- (A menos) escala nacional ndo podera representar
mais do que 50% (cinquenta por cento) do Patriménio Liquido sendo que (a)
cada Direito Creditério com classificagao inferior a A — (A menos) em escala
nacional néo correspondera, isoladamente, a parcela superior a 5% (cinco por
cento) do Patriménio Liquido e (b) o total de Direitos Creditorios com
classificagdo BBB (triplo B) ndo podera exceder 30% (trinta por cento) do
Patriménio Liquido (“Limite de Concentracdo BBB” e, em conjunto com o “Limite

de Concentragao A” e o “Limite de Concentragao B”, “Limites de Concentracao

por Direito Creditorio”);

(vi)  considerando individualmente a nova aquisicdo ou subscricdo em
questado, para cada Série de Cotas Seniores, o fluxo de caixa de amortizagdes
de principal dos Direitos Creditérios da carteira da Classe somado aos Ativos
Financeiros ndo podera ter vencimentos, anteriores as datas de resgate da
respectiva Série de Cotas Seniores, que totalizem montante inferior a 85%
(oitenta e cinco por cento) do valor total integralizado na respectiva Série de
Cotas Seniores. Os Ativos Financeiros, quando titulos publicos, serao

considerados com prazo de 1 dia;

(vii) considerando individualmente a nova aquisicdo ou subscrigdo em
questéo, o duration (prazo médio ponderado pelo fluxo de caixa trazido a valor
presente pela taxa de cada Direito Creditério) da carteira de Direitos Creditérios

da Classe nao podera exceder a 10 (dez) anos e 6 (seis) meses;
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(viii) nenhum dos Direitos Creditorios adquiridos pela Classe podera ter data
de vencimento posterior ao final do prazo de duragdo das Cotas Subordinadas

Juniores;

(ix)  considerando individualmente a nova aquisigdo ou subscrigdo em questéo
o total dos Direitos Creditorios com classificagdo de risco inferior a A- (A menos)
em escala nacional que nao precisardo contar com garantia real e deverao contar
com algum outro tipo de garantia poderao representar no maximo 7,5% (sete
inteiros e cinquenta centésimos por cento) do Patriménio Liquido, os Direitos
Creditorios com classificagao de risco inferior a A- (A menos) restantes deverao
contar com garantia real. Para fins deste item “contar com garantia real” abrange
qualquer forma de garantia real, como por exemplo: (1) debénture de espécie
quirografaria com garantia adicional real, (2) debénture de espécie quirografaria
a ser convolada em real, (3) debénture de espécie real, (4) ou qualquer outra
denominacao que indique a existéncia atual ou futura de garantia real conforme

a escritura de emissao;

(x) os Devedores ndo poderdao estar inadimplentes no cumprimento de

quaisquer de suas obrigag¢des pecuniarias para com a Classe; e

(xi)  os Direitos Creditérios devem (a) estar representados por Documentos
Comprobatodrios; (b) ter sido previamente aprovados pelo Comité de
Investimento, conforme formalizado em ata propria a ser encaminhada pela
Gestora ao Custodiante; (c) estar livres e desembaracados de Onus de qualquer
natureza; e (d) atender a Diretriz de Investimentos desenvolvida pelo Comité de
Investimento, constante do Anexo V deste Regulamento. O atendimento aos

[t

condicionantes para aquisi¢cao dos itens “c” e “d” serdo de responsabilidade do
Comité de Investimento e devem estar contidos no parecer emitido pelo mesmo
Comité, conforme descrito no artigo 92 deste Anexo |, cabendo ao Custodiante

verificar se tais informagdes constam do respectivo parecer.
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Artigo 63 - A Classe podera adquirir Direitos Creditorios e Ativos Financeiros de
um mesmo Devedor, ou de Coobrigacdo de uma mesma Pessoa, (i) no limite de
20% (vinte por cento) de seu Patriménio Liquido; ou, desde que observadas as
condigbes do artigo 45 do Anexo |l da Resolugdo CVM 175, (ii) em percentual
superior a 20% (vinte por cento) de seu Patrimdnio Liquido, sem limite maximo
de concentragdo por Devedor ou Coobrigado, e desde que observados os

Critérios de Elegibilidade.

CAPITULO IX — RESERVA DE CAIXA E ORDEM DE ALOCAGAO DOS
RECURSOS

Artigo 64 - A partir da Data de Integralizagdo, a Gestora devera constituir e
manter, durante todo o prazo de vigéncia da Classe, uma reserva de recursos
equivalente ao maior valor entre (i) o valor necessario ao pagamento das
despesas e encargos da Classe nos 12 (doze) meses subsequentes; e (ii) 3%
(trés por cento) do Patriménio Liquido, apurado na respectiva data de

constituicdo ou recomposicao desta reserva ("Reserva de Caixa").

Artigo 65 - A Reserva de Caixa sera constituida ou recomposta com recursos
recebidos de pagamentos dos Direitos Creditorios e dos Ativos Financeiros da
carteira da Classe, segundo os critérios estabelecidos neste Regulamento. Os
recursos da Reserva de Caixa serdao mantidos em caixa, aplicados em titulos

publicos federais e demais Ativos Financeiros.

Paragrafo Unico - O valor da Reserva de Caixa sera informado diariamente pelo
Custodiante a Gestora. A Gestora devera efetuar a verificagdo do mesmo e
sempre que for constatado que o valor disponivel é inferior ao maior valor entre
os valores referidos no Artigo 64 acima, a Gestora devera tomar as providéncias

para recompor o saldo da Reserva de Caixa.

Artigo 66 - Diariamente, a partir da primeira Data de Integralizacdo e até a

liquidagdo da Classe, a Administradora e a Gestora obrigam-se a utilizar as
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disponibilidades do Fundo para atender as exigibilidades da Classe,
obrigatoriamente, na seguinte ordem de preferéncia ("Ordem de Alocacao de
Recursos"):

(i) pagamento dos Encargos do Fundo, conforme descritos neste

Regulamento, excetuada a Taxa de Performance;
(i) constituicdo ou recomposicéo da Reserva de Caixa;

(i)  subscricdo e aquisicao dos Direitos Creditorios e dos Ativos Financeiros,
bem como cumprimento de obrigagdes financeiras resultantes das operacgdes da

carteira da Classe;

(iv) pagamento dos valores de amortizagéo e de Distribuicdo Ordinaria de
Rendimentos, em que as Cotas Seniores terdao prioridade sobre as Cotas
Subordinadas Mezanino que, por sua vez, terdo prioridade sobre as Cotas

Subordinadas Juniores;

(V) pagamento dos valores devidos a titulo de Distribuicdo Extraordinaria de

Rendimentos, conforme definido no Artigo 15 acima;
(vi)  pagamento de Taxa de Performance, quando for devida; e

(vii) pagamento dos valores referentes ao Excedente Financeiro, em que as
Cotas Seniores terao prioridade sobre as Cotas Subordinadas Mezanino que,

por sua vez, terdo prioridade sobre as Cotas Subordinadas Juniores.

Artigo 67 - Na ocorréncia de liquidagcdo antecipada da Classe, sera
imediatamente suspensa a aquisicio de Direitos Creditérios e Ativos
Financeiros, sendo que os dispéndios previstos no inciso (iii) do artigo 66 acima,
corresponderao apenas aos Direitos Creditérios e Ativos Financeiros negociados

pela Gestora anteriormente a ordem de suspensao.
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CAPITULO X — ASSEMBLEIAS ESPECIAIS DE COTISTAS

Artigo 68 - Sem prejuizo do disposto nas condigbes gerais deste Regulamento,
estdo sujeitas exclusivamente a aprovagdo da maioria representativa da
respectiva participacdo dos Cotistas na Classe, as deliberagdes relativas as

seguintes matérias:

(i) alteracao de caracteristica da Classe; e

(i) alteracdo de caracteristica das Cotas Seniores e/ou das Cotas
Subordinadas Mezanino, em especial aquelas que afetem qualquer
vantagem ou criem ou aumentem qualquer obrigacao relativa as Cotas

Subordinadas Junior; e

(iii)  alteracdo da Consultora Especializada ou do Agente de Cobranga.

Artigo 69 - Caso a matéria em deliberagao resulte ou possa resultar em uma
reducdo do indice de Subordinacdo de uma determinada Subclasse, somente
poderdo votar os titulares de Cotas Seniores, assim como titulares de Cotas

Mezanino que n&o se subordinem a Subclasse em deliberacéo.

Artigo 70 - As comunicagbes com a Administradora e as manifestagdes de
vontade dos cotistas por meio eletrénico observarao os procedimentos descritos

neste Regulamento.

CAPIiTULO XI - LIQUIDAGAO DA CLASSE, EVENTOS DE AVALIAGAO E
EVENTOS DE LIQUIDAGAO ANTECIPADA E PROCEDIMENTOS A SEREM
OBSERVADOS NA LIQUIDAGAO DA CLASSE
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Artigo 71 - A Classe podera ser liquidada por deliberagao da Assembleia Geral
de Cotistas, convocada especialmente para esse fim, ou, caso ndo existam

Cotas em circulacdo, por deliberacao da Administradora.
Eventos de Avaliagdo

Artigo 72 - Cabera a Administradora, a Gestora ou aos Cotistas interessados,
convocar uma Assembleia Geral para deliberar sobre a continuidade da Classe
ou sua liquidagao antecipada, bem como consequente definicdo de cronograma
de pagamentos aos Cotistas, se e quanto aplicavel, na hipétese de ocorréncia

de qualquer das situag¢des a seguir descritas ("Eventos de Avaliagéo"):

(i) nao observancia, pela Administradora, pela Gestora, pelo Custodiante,
pela Consultora e/ou pelos membros do Comité de Investimento, (a) dos seus
respectivos deveres e das obrigacdes previstos neste Regulamento, e (b) das
leis e demais normativos nos termos da legislacdo vigente (incluindo, sem
limitagbes, as instrugdes da CVM), desde que, notificado(s) para sanar ou
justificar o descumprimento, ndo o faga(m) no prazo de 10 (dez) dias contados

do recebimento da notificacdo de descumprimento;

(i) inobservéancia pela Administradora, pela Gestora ou pelo Custodiante das
Subordinagées Minimas nao curavel em até 180 (cento e oitenta) dias do seu

apontamento;

(i)  subscrigdo ou aquisigao pela Classe de Direitos Creditérios em desacordo
com os Critérios de Elegibilidade e com a regra de Alocagdo Minima de

Investimento;

(iv)  sehouver rescisao do Contrato de Custddia, desde que o Custodiante ndo
seja substituido por outro devidamente autorizado pela CVM, na forma prevista

pelo Capitulo VIl deste Regulamento;
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(V) existéncia ou evidéncia concreta, irrefutavel e comprovada
documentalmente de que os Direitos Creditérios da carteira da Classe nao foram

regular e devidamente formalizados;

(vi)  auséncia de instituicdo substituta para a Administradora ou para a Gestora
apos decorridos 30 (trinta) dias contados da respectiva comunicagao de renuncia

do exercicio da administragdo ou da gestdo do Fundo, respectivamente;

(vii) rebaixamento da classificacdo de risco das aplicavel as Cotas Seniores
e/ou as Cotas Subordinadas Mezanino em, no minimo, 2 (dois) niveis para cada

Subclasse;

(viii)  verificacao (a) de qualquer dos eventos indicados nos paragrafos 3° e 5°
do artigo 3° da Lei 12.431, ou (b) do descumprimento do prazo estabelecido no

paragrafo 4° do artigo 3° da Lei 12.431; e

(ix) pagamento de rendimentos, amortizacdo ou resgate de Cotas
Subordinadas Juniores em desacordo com o disposto neste Regulamento, com
as deliberacbes do Comité de Investimento e/ou com as decisdes da

Administradora, conforme o caso.

Artigo 73 - Na ocorréncia de um Evento de Avaliagcdo, a Administradora
comunicara os Cotistas do fato e suspendera, imediatamente, (i) os
procedimentos de subscricdo ou aquisicdo de Direitos Creditorios, (i) a
realizacdo de pagamentos a titulo de rendimento e/ou amortizagado aos Cotistas
titulares de Cotas Subordinadas Juniores e, concomitantemente, (iii) convocara,
no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis, Assembleia Geral para deliberar a respeito do

respectivo Evento de Avaliagao verificado.

Artigo 74 - O n&o atendimento pela Classe de qualquer das condigdes dispostas

no artigo 3° da Lei 12.431, inclusive em razao de um Evento de Avaliacao, implica
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a sua (i) liquidagao, a ser deliberada na forma do Capitulo 14 desse Anexo, ou
(i) transformacdo em outra modalidade de fundo de investimento, a ser
deliberada em Assembleia Geral convocada exclusivamente para esta
finalidade, hipdteses em que aplicar-se-a o regime de tributagdo previsto no
paragrafo 6° do artigo 3° da Lei 12.431.

Artigo 75 - No caso indicado no inciso (viii) do Artigo 72, acima, os rendimentos
produzidos pela Classe a partir do dia imediatamente apds a alteracdo da
condigao nele prevista estarédo sujeitos a tributagao disposta no paragrafo 6° do
artigo 3° da Lei 12.431. Ocorrida esta hipotese, apos cumpridas as condigdes
previstas no artigo 3° da Lei 12.431, admitir-se-a o retorno ao enquadramento
originalmente estabelecido, a partir do 1° (primeiro) dia do ano-calendario

subsequente, conforme previsto pelo paragrafo 5°-A do artigo 3° da Lei 12.431.

Artigo 76 - Caso a Assembleia Geral decida que o Evento de Avaliagao constitui
um Evento de Liquidagdo, a Administradora devera implementar os

procedimentos definidos no Artigo 78 abaixo.

Artigo 77 - Embora ndo constitua Evento de Avaliagdo, em caso de
rebaixamento da classificagdo de risco das Cotas Seniores e/ou Cotas
Subordinadas Mezanino em menos de 2 (dois) niveis para cada Subclasse, a
Administradora, mediante instrucbes da Gestora, devera analisar as razoes do
rebaixamento e informar os Cotistas sobre tal fato, bem como acerca de

eventuais providéncias tomadas para reverter tal quadro.

Eventos de Liquidacéo

Artigo 78 - O Fundo sera liquidado unica e exclusivamente nas seguintes

hipoteses ("Eventos de Liquidagao"):
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(i) sempre que assim decidido pelos Cotistas em Assembleia Geral
especialmente convocada para tal finalidade, observado o Capitulo 16 deste

Regulamento;

(i) na hipotese de a Administradora, a Gestora e/ou o Custodiante renunciar,
sem que outro assuma suas fungdes no prazo de 30 (trinta) dias corridos
contados da data em que se realizar a Assembleia Geral que deliberar sobre a

respectiva substitui¢ao;

(iii)  caso seja deliberado em Assembleia Geral que um Evento de Avaliagao

constitui um Evento de Liquidagao;

(iv) em caso de ndo pagamento de valores referentes aos rendimentos e
amortizacbes de Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino quando
houver recursos disponiveis no Patriménio Liquido para cumprimento da Ordem

de Alocagao de Recursos;

(V) em caso de liquidagdo, por meio do devido pagamento pelos respectivos
Devedores, da totalidade dos Direitos Creditorios da carteira da Classe no

Periodo de Desinvestimento, em prazo inferior ao Prazo de Duracéo; e

(vi)  por determinagdo da CVM, em caso de descumprimento de disposi¢cao

legal ou regulamentar.

Artigo 79 - Na ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidagdo, a
Administradora devera (i) notificar os Cotistas pelos meios descritos nesse
Regulamento, (ii) suspender imediatamente quaisquer pagamentos aos Cotistas
que estejam em andamento, bem como os procedimentos de subscricdo ou
aquisicao de Direitos Creditérios; e (iii) dar inicio aos procedimentos de
liquidacao antecipada aqui previstos.
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Paragrafo 1° - A Administradora devera convocar, no prazo de 5 (cinco) Dias
Uteis, uma Assembleia Geral, a ser realizada em prazo nao superior a 20 (vinte)
dias, para que os Cotistas deliberem sobre as medidas que serdo adotadas
perante o Evento de Liquidagao visando preservar seus direitos, garantias e

prerrogativas, observando o direito de resgate dos Cotistas dissidentes.

Paragrafo 2° - Na Assembleia Geral mencionada no Paragrafo 1° acima, que
sera instalada nos termos do Capitulo IV deste Regulamento, os Cotistas
poderao optar por ndo liquidar a Classe. Se a Assembleia Geral decidir pela ndo
liquidagao da Classe, fica desde ja assegurada aos titulares de Cotas Seniores
dissidentes a opgao de solicitar o resgate antecipado de suas Cotas, por seu
valor patrimonial, de acordo com os critérios de avaliagao de cotas previstos no
Artigo 37 deste Regulamento e no art. 14 da Resolu¢do CVM 175, além das
disposicdes da Instrucao CVM 489.

Paragrafo 3° - Na hipétese de liquidacdo da Classe, os titulares de Cotas
Seniores terdo o direito de partilhar o patrimdnio na proporgéo dos respectivos
valores previstos para amortizagao ou resgate na data de liquidagéo, no limite
destes valores, sendo vedado qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou

subordinacao entre os titulares de Cotas Seniores.

Paragrafo 4° - Nao havendo a disponibilidade de recursos no Patriménio Liquido,
os Cotistas deliberarao a respeito do recebimento de Direitos Creditérios e/ou
Ativos Financeiros constantes da carteira da Classe em dacdo em pagamento,
para liquidacao de seus direitos perante a Classe. Havendo consenso pelo
pagamento em Direitos Creditérios e/ou Ativos Financeiros, a liquidagéo ocorrera

fora do @mbito do respectivo ambiente de registro e negociagao das Cotas.

Paragrafo 5° - Na hipotese da Assembleia Geral ndo chegar a acordo comum
referente os procedimentos de dacdo em pagamento dos Direitos Creditorios
e/ou dos Ativos Financeiros para fins de pagamento de resgate de Cotas, sera
constituido um condominio, cuja fragao ideal de cada Cotista sera calculada de
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acordo com a proporcao de Cotas detida por cada titular sobre o valor total das
Cotas em circulacdo a época, considerando suas respectivas classes de

subordinacao.

Artigo 80 - A Administradora, a Gestora e o Custodiante permanecerado
obrigados em relagdo as suas respectivas responsabilidades estabelecidas
neste Regulamento até que seja designado um administrador responsavel pelo
condominio, mas em nenhuma hipétese por prazo superior a 60 (sessenta) dias
contados da constituicdo do condominio. Decorrido este prazo: (i) referidos
prestadores de servigos estardo desobrigados em relagao as responsabilidades
estabelecidas neste Regulamento; (ii) a Administradora estara autorizada a
liquidar a Classe perante as autoridades competentes e o Custodiante podera
promover a consignacado dos Direitos Creditérios, dos Ativos Financeiros e de
seus respectivos Documentos Comprobatdrios, conforme o caso, na forma do

artigo 334 do Cadigo Civil Brasileiro.

Paragrafo 1° - A Administradora devera notificar os Cotistas, (i) para que elejam
um administrador para o referido condominio de Direitos Creditérios e Ativos
Financeiros, na forma do artigo 1.323 do Cédigo Civil Brasileiro, e (ii) informando
a proporcao de Direitos Creditorios e Ativos Financeiros a que cada Cotista fara
jus, sem que isso represente qualquer responsabilidade da Administradora

perante os Cotistas apds a constituicdo do referido condominio.

Paragrafo 2° - Caso os Cotistas ndo procedam a eleicdo de administrador do
condominio, a fungcao de administrador sera exercida pelo Cotista majoritario da
classe de Cotas Seniores, que devera liquidar os ativos existentes e distribuir os
recursos decorrentes entre os Cotistas, observadas as relagdes de prioridade e

subordinacao entre as classes de Cotas.

Paragrafo 3° - O condominio constituido nos termos deste Capitulo se extinguira

quando do pagamento de todos os Cotistas, no limite dos recursos obtidos com
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a venda ou o recebimento de pagamentos referentes aos Direitos Creditérios e

dos Ativos Financeiros.

Artigo 81 — Sem prejuizo dos eventos previstos no Artigo 72 acima, a ocorréncia

de qualquer das seguintes hipoteses constituira Evento de Avaliagao:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

rebaixamento da classificagao de risco, se aplicavel, das Cotas Seniores
em circulacdo (a) a qualquer tempo, em 3 (trés) niveis abaixo da
classificagdo de risco originalmente atribuida, ou (2) apdés uma unica
revisao de classificagdo de risco ou apds 2 (duas) revisdes consecutivas,

em 2 (dois) niveis abaixo da classificagdo de risco originalmente atribuida;

desenquadramento da carteira de Ativos por mais de 15 (quinze) Dias
Uteis consecutivos, consoante os limites aplicaveis a Classe, nos termos

deste Regulamento e das disposigdes legais e regulatérias em vigor;

caso o resgate de Cotas néo seja realizado em até 40 (quarenta) dias

apos a data de pedido de resgate, nos termos do Capitulo 4 acima;

verificagdo de Patrimonio Liquido Negativo; ou

desenquadramento de indice de Subordinagdo por um periodo superior

ao previsto no Capitulo VI do anexo | deste Regulamento.

Paragrafo Unico - Outros requisitos podem ser dispensados no ambito da

liquidacao, desde que submetidos a aprovacao da superintendéncia competente

da CVM, a partir de pedido prévio e fundamentado a ser formulado pelos

Prestadores de Servico Essenciais, conjuntamente, em que seja indicado o

dispositivo objeto do pedido de dispensa e apresentadas as razbes que

desaconselham ou impossibilitam o cumprimento da norma no caso concreto.
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CAPITULO Xl - FATORES DE RISCO

Artigo 82 - Nao obstante a diligéncia da Administradora, da Gestora e do Comité
de Investimento em colocar em pratica a politica de investimento prevista neste
Regulamento, os investimentos do Fundo e da Classe estéo, por sua natureza,
sujeitos a flutuagdes tipicas do mercado, risco de crédito, risco sistémico,
condi¢cdes adversas de liquidez e negociagao atipica nos mercados de atuacgao
e, mesmo que a Administradora e a Gestora mantenham rotina e procedimentos
de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa mitigacdo das

possibilidades de perdas para o Fundo e, consequentemente, para os Cotistas.

Artigo 83 - Sem prejuizo da previsédo do artigo 82 acima, os ativos integrantes
da carteira da Classe estdo, por sua vez, sujeitos a diversos riscos proprios, 0s
quais podem interferir diretamente nos riscos suportados pelas Cotas. Ao aderir
ao presente Regulamento, por meio da assinatura do respectivo Termo de
Adesdo, o Investidor Qualificado devera afirmar ter ponderado de forma
independente e fundamentada a adequacdo (suitability) do investimento
implementado pela Classe ao seu perfil de risco e condigdo financeira, em virtude

da regulamentacgéao aplicavel.

Artigo 84 - A materializagdo de qualquer dos riscos descritos neste Capitulo
podera gerar perdas a Classe e aos Cotistas. Nesta hipétese, a Administradora,
a Gestora, a Consultora, o Custodiante, os Coordenadores, os membros dos
Comités e demais prestadores de servigcos contratados para assessorar a Classe
nao poderao ser responsabilizados, entre outros (i) por qualquer depreciagao ou
perda de valor dos ativos objeto da carteira da Classe; (ii) pela inexisténcia de
mercado secundario para as Cotas e para liquidacdo dos Direitos Creditorios e
Ativos Financeiros da carteira da Classe; ou (iii) por eventuais prejuizos
incorridos pelos Cotistas quando do resgate ou amortizagao de suas Cotas, nos

termos deste Regulamento.
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Artigo 85 - Além dos fatores abaixo previstos, a Classe também podera estar
sujeita a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da
Administradora e da Gestora, tais como moratéria, inadimplemento de
pagamentos, mudanga nas regras aplicaveis aos ativos financeiros, mudangas
impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteragdo na politica

monetaria, ou aplicagdes significativas.

Artigo 86 - Os riscos a que esta exposta a Classe — inclusive os descritos neste
Capitulo — e o cumprimento da politica de investimento da Classe, descrita
neste Regulamento, sdo monitorados por area de gerenciamento de risco da
Gestora. A area de gerenciamento de risco utiliza modelo de controle de risco de
mercado, visando a estabelecer o nivel maximo de exposi¢ao a risco. A utilizagao
dos mecanismos de controle de riscos aqui descritos nao elimina a possibilidade
de perdas pelos Cotistas. As aplicagdes efetuadas pela Classe apresentam
riscos para os Cotistas. Ainda que se mantenha sistema de gerenciamento de
riscos, ndo ha garantia de completa eliminacédo da possibilidade de perdas para

a Classe e para seus Cotistas.

Artigo 87 — O investidor qualificado, antes de subscrever ou adquirir cotas,
devera ler cuidadosamente os fatores de risco indicados abaixo,
responsabilizando-se por sua decisao de investimento.

Riscos Financeiros

Risco de Crédito: consiste no risco de inadimplemento ou atraso pelas

contrapartes das operagcdes do Fundo ou no pagamento de juros e/ou principal
pelos emissores dos ativos integrantes da carteira do Fundo podendo ocasionar,
conforme o caso, a redugédo de ganhos ou mesmo perdas financeiras até o valor
das operagdes contratadas e ndo liquidadas. Alteragdes na avaliacdo do risco
de crédito do emissor poderao acarretar oscilagées no preco de negociagao dos
titulos que compdéem a carteira do Fundo. Ademais, o risco associado as
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aplicagdes do Fundo sera diretamente proporcional a concentracdo de suas
aplicagdes.

Risco de Liquidez: consiste no risco de reducdo ou inexisténcia de demanda

pelos ativos integrantes da carteira do Fundo, devido a condi¢des especificas
atribuidas a esses ativos ou, ainda, ao interesse primario da Gestora em carregar
referidos ativos dentro da carteira do Fundo até o vencimento. Em particular,
parcela preponderante do Patriménio Liquido devera estar investida em Direitos
Creditdrios, particularmente em Valores Mobiliarios de Projetos Prioritarios, que
devem possuir prazo médio ponderado, fixado na lei, superior a quatro anos,
além de outras caracteristicas especificas. Em virtude de tais riscos, o Fundo
podera encontrar dificuldades para liquidar posi¢gdes ou negociar os referidos
ativos pelo prego e no tempo desejados, de acordo com a estratégia de gestao
adotada para o Fundo, o qual permanecera exposto, durante o respectivo
periodo de falta de liquidez, aos riscos associados aos referidos ativos e as
posicoes assumidas em mercados de derivativos, se for o caso, que poderao,
inclusive, obrigar a Administradora e a Gestora a aceitarem descontos nos seus
respectivos precos, de forma a realizar sua negociagdo em mercado.

Risco Proveniente do Uso de Derivativos: consiste no risco de distor¢cao de preco

entre o derivativo e seu ativo objeto, 0 que podera ocasionar aumento da
volatilidade do Fundo, limitar as possibilidades de retornos adicionais nas
operacoes, nao produzir os efeitos pretendidos, bem como provocar perdas ao
Fundo e, consequentemente, aos Cotistas. Mesmo para o Fundo, que utilizara
derivativos exclusivamente para protegcédo das posi¢cdes a vista, existe o risco da
posicao nao representar um hedge perfeito ou suficiente para evitar perdas ao
Fundo.

Risco de Mercado: consiste no risco de flutuagdes nos precos e na rentabilidade

dos ativos do Fundo, os quais serao afetados por diversos fatores de mercado,
como liquidez, crédito, alteragdes politicas, econdmicas e fiscais. Esta constante
oscilagao de pregos podera fazer com que determinados ativos sejam avaliados
por valores diferentes ao de emissdo e/ou contabilizacdo, podendo acarretar

volatilidade das Cotas e perdas ao Fundo e, consequentemente, aos Cotistas.
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Risco Relacionado a Fatores Macroecondmicos e a Politica Governamental: O

Fundo, bem como os ativos integrantes de sua carteira, também poderédo estar
sujeitos a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da
Administradora e da Gestora tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de
fatos extraordinarios ou situagdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos
de natureza politica, econémica ou financeira que modifiquem a ordem atual e
influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro,
incluindo variagdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizagdo da moeda e
de mudancgas legislativas e da regulamentacao aplicavel ao Fundo e aos ativos
de sua carteira, especialmente com relacdo a Lei 12.431 e ao Decreto 11.964.
Referidas alteragdes poderdao resultar em perda de liquidez dos ativos que
compdem a carteira do Fundo e inadimpléncia dos emissores dos Direitos
Creditorios e dos Ativos Financeiros. Tais fatos poderao acarretar prejuizos ao
Fundo e, consequentemente, aos Cotistas, bem como possiveis atrasos nos
pagamentos das amortizagbes ou do resgate. O Fundo desenvolvera suas
atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos da politica
econbmica praticada pelo Governo Federal. Ocasionalmente, o Governo
Brasileiro intervém na economia realizando relevantes mudangas em suas
politicas. As medidas do Governo Brasileiro para controlar a inflacdo e
implementar as politicas econbmica e monetaria tém envolvido, no passado
recente, alteragées nas taxas de juros, desvalorizagdo da moeda, controle de
cambio, aumento das tarifas publicas, criacao de impostos, aumento da aliquota
de impostos ja existentes, entre outras medidas. Essas politicas, bem como
outras condigdbes macroeconémicas, tém impactado significativamente a
economia e o mercado de capitais nacional. A adogdo de medidas que possam
resultar na flutuagcdo da moeda, indexacao da economia, instabilidade de pregos,
elevagao de taxas de juros, aumento de custo de empresas ou influenciar a
politica fiscal vigente poderdo impactar os negécios, as condigdes financeiras,
os resultados operacionais do Fundo e a consequente valorizagcdo das Cotas.
Impactos negativos na economia, tais como recessao, perda do poder aquisitivo

da moeda, aumento exagerado das taxas de juros e valorizagdo ou
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desvalorizagao acentuada e abrupta de taxas de cambio resultantes de politicas

internas ou fatores externos poderao influenciar nos resultados do Fundo.
Riscos Relacionados as Cotas e aos Cotistas

Risco de Desenquadramento do Fundo dos Requisitos da Lei 12.431: De acordo

com a politica de investimento prevista no Capitulo 17, o Fundo investira parcela
preponderante de seus recursos em Valores Mobiliarios de Projetos Prioritarios,
regulados pelo artigo 2° da Lei 12.431. Tal lei, na sua atual vigéncia, dispbe que,
em até 180 (cento e oitenta) dias contatos da primeira Data de Integralizagdo, o
Fundo devera alocar, no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) de seu
Patriménio Liquido em Direitos Creditorios. Decorridos 2 (dois) anos, contados
da data da primeira Data de Integralizacado, tal percentual devera aumentado
para 85% (oitenta e cinco por cento) do Patriménio Liquido. Nos termos do
paragrafo 1°, do artigo 3°, da Lei 12.431, a aliquota do imposto sobre a renda
incidente sobre os rendimentos produzidos por fundos com politica de
investimento equivalente a adotada pelo Fundo é de (i) 0% (zero por cento), para
(a) pessoas fisicas residentes no pais ou (b) quaisquer pessoas domiciliadas no
exterior que tenham se utilizado dos mecanismos de investimento da Resolugao
CMN 2.689 e que nao sejam residentes ou domiciliados em pais que nao tribute

a renda ou a tribute a aliquota maxima inferior a 20% ("Pessoas Residentes no

Exterior"); e (ii) 15% (quinze por cento) para pessoas juridicas com sede no pais.
O néao atendimento pelo Fundo de qualquer das condi¢des dispostas no artigo
3°, da Lei 12.431, constituira Evento de Avaliacao, sujeito aos procedimentos
previstos no Capitulo 20 deste Regulamento, e implicara a (i) liquidagado do
Fundo, nos termos do Capitulo 21 deste Regulamento; ou (ii) sua transformacéao
em outra modalidade de fundo de investimento, conforme deliberado em
Assembleia Geral convocada exclusivamente para esta finalidade. Nesse
sentido, o Fundo tera prazo de até 180 (cento e oitenta) dias contados da
primeira Data de Integralizagdo para enquadrar-se ao disposto no § 19-A, do
artigo 3°, da Lei 12.431. Sem prejuizo deste prazo de 180 (cento e oitenta) dias,

a tributacdo indicada nesse item n&o se aplica se, em um mesmo ano-calendario,
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a carteira do Fundo ndo cumprir as condi¢des estabelecidas no artigo 3°, da Lei
12.431, por mais de 3 (trés) vezes ou por mais de 90 (noventa) dias. Tanto no
caso de transformacao ou liquidagdo, quanto no caso de descumprimento de
condi¢gdes por mais de 3 (trés) vezes ou por mais de 90 (noventa) dias, aplicar-
se-80 aos rendimentos de que trata o § 1°, do artigo 3 °, da Lei 12.431: (i) a
aliquota de 15% (quinze por cento) para os Cotistas dispostos na alinea “a” do
inciso I; e (ii) as aliquotas previstas nos incisos | a IV do caput do artigo 10, da
Leino 11.033, de 21 de dezembro de 2004, para os Cotistas dispostos na alinea

“b” do inciso | e no inciso Il.

Risco da Oferta Publica: A quantidade a ser emitida de Cotas Seniores e Cotas
Subordinadas Mezanino sera definida conforme a demanda por Investidores
Qualificados, que podera ser apurada em procedimento de coleta de
investimentos, regulado pela Resolugdo CVM 160 e definido no Prospecto, se e
quando aplicavel. Caso, apds o procedimento de coleta de investimentos, se
aplicavel, seja verificada uma demanda menor para uma das classes, referida
classe podera ter sua liquidez no mercado secundario afetada adversamente, ou
inclusive o0 sucesso da respectiva oferta publica de distribuicdo das Cotas,
quando aplicavel, tendo em vista que as instituicdes intermediarias da respectiva
oferta publica deverao observar as Subordinagcbées Minimas para a colocagao
das Cotas.

Risco Relacionado a Liquidez das Cotas do Fundo: O Fundo nido admitira o

resgate de Cotas antes da decorréncia do respectivo prazo de duracdo a ser
atribuido a cada classe de Cotas. Caso os Cotistas queiram se desfazer dos seus
investimentos no Fundo, sera necessaria a venda de suas Cotas no mercado
secundario. Ainda, considerando tratar-se de um valor mobiliario novo, sujeito a
regulamentacao recentemente editada pelo Governo Federal, e que o mercado
secundario existente no Brasil para negociacdo de Cotas de fundo de
investimento em direitos creditorios, inclusive o sujeito ao regime especial da Lei
12.431, apresenta baixa liquidez, os Cotistas poderao ter dificuldade em realizar
a venda das suas Cotas, obtendo precos reduzidos.

Auséncia de titularidade sobre os Direitos Creditérios. Apesar de a carteira do

Fundo ser constituida, predominantemente, pelos Direitos Creditorios, a
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propriedade das Cotas nao confere aos Cotistas acesso direto aos Direitos
Creditorios, salvo nas hipéteses de pagamento de amortizagédo ou resgate com
Direitos Creditorios, na forma prevista no Regulamento.

Riscos Relacionados a Distribuicdo de Resultados: Os recursos gerados pelo

Fundo serdo provenientes do pagamento dos Direitos Creditérios e dos
rendimentos relacionados aos Ativos Financeiros, ambos integrantes de sua
carteira. A capacidade do Fundo de efetuar pagamentos aos Cotistas por forga
de amortizagdo e resgate esta condicionada ao recebimento pelo Fundo dos
recursos acima citados.

Riscos Atinentes as Cotas Subordinadas Juniores: As Cotas Subordinadas

Juniores subordinam-se as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino
para efeito de amortizagao, resgate e distribuicido dos resultados da carteira do
Fundo. Desta forma, caso as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino
nao atinjam as Metas de Rentabilidade descritas nos respectivos Suplementos
de suas Séries, as Cotas Subordinadas Juniores terdao seu valor afetado, sendo
atribuidas a Cotas Subordinadas Juniores, até o limite de seu valor, as primeiras
perdas sofridas pelo Fundo, expondo, portanto, os Cotistas titulares de Cotas
Subordinadas Juniores a riscos superiores aqueles expostos aos Cotistas
titulares de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas Mezanino. Ainda, nos
termos do Regulamento, ainda, a Gestora podera manter, em determinados
periodos, as Cotas Subordinadas Juniores em proporgdes superiores as
Subordinagdées Minimas, ou seja, o Fundo podera manter nivel de subordinagéo
superior as Subordinacées Minimas, a fim de que sejam mantidos os niveis de
risco e classificagdo de risco atribuida as Cotas Seniores e as Cotas
Subordinadas Mezanino, nos termos e condicbes estabelecidos no
Regulamento.

Riscos Atinentes as Cotas Subordinadas Mezanino: As Cotas Subordinadas

Mezanino subordinam-se as Cotas Seniores para fins de remuneracao. Desta
forma, caso as Cotas Seniores néo atinjam as Metas de Rentabilidade descritas
nos respectivos Suplementos, as Cotas Subordinadas Mezanino teréo seu valor
afetado, expondo, portanto, os Cotistas titulares de Cotas Subordinadas
Mezanino a riscos superiores aqueles expostos aos Cotistas titulares de Cotas
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Seniores. Nos termos do Regulamento, ainda, a Gestora podera manter em
determinados periodos as Cotas Subordinadas Mezanino em proporcoes
superiores as Subordinagdes Minimas, ou seja, o Fundo podera manter nivel de
subordinagao superior as Subordinagées Minimas a fim de que sejam mantidos
os niveis de risco e classificagdo de risco atribuida as Cotas Seniores, nos
termos e condi¢des estabelecidos no Regulamento.

Risco de N&do Manutencdo das Subordinacbées Minimas: as Subordinagdes

Minimas poderao ser descumpridas a qualquer momento, durante todo o Prazo
de Duragéo, uma vez que os titulares de Cotas Subordinadas Mezanino e de
Cotas Subordinadas Juniores nao estao obrigados a aportar Cotas Subordinadas
Juniores ou Cotas Subordinadas Mezanino adicionais para restabelecer as
respectivas Subordinagées Minimas previstas no Regulamento.

Risco de Rebaixamento da Classificacdo de Risco das Cotas: em virtude de

eventos de inadimplemento, bem como por outros fatores, as Cotas Seniores e
as Cotas Subordinadas Mezanino poderdo ter sua classificagdo de risco
rebaixada, o que podera configurar um Evento de Avaliagao ou de Liquidacao,
nos termos do disposto neste Regulamento, bem como acarretar perdas ou
impactar negativamente o valor das Cotas.

Risco de Pagamento das Cotas em Direitos Creditdrios e/ou Ativos Financeiros:

Conforme previsto no Regulamento, podera ocorrer a liquidagdo do Fundo em
situacdes predeterminadas. Se uma dessas situacdes se verificar, ha previsdo
no Regulamento de que as Cotas poderao ser resgatadas por meio de dagdo em
pagamento de Direitos Creditorios e/ou Ativos Financeiros da carteira do Fundo
aos Cotistas. Nessa hipdtese, os Cotistas poderdao encontrar dificuldades para
negociar e liquidar os respectivos ativos recebidos do Fundo.

Riscos de Desenquadramento dos Cotistas: Conforme previsto neste

Regulamento, desde que aprovado pela Assembleia Geral, podera haver o
pagamento de amortizacdo ou resgate de Cotas em caso de liquidagdo do
Fundo, com a entrega de ativos. Nessa hipétese, os Cotistas sujeitos a regras e
limites especificos poderdo estar sujeitos a desenquadramentos passivos de

acordo com os normativos a eles aplicaveis.
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Risco Relativo a Existéncia de Quoérum Qualificado e de Direito de Veto dos

Titulares das Cotas Subordinadas Juniores. Este Regulamento estabelece
quérum qualificado para a Assembleia Geral deliberar sobre determinadas
matérias de interesse dos Cotistas e, ainda, sobre o poder de veto, em certas
mateérias, atribuido aos titulares das Cotas Subordinadas Juniores. O quérum
qualificado, bem como o poder de veto em certas matérias atribuido aos titulares
das Cotas Subordinadas Juniores, em algumas circunstancias, podera acarretar
limitacbes as atividades do Fundo e, consequentemente, prejuizo ao mesmo e

seus Cotistas.

Riscos Relacionados ao Patrimoénio Liquido

Risco de Concentracdo: O risco associado as aplicacbes do Fundo sera

diretamente proporcional a concentracdo de suas aplicagdes, que observara os
limites estabelecidos no Regulamento. Quanto maior a concentragdo das
aplicagées do Fundo em poucos Direitos Creditérios Elegiveis, maior sera a
vulnerabilidade do Fundo em relacido ao risco de crédito dos respectivos
Devedores e garantias a eles atribuidas. Ainda, nos termos do disposto neste
Regulamento, o risco de concentracdo sera mais relevante no periodo de
amortizagbes do Fundo, pois podera haver concentracdo em alguns ativos da
carteira do Fundo, em funcéo do potencial vencimento ndo uniforme dos Direito

Creditorios.

Riscos de Originacdo: O Fundo somente podera adquirir Direitos Creditorios

Elegiveis que tenham sido originados com observancia de processos de
originagao e/ou politicas de concesséo de crédito que observem, no minimo, a
Diretriz de Investimentos especificada no Anexo V deste Regulamento. No
entanto, ndo € possivel assegurar que a observancia de tais diretrizes garantira
a qualidade dos Direitos Creditérios Elegiveis e/ou a solvéncia de seus
respectivos Devedores, ou que as diretrizes e parametros estabelecidos no
Anexo V serdo corretamente interpretados e aplicados quando da realizagcao dos

investimentos pelo Fundo.
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Risco de Invalidade ou Ineficacia da Aquisicido ou Subscricdo de Direitos

Creditorios Elegiveis: A subscri¢ao ou aquisicdo de Direitos Creditorios Elegiveis

pode ser nula, anulavel ou tornada ineficaz, impactando negativamente o
patriménio do Fundo, na ocorréncia dos seguintes eventos: (i) fraude contra
credores, inclusive da massa, se no momento da aquisigdo ou subscricédo o
Devedor estiver insolvente ou em decorréncia do referido ato ilicito passasse ao
estado de insolvéncia; (ii) fraude a execugao, caso (a) quando da aquisi¢do ou
subscricao o Devedor for sujeito passivo de demanda judicial capaz de reduzi-lo
a insolvéncia; ou (b) sobre os Direitos Creditérios pender demanda judicial
fundada em direito real; e (iii) fraude a execucgao fiscal, se o Devedor, quando
da negociagdo dos Direitos Creditorios Elegiveis, sendo sujeito passivo por
débito para com a fazenda publica por crédito tributario regularmente inscrito

como divida ativa, nao dispuser de bens para total pagamento da divida fiscal.

Risco Relativo aos Critérios de Elegibilidade: Ndo obstante a verificagao pelo

Custodiante do enquadramento dos Direitos Creditérios nos Critérios de
Elegibilidade, ha a possibilidade de os Direitos Creditérios Elegiveis, apds sua
subscricdo ou aquisicdo pelo Fundo, desenquadrarem-se com relacdo a um ou
mais Critérios de Elegibilidade, observado que, neste caso, nos termos deste
Regulamento, referidos Direitos Creditérios poderdo permanecer na carteira do
Fundo, ndo havendo direito de regresso contra o Custodiante, a Administradora,
a Gestora e a Consultora pelo desenquadramento do Critério de Elegibilidade,
salvo na existéncia de ma-fé, culpa ou dolo destas na averiguagéao inicial dos

Critérios de Elegibilidade, desde que devidamente comprovado.

Risco de Irreqularidade de Documentos Comprobatérios: Documentos

Comprobatdrios podem eventualmente conter irregularidades, como falhas na
sua elaboracéo e erros materiais. Por este motivo, eventual cobranga em juizo
dos respectivos Devedores podera ser menos célere do que o usual, podendo
ser necessaria a adogao de acdo monitdria ou ordinaria em vez de execucgao de

titulo extrajudicial (que em tese poderia ser mais célere). Assim, o Fundo podera
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permanecer longo tempo sem receber os recursos oriundos dos Direitos
Creditorios de sua carteira discutidos judicialmente, o que pode lhe causar

prejuizo patrimonial.

Riscos Decorrentes da Conversao ou Permuta de Direitos Creditorios em Acoes

ou do Recebimento de Acdes na Carteira do Fundo: Considerando que os

Direitos Creditorios da carteira do Fundo podem ser representados por ativos
conversiveis ou permutaveis em agdes, a Gestora devera, se houver o
recebimento pelo Fundo de qualquer de tais ativos, e tendo em vista que o Fundo
nao podera estar exposto a riscos relacionados a tais mercados, imediatamente
alienar as agdes correspondentes pelo valor de mercado, nao respondendo a
Gestora, portanto, por prejuizos, danos ou perdas, inclusive de rentabilidade, que
o Fundo venha a sofrer em virtude da realizagao de tais alienagdes, salvo na

hipétese de comprovada ma-fé ou flagrante negligéncia da Gestora.

Riscos Decorrentes da lliquidez de Ativos dados em Garantia de Direitos

Creditérios: Os Direitos Creditorios da carteira do Fundo poderdo contar com
garantia real sobre iméveis, veiculos, equipamentos, recebiveis e outros bens e
ativos de liquidez reduzida. Nos termos deste Regulamento, na hipotese de
inadimplemento desses Direitos Creditorios, a Gestora devera tomar as
providéncias para excussao das garantias, que podera incluir a venda dos ativos
em garantia no menor prazo possivel, limitado ao maximo de 360 (trezentos e
sessenta) dias. Nao ha garantias de que a Gestora conseguira alienar tais ativos
por seu valor de mercado, nem tampouco dentro de prazo ora previsto. Caso a
Gestora ndo consiga realizar a venda do ativo dado em garantia dentro do
referido prazo de 360 (trezentos e sessenta) dias, cabera aos Cotistas, reunidos
em Assembleia Geral, deliberar acerca das medidas a serem tomadas com
relacdo a tal ativo. Nem a Gestora, nem tampouco a Administradora ou o
Custodiante responderao pelos prejuizos sofridos pelo Fundo em decorréncia da
impossibilidade de realizacdo dos ativos dados em garantia dos Direitos

Creditorios ou pela realizagao por valor inferior ao seu valor de mercado.
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Risco de Descontinuidade (Nao-Aquisicdo de Direitos Creditérios): A Gestora é

responsavel pela selecdo dos Direitos Creditérios a serem subscritos ou
adquiridos pelo Fundo, os quais deveréao ser analisados e aprovados pelo Comité
de Investimento, sendo que nenhum Direito Creditério podera ser adquirido pelo
Fundo, se n&o for previamente analisado e aprovado pelo Comité de
Investimento. Apesar de o Regulamento prever Eventos de Avaliagdo e Eventos
de Liquidagao relativos a renuncia, substituicao ou outros eventos relevantes
relacionados a Gestora e/ou ao Comité de Investimentos, caso estes nao
desenvolvam e/ou tenham dificuldade em desenvolver suas atividades de
analise e selecdo de Direitos Creditérios, os resultados do Fundo poderdo ser
adversamente afetados.

Risco de Inexisténcia de Direitos Creditérios que se Enquadrem nos Critérios de

Elegibilidade: O Fundo podera ndo dispor de ofertas de Direitos Creditérios
suficientes ou em condicdes aceitaveis, a critério da Gestora e/ou do Comité de
Investimentos, que atendam aos Critérios de Elegibilidade estabelecidos neste
Regulamento, especialmente com relagdo ao cumprimento dos requisitos da Lei
12.431, em particular aos Valores Mobiliarios de Projetos Prioritarios, objeto de
aplicacao de parcela preponderante do Patriménio Liquido. Deste modo, o Fundo
podera enfrentar dificuldades para atender ao enquadramento de sua carteira,
bem como de empregar suas disponibilidades de caixa para aquisicdo de
Direitos Creditorios. A auséncia de Direitos Creditorios Elegiveis para aquisigéo
pelo Fundo podera impactar negativamente (i) na rentabilidade das Cotas, em
funcdo da impossibilidade de aquisicdo em Ativos Financeiros com a
rentabilidade proporcionada pelos Direitos Creditérios; e (ii) no cumprimento dos
limites de enquadramento e concentragao do Patriménio Liquido, em especial
quanto a Alocagao Minima de Investimento, inclusive com impacto no regime de
tributagéo do Cotista.

Risco Relacionado ao Pagamento Antecipado de Direitos Creditérios (Pré-

Pagamento): O Fundo podera adquirir Direitos Creditérios sujeitos a pré-
pagamento por parte de seus Devedores, ou seja, que possam ser pagos ao
Fundo anteriormente a suas respectivas datas de vencimento. Em caso de pré-

pagamento de Direitos Creditérios, podera haver concessao de desconto em
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relacéo ao valor de face dos Direitos Creditérios em questao. Os devedores dos
mencionados Direitos Creditorios poderédo proceder ao pagamento antecipado,
total ou parcial, do valor do principal e dos juros devidos até a data de pagamento
do Direito Creditorio. Este evento pode implicar no recebimento, pelo Fundo, de
valor inferior ao previamente previsto no momento de sua aquisicdo, em
decorréncia do desconto dos juros que seriam cobrados ao longo do periodo
compreendido entre a data do pré-pagamento e a data original de vencimento
do crédito ou do eventual desconto concedido em razdo do pré-pagamento,
resultando na reducgao da rentabilidade do Fundo.

Risco de Incorreta Precificacdo das Cotas ou lliquidez das Cotas em Decorréncia

de Compras Realizadas Pelas Instituicoes Intermediarias da Oferta: Conforme

disposto no respectivo contrato de distribuicdo a ser celebrado entre os
Coordenadores e a Administradora, por conta e ordem do Fundo, tais
Coordenadores poderao adquirir Cotas para si no ambito da oferta das Cotas, se
e quando aplicavel. A aquisicao de Cotas objeto de oferta publica por parte das
instituicdes intermediarias da oferta podera causar distorgcbes na formacao de
preco inicial das Cotas e afetar a liquidez das Cotas no mercado secundario.

Riscos Operacionais: O ndo cumprimento das obriga¢des para com o Fundo por

parte da Administradora, da Gestora, do Custodiante, da Consultora, dos
membros do Comité de Investimentos, do(s) Devedor(es), conforme
estabelecido no Regulamento e nos respectivos contratos de prestacédo de
servigos celebrados com o Fundo, quando aplicavel, podera eventualmente
implicar em falhas nos procedimentos de subscrigcdo, aquisicdo, negociagao e
cobranca dos Direitos Creditérios Elegiveis, guarda e manutengcdo dos
Documentos Comprobatérios, administragcdo e gestdo da carteira do Fundo,
controladoria de ativos do Fundo e escrituracédo das Cotas. Tais falhas poderao
acarretar eventuais perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas. Na hipotese
de os Devedores realizarem os pagamentos referentes aos Direitos Creditorios
diretamente para um Devedor, tal Devedor devera repassar tais valores ao
Fundo imediatamente. Caso haja qualquer problema de crédito do(s)
Devedor(es), tais como intervencgao, liquidagao extrajudicial ou faléncia, o Fundo
podera nao receber os pagamentos pontualmente, e podera ter custos adicionais
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com a recuperacdo de tais valores, o que pode afetar adversamente seu
Patriménio Liquido.

Risco de os Direitos Creditérios virem a ser alcancados por obrigacoes dos

Devedores ou de terceiros prestadores de servicos ao Fundo: Todos e quaisquer

valores relativos ao pagamento de Direitos Creditorios de titularidade do Fundo,
eventualmente recebidos por cada Devedor ou pelos prestadores de servigos do
Fundo, podem, enquanto nao transferidos ao Fundo, vir a ser bloqueados, como,
por exemplo, na hipétese de “penhora on line” de suas respectivas contas
correntes, ou ter sua destinagao ao Fundo impedida em casos de intervencao,
faléncia, recuperagao judicial ou recuperagao extrajudicial, bem como outros
procedimentos de natureza similar, dos Devedores e/ou de terceiros prestadores
de servicos ao Fundo, sendo que a liberagdo e/ou recuperagao de eventuais
fluxos financeiros retidos ou bloqueados podera depender da instauracdo de
procedimentos administrativos ou judiciais pela Administradora, por conta e
ordem do Fundo. O tempo de duragdo e o resultado de quaisquer dos
procedimentos acima referidos nao podem ser objetivamente definidos.

Riscos de Governanca: Caso o Fundo venha a emitir novas Cotas Seniores,

Cotas Subordinadas Mezanino ou Cotas Subordinadas Juniores, nos termos do
Regulamento, a propor¢ao da participacao corrente detida pelos Cotistas podera
ser alterada e os novos Cotistas poderdao, mediante deliberacdo em Assembleia

Geral, aprovar modificagdes no Regulamento.

Riscos de Cobrancga e Liquidagao do Fundo

Risco de Demandas Judiciais ou Extrajudiciais: O Fundo estara sujeito a perdas

e prejuizos decorrentes de eventuais condenagdes em agbes judiciais e
procedimentos administrativos propostos por quaisquer terceiros interessados e
decorrentes de fatos relativos a propriedade, posse, uso, destinacdo e
administracao, ou de qualquer outro fato referente aos Direitos Creditorios.

Risco de Cobranca: Nos termos deste Regulamento, a cobranga ordinaria e a

coleta dos pagamentos dos Direitos Creditérios da carteira do Fundo seréo

realizadas pelo Custodiante em (i) conta de titularidade do Fundo; ou (ii) conta
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especial destinada a acolher depdsitos a serem feitos pelos Devedores, os quais
ali serdo mantidos em custddia, para liberacdo apds o cumprimento de requisitos
especificados e verificados pelo Custodiante (escrow account). Ainda assim, é
possivel que, por equivoco dos envolvidos na transacgéao financeira de subscricéo
ou aquisicao dos Direitos Creditorios e/ou dos Ativos Financeiros, 0s recursos
decorrentes de sua liquidacao transitem por conta de titularidade do Custodiante,
do respectivo Devedor, bem como de terceiro, no periodo compreendido entre o
pagamento dos Direitos Creditérios e/ou dos Ativos Financeiros e o repasse dos
valores oriundos deste pagamento, para sua consequente compensagao perante
o Fundo. Caso o Custodiante, instituicao responsavel pelo recebimento ou coleta
dos pagamentos referentes aos Direitos Creditérios e/ou dos Ativos Financeiros
da carteira do Fundo, sofra qualquer processo de faléncia, liquidagdo ou evento
assemelhado, tais recursos poderao ficar indisponiveis, podendo afetar o fluxo
financeiro do Fundo e, consequentemente, resultar em perdas ao Fundo e,
consequentemente, aos Cotistas.

Risco da Cobranca Judicial e Extrajudicial: Verificando-se a inadimpléncia nas

obrigagcdes dos pagamentos dos Direitos Creditérios da carteira do Fundo,
podera haver cobranga judicial e/ou extrajudicial dos valores devidos, conduzida
pela Gestora. Nao ha, contudo, garantia de que, em qualquer uma dessas
hipbteses, referidas cobrangas atingirao os resultados almejados, nem de que o
Fundo recuperara a totalidade dos valores inadimplidos, o que podera implicar
perdas patrimoniais ao Fundo. E possivel que tais cobrancas judiciais se
estendam por um periodo de tempo excessivamente superior ao estimado e que
o Fundo demore ou ndo consiga recuperar os valores devidos. Nesses casos, o
Fundo pode ndo ter recursos necessarios para fazer os pagamentos nos prazos
previstos neste Regulamento. Adicionalmente, caso o Fundo perca qualquer
demanda judicial que promova contra os devedores dos Direitos Creditérios
Inadimplidos, por meio de decisao judicial transitada em julgado, o Fundo estara
sujeito ao pagamento de verbas sucumbenciais aos ganhadores de tais
demandas.

Risco de Ineficiéncia da Diretriz de Cobranca: O Fundo, a Administradora, a

Gestora, a Consultora e o Custodiante ndo sado responsaveis pelo adimplemento
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dos Direitos Creditérios da carteira do Fundo. N&o € possivel garantir que a
Diretriz de Cobranga, inclusive no que se refere aos Direitos Creditérios
Inadimplidos, assegurara que os valores devidos ao Fundo relativos a tais
Direitos Creditérios serdo pagos ou recuperados, o que podera afetar
adversamente o Patriménio Liquido e, consequentemente, resultar na
insuficiéncia de recursos no Fundo para efetuar os pagamentos aos Cotistas.

Riscos de Fungibilidade: Todos os recursos decorrentes da liquidagdo dos

Direitos Creditérios Elegiveis serao recebidos pelo Custodiante em (i) conta de
titularidade do Fundo; ou (ii) conta especial destinada a acolher depdsitos a
serem feitos pelos Devedores, os quais ali serdo mantidos em custddia, para
liberagdo apdés o cumprimento de requisitos especificados e verificados pelo
Custodiante (escrow account). Contudo, caso haja falhas operacionais no
processamento e na transferéncia dos recursos pelos Devedores para referidas
contas, a rentabilidade das Cotas podera ser negativamente afetada, causando
prejuizo ao Fundo e aos Cotistas. Ademais, caso haja qualquer problema de
crédito do Custodiante, tais como intervencgao, liquidagao extrajudicial, faléncia
ou outros procedimentos de protecédo de credores, o Fundo podera nao receber
0s pagamentos pontualmente, e podera ter custos adicionais com a recuperagao
de tais valores. Além disso, caso seja iniciado processo de intervencao,
liquidagao extrajudicial, faléncia ou outro procedimento similar de protecao de
credores envolvendo o Custodiante, os valores depositados na conta do Fundo
poderdo ser bloqueados, por medida judicial ou administrativa, o que podera
acarretar prejuizo ao Fundo e aos Cotistas. Nao ha qualquer garantia de
cumprimento pelo Custodiante de suas obriga¢des acima destacadas.

Risco do Impacto dos Custos e Despesas Referentes & Cobranca Judicial ou

Extrajudicial dos Direitos Creditérios: Os custos e despesas relacionados aos

procedimentos judiciais ou extrajudiciais para cobrancga dos Direitos Creditérios
Inadimplidos integrantes do Patrimbénio Liquido serdo de inteira e exclusiva
responsabilidade do Fundo. Dependendo do volume de Direitos Creditorios
Inadimplidos e da complexidade envolvida nos casos, os custos e despesas
relacionados aos procedimentos judiciais ou extrajudiciais de cobranga poderao
prejudicar a rentabilidade das Cotas e o pagamento aos Cotistas dos valores
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referentes as amortizagdes e resgates das Cotas. A Administradora, a Gestora,
a Consultora e o Custodiante, bom como suas respectivas Partes Relacionadas,
Nao serao responsaveis por eventuais danos ou prejuizos, de qualquer natureza,
sofridos pelo Fundo e por seus Cotistas em decorréncia dos custos referentes a
cobranga judicial ou extrajudicial dos Direitos Creditérios Inadimplidos, devendo
o Fundo suportar todos os custos relacionados com estes procedimentos, sejam
judiciais ou extrajudiciais.

Risco de Inexisténcia ou Insuficiéncia das Garantias: Os Direitos Creditérios da

carteira do Fundo poderao contar ou ndo com garantias reais ou fidejussorias.
Havendo inadimplemento dos Direitos Creditérios, os respectivos Devedores
e/ou os garantidores serdo executados judicialmente. No entanto, é possivel que
nao exista nenhuma garantia atrelada a um ou mais Direitos Creditérios ou,
ainda, dependendo da garantia prestada, € possivel que o objeto que garante a
divida ndo seja encontrado, que o preco obtido na venda do objeto seja
insuficiente para cobrir o débito com o Fundo, que a execugédo da garantia seja
morosa ou, ainda, que o Fundo n&o consiga executar a garantia. Nesses casos,
o patrimdnio liquido do Fundo podera ser afetado negativamente e o Fundo pode
nao ter recursos suficientes para efetuar os pagamentos nos prazos previstos
neste Regulamento.

Riscos Referentes a Possibilidade de Inadimplemento ou Pagamentos

Antecipados de Direitos Creditorios: Considerando a natureza dos Direitos

Creditorios sujeitos a aplicagao de recursos do Fundo, podera haver eventos que
causem (i) o inadimplemento, (ii) a amortizacédo extraordinaria, (iii) a liquidagao
antecipada, parcial ou total, de determinado Direito Creditério da carteira do
Fundo. Em razao da ocorréncia de um destes eventos, o Fundo podera enfrentar
situagdes de desenquadramento de sua carteira, bem como gerar dificuldades a
Gestora para identificar Direitos Creditérios que estejam de acordo com Critérios
de Elegibilidade nos termos deste Regulamento em tempo habil, além de
dificuldades na busca por aplicagbes que atinjam ou superem as Metas de
Rentabilidade. Desse modo, a Gestora podera ndo conseguir reinvestir os
recursos recebidos, optando por antecipar o resgate ou amortizacdo das Cotas
conforme previsto neste Regulamento, ndo sendo devida pelo Fundo, pela
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Administradora, pela Gestora, pela Consultora ou pelo Custodiante, todavia,
qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

Riscos Referentes a Possibilidade de Liquidacdo Antecipada do Fundo: O Fundo

podera ser liquidado antecipadamente em qualquer das situagbes descritas
neste Regulamento, com o consequente resgate das Cotas e pagamento dos
valores correspondentes a cada um dos Cotistas, que poderao nao receber a
rentabilidade esperada ou, ainda, conseguir recuperar o capital investido nas
Cotas, bem como poderéo ter seu horizonte original de investimento reduzido e,
consequentemente, poderdao ndo conseguir reinvestir os recursos investidos com
a mesma remuneragao proporcionada até entdo pelo Fundo, ndo sendo devida
pelo Fundo, pela Administradora, pela Gestora, pela Consultora ou pelo
Custodiante, todavia, qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em
decorréncia desse fato.

Risco Relacionado aos Eventos de Avaliacdo e Eventos de Liguidacio

Antecipada do Fundo: O Fundo esta sujeito a determinados Eventos de

Avaliacdo e Eventos de Liquidacao previstos neste Regulamento. Na ocorréncia
de qualquer dos Eventos de Avaliacdo, a Administradora suspendera
imediatamente (i) os procedimentos de aquisicdo de Direitos Creditorios e/ou
Ativos Financeiros, (ii) a realizacdo de pagamentos a titulo de rendimento e/ou
amortizacdo aos Cotistas Subordinados Juniores e, concomitantemente, (iii)
convocara, no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis, Assembleia Geral para deliberar a
respeito do respectivo Evento de Avaliagdo e para avaliar o grau de
comprometimento das atividades do Fundo. Caso os Cotistas deliberem que os
efeitos do Evento de Avaliacdo constituem um Evento de Liquidagao, serao
adotados os procedimentos definidos no Regulamento para um Evento de
Liquidacao. Na hipétese de ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidagao,
independentemente de qualquer procedimento adicional, a Administradora
devera (i) interromper, imediatamente, a aquisicdo de Direitos Creditorios e o
eventual pagamento da rendimentos e/ou amortizagédo de Cotas Subordinadas
Juniores em curso; (ii) notificar os Cotistas; e (iii) dar inicio aos procedimentos

de liquidagdo antecipada do Fundo. Tais procedimentos de liquidagéo
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antecipada somente poderdo ser interrompidos em caso de aprovagao pela

Assembleia Geral, observado o quorum previsto neste Regulamento.
Riscos Tributarios

Risco Relativo a Alteracoes na Legislacido e Requlamentacio Tributaria: Como

regra, os fundos de investimento em direitos creditérios ndo sao sujeitos ao
pagamento de tributos sobre seus ganhos e rendimentos. Tal tributagdo recai
sobre os Cotistas do fundo quando os lucros auferidos pelo fundo Ihe forem
transferidos. Adicionalmente, considerando a politica de investimento prevista no
Regulamento, o Fundo esta sujeito ao regime fiscal do artigo 3° da Lei 12.431,
que atribui a seus Cotistas beneficios fiscais decorrentes da manutengcdo de um
percentual minimo do Patriménio Liquido aplicado em Valores Mobiliarios de
Projetos Prioritarios. Eventuais alteragbes na legislagcédo tributaria eliminando
beneficios, criando ou elevando aliquotas, bem como no caso de criagao de
novos tributos ou, ainda, na ocorréncia de mudangas na interpretacido ou
aplicacdo da legislagdo tributaria por parte dos tribunais e autoridades
governamentais, incluindo com relagdo as previsdes da Lei 12.431, poderéo
afetar negativamente (i) os resultados do Fundo, causando prejuizos a ele e aos
seus Cotistas; e/ou (ii) os ganhos eventualmente auferidos pelos Cotistas,
quando da amortizagado ou resgate das Cotas. Nado podemos garantir que a Lei
12.431 nao sera alterada, questionada, extinta ou substituida por leis mais
restritivas, o que poderia afetar ou comprometer o tratamento tributario

diferenciado nela previsto.

Riscos Setoriais

Riscos Relacionados ao Setor de Atuacado do Fundo: Considerando que parcela

predominante do patriménio do Fundo sera alocada em Valores Mobiliarios de
Projetos Prioritarios, emitidos para fins de captagdo, por seus respectivos
Devedores, de recursos necessarios para implementar projetos de investimento
na area de infraestrutura, ou de producdo econémica intensiva em pesquisa,
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desenvolvimento e inovacdo, qualificados como prioritarios na forma
regulamentada pelo Poder Executivo Federal por meio do Decreto 11.964, os
riscos do setor de atuacdo do Fundo estarao diretamente relacionados aos riscos
dos diversos setores de atuagdo dos tomadores de recursos que emitirem ou
cederem, ao Fundo, Diretos Creditérios para compor a carteira de investimentos
do fundo. Nos termos do artigo 2° do Decreto 11.964, sdo considerados
"prioritarios" os projetos de investimento na area de infraestrutura ou de
produgdo econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovagao,
aprovados pelo Ministério setorial responsavel, que visem a implantacao,
ampliacdo, manutencdo, recuperagdo, adequacdo ou modernizacdo, entre
outros, dos setores de (i) logistica e transporte; (ii) mobilidade urbana; (iii)
energia; (iv) telecomunicagoes; (v) radiodifusdo; (vi) saneamento basico, e (vii)
irrigacéo. Nesses setores, os investimentos, em geral, envolvem longo periodo
de maturagcdo. Além disso, nesses setores, ha risco de uma mudanga nao
esperada na legislagao aplicavel, ou na perspectiva da economia, pode alterar
0s cenarios previstos pelos tomadores de recursos dos Direitos Creditorios, além
de trazer impactos adversos no desenvolvimento de seus respectivos projetos
qualificados como "prioritarios". Deste modo, o retorno dos investimentos
realizados pelo Fundo pode n&o ocorrer ou ocorrer de forma diversa da prevista,
tendo em vista que (a) o investimento inicial necessario para a implantacdo dos
projetos desenvolvidos pode ser bastante elevado, considerando a natureza dos
setores indicados no artigo 2° do Decreto 11.964, (b) os Devedores, em geral,
financiam parte significativa do investimento em projetos qualificados como
"prioritarios" com capital de terceiros, e (c) o prazo de maturagao de referidos
projetos pode ser superior a 5 anos, sendo que, durante esse periodo, eventos
politicos, econdmicos, climaticos, entre outros, podem ocorrer e comprometer a
exequibilidade e rentabilidade do projeto objeto do investimento. Por fim, cada
setor acima possui fatores de riscos proprios, que podem também impactar o
pagamento dos Direitos Creditérios. Sendo assim, é possivel que nédo se
verifique, parcial ou integralmente, o retorno do investimento realizado pelos
Devedores, ou que Devedores nao sejam capazes de cumprir tempestivamente

suas obrigacdes, o que, em ambos 0s casos, podera causar um efeito prejudicial
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adverso nos negocios dos Devedores e, consequentemente, nos resultados do

Fundo e nos rendimentos atribuidos aos Cotistas.

CAPITULO XIlIl - CONTRAPARTES DO FUNDO E DA CLASSE

Artigo 88 - O Fundo e a Classe poderao realizar operagdes em que a
Administradora, Gestora e/ou a Consultora, bem como suas respectivas Partes
Relacionadas, atuem na condi¢cdo de contrapartes do Fundo, desde que com a
finalidade exclusiva de realizar a gestdo de caixa e liquidez do fundo, observados
os limites impostos pelo paragrafo 6° do artigo 45 do Anexo Il da RCVM 175.
Poderdo ser subscritos ou adquiridos ativos de emissdo ou que envolvam
Coobrigagao da Administradora, Gestora, Custodiante, Consultora e respectivas
Partes Relacionadas. Os registros que documentem tais operagdes financeiras
deverao ser mantidos, de forma segregada as demais transagoes realizadas pelo

Fundo, pelo prazo minimo de 5 (cinco) anos.

CAPITULO XIV — SUBSTITUIGAO DE PRESTADORES DE SERVIGO

Artigo 89 - A Administradora, o Custodiante, a Gestora ou a Consultora, pelos
meios de correspondéncias descritos no Regulamento, pode renunciar a sua
funcdo como prestador de servigos do Fundo, desde que convoque, ou solicite
convocagao a Administradora, conforme o caso, no mesmo dia, Assembleia
Geral para decidir sobre sua substituicdo, observados os procedimentos
descritos no Paragrafo 2° deste artigo, ou sobre a liquidagdo do Fundo, nos

termos da Resolugdo CVM 175 e do Capitulo Xl do Anexo | deste Regulamento.

Paragrafo 1° - Na hipétese de a Assembleia Geral deliberar pela liquidagao do
Fundo, observado o disposto no do Capitulo XII do Anexo | deste Regulamento,
a Administradora, o Custodiante, a Gestora ou a Consultora deverao permanecer

no exercicio de sua respectiva fungao até a finalizagao desse procedimento.
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Paragrafo 2° - Os Cotistas, reunidos em Assembleia Geral, também poderao
deliberar pela substituicdo da Administradora, Custodiante, Gestora ou
Consultora, por Justa Causa, devendo (i) encaminhar a Administradora
documento contendo as razdes e os motivos da solicitacdo de sua substituicio,
e (ii) indicar o nome, a qualificagcédo, experiéncia e remuneracgao de instituicées
notoriamente capazes de assumir, com o mesmo grau de confiabilidade e
qualidade, todos os deveres e as obrigagdes do respectivo prestador de servicos,
nos termos da legislagao aplicavel, do Regulamento e dos demais Documentos
do Fundo.

Paragrafo 3° - Na hipdétese de a Assembleia Geral aprovar a substituicdo, a
Administradora, Custodiante, Gestora, ou Consultora, conforme o caso, devera
permanecer no exercicio regular de suas fungdes até que seja contratada outra
instituicdo administradora, custodiante, gestora ou consultora, o que devera
ocorrer dentro do prazo maximo de 30 (trinta) dias corridos, contados da data de

realizacao da respectiva Assembleia Geral.

Paragrafo 4° - Caso a nova instituicdo administradora, custodiante, gestora ou
consultora nomeada nao substitua a Administradora, o Custodiante, a Gestora
ou a Consultora, conforme o caso, dentro do prazo de 30 (trinta) dias corridos
mencionados acima, este fato constituira Evento de Avaliacdo e a
Administradora convocara Assembleia Geral para deliberar sobre a liquidagao
do Fundo no 30° (trigésimo) dia corrido contado da data de realizacdo da
Assembleia Geral que nomear a nova instituicho administradora. A
Administradora podera liquidar o Fundo caso: (i) a Assembleia Geral ndo se
realize ou ndo aprove nenhuma instituicdo substituta, ou (ii) a instituicdo

substituta ndo assuma suas funcgdes.

Paragrafo 5° - Na hip6tese de a Administradora, o Custodiante, a Gestora ou a
Consultora, renunciar as suas fungdes e a Assembleia Geral de que trata o Artigo
88 do Anexo I, acima: (i) ndo nomear instituicdo substituta habilitada para
desempenhar a respectiva fungéo; ou (ii) ndo obtiver quérum suficiente para
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deliberar sobre a substituicdo ou a liquidagdo do Fundo, conforme o caso, a
Administradora procedera a liquidagao automatica do Fundo, no prazo maximo
de 30 (trinta) dias corridos a contar da data estabelecida para a realizagdo da
Assembleia Geral, observadas as previsdes especificas do Capitulo Xll do

Anexo | deste Regulamento.

Artigo 90 - Nas hipoteses de substituicdo da Administradora, Custodiante,
Gestora ou Consultora, ou de liquidacdo do Fundo, aplicam-se, no que couber,
as normas em vigor sobre responsabilidade civil ou criminal de administradores,
diretores e gerentes de instituicbes financeiras, independentemente das que
regem a responsabilidade civil da propria Administradora, Custodiante, Gestora

ou Consultora.

Paragrafo Unico - Além das hipdteses descritas nos itens acima, a
Administradora, o Custodiante, a Gestora ou a Consultora, poderao ser
destituidos de suas fungdes na hipotese de seu respectivo descredenciamento
por parte da CVM.

Artigo 91 - A substituicdo do Custodiante, da Gestora e da Consultora seguira,
além das regras descritas acima, o disposto em seus respectivos contratos de

prestacdo de servigos.

CAPITULO XV — COMITE DE INVESTIMENTO E COMITE DE SUPERVISAO

Artigo 92 - O Fundo tera um comité de investimento, que tera as seguintes
fungdes e atribuicdes, com o intuito de auxiliar a gestdo da carteira da Classe
("Comité de Investimento"):

(i) monitorar as decisbes inerentes a composicdo da carteira de
investimentos da Classe, participando da definicdo dos critérios de
aplicagdo de seus recursos, incluindo, sem limitagdo, a subscrigéo,

aquisigao e/ou a venda, inclusive no mercado secundario, de Direitos
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(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

Creditérios e Ativos Financeiros, a partir de propostas apresentadas

pela Gestora com base em relatérios elaborados pela Consultora;

monitorar as atividades da Gestora na representagédo da Classe em sua
qualidade de titular dos Direitos Creditorios e dos Ativos Financeiros,
incluindo, sem limitagdo, na participagdo e voto em assembleias gerais
de credores, Cotistas e debenturistas, conforme o caso, na forma

prevista neste Regulamento;

deliberar sobre a realizagao de qualquer acordo ou operagao, tendo por
objeto a desconstituicdo, substituicdo ou liberagdo de quaisquer
garantias, no todo ou em parte, relacionadas aos investimentos em

cada Direito Creditoério e/ou Ativo Financeiro;

monitorar o desempenho da carteira da Classe por meio dos relatérios
elaborados pela Consultora, devidamente complementados pela

Gestora;

deliberar sobre avaliacdo dos ativos da carteira da Classe
eventualmente realizada pela Gestora nas hipéteses previstas neste

Regulamento;

deliberar sobre (a) a Distribuicdo Ordinaria de Rendimentos referentes
ao pagamento das Metas de Rentabilidade e do Excedente Financeiro,
e (b) a apuracdo e pagamento dos valores devidos a titulo de
rendimento ou amortizagao de Cotas, podendo aprovar pagamento de
rendimentos ou amortizagcao de Cotas em periodo inferior ao definido

no item 6.2, abaixo, se houver disponibilidade de caixa;

monitorar sobre a gestao estratégica da Classe, mediante avaliagcao
dos seguintes critérios: (a) histérico da performance da Classe, (b)
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(viii)

diversificacdo e liquidez dos ativos da carteira da Classe e (c)

Distribuicdo Ordinaria de Rendimentos; e

mediante proposta da Gestora, baseada em relatério da Consultora,
monitorar a subscri¢do, aquisi¢ao, venda, repactuacgao, precificagao,
cobranca ou qualquer outra operagao envolvendo os Direitos
Creditorios, de acordo com a Politica de Investimento descrita neste

Regulamento e com observancia das normas aplicaveis.

Artigo 93 - Sem prejuizo das atribuigdes previstas no Artigo 18 do Anexo |,

acima, o Comité de Investimento devera emitir parecer, por escrito, manifestando

seu posicionamento favoravel a alocagao de recursos da carteira da Classe em

determinado Direito Creditério, apos analise da documentacdo aplicavel,

incluindo, sem limitagdo, dos Documentos Comprobatdrios, o qual devera atestar

que o respectivo Direito Creditorio objeto do parecer:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

esta livre e desembaracado de Onus de qualquer natureza,

atende a Diretriz de Investimentos desenvolvida pelo Comité de

Investimento, constante do Anexo V deste Regulamento;

exclusivamente para os valores mobiliarios emitidos no ambito da Lei
12.431, incluindo, sem limitagdo, os Valores Mobiliarios de Projetos
Prioritarios, observa os requisitos previstos em seu artigo 1°, conforme

aplicaveis; e

exclusivamente para os Valores Mobiliarios de Projetos Prioritarios
indicados no artigo 2°, da Lei 12.431, foi emitido dentro do prazo nela

previsto.

Artigo 94 - Com a finalidade de obter orientacdo para emitir o parecer previsto

no artigo 92 acima, o Comité de Investimento, a seu exclusivo critério e as suas
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expensas, podera recorrer a contratacdo de assessores juridicos especializados,

sem prejuizo de sua responsabilidade.

Artigo 95 - Toda e qualquer decisdo relacionada com investimentos e
desinvestimentos diretos ou indiretos da Classe em Direitos Creditorios, bem
como a cobranga judicial e/ou extrajudicial ou a repactuacdo de quaisquer
caracteristicas, termos e condigbes dos Direitos Creditérios integrantes da
Carteira, sera submetida a prévia apreciacdo do Comité de Investimento que

devera aprovar ou rejeitar as propostas trazidas pela Gestora.

Artigo 96 - O Comité de Investimentos sera composto por 6 (seis) membros e

respectivos suplentes, nomeados da seguinte forma:
(i) a Administradora indicara 2 (dois) membros e respectivos suplentes;
(ii) a Gestora indicara 2 (dois) membros e respectivos suplentes; e
(iii) a Consultora indicara 2 (dois) membros e respectivos suplentes.

Paragrafo 1° - Somente poderdo integrar o Comité de Investimento pessoas
naturais que ndo estejam impedidas de exercer atividades no mercado financeiro

e/ou de capitais.

Paragrafo 2° - Cada membro do Comité de Investimento terda mandato pelo
Prazo de Duragao, podendo renunciar ao cargo ou ser substituido antes de seu
término, a critério exclusivo do responsavel por sua indicagdo, desde que 0 novo
representante seja submetido formalmente a aprovagao da Administradora com
no minimo 10 (dez) Dias Uteis de antecedéncia. Caso a Administradora rejeite o
representante escolhido por qualquer das partes, devera apresentar justificativa
no maximo 5 (cinco) Dias Uteis ap6s a respectiva indicagdo. Neste caso, devera
ser indicado outro representante. A falta de manifestacdo por parte da
Administradora na indicagao do representante implica na aceitagao da indicacao.
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Artigo 97 - A Classe podera ter, a critério dos Cotistas, um comité de superviséao,
que terda as seguintes atribuicbes, com o intuito de supervisionar o
funcionamento da Classe e o cumprimento da Politica de Investimentos ("Comité

de Supervisao" referido, em conjunto com o Comité de Investimento, "Comités"):

(i) aprovar os relatorios trimestrais ou anuais de prestacdo de contas
elaborados pela Consultora, nos termos do inciso (iv) do Artigo 33 —

Paragrafo 1°, acima;

(ii) opinar sobre as decisdes de investimento e/ou desinvestimento em que
haja Conflito de Interesses, apontado ou ndo pelo Comité de

Investimento ou pelos prestadores de servigos do Fundo; e

(iii) opinar, com poder de veto, sobre a realizagdo de acordos judiciais ou
extrajudiciais propostos pelo Comité de Investimento em
procedimentos de cobranga, pela Gestora ou terceiro por ela

contratado para tal finalidade, de Direitos Creditérios Inadimplidos.

Artigo 98 - Caso o Conflito de Interesses apontado pelo Comité de Superviséo
nos termos do inciso (ii) do Artigo 97, acima, nao seja sanado no prazo maximo
de 30 (trinta) Dias Uteis, devera ser convocada Assembleia Geral, nos termos
do Capitulo IV do Regulamento para deliberar a respeito dos procedimentos a

serem tomados com relagao a referido Conflito de Interesses.

Artigo 99 - A Assembleia Geral referida no Artigo 98, acima, podera aprovar a
manuteng¢do da decisdo de investimento e/ou desinvestimento em que haja
Conflito de Interesses, desde que néo configurada hipotese vedada pelo caput
do artigo 42 do Anexo Il da RCVM 175.

Artigo 100 - O Comité de Supervisao sera composto por, no minimo, 1 (um) e,
no maximo, 4 (quatro) membros. A instalacdo do Comité de Supervisdo sera

facultativa e dependera de notificagao prévia, por Cotista(s) competente(s), a
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Administradora e a Gestora. O Comité de Supervisdo sera composto por
Cotista(s) que seja(m), isoladamente, titular(es) de, no minimo, 25% (vinte e
cinco por cento) da totalidade das Cotas Subordinadas Mezanino, ou por
representante(s) indicado(s) por referido(s) Cotista(s). Cada Cotista titular de
referido percentual de Cotas Subordinadas Mezanino podera indicar 1 (um)
representante para o Comité de Supervisdo. Para ser elegivel a participar deste
comité ou indicar representante, o Cotista devera ter adquirido, isoladamente, o
percentual minimo de Cotas Subordinadas Mezanino, acima estabelecido, em

ato de distribuicao primaria pelo Fundo.

Paragrafo Unico - A execucdo das recomendacdes dos Comités sera de
responsabilidade da Gestora, sem prejuizo da eventual necessidade de
aprovagao e formalizacido de atos por parte da Administradora, conforme

previsto neste Regulamento.

Artigo 101 - O Comité de Investimento se reunira, no minimo, quinzenalmente,
durante o Periodo de Investimento e, no minimo, mensalmente, durante o
Periodo de Desinvestimento, e o Comité de Supervisao se reunira, no minimo,
trimestralmente, durante o Periodo de Investimento e, no minimo, anualmente,
durante o Periodo de Desinvestimento. Ambos os Comités deverdo, ainda,
reunir-se sempre que os interesses do Fundo assim o exigirem, mediante
convocagao por qualquer um de seus respectivos membros, feita por iniciativa
propria ou mediante solicitagdo da Gestora, com antecedéncia minima de 5
(cinco) Dias Uteis, indicando a data, horario e local da reunido, bem como
respectivas matérias a serem nelas tratadas. As reunides de ambos os Comités
instalar-se-ao com a presenca de todos os seus respectivos membros e suas

decisdes serdao tomadas por unanimidade de votos.

Paragrafo 1° - A convocacéao sera realizada mediante correspondéncia escrita
encaminhada a cada membro titular do respectivo Comité, podendo, para esse
fim, ser utilizado qualquer meio de comunicacdo cuja comprovagao de

recebimento pelos membros dos Comités seja possivel, tais como envio de
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correspondéncia com aviso de recebimento, fac-simile, correio eletrénico (e-
mail). Admite-se que a segunda convocagao da reunido do respectivo Comité

seja providenciada juntamente com a correspondéncia de primeira convocagao.

Paragrafo 2° - A Gestora enviara aos membros titulares de cada Comité, com 3
(trés) Dias Uteis de antecedéncia, o material necessario a avaliagdo da ordem
do dia da reuniao, desde que (i) a Gestora tenha solicitado a convocagao da
reunido, ou (ii) os membros que tiverem solicitado a convocagao da reunido

tenham disponibilizado tal material & Gestora em tempo habil.

Paragrafo 3° - Os membros dos Comités que estiverem em Conflito de
Interesses: (i) ndo estardo aptos a votar as deliberagdes de seu respectivo
Comité; e (ii) deverao informar com a maior antecedéncia possivel esta situacao
a Gestora e a Administradora. Os membros impedidos de votar em razao de
Conflito de Interesses nao seréo considerados para fins do computo do quérum

de instalacao e deliberagao previsto para reunides dos Comités.

Paragrafo 4° - Caso qualquer membro de qualquer um dos Comités tenha
motivos razoaveis e fundamentados para acreditar que um dos demais membros
dos Comités encontra-se em situacédo, potencial ou efetiva, de Conflito de
Interesses, de qualquer natureza, com o Fundo e/ou a Classe, devera informar
os demais membros do respectivo Comité sobre o potencial Conflito, devendo
tais membros tomar as medidas cabiveis para apurar a existéncia de eventual

Conflito de Interesses.

Paragrafo 5° - Caso a Gestora ou um dos Comités seja informado sobre
qualquer Conflito de Interesses, efetivo ou em potencial, entre um dos membros
e o Fundo e/ou a Classe, relativamente a uma matéria da pauta de reuniao,
devera a Gestora se abster de disponibilizar informacdes a respeito da matéria
em questdo ao membro do respectivo Comité envolvido no referido Conflito,
sendo que, na hipotese de ja ter recebido qualquer informagao a respeito da
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matéria em questdo, tal membro devera preservar a confidencialidade da

informacgéo.

Paragrafo 6° - O secretario nomeado pelos representantes ou membros dos
Comités a cada reunido: (i) lavrara ata da reunido, a qual devera ser
obrigatoriamente assinada por todos os membros presentes a reunido; (ii)
disponibilizara copia de ata a Gestora e a Administradora em até 5 (cinco) Dias
Uteis da data de realizacéo da respectiva reunido; e (iii) encaminhara cépia de
ata a todos os membros do respectivo Comité dentro de até 30 (trinta) dias
corridos a contar da data da realizagao da respectiva reunido. A Administradora
devera arquivar as atas de cada reunido dos Comités durante todo o Prazo de

Duracéo.

Paragrafo 7° - Nos casos em que haja posi¢des divergentes entre a proposta
efetuada pelo Comité de Investimento de que trata o item 9.3 (iii), podera o
Comité de Investimento reavaliar a situacdo e efetuar nova proposta para
ratificacdo do Comité de Supervisdao. Se ainda assim ndo houver consenso,
podera qualquer dos membros dos Comités submeter a decisdo a Assembleia

Geral.

Paragrafo 8° - As deliberagdes dos Comités ndo deverao servir, a qualquer
tempo, ou sob qualquer pretexto, para eximir a Administradora, a Gestora, ou a
Consultora das obrigagdes, deveres e responsabilidades que lhes sao

respectivamente atribuidas por este Regulamento ou pela legislagéo aplicavel.

Paragrafo 9° - Os membros de cada Comité deverdo manter as informagdes
constantes de materiais para analise de investimento (potenciais ou realizados)
da Classe, que venham a ser a eles disponibilizadas, sob absoluto sigilo e
confidencialidade, nao podendo revelar, utilizar ou divulgar, direta ou
indiretamente, no todo ou em parte, isolada ou conjuntamente com terceiros,
qualquer destas informacdes, salvo (i) com o consentimento prévio e por escrito

da Gestora, ou (ii) se obrigado por ordem expressa do Poder Judiciario, da CVM
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ou qualquer outra autoridade administrativa constituida com poderes legais de
fiscalizacdo, sendo que, nesta hipotese, a Gestora devera ser informada por

escrito de tal ordem.

Paragrafo 10 - Essa obrigac&o vigorara pelo prazo de 2 (dois) anos apos a
liquidacédo da Classe, ou a saida o membro do Comité, o que ocorrer primeiro,
salvo se prazos maiores forem determinados por lei ou acordados com as
contrapartes dos investimentos feitos pela Classe, desde que tais prazos sejam

comunicados por escrito aos membros dos Comités.

Paragrafo 11 - Em caso de manifesta negligéncia ou comprovada ma-fé, ou de
grave descumprimento das disposi¢gdes deste Regulamento a ele aplicaveis, o
membro do respectivo Comité podera ser destituido de suas fung¢des por decisao
da maioria dos demais membros. A destituicdo sera imediatamente comunicada
ao responsavel pela nomeacado do membro destituido para imediata nomeacgao
de um substituto, exceto quando o membro for Cotista, no caso do Comité de
Supervisao, hipétese em que perdera o direito de participar de referido Comité,

por si ou por terceiro por ele indicado.

Artigo 102 - A Administradora, a Gestora, o Custodiante, a Consultora e os
membros de ambos os Comités nado serdao responsaveis, judicial ou
administrativamente, por prejuizos causados aos Cotistas em decorréncia dos
investimentos da Classe, salvo se (i) tais investimentos tiverem sido realizados
em desacordo com a Politica de Investimentos estabelecida neste Regulamento
ou outras normas legais ou regulamentares aplicaveis ao Fundo e a Classe; ou
(ii) tais prejuizos decorrerem de atos dolosos ou culposos dos membros dos

Comités, da Administradora, da Gestora, da Consultora e/ou do Custodiante.

CAPITULO XVI - ORIGINAGAO DOS DIREITOS CREDITORIOS E
VERIFICAGAO DO LASTRO
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Artigo 103 - A originacdo e a cessdo dos Direitos Creditérios da Classe
observardo, no minimo, os procedimentos descritos no Anexo V — Diretriz de

Investimentos.

Artigo 104 - A Gestora ou terceiro contratado fara a verificagdo da integridade e
titularidade do lastro dos Direitos Creditérios por amostragem, com base em
modelo estatistico consistente e passivel de verificagdo, na forma do Anexo |l
referente aos Critérios para Verificacdo do Lastro, bem como o enquadramento
relativo a diversificagcdo de devedores, quantidade e valor médio dos créditos a

serem observados para esse fim.

Paragrafo 1° - A Gestora podera contratar terceiros para efetuar a verificagao do
lastro de que trata este Capitulo, inclusive a Entidade Registradora ou
custodiante, devendo constar do respectivo contrato de prestagao de servicos as

regras e procedimentos aplicaveis a verificagéo.

Paragrafo 2° - Caso contrate prestador de servigos para efetuar a verificagdo do
lastro, a Gestora deve fiscalizar sua atuagao no tocante a observancia as regras

e procedimentos aplicaveis a verificagao.

CAPITULO XVII - DA RESPONSABILIDADE LIMITADA

Artigo 105 — A existéncia de um passivo exigivel superior ao ativo total da Classe
configura um patriménio liquido negativo. Nestas ocasibes, a liquidacao integral
do ativo da Classe nao sera suficiente para a satisfagdo das obrigagdes por ela

assumidas.

Artigo 106 — A responsabilidade dos Cotistas desta Classe € limitada ao valor

por eles subscrito e/ou integralizado.

Artigo 107 — Sao eventos de avaliagao do patriménio liquido da Classe pela

Administradora:
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(i) Caso tenha ciéncia de qualquer pedido de declaragcédo judicial de
insolvéncia do patriménio da Classe;

(i) Houver ocorréncia de saldo de caixa negativo em qualquer das contas, de
qualquer natureza, por meio das quais a Classe opera com ativos de sua carteira;
(iii)  Houver oscilagdes relevantes nos valores dos ativos nos quais a Classe
invista e de que tome conhecimento; e

(iv)  Houver divulgacdo de fato relevante no que diz respeito aos ativos

integrantes da carteira da Classe.

Artigo 108 - Caso a Administradora verifique que o patriménio liquido da Classe
de Cotas estd negativo, os seguintes procedimentos serdo imediatamente

adotados:

a) fechamento da Classe para resgates e nao realizagdo de amortizagao de
Cotas;
b) ndo realizagdo de novas subscri¢gdes de Cotas;
c) comunicacgao da existéncia do Patrimdnio Liquido negativo a Gestora;
d) divulgacao de fato relevante, nos termos da regulamentacao vigente e
)

e) cancelamento dos pedidos de resgate pendentes de converséo.

Artigo 109 - Além dos procedimentos acima, a Administradora adotara em até
20 (vinte) dias:

a) elaboracdo de um plano de resolugdo do Patriménio Liquido negativo, em

conjunto com a Gestora, do qual conste, no minimo:

| - analise das causas e circunstancias que resultaram no patriménio
liquido negativo;
Il - balancete; e
lll - proposta de resolugdo para o patriménio liquido negativo, que, a
critério dos prestadores de servigos essenciais, pode contemplar as
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possibilidades previstas nos itens abaixo, assim como a possibilidade de
tomada de empréstimo pela Classe, exclusivamente para cobrir o

Patrimdnio Liquido negativo; e,

b) convocacdo de assembleia de Cotistas, para deliberar acerca do plano de
resolucao do Patriménio Liquido negativo de que trata o item “a” acima, em até
2 (dois) dias uteis ap6s concluida a elaboragéo do plano, encaminhando o plano

junto a convocacao.

Paragrafo 1° - Caso apds a adogédo das medidas adotadas de carater imediato
os prestadores de servicos essenciais, em conjunto, avaliem, de modo
fundamentado, que a ocorréncia do patriménio liquido negativo nao representa
risco a solvéncia da Classe de Cotas, a adocido das medidas a serem adotadas

em até 20 (vinte) dias se torna facultativa.

Paragrafo 2° - Caso anteriormente a convocacdo da assembleia, a
Administradora verifique que o Patriménio Liquido deixou de estar negativo, a
Gestora e a Administradora ficam dispensados de prosseguir com o0s
procedimentos previstos acima, devendo a Administradora divulgar novo fato
relevante, no qual devem constar o Patriménio Liquido atualizado e, ainda que
resumidamente, as causas e circunstancias que resultaram no Patrimdnio

Liquido negativo.

Paragrafo 3° - Caso posteriormente a convocacdo da assembleia, e
anteriormente a sua realizagdo, a Administradora verifique que o Patriménio
Liquido deixou de estar negativo, a assembleia deve ser realizada para que a
Gestora apresente aos cotistas o Patriménio Liquido atualizado e as causas e

circunstancias que resultaram no Patriménio Liquido negativo.

Artigo 110 - Na assembleia, em caso de n&o aprovagao do plano de resolugao
do Patrimbnio Liquido negativo, os Cotistas devem deliberar sobre as seguintes

possibilidades:
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| - cobertura do Patriménio Liquido negativo, mediante aporte de recursos,
proprios ou de terceiros, em montante e prazo condizentes com as
obrigacgdes da Classe, hipétese na qual seria permitida a subscricao de

novas Cotas;

Il - cisdo, fusdo ou incorporacdo da Classe a outro fundo que tenha
apresentado proposta ja analisada pelos prestadores de servigos

essenciais;

lll - liquidagdo da Classe que estiver com Patriménio Liquido negativo,
desde que nao remanesgam obrigacbes a serem honradas pelo seu

patriménio; ou

IV - determinagdo de que a Administradora entre com pedido de

declaracéo judicial de insolvéncia da Classe de Cotas.

Paragrafo 1° - A Gestora deve comparecer a assembleia, na qualidade de
responsavel pela gestdo da carteira de ativos, observado que a auséncia da

Gestora ndao impde a Administradora qualquer 6bice quanto a sua realizacao.

Paragrafo 2° - Na assembleia, é permitida a manifestagdo dos credores, nessa
qualidade, desde que prevista na ata da convocacgao ou autorizada pela mesa

ou pelos Cotistas presentes.

Paragrafo 3° - Caso a assembleia ndo seja instalada por falta de quérum ou os
Cotistas nao deliberem em favor de quaisquer das possibilidades previstas no
artigo 110, a Administradora deve ingressar com pedido de declaragao judicial

de insolvéncia da Classe.
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CAPITULO XVIIl - REGRAS GERAIS

Artigo 111 - Os Direitos Creditorios e os Ativos Financeiros que integrarem a
carteira do Fundo e da Classe serdo obrigatoriamente registrados na B3, na

CETIP, no SELIC ou em outro ambiente de negociag¢ao, conforme aplicavel.

Artigo 112 - Os Direitos Creditorios serdo representados pelos Documentos
Comprobatodrios, os quais serdo elaborados e/ou negociados pela Gestora e
submetidos ao Comité de Investimento para prévia analise e aprovagédo, com
base em critérios objetivos e praticas de mercado, com até 5 (cinco) Dias Uteis
de antecedéncia em relagdo a data prevista para a realizagdo do investimento

pela Classe.

Artigo 113 - Os percentuais de composicao, concentragao e diversificagao da
Carteira do Fundo referidos neste Regulamento serdo cumpridos diariamente
pela Gestora, com base no Patriménio Liquido apurado no Dia Util
imediatamente anterior a data de cada calculo dos referidos percentuais de

composic¢ao, concentragao e diversificagao da carteira do Fundo.

Artigo 114 - O enquadramento da totalidade dos recursos aos limites de
diversificacdo e concentragcdo de ativos estabelecidos pela regulamentagéo
eventualmente aplicavel aos Cotistas deve ser por eles verificado e controlado
ou por quem eles venham a contratar para o desempenho dessa atividade, ndo
cabendo a Administradora e/ou a Gestora a responsabilidade pela observancia
de quaisquer outros limites que nado aqueles expressamente definidos neste

Regulamento.

Artigo 115 - As aplicagdes realizadas no Fundo e na Classe ndo contam com
garantia da Administradora, da Gestora, do Custodiante, da Consultora, dos
Comités e de seus membros, do Fundo Garantidor de Créditos — FGC e/ou de
suas respectivas Partes Relacionadas, bem como de quaisquer outros
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prestadores de servicos do Fundo. Ademais, as aplicagcbes do Fundo e da
Classe, de que trata este Regulamento, expde a risco o patriménio do Fundo e
da Classe e, consequentemente, as aplicagdes dos Cotistas, inclusive em razao

dos fatores de risco discriminados no Capitulo 25, abaixo.

Artigo 116 - O Fundo podera adquirir Direitos Creditérios Elegiveis que possam
ser atrelados a ativos conversiveis ou permutaveis em ag¢des. Na hipotese de
conversao ou permuta, pelo Fundo e/ou pela Classe, de referidos ativos em
acgodes, tais ativos deverao ser imediatamente alienados pela Gestora, observada
manifestacdo do Comité de Investimento e os prazos minimos necessarios para
cumprimento dos procedimentos operacionais relacionados a conversao,
permuta e liquidagcdo das referidas agdes, por seu valor de mercado, nao
respondendo a Gestora ou a Administradora por prejuizos, danos ou perdas,
inclusive de rentabilidade, que o Fundo venha a sofrer em virtude da realizacao
de tais alienagdes, salvo na hipotese de comprovada ma-fé ou flagrante
negligéncia da Gestora. A Gestora somente optara pela conversao ou permuta
quando possuir uma estratégia de venda definida para as agdes delas

decorrentes.

Artigo 117 - O Fundo podera adquirir Direitos Creditérios que sejam garantidos
por bens ou ativos estranhos a carteira do Fundo. Na hipotese de recebimento,
pelo Fundo, dos ativos referidos neste item em virtude da execucgéao de garantias,
a Gestora devera tomar as medidas necessarias para que o Fundo aliene tais
ativos imediatamente, limitado ao menor prazo entre (i) 360 (trezentos e
sessenta) dias apos o seu recebimento pelo Fundo, ou (ii) até o término do Prazo
de Duragao; pelo valor (a) de mercado divulgado pelo ambiente de negociagao
em que tal ativo for registrado, caso sejam negociados em bolsa de valores ou
mercado de balcao, ou (b) proposto pela Gestora, caso ndo sejam negociados
nesses mercados, sendo que, neste ultimo caso, o valor sera baseado e

respaldado em laudo de avaliagido elaborado por um terceiro especializado.

141



< BB ASSET MANAGEMENT

Artigo 118 - Caso n&o consiga proceder a venda dos ativos referidos no Artigo
107, acima, dentro dos prazos nele referidos, a Gestora devera, imediatamente
apo6s o término de referido prazo, convocar Assembleia Geral para deliberar
sobre as medidas a serem tomadas com relagdo a tais ativos, incluindo, sem

limitagdo, a possibilidade de amortizagdo de Cotas com dagdo em pagamento.

Artigo 119 - Sem prejuizo da obrigacdo da Gestora de cumprir com os limites
de concentragdo do Patriménio Liquido, previstos no Capitulo VIII do Anexo |
deste Regulamento, na hipétese do Direito Creditorio Elegivel perder qualquer
Critério de Elegibilidade apds sua subscri¢do ou aquisigao pelo Fundo, tal Direito
Creditério podera permanecer na carteira do Fundo, ndo havendo direito de
regresso, nesse caso, contra o Custodiante, a Administradora, a Gestora e a
Consultora pela perda do Critério de Elegibilidade, salvo na existéncia de ma-fé,
culpa ou dolo destas partes na averiguagao inicial dos Critérios de Elegibilidade,

desde que devidamente comprovado pela parte que der causa.

Artigo 120 - O Devedor sera responsavel pela existéncia, certeza, exigibilidade,
conteudo, exatidao, veracidade, legitimidade e correta formalizagao dos Diretos
Creditorios Elegiveis subscritos ou adquiridos pelo Fundo, nos termos do artigo
295 do Codigo Civil Brasileiro, nado respondendo o Custodiante, a
Administradora, a Gestora e a Consultora pela solvéncia dos Direitos Creditérios

Elegiveis subscritos ou adquiridos pelo Fundo.

Artigo 121 - As aplicagbes do Fundo e da Classe, de que trata este Capitulo,
poderdo expor a risco o patrimoénio do Fundo e/ou da Classe e,
consequentemente, as aplicagdes dos Cotistas, em razao dos fatores de risco
discriminados no Capitulo XIIl do Anexo | deste Regulamento, abaixo.

ESTE ANEXO E PARTE INTEGRANTE DO REGULAMENTO DO FUNDO,
DELE FAZENDO PARTE E NAO PODENDO SER INTERPRETADO DE
FORMA DISSOCIADA
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ANEXO Il

POLITICA DE COBRANGA DA CLASSE UNICA ABERTA DO FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS BB VOTORANTIM
HIGHLAND INFRAESTRUTURA RESPONSABILIDADE LIMITADA

Introducéo

1. Dada a variedade dos tipos de Direitos Creditdrios e Ativos Financeiros
elegiveis para compor a carteira do Fundo, o processo de cobranga de
referidos ativos variara dependendo da empresa investida, de seu setor de
atuacgao, do tipo de financiamento e da estrutura da operagao, bem como
da natureza do ativo objeto da cobrangca e das previsbes de seus
respectivos Documentos Comprobatérios. Outro aspecto que demanda
flexibilidade é a instabilidade dos mercados financeiros nos ultimos anos,
impactando de forma relevante o mercado brasileiro e, por sua vez,
ocasionando mudancgas bruscas nas regulamentacdes e legislagbes que
controlam todo o mercado de crédito brasileiro. Assim sendo, o escopo
desta politica de cobranga é constituir um guia de referéncia para a

Gestora, ndo necessariamente um manual fixo de regras e procedimentos.

2. E importante destacar que, além das previsdes desta politica, deverdo ser

rigorosamente seguidos os procedimentos definidos no Regulamento.

3. Palavras ou expressdes iniciadas em maiusculas nao definidas pelo
presente documento terdo o respectivo significado atribuido pelo
Regulamento. O masculino incluira o feminino e o singular incluira o plural,

a menos que o contexto indique o contrario.

4. Cumpre destacar que ativos adquiridos no mercado secundario terao
processo de cobranga pré-definido na documentagao de tal operagao e nos

mercados em que eventualmente sejam negociados, podendo em muito
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6.1.

diferenciar dos procedimentos aqui definidos. Operacdes de securitizagcéo
ou equivalentes também terdo processo distinto de cobranga,

considerando os ativos que comporao a securitizagao.

Forma de Pagamento

O Custodiante devera controlar os pagamentos referentes aos Direitos
Creditorios e Ativos Financeiros que integram a carteira do Fundo,
cobrando e recebendo, em nome do Fundo, pagamentos, resgate de titulos
ou qualquer outra renda relativa aos titulos custodiados, depositando os
valores recebidos diretamente em: (i) conta de titularidade do Fundo; ou
(i) conta especial destinada a acolher depdsitos a serem feitos pelos
Devedores, os quais ali serdao mantidos em custddia, para liberagao apos
o cumprimento de requisitos especificados e verificados pelo Custodiante
(escrow account). Desta forma, havendo algum atraso, o Custodiante tera
o controle dos créditos devidos e podera notificar a Gestora para executar
as providéncias necessarias, relacionadas a cobrangca de Direitos

Creditdrios Inadimplidos.

Procedimentos de Cobranca

Comunicada, pelo Custodiante, a respeito do inadimplemento de Direitos
Creditérios e/ou Ativos Financeiros, a Gestora devera, por conta e ordem
do Fundo, em sua qualidade de Agente de Cobranga, conduzir os

seguintes procedimentos, em linha com os prazos abaixo estabelecidos:

Atraso de Pagamento Inferior a 2 (dois) Dias Uteis: o respectivo Devedor

sera notificado pelo Custodiante a respeito do inadimplemento no Dia Util
imediatamente posterior ao vencimento da obrigacdo devida
("Notificacdo"). O Agente de Cobrancga, por sua vez, entrara em contato
com o Devedor para entender o motivo do atraso e para solicitar o

pagamento imediato da obrigacéo financeira. Referido contato sera feito
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6.2.

6.3.

6.4.

6.5.

diariamente, por telefone, e/ou e-mail, e/ou reunides presenciais, até o 5°

(quinto) Dia Util apés o envio da Notificagdo pelo Custodiante.

Atraso de Pagamento entre 5 (cinco) e 10 (dez) Dias Uteis: ndo havendo

pagamento até o 5° (quinto) Dia Util apos a data de envio da Notificagdo, o
Agente de Cobranga demandara uma reunido ou conferéncia telefonica
com o Devedor e/ou seus respectivos representantes legais para entender
o motivo do atraso e solicitar o pronto pagamento das obrigagbes
financeiras devidas. O Agente de Cobrangca mantera contato telefénico
constante com o Devedor para seguir com a cobranga extrajudicial do

crédito.

Atraso de Pagamento entre 10 (dez) e 15 (quinze) Dias Uteis: apds o 10°

(décimo) Dia Util, contado da data de envio da Notificagdo, o Agente de
Cobranca enviara correspondéncia registrada para o Devedor e/ou seus
respectivos representantes legais, notificando o nao pagamento e
destacando as potenciais consequéncias do inadimplemento. O Agente de
Cobranca mantera contato telefénico constante com o Devedor para seguir

com a cobrancga extrajudicial do crédito.

Atraso de Pagamento entre 20 (vinte) e 30 (trinta) Dias Uteis: no 20°

(vigésimo) Dia Util, o inadimplemento sera reportado, pelo Agente de
Cobranca, aos sistemas de protecdo ao crédito, e os documentos do
credito inadimplido serdo remetidos a protesto no competente cartério de
protestos. O Agente de Cobranga mantera contato telefébnico constante

com o Devedor para seguir com a cobranga extrajudicial do crédito.

Atraso de Pagamento ap6s 30 (trinta) Dias Uteis: neste momento, o Agente

de Cobranca contratara, por conta e ordem do Fundo, escritério
especializado para realizar a cobranga judicial dos pagamentos devidos,
sempre sob monitoramento do Agente de Cobrancga. Em paralelo, o Agente

de Cobranca podera conduzir procedimento de renegociacao do crédito
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com o respectivo Devedor, desde que (i) aprovado previamente pelo
Comité de Investimento; e (ii) ndo esteja em andamento qualquer Evento
de Avaliacdo ou Evento de Liquidagdo, conforme definidos no

Regulamento.

Reembolso de Despesas

7. Todos o0s encargos relacionados aos procedimentos de cobranga,
comprovadamente necessarios para a defesa dos interesses do Fundo, tal
como emissédo de boletos de pagamento, protesto e baixa de protesto,
contatos telefbnicos, correspondéncias, notificagcbes judiciais e
extrajudiciais, custas processuais, honorarios advocaticios, viagens
relacionadas ao esfor¢co de cobranga, dentre outros, serdo arcados pelo
Fundo.
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ANEXO Il

CRITERIOS PARA A VERIFICAGAO DO LASTRO DOS DIREITOS
CREDITORIOS DA CLASSE UNICA FECHADA DO FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS BB VOTORANTIM
HIGHLAND INFRAESTRUTURA RESPONSABILIDADE LIMITADA

Conforme disposto no Regulamento e nas disposi¢cdes legais e regulatérias
aplicaveis, a obrigacdo da integridade e titularidade do lastro dos Direitos
Creditérios sera realizada em sua totalidade na data de sua subscricdo ou

aquisigao pelo Fundo.
Para a verificagcao do lastro dos Direitos Creditérios, a Gestora ou o Custodiante,
terceiro por ela contratado, devera utilizar os seguintes procedimentos e

parametros em relagdo a quantidade de Direitos Creditérios cedidos:

Procedimentos realizados:

O Custodiante procedera a verificagdo de lastro dos Direitos Creditérios,
observadas as seguintes regras: (i) os Direitos Creditorios Elegiveis passarao por
verificacao de lastro em sua totalidade na data de sua subscricdo ou aquisicdo
pelo Fundo; e (ii) o Custodiante devera comunicar o resultado da verificacdo de

lastro a Administradora, a Gestora e a Agéncia Classificadora de Risco.

Cabera ao Custodiante agir sempre de acordo com instru¢cées validamente
emitidas pela Administradora, por seus representantes legais ou mandatarios,
devidamente autorizados, sendo-lhe vedada a execugdo de ordens que nao

estejam diretamente vinculadas as operagdes do Fundo.
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Os prestadores de servigo eventualmente subcontratados pelo custodiante néo
podem ser, em relagdo a classe de cotas, originador, cedente, gestor, consultoria
especializada ou partes a eles relacionadas.

Considerando a totalidade do lastro, passivel ou ndo de registro, trimestralmente
ou em periodicidade compativel com o prazo médio ponderado dos direitos
creditorios da carteira, o que for maior, o custodiante dos direitos creditorios deve
verificar a existéncia, integridade e titularidade do lastro dos direitos creditorios
que ingressaram na carteira no periodo a titulo de substituicdo, assim como o

lastro dos direitos creditorios vencidos e ndo pagos no mesmo periodo.

Considera-se como documentacdo comprobatéria dos Direitos Creditorios

("Documentos Comprobatérios"):

(i) escritura de emissé&o, termo de securitizag&o, regulamento e/ou contrato
de cessdo, que regularem a emissdao dos respectivos Valores
Mobiliarios de Projetos Prioritarios objeto de investimento pelo Fundo,
cujas vias originais estardo disponiveis com os respectivos Devedores
e agentes fiduciarios de cada emisséo, nos termos de cada escritura ou

termo de securitizagao;

(ii) para o caso de Valores Mobiliarios de Projetos Prioritarios
representados por valores mobiliarios de securitizagao, os respectivos
documentos comprobatoérios dos creditos que servirem de lastro para a
respectiva emissao, se houver, conforme definidos nos documentos de

emissao de tais valores mobiliarios de securitizacéo; e

(iii) (a) boletim de subscricdo, para Valores Mobiliarios de Projetos
Prioritarios subscritos em ofertas publicas primarias, (b) contrato de
compra e venda, para Valores Mobiliarios de Projetos Prioritarios
adquiridos em ofertas publicas secundarias, ou (c) nota de negociagao,
para Valores Mobiliarios de Projetos Prioritarios adquiridos no mercado

secundario, sendo que referidos documentos estardo disponiveis com a
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instituicao intermediaria responsavel pela intermediacao da subscrigao
ou aquisicdo dos respectivos Valores Mobiliarios de Projetos

Prioritarios, conforme o caso.
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ANEXO IV

MODELO DE TERMO DE ADESAO AO REGULAMENTO DO FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS BB VOTORANTIM
HIGHLAND INFRAESTRUTURA RESPONSABILIDADE LIMITADA

CNPJ/MF N°: 18.289.873/0001-21

[NOME COMPLETO], inscrito no [CNPJ/CPF]J/MF sob o n° [+], [residente e
domiciliado/com sede] em [], Estado de [+], na [*], na qualidade de investidor
do Fundo de Investimento em Direitos Creditérios BB Votorantim Highland
Infraestrutura ("Fundo"), administrado pela BB Gestao de Recursos
Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., sociedade autorizada
pela Comissdo de Valores Mobiliarios ("CVM") a prestagdo dos servigos de
administracao de carteira de titulos e valores mobiliarios, nos termos do Ato
Declaratério n® 1.481, de 13 de agosto de 1990, com sede na cidade do Rio de
Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praca Quinze de Novembro, 20, salas
201,202,301 e 302, Edificio Bolsa V, Centro, CEP 20010-010, inscrita no
CNPJ/MF sob n° 30.822.936/0001-69 ("Administradora") e gerido pela Tivio

Capital Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., sociedade com

sede social na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n° 4.300, 7° andar, Itaim Bibi,
CEP 04538-132, Sao Paulo/SP, autorizada pela CVM a prestagao dos servigos
de administrac&o de carteira de titulos e valores mobiliarios, nos termos do Ato
Declaratério n° 5.805, datado de 19 de Janeiro de 2000, inscrita no CNPJ sob
0 n° 03.384.738/0001-98 ("Gestora"),

Declara estar ciente de que:

O objetivo do Fundo ¢é o retorno no longo prazo, com rentabilidade condizente
com a politica de investimentos prevista no Regulamento e com a respectiva

classe das Cotas, a fim de proporcionar rendimento aos Cotistas por meio da
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aplicagao de recursos do Fundo na aquisicdo de Direitos Creditorios e Ativos
Financeiros, sendo que parcela preponderante do Patrimdénio Liquido sera
destinada a subscricdo ou aquisicao de Direitos Creditorios, em particular
Valores Mobiliarios de Projetos Prioritarios, conforme descritos no

Regulamento.

A Administradora, a Gestora, e a Consultora empregarao, no exercicio das suas
atividades, o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e probo costuma
dispensar a administragao e gestao dos seus proprios recursos e responderao
por quaisquer infragdes ou irregularidades que venham a ser cometidas sob
sua administragdo e gestdo, respectivamente. Nao obstante a diligéncia da
Administradora, da Gestora, e da Consultora em colocar em pratica a politica
de investimento do Fundo descrita no Regulamento, a Administradora, a
Gestora, e a Consultora ndo se responsabilizarao por eventuais perdas que o
Fundo venha a apresentar em decorréncia de sua politica de investimento, em
razao dos riscos inerentes a natureza do Fundo, inclusive aqueles descritos, de
forma n&o taxativa, neste termo de adesao. O Cotista, portanto, se expde ao
risco de perda, total ou parcial, do capital investido, existindo ainda a
possibilidade de realizacdo de aportes adicionais de recursos, conforme

disposto no Regulamento.

Pela administragcdo do Fundo, a Administradora, a Gestora e a Consultora farao
jus a remuneracgao correspondente, respectivamente, a Taxa de Administragao
e a Taxa de Gestao, previstas no Regulamento. Adicionalmente, a Gestora fara
jus a uma Taxa de Performance, calculada na forma prevista no Regulamento.
Remuneracéao adicional podera ser devida pelo Fundo aos demais prestadores

de servigos contratados em seu beneficio.
As Cotas apenas poderdao ser subscritas, integralizadas e negociadas por

Investidores Qualificados, nos termos do Regulamento e das normas da CVM

aplicaveis.
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Palavras ou expressdes iniciadas em maiusculas ndo definidas pelo presente
documento terdo o respectivo significado atribuido pelo Regulamento. O
masculino incluira o feminino e o singular incluira o plural, a menos que o

contexto indique o contrario.

Declara, ainda, para todos os fins e efeitos:

Ter recebido, lido e entendido o Regulamento [e o Prospecto], bem como os

demais Documentos do Fundo.

Ter tomado ciéncia da politica de investimento do Fundo e dos riscos dela
decorrentes, conforme fatores de risco descritos no Regulamento, dos critérios
de avaliacido dos ativos e de todos os demais termos e condi¢des relativos ao

Fundo.

Ter ponderado de forma independente e fundamentada a adequacéao
(suitability) do investimento implementado pelo Fundo ao seu perfil de risco e

condicao financeira, em virtude da regulamentacao aplicavel.

Aderir, neste ato, ao inteiro teor do Regulamento e seus anexos, sobre os quais
nao tem qualquer duvida, concordando integralmente com todos os seus termos
e condigdes, declarando, ainda, estar ciente e de acordo com (i) a politica de
investimentos adotada pelo Fundo, (ii) a composicéo da carteira do Fundo, (iii)
a Taxa de Administragao, a Taxa de Gestao, a Taxa de Performance e demais
remuneragdes aos prestadores de servicos ao Fundo previstas no
Regulamento, (iv) os riscos inerentes ao investimento no Fundo, conforme
descritos no Regulamento, os quais estdo de acordo com o perfil de risco

pretendido.

Ser Investidor Autorizado, nos termos do Regulamento.
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Ter ciéncia de que a Administradora, a Gestora e a Consultora, bem como os
membros do Comité de Investimento e os demais prestadores de servigos ao
Fundo, ndo se responsabilizarao por eventuais perdas que o Fundo venha a
apresentar em decorréncia de sua politica de investimento, em razao dos riscos
inerentes a natureza do Fundo, dos Direitos Creditérios e dos Ativos
Financeiros, inclusive perdas decorrentes de atraso no retorno do capital

investido aos Cotistas.

Que comunicagdes enviadas pela Administradora e/ou pela Gestora, bem como
por demais prestadores de servigcos ao Fundo, nos termos do Regulamento,
deverdo ser encaminhadas para o seguinte e-mail [*], aos cuidados do Sr. [],
[nacionalidade], [estado civil], [profissao], residente e domiciliado em [*], Estado

de [*] na [enderegco completo].

[Cidade], [] de [*] de []

[Cotista]

[Representante legal]
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ANEXO V

DIRETRIZ DE INVESTIMENTOS DO

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS BB VOTORANTIM
HIGHLAND INFRAESTRUTURA RESPONSABILIDADE LIMITADA
CNPJ/MF N°: 18.289.873/0001-21

Introducéao

O processo de concessao, acompanhamento e cobrancga de Direito Creditério da
carteira do Fundo sera variavel e dependera de cada candidato a obter o
investimento pretendido, bem como seu setor de atuacdo, sua regido de
localizacdo, o tipo de financiamento e da estrutura da operacéo financeira
relacionada. Outro aspecto que demanda flexibilidade € a instabilidade dos
mercados financeiros nos ultimos anos, impactando de forma relevante o
mercado brasileiro e, por sua vez, ocasionando mudangas bruscas nas
regulamentagdes e legislagbes que controlam todo o mercado de crédito
brasileiro. Assim sendo, o escopo desta politica de crédito é constituir um guia de
referéncia para a Gestora, ndo necessariamente um manual fixo de regras e

procedimentos.

E importante destacar que, além das previsdes desta politica, deverdo ser
rigorosamente seguidos os procedimentos definidos no Regulamento,
principalmente os Critérios de Elegibilidade e os limites de concentragdo do

Patrimdnio Liquido, principalmente a Alocagdo Minima de Investimento.

Palavras ou expressdes iniciadas em maiusculas nao definidas pelo presente

documento terdo o respectivo significado atribuido pelo Regulamento. O
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masculino incluira o feminino e o singular incluira o plural, a menos que o

contexto indique o contrario.

Cumpre destacar que ativos adquiridos no mercado secundario terdo processo
de cobranga pré-definido na documentacgéo de tal operagcéo e nos mercados em
que eventualmente sejam negociados, podendo em muito diferenciar dos
procedimentos aqui definidos. Operagdes de securitizacdo ou equivalentes
também terdo processo distinto de cobrancga, considerando os ativos que irdo

compor a securitizagao.

Oportunidades de Investimento

As oportunidades de investimento relacionadas com os Direitos Creditorios
advirdo, preponderantemente, de negociagdes no mercado secundario ou ofertas
intermediadas por parceiros, podendo ser: (i) bancos brasileiros de pequeno,
médio ou grande porte; (ii) bancos multinacionais com ou sem presencga no varejo
brasileiro; ou (iii) demais intermediarios integrantes do sistema de distribuicao de
valores mobiliarios. O objetivo destas operagdes sera a implementagdao de
projetos prioritarios de investimento, na forma da Lei 12.431. Oportunamente, a
Gestora podera comprar Direitos Creditérios e/ou Ativos Financeiros no mercado

secundario, de acordo com a politica de investimentos do Regulamento.

Vale destacar que a subscrigdo ou aquisicao de Direitos Creditorios Elegiveis

podera envolver ativos representativos de créditos securitizados.

Analise Preliminar

Nesta fase, é realizada uma analise preliminar da operagao, observando se suas
respectivas caracteristicas se adequam a politica de investimentos do Fundo. E
realizada, também, uma analise de crédito preliminar para observar o grau de

solvéncia e liquidez dos Devedores e eventuais Coobrigados envolvidos.
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Os Direitos Creditorios deverao ser devidos por sociedade que, além de cumprir
com a Lei 12.431, conforme aplicavel, (i) tenha suas demonstragdes financeiras
auditadas por empresa de auditoria independente devidamente registrada na
CVM no momento da aquisigdo ou subscricao do Direito Creditério pelo Fundo;
ou (ii) se comprometa a ter suas demonstra¢des financeiras auditadas por
empresa de auditoria independente devidamente registrada na CVM,

posteriormente a aquisicdo ou subscri¢ao do Direito Creditério pelo Fundo.

No caso de risco corporativo, serdo analisadas algumas informagdes
relacionadas com o0 emissor e seu grupo econémico, como (i) demonstrativos
financeiros histéricos; e (ii) atividades exercidas, considerando a industria em que
atuam, seus clientes, fornecedores, programas de investimentos, ambiente
competitivo, a perspectiva econémica e financeira. A oportunidade devera ser
discutida, primeiramente, pelos membros do Comité de Investimento. Caso
inexistam problemas preliminares de reputacao, legal e de imagem, e haja uma
relacao entre risco e retorno aceitavel nesta fase da analise, a Gestora preparara,
conforme orientada pelo Comité de Investimento, uma proposta preliminar para

investimento ou enviara seus comentarios a respeito da oferta recebida.

No caso de securitizagdes ou operacgdes similares, serao solicitadas informacdes
a respeito da carteira, como por exemplo: ativos que servirdo de lastro para a
securitizagcao, taxa intrinseca dos ativos, inadimpléncia histérica, vencimentos,
robustez legal da estrutura e ativos. Também sao analisados os devedores destas

carteiras, suas capacidades de originagao, monitoramento e cobranca.

No caso de ofertas secundarias de ativos financeiros, é seguido o mesmo
procedimento das analises anteriores, porém a partir das informacdes
disponibilizadas pelo ofertante dos ativos, ndo necessariamente havendo
interacdo direta com a potencial credora ou originadora dos créditos

securitizados.
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Informagdes publicas a respeito do ativo analisado serdo levadas em

consideragao nesta etapa da analise.

Preparacido de Proposta ou Confirmacao de Interesse em Proposta Recebida

Apos a fase de analise preliminar, a Gestora usualmente preparara uma proposta
preliminar e a enviara ao emissor ou ao intermediario da operacdo. Caso a
operagao seja uma oferta no mercado secundario, a Gestora oferecera uma faixa

de preco ou de taxa de juros para a operagao.

Due Diligence

No caso de operagdes primarias, serao realizadas reunides com o intermediario
e/ou a administracdo da empresa e acionistas controladores, revisdao dos
demonstrativos financeiros, estudo a respeito da industria e grupo econémico do
emissor do valor mobiliario, podendo haver contratagcdo de advogado de 6tima
reputacdo para realizagcao de diligéncia legal caso o Comité de Investimento
julgue necessario. Este trabalho podera também ser auxiliado por auditorias e/ou
consultores externos, a critério da Gestora. O advogado da operagao realizara

diligéncia legal na empresa seguindo critérios comuns a esse tipo de operacgao.

No caso de subscricdo de valores mobiliarios objeto de securitizagdes ou
operacdes equivalentes, as carteiras poderao ser revistas por uma empresa
especializada com 6tima reputacgao, incluindo-se a revisao da documentacgao, ao
menos de uma amostra estatisticamente significante, caso o Comité de
Investimento julgue necessario. A performance histérica dos recebiveis
securitizados também serdo usualmente verificados via analise do banco de

dados destes recebiveis.

Na aquisicao de ativos financeiros no mercado secundario, serdo analisados os

materiais compartilhados pelo ofertante de tais ativos. A exigéncia minima de
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documentagao sera equivalente, sempre que possivel, a solicitada para a analise

de operagdes primarias.

Estruturacido da Documentacédo

Ap0ds ou durante a due diligence, o advogado da operagéo ou da Gestora devera
elaborar a documentacido para a aquisi¢gdo ou subscricdo do ativo financeiro,
seguindo-se as orientagbes comerciais e de estrutura da Gestora. Este advogado,
ou escritorio, usualmente fornecera opiniao legal a respeito da operagdo com
conteudo aceitavel. No caso de ofertas secundarias, sera analisada a

documentagao da transacgao ofertada.

Aprovacao pelo Comité de Investimento

Um relatério com as principais caracteristicas do investimento € preparado pela
Gestora para discussao pelo Comité de Investimento. O Comité de Investimento
€ composto pela Gestora, Administradora e pela Consultora. Em caso de
indisponibilidade de qualquer membro do Comité de Investimento, estes serdo
substituidos pelos seus suplentes. O Comité de Investimento, apds estudo do
relatério de investimento e/ou crédito, discutira a oportunidade de investimento e
realizara votagcao para aprovar ou nao o investimento no ativo, sendo que a
decisdo demandara a unanimidade dos participantes do Comité de Investimento,
que podera solicitar mais informagdes para embasar a sua decisio, resultando,

eventualmente, reunides adicionais, conforme previsto no Regulamento.

A Gestora somente realizara a subscricdo ou aquisi¢cao de Direitos Creditorios
Elegiveis que contem com um conjunto de garantias compativeis com o risco da
operagao, sendo que tais garantias podem ser compartilhadas com bancos de
fomento (ex.: BNDES, BNB etc.), conforme exemplos abaixo:

(i) cessao fiduciaria de direitos emergentes de contrato de concesséo

“outorga” (performados ou nao);
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(ii) penhor das agdes de Sociedade de Propdsito Especifico - SPE;

(iii) cessao fiduciaria de conta centralizadora e/ou conta de pagamento de

servico da divida;
(iv) aval ou fianga corporativa e/ou dos acionistas pessoas fisicas;
(v) carta de fianga de instituicdo financeira de primeira linha;
(vi) obrigacao de suporte do acionista (equity support agreement); e/ou
(vii) escrow account.

A Gestora somente realizara a subscricdo ou aquisicao de Direitos Creditorios
Elegiveis com remuneracdo compativel com as Metas de Rentabilidade, na forma
prevista pelo Regulamento, ou cujas taxas originais possam ser convertidas para
tais indices através de uma operacao no mercado de derivativos permitido pelo
Regulamento. Ainda, a Gestora levara em consideragao as respectivas vidas
médias desses Direitos Creditorios, podendo inclusive realizar operagdes nos
mercados de derivativos, desde que permitidos pelo Regulamento, com este

objetivo.

Aprovacao pelo Comité de Investimento

A Gestora fara acompanhamento periédico da carteira de investimentos do
Fundo. O grau de acompanhamento da equipe da Gestora variara de acordo com
as condi¢cbes negociadas, da representatividade dos recursos aportados pelo

Fundo na empresa ou carteira, e na eventual estrutura das garantias.

A Gestora devera disponibilizar aos membros dos Comités e aos Cotistas, na

periodicidade prevista no Regulamento, relatério detalhando os investimentos
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realizados, o racional dos investimentos realizados, estrutura das operacgoes,
respectivas garantias e dados financeiros, desde que ndo sejam sigilosos, e

prejudiquem os negocios do Fundo.

Para debéntures subscritas em ofertas primarias, o acompanhamento se dara
através das informacgdes divulgadas periodicamente pelo emissor e, se for o caso,
pelo agente fiduciario da emissdo. Para certificados de recebiveis imobiliarios
subscritos em ofertas primarias, o acompanhamento se dara por meio de
informacdes divulgadas pelo emissor e, se for o caso, pelo respectivo cedente,
originador, devedor ou coobrigado dos créditos imobiliarios que compdem o lastro
da emissdo, considerando as exigéncias da legislacédo e regulacdo da CVM

aplicavel a este tipo de operacéo.

As operacgdes poderao ter garantias, assim a Gestora podera contratar terceiros
para monitora-las, como um agente de garantia ou um fiel depositario, mas
sempre instituicdes com experiéncia e boa reputacao nesta prestacao de servico.
Também devera ser frequente a utilizagcao de agentes fiduciarios ou trustees para

acompanharem as operagoes.
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ANEXO VI

CONFLITO DE INTERESSES

Para os fins da definicdo "Conflito de Interesses" prevista no Anexo | deste

Regulamento, observadas as qualificagdes de conflito de interesses previstas na

regulamentacao aplicavel a cada caso concreto, ndo devera ser considerada uma

situagao de Conflito de Interesses, tampouco devera ser apontada como Conflito

de Interesses pelo Comité de Supervisao e/ou pelos Cotistas em Assembleia

Geral, nos termos do item 9.3 deste Regulamento, cada uma das seguintes

situacoes:

(i)

(ii)

(iii)

a participacao da Administradora, da Consultora e/ou da Gestora, bem
como de suas respectivas Partes Relacionadas, na estruturacéo e/ou
distribuicdo de Direitos Creditorios que venham a ser subscritos ou
adquiridos pelo Fundo exclusivamente por meio de oferta publica de

distribuicdo de valores mobiliarios;

a subscricdo ou aquisicdo, pelo Fundo, exclusivamente por meio de
oferta publica de distribuicdo de valores mobiliarios, de Direitos
Creditérios que venham a ser emitidos por qualquer sociedade que
tenha qualquer relagdo comercial ou de crédito com a Administradora,
a Gestora e/ou a Consultora, bem como com suas respectivas Partes

Relacionadas; e/ou

a subscricao ou aquisi¢cao, pelo Fundo, de Ativos Financeiros, incluindo,
sem limitagao, quaisquer titulos de emissao de instituicao financeira, (a)
emitidos pela Administradora, pela Consultora ou pela Gestora, bem
como por suas respectivas Partes Relacionadas; e/ou (b) de
titularidade de fundos de investimento sob sua administracdo e/ou
gestao, sendo, em qualquer caso, observado o disposto no artigo 87 do
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Anexo | deste Regulamento e no paragrafo 6° do artigo 45 do Anexo I
da Resolugao CVM 175.
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ANEXO VIl - MODELO DE SUPLEMENTO DE COTAS
SUPLEMENTO DE COTAS [-] DO

FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS BB VOTORANTIM
HIGHLAND INFRAESTRUTURA RESPONSABILIDADE LIMITADA
CNPJ/MF N°: 18.289.873/0001-21

1. Serdo emitidas, nos termos deste Suplemento e do Regulamento, as
Cotas [Seniores/Subordinadas Mezanino/Subordinadas Juniores] - [Série

[e]/Classe [e]] descritas abaixo.

Valor Total das Cotas [*]

Valor Unitario por Cota [*]
Quantidade de Cotas [*]

Data de Emissao [*]

Data de Resgate [*]

Meta de Rentabilidade [*]
Percentual de Excedente Financeiro [*]
Prazo de Caréncia para Amortizacao [*]

Periddica

2. Palavras ou expressdes iniciadas em maiusculas ndo definidas pelo
presente documento terdo o respectivo significado atribuido pelo
Regulamento. O masculino incluirda o feminino e o singular incluira o

plural, a menos que o contexto indique o contrario.

3. Este Suplemento refere-se a primeira emissdo de Cotas, integra o
Regulamento e devera ser devidamente registrado em Cartério de Titulos

e Documentos do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro.

Rio de Janeiro, [*] de [*] de [*]
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BB GESTAO DE RECURSOS - DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.
Administradora do Fundo de Investimento em Direitos Creditérios BB Votorantim

Highland Infraestrutura Responsabilidade Limitada

Testemunhas:

Nome: Nome:
RG: RG:
CPF: CPF:
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APENDICE |

(Este Apéndice é parte integrante do ANEXO VIl ao Regulamento do FUNDO
DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS BB VOTORANTIM
HIGHLAND INFRAESTRUTURA RESPONSABILIDADE LIMITADA)

MODELO DO APENDICE | REFERENTE A SUBCLASSE DE COTAS
SENIORES DA CLASSE UNICA DO FUNDO DE INVESTIMENTO EM
DIREITOS CREDITORIOS BB VOTORANTIM HIGHLAND
INFRAESTRUTURA RESPONSABILIDADE LIMITADA

A Subclasse de Cotas Seniores da Classe Unica do FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS BB VOTORANTIM
HIGHLAND INFRAESTRUTURA RESPONSABILIDADE LIMITADA, inscrito no
CNPJ sob o n° 18.289.873/0001-21, tera as caracteristicas que lhes sao
atribuidas no Regulamento, no Anexo | e demais Anexos, conforme o modelo
previsto no ANEXO VIl ao Apéndice I.

Os termos utilizados neste Apéndice e que nao estiverem aqui definidos tém o

mesmo significado que lhes foi atribuido no Anexo |.
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APENDICE Il

(Este Apéndice é parte integrante do ANEXO VIl ao Regulamento do FUNDO
DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS BB VOTORANTIM
HIGHLAND INFRAESTRUTURA RESPONSABILIDADE LIMITADA)

MODELO DO APENDICE Il REFERENTE A SUBCLASSE DE COTAS
SUBORDINADAS MEZANINO DA CLASSE UNICA DO FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS BB VOTORANTIM
HIGHLAND INFRAESTRUTURA RESPONSABILIDADE LIMITADA

A Subclasse de Cota Subordinada Mezanino da Classe Unica do FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS BB VOTORANTIM
HIGHLAND INFRAESTRUTURA RESPONSABILIDADE LIMITADA, inscrito no
CNPJ sob o n° 18.289.873/0001-21, tera as caracteristicas que lhes sao
atribuidas no Regulamento, no Anexo | e demais Anexos, conforme o modelo
previsto no ANEXO VIl ao Apéndice I.

Os termos utilizados neste Apéndice e que nao estiverem aqui definidos tém o

mesmo significado que lhes foi atribuido no Anexo |.
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APENDICE Ill

(Este Apéndice ¢é parte integrante do ANEXO VIl ao Regulamento do FUNDO
DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS BB VOTORANTIM
HIGHLAND INFRAESTRUTURA RESPONSABILIDADE LIMITADA)

MODELO DO APENDICE Il REFERENTE A SUBCLASSE DE COTAS
SUBORDINADAS MEZANINO DA CLASSE UNICA DO FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS BB VOTORANTIM
HIGHLAND INFRAESTRUTURA RESPONSABILIDADE LIMITADA

A Subclasse de Cota Subordinada Junior da Classe Unica do FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS BB VOTORANTIM
HIGHLAND INFRAESTRUTURA RESPONSABILIDADE LIMITADA, inscrito no
CNPJ sob o n° 18.289.873/0001-21, tera as caracteristicas que lhes sao
atribuidas no Regulamento, no Anexo | e demais Anexos, conforme o modelo
previsto no ANEXO VIl ao Apéndice I.

Os termos utilizados neste Apéndice e que nao estiverem aqui definidos tém o

mesmo significado que lhes foi atribuido no Anexo |..

BB GESTAO DE RECURSOS DTVM S.A. (“BB ASSET”)
Administradora

TIVIO CAPITAL DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

Gestora
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