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REGULAMENTO
DO
BAVIERA FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS

O “BAVIERA FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS”
(“Fundo”) é um fundo de investimento regido pelo presente regulamento (“Regulamento”), regido
pelas disposi¢cdes legais e regulamentares que lhe forem aplicaveis, em especial pela Resolugdo do
Conselho Monetario Nacional n° 2.907, de 29 de novembro de 2001, conforme alterada, pela
Instrucdo da Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM”) n2 356, de 17 de dezembro de 2001, e

alteragGes posteriores (“Instrucdo CVM 356”), e pela Instrucdo CVM n° 444, de 08 de dezembro de

2006 (“Instrucdo CVM 444”).

Os termos iniciados em letra maidscula utilizados neste Regulamento, estejam no singular ou no

plural, terdo o significado a eles atribuido no Anexo | ao presente Regulamento.

CAPITULO | - FORMA DE CONSTITUICAO E PRAZO DE DURAGAO DO FUNDO

Artigo 12 O Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado, com prazo de duragdo
indeterminado, e tem por objeto a captagdo de recursos para aquisi¢ao de Direitos de

Crédito, de acordo com as disposi¢des deste Regulamento.

CAPITULO Il — ORIGEM DOS DIREITOS DE CREDITOS

Artigo 22 O Fundo é uma comunhdo de recursos destinados a aquisicdo de Direitos de Crédito
que estejam vencidos e/ou pendentes de pagamento e/ou a vencer quando de sua
cessdao ao Fundo, e que tenham como devedores empresas com atuacao nos
segmentos financeiro, comercial, industrial, de prestacdao de servicos, de bioenergia e
energia limpa renovavel, suas controladas ou coligadas, diretas ou indiretas, e
quaisquer outras sociedades integrantes de seu grupo econémico (“Devedoras”), bem
como aqueles decorrentes de precatérios ou que sejam objeto de agdo judicial em

curso.
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Artigo 32

Artigo 42

Artigo 52

CapiTuLO Il - PUBLICO ALVO

O Fundo destina-se a receber aplicacdes de Investidores Profissionais, nos termos do
artigo 9-A da Instrucao CVM 539, razdo pela qual esta dispensando da elaboracdo de

prospecto.

CAPITULO IV - ADMINISTRADOR

O Fundo serd administrado pela PLANNER TRUSTEE DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS LTDA., instituicdo financeira com sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de
S3o Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3.900, 102 andar, inscrita no CNPJ/ME sob
0 n?2 67.030.395/0001-46, autorizada pela CVM para o exercicio profissional de
administracdo de carteira, por meio do Ato Declaratério n2. 12.691, de 16/11/2012

(“Administrador”).

Paragrafo Unico O Administrador devera administrar o Fundo cumprindo com suas
obrigacdes de acordo com os mais altos padrdes de diligéncia e corre¢do do mercado,
entendidos, no minimo, como aqueles que todo homem ativo e probo deve empregar
na condugdo de seus préprios negdcios, praticando todos os seus atos com a estrita
observancia: (i) da lei e das normas regulamentares aplicaveis, (ii) deste Regulamento,
(iii) das deliberacGes da Assembleia Geral,e (iv) dos deveres fiduciarios de diligéncia e

lealdade, de informacdo e de preservacdo dos direitos dos Cotistas.

Observadas as limitagdes estabelecidas neste Regulamento e nas demais disposicdes
legais e regulamentares vigentes, o Administrador tem poderes para praticar todos os
atos necessarios a administracdo do Fundo e para exercer os direitos inerentes aos

Direitos de Crédito e aos outros ativos que integrem a carteira do Fundo.

Paragrafo 12 Incluem-se entre as obrigagdes do Administrador:

(a) manter atualizados e em perfeita ordem:

(i) a documentacado relativa as operagdes do Fundo;
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(i) o registro dos Cotistas;

(iii) o livro de atas de assembleias gerais;

(iv) o livro de presenga de Cotistas;

(v) os demonstrativos trimestrais do Fundo;

(vi) o registro de todos os fatos contabeis referentes ao Fundo; e
(vii)  os relatérios do Auditor Independente;

(b) receber quaisquer rendimentos ou valores do Fundo diretamente ou por meio do
Custodiante;

(c) entregar ao Cotista, gratuitamente, exemplar deste Regulamento, bem como
cientifica-lo do nome do Periédico utilizado para divulgacdo de informacGes e da
taxa de administracdo praticada;

(d) divulgar no Periédico e na periodicidade prevista neste Regulamento, além de
manter disponiveis em sua sede e agéncias e nas instituicdes que coloquem Cotas
do Fundo, o valor do Patriménio Liquido, o valor da Cota e as rentabilidades
acumuladas no més e no ano civil a que se referirem;

(e) custear as despesas de propaganda do Fundo;

(f) fornecer anualmente aos Cotistas documento contendo informagdes sobre os
rendimentos auferidos no ano civil e, com base nos dados relativos ao ultimo dia do
més de dezembro, sobre o numero de Cotas de sua propriedade e respectivo valor;

(g) manter, separadamente, registros analiticos com informac6es completas sobre toda
e qualquer modalidade de negociacdo realizada entre o Administrador e o Fundo;

(h) possuir regras e procedimentos adequados, por escrito e passiveis de verificagdo,
que lhe permitam verificar o cumprimento, pela instituicio responsavel, da
obrigacdo de validar o Direitos de Crédito e demais ativos integrantes da carteira do
Fundo;

(i) fornecer informacdes relativas aos direitos creditérios adquiridos ao Sistema de
Informacgdes de Crédito do Banco do Brasil (SCR), nos termos da norma especifica; e

(j) providenciar trimestralmente, no minimo, a atualiza¢do da classificacdo de risco do
fundo ou dos direitos creditérios e demais ativos integrantes da carteira do fundo,

se for o caso.
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Pardgrafo 29 A divulgacdo das informacgGes previstas no item (d) do Paragrafo 1¢
acima poder3, alternativamente as regras de divulgacao previstas neste Regulamento,
ser feita por meio de entidades de classe de instituicdes do sistema financeiro nacional,
desde que realizada em jornais de ampla veiculacdo, observado a responsabilidade do
administrador designado nos termos do artigo 82 da ICVM 356 pela regularidade na

prestacao dessas informacgoes.

Paragrafo 32 Sem prejuizo do disposto no Pardgrafo 12 acima, sdo obrigacGes do

Administrador:

(a) informar aos Cotistas:

(i) a substituicdo do Administrador, do Auditor Independente ou do
Custodiante;

(i) a ocorréncia de qualquer Evento de Avaliagdao ou de Liquidagdo; e

(iii) a celebragdo de aditamentos aos Contrato de Cessdo e ao Contrato de

Custddia, conforme o caso;

(b) franquear o acesso do Auditor Independente aos relatdrios preparados pelo
Custodiante;

(c) no caso de pedido ou decretacdo de recuperacdo judicial ou extrajudicial, faléncia,
intervencdo ou liquidagdo extrajudicial do Custodiante, ou qualquer outra instituicdo
financeira onde estejam depositados quaisquer recursos ou Direitos de Crédito da
carteira do Fundo, requerer o imediato direcionamento do fluxo de recursos
provenientes de tais Direitos de Crédito para outra conta de depdsitos, de
titularidade do Fundo;

(e) fornecer ao Custodiante, sempre que solicitado toda e quaisquer informagdes para a
realizacdo da cessdo de Direitos de Crédito, incluindo, mas nao se limitando as

seguintes informagoes:

(i) valor dos Direitos de Crédito objeto da cessdo; e

(ii) a taxa de desconto praticada para a cessao;
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(f) assinar os Contratos de Cessdo e solicitar ao Custodidante o pagamento a Cedente
pela cessdao dos Direitos de Crédito ao Fundo, de modo a formalizar a cessao de
Direitos de Crédito;

(g) entregar ao Custodiante as vias originais dos Contratos de Cessdo e demais

Documentos Comprobatdrios da operacao.

Paragrafo 42 E vedado ao Administrador:

(a) prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas operacgdes
praticadas pelo Fundo;

(b) utilizar ativos de sua prdpria emissdo ou coobrigacdo como garantia das operacgdes
praticadas pelo Fundo; e

(c) efetuar aportes de recursos no Fundo, de forma direta ou indireta, a qualquer titulo,

ressalvada a hipdtese de aquisi¢do de Cotas.

Paragrafo 52 As vedagdes dispostas no Paragrafo 42 deste Artigo abrangem os
recursos proprios das pessoas fisicas e das pessoas juridicas controladoras do
Administrador, das sociedades por elas direta ou indiretamente controladas e de
coligadas ou outras sociedades sob controle comum, bem como os ativos integrantes

das respectivas carteiras e os de emissdo ou coobrigacdo dessas.

Paragrafo 62 E vedado ao Administrador, em nome do Fundo:

(a) prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra formal, exceto
guando se tratar de margens de garantia em operagdes realizadas em mercados de
derivativos;

(b) realizar operagbGes e negociar com Ativos Financeiros ou modalidades de

investimento ndo previstos neste Regulamento;

(c) aplicar recursos diretamente no exterior;

(d) adquirir Cotas do Fundo;

PLANNER TRUSTEE DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA. CNPJ/ME n2 67.030.395/0001-46



Artigo 62

Artigo 72

(e) pagar ou ressarcir-se de multas impostas em razdo do descumprimento de normas
previstas neste Regulamento;

(f) vender Cotas do Fundo a prestagao;

(g) vender cotas do Fundo a instituicdo financeiras e sociedades de arrendamento
mercantil cedentes de direitos creditérios, exceto quando se tratar de cotas cuja
classe se subordine as demais para efeito de resgate;

(h) prometer rendimento predeterminado aos Cotistas;

(i) fazer, em sua propaganda ou em outros documentos apresentados aos
investidores, promessas de retiradas ou de rendimentos, com base em seu préprio
desempenho, no desempenho alheio ou no de Ativos Financeiros ou modalidades
de investimento disponiveis no ambito do mercado financeiro;

(j) delegar poderes de gestdo da carteira do Fundo, ressalvado o disposto no art. 39,
inciso Il, da Instrucdo CVM 356;

(k) obter ou conceder empréstimos; e

(I) efetuar locagdo, empréstimo, penhor ou caugdo dos direitos e demais ativos

integrantes da carteira do Fundo.

Pelos servigos de administracdao e custddia do Fundo, o Fundo pagar3, a titulo de Taxa
de Administragdo, serd devida uma remuneragdo equivalente a 0,15% a.a. calculados
sobre o Patriménio Liquido do Fundo, observado o valor minimo mensal de RS
15.000,00 (quinze mil reais) sendo este valor atualizado anualmente pelo indice Geral
de Precos ao Mercado — IGPM, divulgado pela Fundacdo Getulio Vargas- FGV, a partir

do més em que ocorrer a primeira subscricdo de Cotas.

A Taxa de Administracdo serd calculada e provisionada diariamente, a base de 1/252
(um duzentos e cinquenta e dois avos) por Dia Util, sobre o Patriménio Liquido do Dia
Util imediatamente anterior, e serd paga mensalmente ao Administrador, até o 5°
(quinto) Dia Util do més subsequente ao vencido, a partir do més em que ocorrer a

primeira subscri¢cao de Cotas, como despesa do Fundo.
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Artigo 82

Artigo 92

CAPITULO V- SUBSTITUICAO E RENUNCIA DO ADMINISTRADOR

Mediante aviso prévio de 15 (quinze) dias, por mensagem eletrénica ou por meio de
carta com aviso de recebimento enderecada a cada Cotista, o Administrador poderd

renunciar a administracdo do Fundo (“Comunicacdo de Renuncia”), desde que

convoque, no mesmo ato, Assembleia Geral para decidir sobre sua substituicdo ou
sobre a liquidacdo do Fundo, nos termos da legislacdo aplicdvel e do disposto no

Capitulo XXII abaixo.

Paragrafo 12 No caso de renuncia, o Administrador devera permanecer no exercicio de
suas fungdes até sua efetiva substituicdo, que devera ocorrer no prazo maximo de 30

(trinta) dias contados da data de realizacdo da Assembleia Geral.

Paragrafo 22 O Administrador devera, sem qualquer custo adicional para o Fundo,
colocar a disposicdo da instituicdo que vier a substitui-lo, estabelecido na Assembleia
Geral, todos os registros, relatérios, extratos, bancos de dados e demais informagdes
sobre o Fundo, e sua respectiva administra¢do, que tenham sido obtidos, gerados,
preparados ou desenvolvidos pelo Administrador, ou por qualquer terceiro envolvido
diretamente na administracdo do Fundo, de forma que a instituicdo substituta possa
cumprir, sem solucdo de continuidade, com os deveres e as obrigacGes do

Administrador, nos termos deste Regulamento.

Paragrafo 32 Caso, os Cotistas, reunidos em Assembleia Geral, ndo indiquem instituicdo
substituta no prazo de até 30 (trinta) dias contados da Comunica¢do de Renuncia, ou
por qualquer razdo, nenhuma instituicdo assuma efetivamente todos os deveres e
obrigacdes do Administrador, o Administrador podera liquidar o Fundo e comunicara o

evento a CVM.

Nas hipdteses de substituicdo do Administrador e de liquidagdo do Fundo aplicam-se,
no que couber, as normas em vigor que dispdem sobre responsabilidade civil ou
criminal de administradores, diretores e gerentes de instituicdes financeiras,

independentemente das que regem a responsabilidade civil da préprio Administrador.
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Artigo 10

Artigo 11

Artigo 12

CAPITULO VI - CONTRATAGAO DE TERCEIROS

O Fundo serd gerido IRON CAPITAL GESTAO DE RECURSOS LTDA., com sede na cidade
de S3o Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n2 3.477, 22 andar,
Torre B, Itaim Bibi, CEP 04538-133, inscrita no CNPJ/MF sob o n? 19.807.499/0001.71,
devidamente autorizada a administrar carteira de titulos e valores mobiliarios pela
CVM, através do Ato Declaratério n2 13.739, de 30 de junho de 2014

(“Gestor/Gestora”).

Os servicos de custddia qualificada e controladoria dos Direitos de Crédito e demais
ativos do Fundo, bem como o de escrituracdo das Cotas do Fundo, serdo prestados pelo

Administrador (“Custodiante”).

O Custodiante serd responsavel pelas seguintes atividades:

(a) validar os Direitos de Crédito em relagdo aos Critérios de Elegibilidade
estabelecidos no presente Regulamento, informando o resultado ao
Administrador;

(b) apds a confirmacdo pelo Administrador e a concordancia dos Cotistas com relagado
aos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo e a taxa de desconto,
realizar a liquidagdo fisica e financeira dos Direitos de Crédito cedidos,
evidenciados pelo Contrato de Cessdo e Documentos Comprobatorios;

(c) fazer a custddia e guarda de documentacdo relativa aos Direitos de Crédito e aos
Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo;

(d) receber, verificar e analisar a documentagdo que evidencie o lastro dos Direitos de
Crédito a serem adquiridos pelo Fundo;

(e) diligenciar para que sejam mantidos, as suas expensas, atualizados e em perfeita
ordem, os Documentos Comprobatdrios, com metodologia preestabelecida e de
livre acesso ao Auditor Independente, agéncia de classificagdo de risco de crédito

contratada pelo Fundo e aos érgdos reguladores;

10
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Artigo 13

Artigo 14

(f) cobrar e receber, por conta e ordem do Fundo, pagamentos, resgate de titulos ou
qualquer outra renda relativa aos titulos custodiados, depositando os valores
recebidos na conta de depdsitos do Fundo;

(g) observar para que somente as ordens emitidas pelo Administrador, por meio de
seus representantes legais ou mandatarios, devidamente autorizados, sejam
acatadas, sendo-lhe vedada a execucdo de ordens que ndo estejam diretamente
vinculadas as operacdes do Fundo ou manifestamente contrarias as disposicoes
deste Regulamento; e

(h) durante o funcionamento do Fundo, em periodicidade trimestral, verificar a
documentacdo que evidencia o lastro dos Direitos Creditérios representados por

operacdes financeiras, comerciais e de servicgos.

Paragrafo 12 A validacdo dos Direitos e o recebimento e verificacdo do lastro dos
Direitos Creditdrios deverdo ocorrer previamente a aquisicdo dos Direitos Creditdrios

pelo Fundo.

Paragrafo 22 O Administrador deverda providenciar a abertura e manutengao de uma
conta corrente para o Fundo junto ao Custodiante, a qual serd utilizada para depdsito
dos recursos decorrentes da liquidagdao dos Direitos de Crédito pelos seus respectivos
Devedores, a realizacdo da liquidacdo referente as Cotas, para o pagamento da
remuneragdo, amortizacao e resgate das Cotas, para o pagamento dos Encargos do
Fundo, e para a aplicacdo em Direitos de Crédito e Ativos Financeiros, dentre outros

termos e condig¢Oes estabelecidos no Regulamento do Fundo (“Conta do Fundo”).

O Custodiante, durante o exercicio de suas atividades, ndo sera responsavel pela
indicacdo de Direitos de Crédito a serem protestados, ou pela insercdo do nome das
Devedoras em drgdos responsaveis pelo apontamento de descumprimento de
obrigacdes pecunidrias. Ndo obstante, mediante aprova¢ao do Cotista, o Adminsitrador

podera contratar terceiros para o exercicio dessa atividade.

Sem prejuizo de suas demais responsabilidades nos termos deste Regulamento, o

Custodiante realizara a custddia e sera o fiel depositario da guarda fisica dos originais

11
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Artigo 15

Artigo 16

Artigo 17

Artigo 18

Artigo 19

dos Documentos Comprobatérios e outros documentos que lastrearem os Direitos de
Crédito, nos termos do Contrato de Custddia, exceto nas hipdteses de necessidade de
uso dos Documentos Comprobatdrios para cobranca dos Direitos de Crédito a eles
relacionados, quando os referidos Direitos de Crédito deverao constar dos seus

respectivos processos judiciais ou extrajudiciais de cobranca.

Para os fins do estabelecido no Artigo 14 acima, constituem-se como documentos
comprobatodrios dos Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo: todos os instrumentos
juridicos, contratos, inclusive relativos a garantia, ou outros documentos
representativos dos Direitos de Crédito adquiridos, bem como todos os demais
documentos suficientes a comprovacao da existéncia, validade e cobranca dos Direitos
de Crédito, inclusive pela via judicial ou arbitral, conforme aplicavel (“Documentos

Comprobatdrios”).

Sem prejuizo das demais atribuicdes do Administrador previstas neste Regulamento, a
anadlise e a selegao dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo serd realizada

pelo Cotista, sem prejuizo da analise a ser realizada pelo Custodiante.

O Fundo contratard um auditor independente devidamente cadastrado na CVM para a

prestacdo de servicos de auditoria independente (“Auditor Independente”).

CAPiTULO VII - POLITICA DE INVESTIMENTO E COMPOSICAO DA CARTEIRA

O objetivo do Fundo é proporcionar aos seus Cotistas a valoriza¢cdo de suas Cotas por
meio da aplicacdo de seu Patriménio Liquido na aquisicdo de: (i) Direitos de Crédito que
atendam aos Critérios de Elegibilidade, e (ii) Ativos Financeiros, observados todos os
critérios de composicdo da carteira do Fundo estabelecidos neste Regulamento e na

regulamentacdo vigente.

Os Direitos de Crédito serdo adquiridos pelo Fundo juntamente com todos os direitos,
garantias, privilégios, preferéncias, prerrogativas e a¢gdes assegurados aos seus titulares,

nos termos dos Contratos de Cessao celebrados pelo Fundo.
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Artigo 20

Artigo 21

Artigo 22

Artigo 23

Pardgrafo Unico E facultado ao Fundo, mediante autorizacdo do Cotista, realizar

operacdes em mercado de derivativos, desde que com o objetivo de proteger posicdes
detidas a vista do Fundo, até o limite dessas. Todos os recursos devidos ao Fundo por
conta da liquidagao de operagdes com instrumentos derivativos deverao ser creditados

na Conta do Fundo.

Decorridos 90 (noventa) dias do inicio das suas atividades, o Fundo devera ter alocado
no minimo 50% (cinquenta por cento) do seu Patrimobnio Liquido em Direitos de

Crédito.

A parcela do Patriménio Liquido do Fundo que ndo estiver alocada em Direitos de
Crédito serda necessariamente alocada nos Ativos Financeiros abaixo relacionados,

conforme orientacdo do Cotista (“Ativos Financeiros”):

(a) moeda corrente nacional;

(b) titulos de emissdo do Tesouro Nacional;

(c) operagdes compromissadas lastreadas nos titulos mencionados no item (b) acima,
contratadas com Instituicdes Autorizadas;

(d) cotas de fundos de investimento de renda fixa ou cotas de fundo de investimento
em cotas de fundos de renda fixa, com liquidez diaria, desde que considerados de
baixo risco de crédito a critério do Adminsitrador, inclusive aqueles geridos ou
administradors pelo Administrador e desde que possuam como politica de

investimento a alocac¢do exclusiva nos titulos que se referem as alineas “a” e “b”.

O Administrador serd o responsavel por observar os limites de composicdo e

diversificacdo da carteira do Fundo estabelecidos neste Capitulo.

O Fundo podera realizar operag¢des nas quais o Administrador, seus controladores,
sociedades por eles direta ou indiretamente controladas e deles coligadas ou outras
sociedades sob seu controle comum atuem na condi¢ao de contraparte, desde que com
a finalidade exclusiva de realizar a gestdo de caixa e liquidez do Fundo, mediante prévia

aprovacdo do Cotista.
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Artigo 24

Artigo 25

Artigo 26

Artigo 27

Artigo 28

Os percentuais de composicdo e diversificacdo da carteira do Fundo indicados neste
Capitulo serdo observados diariamente, com base no Patriménio Liquido do Fundo do

Dia Util imediatamente anterior.

As aplicagdes no Fundo ndo contam com garantia: (i) do Administrador; (ii) do
Custodiante; ou (iii) do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

CAriTuLO VIII — CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

Todos e quaisquer Direitos de Crédito a serem adquiridos pelo Fundo deverdo atender

aos seguintes critérios de elegibilidade (“Critérios de Elegibilidade”):

(a) estar vencido e pendente de pagamento e/ou a vencer e/ou decorrer de
precatdrios e/ou que sejam objeto de ag¢do judicial em curso; e

(b) que sejam cedidos ao Fundo por meio de Contrato de Cessdo, previamente
verificado pela Administradora quanto aos Documentos Comprobatdrios dos

Direitos de Crédito, observado o disposto neste Regulamento.

Paragrafo Unico O Custodiante, serd a instituicdo responsavel por verificar e validar o

atendimento dos Direitos de Crédito aos Critérios de Elegibilidade nas operag¢des de
aquisicdo de Direitos de Crédito pelo Fundo, caracterizando a integral conformidade, de
forma irrevogavel e irretratavel, com todas as condi¢cbes deste Regulamento e da
legislacdo aplicavel, no prazo de 5 dias Uteis a contar do recebimento dos documentos e

informacdes.

O Administrador fara constar, dos Contratos de Cessdo celebrados pelo Fundo, cldusula
pela qual os Cedentes responderdo pela existéncia, certeza, exigibilidade e correta

formalizagdo dos respectivos Direitos de Crédito.

CAPITULO IX — DA FORMALIZACAO DA CESSAO Dos DIREITOS DE CREDITO AO FUNDO

Cada operacdo de cessdo de Direitos de Crédito ao Fundo serd considerada formalizada

e regular apds a verificagdo cumulativa dos eventos descritos abaixo, sem prejuizo de
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Artigo 29

eventuais outros procedimentos especificos previstos nos Contratos de Cessao

aplicaveis a cada cessdo de Direitos de Crédito:

(i)

(ii)

(iv)

(vi)

o Cotista apresentara ao Administrador e ao Custodiante os potencias Direitos de
Crédito passiveis de aquisicdo pelo Fundo acompanhado de cdpia dos respectivos
Documentos Comprobatdrios;

apds receber os documentos e informacgbes referidos no item (i) acima, o
Custodiante devera verificar e validar o atendimento dos Direitos de Crédito com
relacdo aos Critérios de Elegibilidade;

concluida a andlise dos Direitos de Crédito apresentados, o Custodiante indicara ao
Administrador se esta de acordo com a cessdao do respectivo Direito de Crédito e,
caso esteja, o Administrador celebrara, conforme o caso, os Contratos de Cessao,
na qualidade de representante legal do Fundo, além de solicitar ao Custodiante o
pagamento, aos respectivos Cedentes, do preco acordado pela cessdao dos Direitos
de Crédito ao Fundo, observado que o Administrador encaminhara as vias originais
dos respectivos Contratos de Cessao e Documentos Comprobatdrios ao
Custodiante;

o Custodiante efetuard o pagamento aos Cedentes dos Direitos de Crédito cedidos,

conforme instrugdes do Administrador; e

(vii) apds a formalizacdo dos Contratos de Cessdo e efetivacdo cessdo dos Direitos de

Crédito ao Fundo, o Administrador devera providenciar seu registro nos
competentes cartérios de registro de titulos e documentos, nos termos da
legislacdo aplicavel, sendo facultado ao Administrador contratar terceiros para a

prestacao desse servico.

O Administrador fara constar dos Contratos de Cessdo a obrigacdo dos Cedentes de

entregar ao Administrador, na data da efetiva¢cdo da cessao dos Direitos de Crédito ao

Fundo, as vias originais dos Documentos Comprobatdrios relacionados aos Direitos de

Crédito cedidos.

CAPITULO X- FATORES DE RISCO
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Artigo 30

Sem prejuizo da verificacdo de eventuais responsabilidades atribuidas aos prestadores
de servicos, a carteira do Fundo e, por consequéncia, seu patriménio, estdo submetidos
a diversos riscos, dentre os quais se destacam, de forma ndo taxativa, os abaixo
relacionados. Antes de adquirir Cotas, o investidor deve ler cuidadosamente este

Capitulo.

Paragrafo 12 Riscos de Mercado:

(a) Efeitos da politica econémica do Governo Federal. O Fundo, seus ativos, os Cedentes

e as Devedoras estdo sujeitos aos efeitos da politica econ6mica praticada pelo
Governo Federal.

O Governo Federal intervém frequentemente na politica monetaria, fiscal e cambial,
e, consequentemente, também na economia do Pais. As medidas que podem vir a
ser adotadas pelo Governo Federal para estabilizar a economia e controlar a inflacdo
compreendem controle de saldrios e precos, aumento ou diminuicdo da taxa de
juros, desvalorizagdo cambial, controle de capitais e limitagdes no comércio exterior,
entre outras. O negdcio, a condi¢do financeira e os resultados dos Devedores, os
setores econOmicos especificos em que atuam, os Ativos Financeiros do Fundo, bem
como a originagdo e pagamento dos Direitos de Crédito podem ser adversamente
afetados por mudangas nas politicas governamentais, bem como por: (i) flutuacGes
das taxas de cambio; (ii) alteracdes na inflagdo; (iii) alteracGes nas taxas de juros; (iv)
alteragGes na politica fiscal; e (v) outros eventos politicos, diplomaticos, sociais e
econdmicos que possam afetar o Brasil, ou os mercados internacionais.

Medidas do Governo Federal para manter a estabilidade econémica, bem como a
especulacgdo sobre eventuais atos futuros do governo podem gerar incertezas sobre
a economia brasileira e uma maior volatilidade no mercado de capitais nacional,
afetando adversamente os negdcios, a condi¢do financeira e os resultados dos

Devedores;

(b) Flutuacdo dos Direitos de Crédito. O valor dos Direitos de Crédito ue integram a

carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo com a capacidade do Fundo
de receber os valores devidos pelas respectivas Devedoras. Caso o Fundo nao tenha
éxito na recuperacgao dos Direitos de Crédito, o Fundo podera sofrer perdas, sendo

que o Administrador e o Custodiante ndo se responsabilizam por quaisquer perdas
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sofridas pelos Cotistas, inclusive quando ocorridas em razao de nao recebimento dos
valores dos Direitos de Crédito pelas respectivas Devedoras;

(c) Flutuacdo dos Ativos Financeiros. O valor dos Ativos Financeiros que integram a

carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo com as flutuacdes de
precos e cotacdes de mercado. Em caso de queda do valor dos Ativos Financeiros, o
patriménio do Fundo pode ser afetado. A queda nos precos dos ativos integrantes da
carteira do Fundo pode ser tempordria, ndo existindo, no entanto, garantia de que
ndo se estenda por periodos longos e/ou indeterminados; e

(d) Risco de descasamento de taxas. O Fundo aplicara suas Disponibilidades financeiras

primordialmente em Direitos de Crédito. Considerando-se que o valor das Cotas sera
atualizado de acordo com as Metas de Rentabilidade Prioritaria atreladas a Taxa DI,
podera ocorrer o descasamento entre as taxas de retorno (i) dos Direitos de Crédito
e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, e (ii) das Cotas. Caso
ocorram tais descasamentos, o Fundo podera sofrer perdas, sendo que as Empresas
de Consultoria Especializada, o Administrador e o Custodiante ndo se
responsabilizam por quaisquer perdas sofridas pelos Cotistas, inclusive quando

ocorridas em razdo de tais descasamentos

Paragrafo 22 Riscos de Crédito:

(a) Risco _de Crédito relativo aos Direitos de Crédito. Decorre da capacidade das

Devedoras em honrarem seus compromissos integralmente, conforme contratados.
O Fundo somente procedera a amortizacdo das Cotas em moeda corrente nacional
na medida em que os Direitos de Crédito sejam pagos pelas Devedoras, nao
havendo garantia de que a amortizacdo das Cotas ocorrera integralmente nas datas
aprovadas pela Assembleia Geral, nos termos deste Regulamento. Nessas hipéteses,
nao sera devido pelo Fundo, pelo Administrador e pelo Custodiante, qualquer multa
ou penalidade, de qualquer natureza. Adicionalmente, tendo em vista que o
investimento do Fundo serd preponderantemente em Direitos de Crédito vencidos
ou a vencer, consiste no risco dos Direitos de Crédito adquiridos apds o respectivo
vencimento ndo serem pagos ou serem quitados parcialmente, em virtude do

insucesso das acbes de cobranga, dos procedimentos de faléncia e recuperagao
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judicial nos termos da Lei n? 11.101/05 e/ou de limita¢cdes na capacidade financeira
das Devedoras;

(b)Risco de Crédito relativo aos Ativos Financeiros. Decorre da capacidade das

Devedoras e/ou emissores dos Ativos Financeiros e/ou das contrapartes do Fundo
em operagdes com tais ativos. Alteracdes no cendrio macroecondmico que possam
comprometer a capacidade de pagamento, bem como altera¢cdes nas condicdes
financeiras dos emissores dos referidos ativos e/ou na percep¢do do mercado acerca
de tais emissores ou da qualidade dos créditos, podem trazer impactos significativos
aos precgos e liquidez dos Ativos Financeiros desses emissores, provocando perdas
para o Fundo e para os Cotistas. Ademais, a falta de capacidade e/ou disposicdo de
pagamento de qualquer dos emissores dos Ativos Financeiros ou das contrapartes
nas operacoes integrantes da carteira do Fundo, acarretard perdas para o Fundo,
podendo este, inclusive, incorrer em custos com o fim de recuperar os seus créditos;

(c) Risco de formalizacdo dos Direitos de Crédito: A carteira do Fundo poderd conter

Direitos de Crédito com irregularidades no que se refere a sua constitui¢do, podendo
assim obstar o pleno exercicio pelo Fundo das prerrogativas decorrentes da
titularidade dos Direitos de Crédito por ele adquiridos; e

(d) Risco decorrente da falta de registro dos Termos de Cessdo. As vias originais de cada

Termo de Cessdo nao serao necessariamente registradas no Cartdrio de Registro de
Titulos e Documentos na sede do Cessiondrio e dos Cedentes. O registro de
operacbes de cessdo de créditos tem por objetivo tornar publica a realizagdo da
cessdo, de modo que (i) a operacgdo registrada prevaleca caso os Cedentes celebrem
nova operacgdo de cessdo dos mesmos Direitos de Crédito com terceiros; e (ii) se
afastem duvidas quanto a data e condi¢Ges em que a cessdo foi contratada em caso
de ingresso dos Cedentes em processos de recuperacao judicial, faléncia ou de plano
de recuperacdo extrajudicial. A auséncia de registro podera representar risco ao
Fundo (i) em relagdo a Direitos de Crédito reclamados por terceiros que tenham sido
ofertados ou cedidos pelos Cedentes a mais de um cessionario; e (ii) em caso de
ingresso dos Cedentes em processos de recuperacdo judicial, faléncia ou de plano de
recuperagao extrajudicial, nos quais a validade da cessdao dos Direitos de Crédito
venha a ser questionada. Assim, nas hipéteses de (i) os Cedentes contratar a cessdo

de um mesmo Direito de Crédito com mais de um cessionario; ou (ii) de ingresso dos
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Cedentes em processos de recuperacao judicial, faléncia ou de plano de recuperacao
extrajudicial, a ndo realizacdo do registro podera dificultar, respectivamente, (a) a
comprovacdo de que a cessdo contratada com o Fundo é anterior a cessdao
contratada com o outro cessiondrio e (b) a comprovacdo da validade da cessdo
perante terceiros, prejudicando assim o processo de recebimento e de cobranca dos

Direitos de Crédito em questdo e afetando adversamente o resultado do Fundo.

Paragrafo 32 Risco de Liquidez:

(a) Liquidez relativa aos Ativos Financeiros. Diversos motivos podem ocasionar a falta

de liquidez dos mercados nos quais os Ativos Financeiros integrantes da carteira
sdo negociados, e/ou outras condi¢Bes atipicas de mercado. Caso isso ocorra, o
Fundo esta sujeito a riscos de liquidez dos Ativos Financeiros detidos em carteira,
situacdo em que o Fundo pode ndo estar apto a efetuar pagamentos relativos a
amortizacdo e resgates de suas Cotas;

(b) Liquidez relativa aos Direitos de Crédito. O investimento do Fundo em Direitos de

Crédito apresenta peculiaridades em relagdo as aplicagdes usuais da maioria dos
fundos de investimento brasileiros, haja vista que ndo existe, no Brasil, mercado
secunddrio com liquidez para tais Direitos de Crédito, especialmente para os
Direitos de Créditos que estejam vencidos. Caso o Fundo precise vender os Direitos
de Crédito detidos em carteira, podera ndo haver mercado comprador ou o preco
de alienacdo de tais Direitos de Crédito podera refletir essa falta de liquidez,
causando perdas ao patriménio do Fundo;

(c¢) Fundo Fechado — Risco de Liguidez. O Fundo é constituido na forma de condominio

fechado, ou seja, sem admitir a possibilidade de resgate de suas Cotas a qualquer
momento, de modo que as Unicas formas que os Cotistas tem para se retirar
antecipadamente do Fundo sdo: (i) aprovacdo da liquidacdo do Fundo em
Assembleia Geral, observado o quérum de deliberagdo estabelecido no Capitulo
XIX deste Regulamento e/ou (ii) venda de forma privada. Ademais, os fundos de
investimento em direitos creditoérios, tal como o Fundo, sdo um investimento de
baixa liquidez no mercado brasileiro. Os Cotistas podem ter dificuldade em vender

suas Cotas, bem como, caso os Cotistas precisem vender suas Cotas, podera nao
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haver comprador ou o preco de alienacdao das Cotas podera refletir essa falta de
liquidez, causando perda de patrimoénio ao Cotista;

(d) Liquidez para negociacdo das Cotas em mercado secunddrio. A baixa liquidez do

investimento nas Cotas pode implicar impossibilidade de venda das Cotas ou venda

a preco inferior ao seu valor patrimonial, causando prejuizo aos Cotistas;

(e) Liguidacdo antecipada do Fundo. Por conta da falta de liquidez dos Direitos de

Crédito e das Cotas descritas no item anterior, e pelo fato do Fundo ter sido
constituido na forma de condominio fechado, o que inviabiliza o resgate de suas
Cotas antes do prazo final de resgate, as Unicas formas que os Cotistas tém para se
retirar antecipadamente do Fundo sdo: (i) a ocorréncia de casos de liquidacao
antecipada do Fundo previstos no Regulamento, e deliberacdo, pela Assembleia
Geral, sobre a liquidagdo antecipada do Fundo e/ou (ii) venda de suas Cotas de
forma privada. Ocorrendo qualquer uma das hipéteses de liquidacdo antecipada
previstas no Regulamento do Fundo, o Fundo poderd nao ter recursos disponiveis
em moeda corrente nacional para realizar o pagamento aos Cotistas, hipétese em
que poderd ter que paga-los com os Direitos de Crédito e Ativos Financeiros
detidos em carteira;

(f) Amortizacdo e resgate condicionado das Cotas. As Unicas fontes de recursos do

Fundo para efetuar o pagamento da amortizacdo e/ou resgate das Cotas é a
liguidacdo ou o pagamento, conforme o caso, dos: (i) Direitos de Crédito pelos
respectivos Devedores; e (ii) Ativos Financeiros pelos respectivos emissores. Apds o
recebimento desses recursos e, se for o caso, depois de esgotados todos os meios
cabiveis para a cobranca dos referidos ativos, o Fundo ndo dispora de quaisquer
outras verbas para efetuar a amortizacdo e/ou o resgate, total ou parcial, das
Cotas.

Considerando-se a sujeicdo da amortizacdo e/ou resgate das Cotas a liquidacdo dos
Direitos de Crédito e/ou dos Ativos Financeiros, conforme descrito no paragrafo
acima, tanto o Administrador quanto o Custodiante estdo impossibilitados de
assegurar que as amortizagdes e/ou resgates das Cotas ocorrerdo nas datas
originalmente previstas, ndo sendo devido, pelo Fundo ou qualquer outra pessoa,

incluindo o Administrador e o Custodiante, qualquer multa ou penalidade, de
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qualquer natureza, na hipétese de atraso ou falta de pagamento de amortizacdes
ou resgates em virtude de inexisténcia de recursos suficientes no Fundo;

(g) Insuficiéncia de Recursos no Momento da Liguidacdo Antecipada. O Fundo podera

ser liquidado antecipadamente nas hipdteses previstas no Artigo 44 deste
Regulamento. Ocorrendo tal liquidacao antecipada, o Fundo pode nao dispor de
recursos para pagamento aos Cotistas. Neste caso, (i) os Cotistas teriam suas Cotas
resgatadas em Direitos de Crédito e/ou Ativos Financeiros; ou (ii) o pagamento do
resgate das Cotas ficaria condicionado (a) ao pagamento pelas Devedoras dos
Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo; ou (b) a venda dos Direitos de Crédito
adquiridos pelo Fundo a terceiros, sendo que o preco praticado poderia causar

perda aos Cotistas.

Paragrafo 42 Risco Operacional:

(a) Falhas de Procedimentos. Falhas nos procedimentos de cadastro, cobranca e e

controles internos adotados pelo Administrador e/ou pela Cedente podem afetar
negativamente a qualidade dos Direitos de Crédito e sua respectiva cobranga;

(b) Risco de enquadramento dos Direitos de Crédito aos Critérios de Elegibilidade e das

Formalidades de Cessdo: Falhas (i) na verificagdo do atendimento aos Critérios de

Elegibilidade (por parte do Custodiante) quando da aquisigdo Direitos de Crédito, ou
(ii) na verificacdo do atendimento das condicGes e exigéncias legais no ambito da
cessdo dos Direitos de Crédito (por parte do Administrador), podem afetar
negativamente a qualidade dos Direitos de Crédito e sua respectiva cobranga;

(c) Risco _decorrente da verificacdo do lastro dos Direitos de Crédito. Nos termos da

Deliberagdo CVM n? 535/2008, como o Fundo é destinado a Investidores
Profissionais e o Regulamento veda a negociacdo das Cotas no mercado secundario
e de balcdo organizado, o Custodiante esta dispensado de, durante o funcionamento
do Fundo, verificar a documentagdo que evidencia o lastro dos Direitos de Crédito
adquiridos pelo Fundo, que serd realizado no momento da aquisicdo dos Direitos
Creditérios. Dessa forma, ndo sera realizada auditoria da verificagdo do lastro dos
Direitos de Crédito apds a cessdo dos Direitos de Crédito ao Fundo. Caso a carteira
do Fundo contenha Direitos de Crédito cujos Documentos Comprobatérios

apresentem irregularidades e/ou Direitos de Crédito que ndo sejam amparados por
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Documentos Comprobatérios, isso ndo sera poderd dificultar ou até mesmo
inviabilizar o pleno exercicio, pelo Fundo, das prerrogativas decorrentes da

titularidade dos Direitos de Crédito.

(d) Risco decorrente da ndo descricdo das politicas de concessdo de crédito e descricao

de mecanismos de cobranca. Nos termos da Deliberacdo CVM n2 535/2008, o

Regulamento veda a negociacdo das Cotas no mercado secundario e de balcao
organizado, bem como do propdsito especifico de aquisicao dos Direitos Creditérios
acima definidos, o Regulamento estd dispensado da inclusdo das politicas de
concessdo de crédito e descricdo de mecanismos de cobranca. Dessa forma, o
Fundo, observados os Critérios de Elegibilidade e procedimetnos previstos neste
Regulamento, podera adquirir Direitos de Crédito oriundos de operacdes realizadas
nos segmentos de bioenergia e energia renovavel e sujeitos a diversos critérios para
concessao de crédito por seus respectivos originadores, expondo o Fundo a fatores
de riscos diversos, conforme o segmento de atuacdo e qualidade de crédito do
respectivo devedor. Além disso, o Fundo ndao possui um mecanismo especifico para
cobranga dos Direitos de Crédito, o que pode dificultar ou até mesmo inviabilizar a

recuperacao dos Direitos de Crédito pelo Fundo.

(e) Risco _de Sistemas. Dada a complexidade operacional prépria dos fundos de

investimento em direitos creditérios, ndo ha garantia de que as trocas de
informagcbes entre os sistemas eletrénicos das Empresas de Consultoria
Especializada, Custodiante, Administrador e do Fundo se dardo livres de erros. Caso
qgualquer desses riscos venha a se materializar, a aquisicdo, cobranca ou realizacdo
dos Direitos de Crédito podera ser adversamente afetada, prejudicando o

desempenho do Fundo; e

(f) Risco de Cobranca. O insucesso na cobranca dos Direitos de Crédito inadimplidos

podera acarretar perdas para o Fundo e seus Cotistas.

Paragrafo 52 Riscos dos Cedentes:

(a) Invalidade ou Ineficicia da Cessdo de Direitos de Crédito. A cessdo onerosa dos

Direitos de Crédito pode ser nula, anuldvel ou tornada ineficaz, impactando

negativamente o patriménio do Fundo, na ocorréncia dos seguintes eventos:
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(i) fraude contra credores, inclusive da massa, se no momento da cessdo 0s
Cedentes estiverem insolventes ou em decorréncia do referido ato ilicito
passasse ao estado de insolvéncia;

(i)  fraude a execucgdo, caso: (a) quando da cessdo os Cedentes forem sujeitos
passivo de demanda judicial capaz de reduzi-lo a insolvéncia; ou (b) sobre os
Direitos de Crédito cedidos pender demanda judicial fundada em direito
real; e

(iii)  fraude a execucdo fiscal, se os Cedentes, quando da celebracdo da cessdo de
créditos, sendo sujeitos passivos por débito para com a Fazenda Publica, por
crédito tributdrio regularmente inscrito como divida ativa, ndo dispuserem

de bens para total pagamento da divida fiscal.

Paragrafo 62 Outros Riscos:

(a) Risco de descontinuidade. A politica de investimento do Fundo descrita no Capitulo

VIl estabelece que o Fundo deve destinar-se, primordialmente, a aplicagdo em
Direitos de Crédito que estejam vencidos e pendentes de pagamento ou a vencer
guando de sua cessdao ao Fundo. Sendo assim, a existéncia do Fundo no tempo
dependerd da manutengao do fluxo de cessdo de Direitos de Crédito que estejam
vencidos e pendentes de pagamento ou a vencer quando de sua cessdo ao Fundo.
Neste sentido, a continuidade do Fundo pode ser comprometida,
independentemente de qualquer expectativa por parte de Cotistas, quanto ao
tempo de duragdo de seus investimentos no Fundo, em funcdo da existéncia de
Direitos de Créditos que estejam vencidos e pendentes de pagamento ou a vencer
quando de sua cessdo ao Fundo e que observem aos Critérios de Elegibilidade
estabelecidos no Capitulo VIII deste Regulamento, bem como esteja de acordo com a
politica de investimento descrita no Capitulo VIl acima;

(b) Riscos e custos de cobranca. Os custos incorridos com os procedimentos judiciais ou

extrajudiciais necessarios a cobranca e a salvaguarda dos direitos do Fundo sobre os
Direitos de Crédito e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo sdo de
inteira e exclusiva responsabilidade do Fundo, devendo ser suportados até o limite
total de seu Patrimbnio Liquido. O Administrador e o Custodiante bem como

quaisquer de suas respectivas controladas e coligadas ou outras sociedades sob
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controle comum, n3do sdo responsdveis, em conjunto ou isoladamente, pela adocao
ou manutencao dos referidos procedimentos, caso os Cotistas deixem de aportar os
recursos necessarios para tanto. O ingresso em juizo submete, ainda, o Fundo a
discricionariedade e o convencimento dos julgadores das respectivas acdes judiciais;

(c) Limitacdo do gerenciamento de riscos. A realizacdo de investimentos no Fundo

expoe o investidor aos riscos a que o Fundo esta sujeito, os quais poderao acarretar
perdas para os Cotistas. Embora o Administrador mantenha sistema de
gerenciamento de riscos das aplicagdes do Fundo, ndo ha qualquer garantia de
completa eliminagdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas. Em
condicBes adversas de mercado, esse sistema de gerenciamento de riscos podera ter
sua eficiéncia reduzida;

(d) Risco decorrente da precificacdo dos ativos. Os ativos integrantes da carteira do

Fundo serdo avaliados de acordo com critérios e procedimentos estabelecidos para
registro e avaliacdo conforme regulamentacdo em vigor. Referidos critérios, tais
como os de marcagdo a mercado dos Ativos Financeiros (mark-to-market), poderdo
causar variagoes nos valores dos ativos integrantes da carteira do Fundo, resultando
em aumento ou redugdo do valor das Cotas;

(e) Inexisténcia de garantia de rentabilidade. As aplicagdes no Fundo ndo contam com

garantia do Administrador, do Custodiante, do Fundo Garantidor de Créditos — FGC
ou qualquer outra garantia. Caso o Fundo ndo obtenha éxito na recuperacdo dos
Direitos de Crédito, o Cotista pode ter rentabilidade inferior a esperada ou mesmo
prejuizo em razdo do seu investimento no Fundo;

(f) Riscos Provenientes do Uso de Derivativos. Com a Unica finalidade de proteger as

posicOes detidas a vista pelo Fundo (hedge), o Administrador, em nome do Fundo,
podera contratar operagdes no mercado de derivativos. Tais operacdes, entretanto,
poderdo afetar negativamente a rentabilidade do Fundo de tal forma que os Cotistas
poderdo suportar prejuizos em decorréncia da utilizacdo destes instrumentos; e

(g) Auséncia de classificacdo de risco das Cotas. Nos termos do art. 23-A da Instrugao

CVM 356, o Fundo podera ser dispensado de obter classificacdo de risco emitida por
agéncia de rating para suas Cotas, o que pode dificultar a avalia¢do, por parte do
Cotista, da qualidade do crédito representado pelas Cotas e da capacidade do Fundo

em honrar com os pagamentos das Cotas.
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Artigo 31

Artigo 32

Artigo 33

Artigo 34

Artigo 35

Pardgrafo 72 Os riscos a que estd exposto o Fundo, dentre os quais os descritos neste
Capitulo, e o cumprimento da Politica de Investimento do Fundo, descrita neste
Regulamento, sdo monitorados por drea de gerenciamento de risco e de compliance
separada da drea de gestdao do Administrador. A drea de gerenciamento de riscos utiliza
modelo de controle de risco de mercado, visando a estabelecer o nivel mdximo de
exposicdo a risco. A utilizacdo dos mecanismos de controle de riscos ndo elimina a

possibilidade de perdas pelos Cotistas.

CapiTuLO XI - COTAS

As Cotas do Fundo correspondem a fra¢des ideais do seu patrimdnio e serdo resgatadas

(1) com a amortizacdo integral de seu valor ou (2) quando da liquida¢do do Fundo.

As Cotas sao transferiveis e serdo escriturais, permanecendo em contas de depdsito em

nome de seus titulares.

Compete privativamente aos cotistas reunidos em Assembleia deliberar sobre a
emissdo de nova série ou classes de cotas, com exce¢do da primeira emissao que sera
objeto de deliberacdo pelo Administrador.

As Cotas serdo de uma Unica classe, ndo havendo qualquer tipo de subordinacdo.

Paragrafo Unico. As Cotas, quando emitidas, ndo serdo objeto de classificacdo de

risco a ser realizada pela Agéncia de Classificacdo de Risco, sendo vedado a sua

negocia¢do no mercado secundario.

As Cotas, quando destinadas a um Unico cotista, ou a um grupo de Cotistas vinculados
por interesse Unico e indissocidvel, poderdao ser dispensadas da classificagdao de risco
pela Agéncia de Classificacdo de Risco, nos termos do artigo 23-A da Instru¢do CVM n¢
356/01. Na hipdtese de nova emissdo junto a outros investidores das Cotas indicadas

neste Artigo ou de alteragdo do presente Regulamento, de modo que seja permitida a
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transferéncia ou a negociacao dessas Cotas no mercado secundario, em observancia ao
disposto no artigo 23-A, inciso Ill, da Instrucdo CVM n? 356/01, serd obrigatdria a
realizacdo de oferta primaria ou secundaria de tais cotas, observadas as disposicdes da
Instrucdo CVM 400 ou da Instrucdo CVM 476, conforme aplicdvel, bem como a

apresentacdo do relatério de classificacao de risco correspondente.

CAPiTULO XII - EMISSAO, INTEGRALIZACAO E VALOR DAS COTAS

Emissdo de Cotas

Artigo 36

As cotas da primeira emissdo poderdo ser objeto de: (i) oferta publica de distribuicdo de
valores mobilidrios, nos mercados primario ou secundario, nos termos da Instrucdo
CVM n? 400, de 29 de dezembro de 2003 (Instrugdo CVM n2 400/03) destinada a
investidores profissionais, podendo ocorrer inclusive com a solicitacdo de dispensa de
registro ou de requisitos nos termos da instrugdo perante a CVM; e (ii) de oferta publica
com esforgos restritos, nos termos da Instru¢ao CVM n2 476, de 16 de janeiro de 2009
(Instrucdo CVM n2 476/09), a qual serd destinada a investidores profissionais, hipdtese
em que a oferta de Cotas do Fundo estara automaticamente dispensada do registro

perante a CVM.

Paragrafo 12 As Cotas serdo emitidas, por seu valor calculado na forma dos Artigo 38
deste Regulamento, respectivamente, na data em que os recursos sejam colocados
pelos Investidores Profissionais, conforme o caso, a disposi¢do do Fundo (isto &, valor
da Cota para o Dia Util em questdo), por meio de qualquer forma de transferéncia de
recursos autorizada pelo BACEN, servindo o comprovante de depdsito como recibo de

quitacao.

Paragrafo 22 Quando de seu ingresso no Fundo, os Cotistas deverao assinar boletim de
subscricdo e o Termo de Adesdo, declarando ter pleno conhecimento dos riscos
envolvidos na operacgao, inclusive da possibilidade de perda total do capital investido, e
da auséncia de classificacdo de risco das cotas subscritas, se for o caso, e indicar um

representante responsavel pelo recebimento das comunicagbes a serem enviadas pela
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Artigo 37

Administradora, nos termos deste Regulamento, fornecendo os competentes dados
cadastrais, incluindo endereco completo e enderego eletronico (e-mail). Cabera aos
Cotistas informar a Administradora a alteracdo de seus dados cadastrais completos,

incluindo e-mail, assim como eventuais alteracdes.

Pardgrafo 32 As Cotas do Fundo terdo valor unitdrio de emissdo de R$1.000,00 (mil

reais) na primeira data de integralizacdo das Cotas.

Paragrafo 42 Na&o havera direito de preferéncia para os Cotistas na aquisicdo de novas

Cotas.

A partir da Data da 12 Integralizacdo de Cotas, seu respectivo valor unitdrio serd
calculado todo Dia Util, para efeito de determinacdo de seu valor de integralizacéo,
amortizacdo ou resgate, devendo corresponder ao menor dos seguintes valores: (i) o
Patrimonio Liquido dividido pelo nimero de Cotas em Circulagdo; ou (ii) o valor unitario

da Cota no Dia Util imediatamente anterior.

Integralizacdo de Cotas

Artigo 38

Artigo 39

As Cotas serdo integralizadas a vista, no ato da respectiva subscricdo, em moeda
corrente nacional, (i) por meio do MDA — Mddulo de Distribuicdo de Ativos,
administrado e operacionalizado pela B3; (ii) por meio de transferéncia eletrénica
disponivel - TED do respectivo valor para a conta corrente do Fundo a ser indicada pela
Administradora; ou (iii) por outro mecanismo de transferéncia de recursos autorizado
pelo Bacen, aprovado pelo Administrador; ou (iv) mediante a integralizacdo de Direitos

de Crédito, observado o disposto neste Regulamento.

CAPiTULO XIII - AMORTIZAGAO E RESGATE DAS COTAS

N3do havera amortizagGes pré-definidas de Cotas. As Cotas poderdo ser amortizadas a
qualquer tempo mediante aprovacdao dos Cotistas reunidos em Assembleia Geral e

desde que haja recursos suficientes para tanto.
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Artigo 40

Artigo 41

Artigo 42

Artigo 43

Nao havera resgate de Cotas, a ndo ser pela amortizacao integral de seu valor, mediante
aprovacao da Assembleia Geral de Cotistas ou em razao da liquidacdao antecipada do

Fundo, observados os procedimentos definidos neste Regulamento.

Os Cotistas ndo poderao solicitar qualquer amortizacdo ou resgate de suas Cotas, em

termos outros que ndo os expressamente previstos neste Regulamento.

Na hipétese de liquidacdo antecipada do Fundo, as Cotas deverdo ser prioritariamente
pagas em dinheiro, observada a disponibilidade de caixa do Fundo e a ordem de
alocacdo de recursos prevista neste Regulamento. O saldo, se houver, poderd ser pago
em Direitos de Crédito, por meio da dacdo em pagamento dos ativos integrantes da

Carteira do Fundo, observado o que vier a ser deliberado pelos Cotistas, em Assembleia

CAPiTULO XIV — PAGAMENTO AOS COTISTAS

Observada a ordem de alocagdo dos recursos prevista neste Regulamento, o
Administrador deverd transferir ou creditar os recursos financeiros do Fundo aos
titulares das Cotas nas datas de amortizacdao ou resgate, conforme o caso, conforme
definidas pelos Cotistas reunidos em Assembleia Geral, na conta indicada pelo Cotista

no boletim de subscricao.

Paragrafo 12 O Administrador efetuard o pagamento das amortizagcdes ou resgates de

Cotas por meio de qualquer forma de transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN.

Paragrafo 22 Os recursos depositados na Conta do Fundo deverdo ser transferidos aos
titulares das Cotas, quando de sua amortizagdo ou resgate, de acordo com os registros
de titularidade mantidos pelo Custodiante, nas respectivas datas de amortizacdo ou

resgate, conforme o caso, conforme vier a ser aprovado pela Assembleia Geral.
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Artigo 44

Pardgrafo 32 Os pagamentos serdo efetuados em moeda corrente nacional ou, na
hipdteses previstas neste Regulamento e/ou na regulamentacdo aplicavel, em Direitos

de Crédito.

Pardgrafo 42 Caso a data de pagamento dos valores devidos aos Cotistas ndo seja um
Dia Util no domicilio do Fundo, o Administrador efetuard o pagamento no Dia Util
imediatamente subsequente, sem qualquer acréscimo aos valores devidos.

CAPiTULO XV - NEGOCIACAO DAS COTAS

As Cotas ndo serdo registradas para negociacdo no mercado secunddrio em mercado

organizado de valores mobiliarios.

Paragrafo 12 N3do obstante o disposto no caput, poderd haver a negociacdo e
transferéncia privada de Cotas exclusivamente entre os Cotistas. Neste caso, os Cotistas
serdo responsaveis pelo pagamento de todos os custos, tributos e emolumentos
decorrentes da negociagdo ou transferéncia de suas Cotas, mantendo indene o

Administrador a que tempo for

Paragrafo 12 Caso haja interesse dos Cotistas em negociar as suas Cotas em mercados
organizados, o Administrador deverd, obrigatoriamente: (i) obter uma classificacdo de
risco das Cotas por agéncia de rating atuante no pais, quando o Regulamento devera
ser aditado e complementado com informacao referente ao rating atribuido as Cotas do

Fundo.

Paragrafo 22 Observado o procedimento descrito acima, na hipdtese de negociacdo das
Cotas em operacdes no mercado secunddrio, o agente intermedidrio da respectiva
negociacdo serd responsavel por comprovar a qualificagdo do novo Cotista que estiver
adquirindo tais Cotas, de forma a cumprir com o disposto neste Regulamento, inclusive
mediante a exigéncia de assinatura, pelo investidor adquirente de Cotas do Fundo no

mercado secundario, de Termo de Adesao.

Paragrafo 32 Os Cotistas serdo responsaveis pelo pagamento de todos e quaisquer
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Artigo 45

Artigo 46

custos ou emolumentos necessarios ao registro de suas Cotas, que serdo mantidas em
contas de depdsito em nome de seus Cotistas, sendo certo que o extrato de conta de
depdsito comprovard a propriedade do nimero de Cotas pertencentes aos Cotistas,

conforme registros do Fundo.

CAPITULO XVI - ORDEM DE ALOCACAO DE RECURSOS

Diariamente, a partir da Data da 12 Integralizacdo de Cotas e até a liquidacdo integral
das Obrigacdes do Fundo, o Administrador se obriga a utilizar os recursos disponiveis
para atender as exigibilidades do Fundo, obrigatoriamente, na seguinte ordem de

preferéncia:

(a) pagamento dos Encargos do Fundo;(b) amortizacdo das Cotas em Circulagao,
observados os termos e as condicGes estabelecidas neste Regulamento, conforme
aprovado pelos Cotistas reunidos em Assembleia Geral; e

(c) aquisicdo pelo Fundo de Direitos de Crédito em observancia a politica de

investimento descrita neste Regulamento.

Paragrafo Unico Na hipdtese de liquidagio antecipada do Fundo, os recursos
decorrentes da integralizacdo das Cotas, do recebimento dos Direitos de Crédito e dos

Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo serdo alocados na seguinte ordem:
(a) pagamento dos Encargos do Fundo; e

(b)amortizacdo das Cotas em Circulacdo, observados os termos e as condigcOes
estabelecidos neste Regulamentoe

CAPiTULO XVII - EVENTOS DE AVALIAGAO E EVENTOS DE LIQUIDACAO

S3o considerados eventos de avaliagdo do Fundo quaisquer dos seguintes eventos

(“Eventos de Avaliacdo”):
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Artigo 47

Artigo 48

(a) resilicdo do contrato de Custddia ou renuncia do Custodiante, com a ndo assuncdo
de suas funcdes por uma nova instituicao; e

(b) rentincia do Administrador com a ndo assunc¢do de suas fungdes por uma nova
instituicdo, nos termos do Regulamento, ou sua ndo substituicdo, nos termos do

Regulamento.

Na ocorréncia de qualquer Evento de Avaliacdo, sera convocada Assembleia Geral, nos
termos deste Regulamento, para avaliar o grau de comprometimento das atividades do
Fundo em razdo do Evento de Avaliacdo, podendo a Assembleia Geral deliberar que o
Evento de Avaliacdo que deu causa a Assembleia Geral constitui um Evento de
Liqguidacdo, estipulando os procedimentos para a liquidagdo do Fundo,
independentemente da convocagdo de nova Assembleia Geral, nos termos do Capitulo

XIX.

Paragrafo 12 Mesmo que o Evento de Avaliagdo seja sanado antes da realizagdo da
Assembleia Geral prevista no caput deste Artigo, a referida Assembleia Geral serd
instalada e deliberara normalmente, podendo inclusive decidir pela liquidagdo

antecipada do Fundo, ainda que o Evento de Avaliagdo em questdo esteja sanado.
Paragrafo 22 No momento de verificacdo de qualquer Evento de Avaliagdo, os
procedimentos de aquisicdo de novos Direitos de Crédito deverdo ser imediatamente

interrompidos.

Sdo considerados eventos de liquidagdo antecipada do Fundo (“Eventos de Liquidacdo”)

quaisquer dos seguintes eventos:

(a) caso o Fundo ndo possua recursos suficientes para realizar a amortizagdo das Cotas
nas datas, prazos e termos aprovados pela Assembleia Geral; e
(b) por determinacdo da CVM, em caso de descumprimento de disposicdo legal ou

regulamentar.
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Artigo 49

Caso o Fundo ndo detenha, na data de liquidacdao antecipada do Fundo, recursos em
moeda corrente nacional suficientes para efetuar o pagamento do resgate devido as
Cotas em circulacao, as Cotas em circulagdo poderao ser resgatadas mediante a entrega
da totalidade dos Direitos de Crédito e dos Ativos Financeiros integrantes da Carteira
em pagamento aos Cotistas, desde que o referido resgate seja realizado fora do ambito

da B3.

Paragrafo 12 Qualquer entrega de Direitos de Crédito e/ou Ativos Financeiros para fins
de pagamento de resgate aos Cotistas devera ser realizada mediante a utilizacdo de
procedimento de rateio, considerando a propor¢do do numero de Cotas detido por
cada um dos Cotistas no momento do rateio em relacdo ao Patriménio Liquido do
Fundo, observados os exatos termos dos procedimentos estabelecidos neste Capitulo e

a ordem para amortizacdo conforme disposto no presente Regulamento.

Paragrafo 22 A Assembleia Geral devera deliberar sobre os procedimentos de entrega
dos Direitos de Crédito e Ativos Financeiros em pagamento aos Cotistas para fins de
pagamento de resgate das Cotas, observado o quorum de deliberagdo de que trata o

Capitulo XIX e o disposto na regulamentacdo aplicavel.

Paragrafo 32 Caso a Assembleia Geral referida no Paragrafo 22 acima ndo chegue a um
acordo comum referente aos procedimentos de entrega dos Direitos de Crédito e dos
Ativos Financeiros em pagamento aos Cotistas, para fins de pagamento de resgate das
Cotas, os Direitos de Crédito e os Ativos Financeiros serdo entregues em pagamento aos
Cotistas mediante a constituicdo de um condominio, cuja fracdo ideal de cada Cotista
serd calculada de acordo com a proporc¢do de Cotas detida por cada titular sobre o valor
total das Cotas em circulagdo a época. Apds a constituicdo do condominio acima
referido, o Administrador estard desobrigado em relagdo as responsabilidades
estabelecidas neste Regulamento, ficando autorizado a liquidar o Fundo perante as

autoridades competentes.

Paragrafo 42 O Administrador deverd notificar os Cotistas, por meio de correio

eletronico enderecado a cada um dos Cotistas e/ou (iii) por meio de publicacdo de aviso
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Artigo 50

no Periddico utilizado para veicular as informacdes referentes ao Fundo, para que os
mesmos elejam um administrador para o referido condominio de Direitos de Crédito e
Ativos Financeiros, na forma do Artigo 1.323 do Cddigo Civil Brasileiro, informando a
proporcdo de Direitos de Crédito e Ativos Financeiros a que cada Cotista faz jus, sem
qgue isso represente qualquer responsabilidade do Administrador perante os Cotistas

apos a constituicdo do condominio.

Paragrafo 52 Caso os titulares das Cotas ndo procedam a elei¢do do administrador do
condominio dentro do prazo de 10 (dez) dias contados da notificacdo acima referida,
essa funcdo sera exercida pelo titular de Cotas que detenha a maioria das Cotas em

circulagao.

Pardgrafo 62 O Custodiante e/ou empresa por ele contratada fard(do) a guarda dos
Direitos de Crédito, dos Ativos Financeiros e dos respectivos Documentos
Comprobatoérios pelo prazo improrrogavel de 30 (trinta) dias contado da notificagdo
referida no Paragrafo 52 acima, dentro do qual o administrador do condominio, eleito
pelos Cotistas ou ao qual essa fungdo tenha sido atribuida nos termos do Pardgrafo 42
acima, indicara ao Custodiante, hora e local para que seja feita a entrega dos Direitos de
Crédito, dos respectivos Documentos Comprobatdrios e dos Ativos Financeiros.
Expirado este prazo, o Administrador poderd promover a consignacdo dos Direitos de
Crédito, dos Documentos Comprobatdrios respectivos e dos Ativos Financeiros, na

forma do Artigo 334 do Cddigo Civil Brasileiro.

CAPITULO XVIII - DESPESAS E ENCARGOS DO FUNDO

Constituem encargos do Fundo (“Encargos do Fundo”), além da Taxa de Administracdo,

e da Taxa de Performance, as seguintes despesas:

(a) taxas, impostos ou contribui¢Ges federais, estaduais, municipais ou autarquicas, que
recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e Obriga¢des do Fundo;
(b) despesas com impressdao, expedicdo e publicacdo de relatdrios, formuldrios e

informacgdes periddicas, previstas no presente Regulamento ou na legislagdo pertinente;
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Artigo 51

(c) despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive comunica¢des aos
Cotistas;

(d) honorarios e despesas do auditor encarregado da revisdo das demonstragdes
financeiras e das contas do Fundo, da analise de sua situacdo e da atuacdo do
Administrador, sendo que os honordrios deverdao ser previamente aprovados pelos
Cotistas;

(e) emolumentos e comissGes pagas sobre as operagdes do Fundo, devendo estas
Ultimas serem previamente aprovados pelos Cotistas;

(f) honorarios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos
interesses do Fundo, em juizo, ou fora dele, inclusive o valor da condenacdo, caso o
Fundo venha a ser vencido, sendo que especificamente com relacdo ao valor da
contratacdo dos honordrios de advogados esta deve ser previamente aprovados pelos
Cotistas;

(g) quaisquer despesas inerentes a constituicdo ou a liquidacdo do Fundo ou a
realizagdo de Assembleia Geral;

(h)taxas de custddia de ativos do Fundo, caso esta deixe de integrar a Taxa de
Administragao;

(i) despesas com a contrata¢do de agente de cobranga, quando for o caso e desde que
previamente aprovados pelos Cotistas; e

(j) despesas com profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos

Cotistas, na forma do artigo 31, da Instrucdao CVM 356.

Paragrafo 12 As despesas e o0s custos incorridos pelo Fundo relacionados
exclusivamente a distribuicdo das Cotas, incluindo eventuais comissdes, serdo arcados
pela Fundo.

Paragrafo 29 As despesas nao previstas neste Regulamento como Encargos do

Fundo devem correr por conta do Administrador.

CAPITULO XIX - ASSEMBLEIA GERAL

Sem prejuizo das demais atribuicGes previstas neste Regulamento, compete

privativamente a Assembleia Geral, observados os respectivos quoruns de deliberagao:
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Artigo 52

(a) tomar anualmente, no prazo maximo de 4 (quatro) meses apds o encerramento do
exercicio social, as contas relativas ao Fundo e deliberar sobre as demonstracoes
financeiras apresentadas pela Administrador;

(b) deliberar sobre qualquer alteracédo a este Regulamento;

(c) deliberar sobre a substituicdo do Administrador e Gestor;

(d) deliberar sobre a elevacdo da Taxa de Administracdo cobrada pelo Administrador,
inclusive na hipdtese de restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de reducéo;

(e) deliberar sobre a incorporacdo, fusao, liquidacao ou cisdo do Fundo;

(f) aprovar a substituicdo do Custodiante;

(g) aprovar a cobranca de taxas e encargos pelo Administrador, de qualquer natureza,
gue ndo estejam expressamente previstos neste Regulamento;

(h) aprovar o aumento das despesas e encargos ordinarios do Fundo, inclusive a
contratacdo de prestadores de servicos e assuncdo de despesas ndo expressamente
previstas neste Regulamento, salvo se o aumento decorrer de exigéncia legal ou
regulamentar;

(i) resolver se, na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliagdo, tais Eventos de
Avaliagdo serao considerados Eventos de Liquidagao;

(j) aprovar os procedimentos a serem adotados para o resgate e amortizagdo das Cotas
do Fundo inclusive no caso de resgate e amortizacdo de Cotas por meio da entrega de
Direitos de Crédito;

(c) deliberar sobre a emissdo novas Cotas;

(d) Deliberar sobre a aquisicdo de Direitos de Crédito apresentados pelos Cotistas a
serem adquiridos pelo Fundo e a taxa de desconto a ser praticada;

() deliberar sobre a liquidacdo do Fundo; e

(m) deliberar sobre a aprovac¢do da politica de cobranca a ser adotado pelo Fundo na

hipdtese da ocorréncia de um Evento de Avaliagao ou de um Evento de Liquidagao.

Este Regulamento poderda ser alterado independentemente de Assembleia Geral,

sempre que tal alteracdo decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a

determinagdes das autoridades competentes e de normas legais ou regulamentares,
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Artigo 53

devendo tal alteracdo ser providenciada, impreterivelmente, no prazo determinado

pelas autoridades competentes.

A convocacdo da Assembleia Geral deve ser feita com 10 (dez) dias corridos de
antecedéncia, quando em primeira convoca¢do, e com 5 (cinco) dias corridos de
antecedéncia, nas demais convocacdes, sendo admitido que a segunda convocacgao seja
providenciada juntamente com o anuncio ou carta de primeira convocacdo, e far-se-a
por meio de aviso publicado no Periddico utilizado para veicular as informacoes
referentes ao Fundo e/ou por carta com aviso de recebimento destinada a cada um dos
Cotistas, dos quais constardo o dia, a hora e o local em que sera realizada a Assembleia
Geral e, ainda que de forma sucinta, a ordem do dia, sempre acompanhada das
informacdes e dos elementos adicionais necessarios a analise prévia pelos Cotistas das

matérias objeto da Assembleia Geral.

Paragrafo 12 A Assembleia Geral poderd ser convocada (i) pelo Administrador ou (ii) por
Cotistas que representem, no minimo, 5% (cinco por cento) das Cotas em circulagdo.
Paragrafo 22 A Assembleia Geral se instalara em primeira convocag¢do, com a presenga
de Cotistas que representem, no minimo, a maioria das Cotas em circulagdo, e, em
segunda convocag¢do, com a presenca de qualquer numero de Cotistas.
Independentemente das formalidades previstas na lei e neste Regulamento, serd
considerada regular a Assembleia Geral a que comparecerem todos os Cotistas.
Paragrafo 32 Sem prejuizo do disposto no Paragrafo 42 deste Artigo, o Administrador
e/ou os Cotistas que detenham, no minimo, 5% (cinco por cento) das Cotas em
circulacao poderao convocar representantes do Custodiante, do Auditor Independente,
ou quaisquer terceiros que prestem servicos ao Fundo, para participar das Assembleias
Gerais, sempre que, a critério dos Cotistas, a presenca de qualquer dessas pessoas for
relevante para qualquer deliberagdo constante da ordem do dia.

Paragrafo 42 Independentemente de quem a tenha convocado, o representante do
Administrador deverd comparecer a todas as Assembleias Gerais e prestar aos Cotistas
as informacgdes que Ihe forem solicitadas.

Paragrafo 52 Salvo motivo de for¢a maior, a Assembleia Geral deve realizar-se no local

onde o Administrador tiver a sede, e quando for realizada em outro local, os anuncios
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Artigo 54

Artigo 55

Artigo 56

Artigo 57

Artigo 58

ou as cartas enderecadas aos conddominos devem indicar, com clareza, o lugar da

reunido, que em nenhum caso pode realizar-se fora da localidade da sede.

A cada Cota corresponde 1 (um) voto, sendo admitida a representacdo do Cotista por
mandatario legalmente constituido ha menos de 1 (um) ano, sendo que o instrumento
de mandato devera ser depositado na sede do Administrador no prazo de 2 (dois) Dias

Uteis antes da data de realiza¢gdo da Assembleia Geral.

Observado o previsto na regulamentacdo aplicdvel, toda e qualquer matéria submetida
a deliberacdo dos Cotistas devera ser aprovada pelos votos favoraveis dos titulares da

maioria das Cotas Subscritas do Fundo.

As deliberacGes tomadas pelos Cotistas, observados os quoruns estabelecidos neste
Regulamento, serdo existentes, vdlidas e eficazes perante o Fundo e obrigardo a todos
os Cotistas, independentemente de terem comparecido a Assembleia Geral ou do voto

proferido na mesma.

Os Cotistas poderdo, a qualquer tempo, reunir-se em Assembleia Geral a fim de
deliberar sobre matéria de seu interesse, observados os procedimentos de convocagdo

e deliberacdo previstos neste Regulamento.

Nos termos do artigo 31, da Instrucdo CVM 356, a Assembleia Geral pode, a qualquer
momento, nomear um ou mais representantes para exercerem as fung¢des de
fiscalizacdo e de controle gerencial das aplica¢gdes do Fundo, em defesa dos direitos e

dos interesses dos Cotistas.

Paragrafo Unico Somente pode exercer as fun¢des de representante dos Cotistas

pessoa fisica ou juridica que atenda aos seguintes requisitos:

(a) ser Cotista ou profissional especialmente contratado para zelar pelos interesses dos

Cotistas;
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Artigo 59

Artigo 60

Artigo 61

Artigo 62

(b) ndo exercer cargo ou fungdo no Administrador, em seu controlador, em sociedades
por ele direta ou indiretamente controladas e em coligadas ou outras sociedades sob
controle comum; e

(c) ndo exercer cargo na Cedente dos Direitos de Crédito integrantes da carteira do

Fundo ou em sociedades ou empresas do grupo econémico do Administrador.

As decisOes da Assembleia Geral devem ser divulgadas aos Cotistas no prazo maximo de

30 (trinta) dias contados da sua realizacado.

CAPITULO XX — DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

O Fundo terd escrituracao contabil prépria. As demonstragdes financeiras do Fundo
estardo sujeitas as normas de escrituragdo, elaboragdo, remessa e publicagdo previstas

no Plano Contdbil e na regulamentagado aplicavel.

As demonstragdes financeiras do Fundo serdo auditadas anualmente pelo Auditor
Independente. Observadas as disposi¢cdes legais aplicdveis, deverdo necessariamente

constar de cada relatdrio de auditoria os seguintes itens:

(a) opinido se as demonstracdes financeiras examinadas refletem adequadamente a
posicdo financeira do Fundo, de acordo com as regras do Plano Contabil;

(b) demonstracgées financeiras do Fundo, contendo o balango analitico e a evolucdo de
seu Patrimonio Liquido, elaborados de acordo com a legislacdo em vigor; e

(c) notas explicativas contendo informacGes julgadas, pelo Auditor Independente, como

indispensaveis para a interpretacdo das demonstragdes financeiras.

O exercicio social do Fundo terad a duragdo de 1 (um) ano e se encerrara no dia 31 de

dezembro de cada ano.
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CAPiTULO XXI — PATRIMONIO LiQUIDO E METODOLOGIA DE AVALIAGAO DOS ATIVOS

Artigo 63 O Patrimoénio Liquido corresponderd ao somatdério dos valores dos Direitos de Crédito e
dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, apurados na forma deste

Capitulo, menos as exigibilidades referentes aos Encargos do Fundo e as provisdes.

Paragrafo 12 Todos os recursos que o Fundo vier a receber, a qualquer tempo, a titulo,
entre outros, de multas, indeniza¢Ges ou verbas compensatdrias serdo incorporados ao
Patrimonio Liquido.

Paragrafo 22 Ndo havera relagdo minima a ser observada pelo Fundo entre o Patrimoénio

Liquido e o valor das Cotas.

Artigo 64  Observadas as disposicGes legais aplicaveis, os Direitos de Crédito adquiridos e os Ativos

Financeiros devem ser escriturados nos registros contabeis do Fundo conforme segue:

(a) Direitos de Crédito: serdo registrados em cada Dia Util pelo seu Preco de Aquisi¢do

acrescidos dos rendimentos auferidos, computando-se a valorizagdo em contrapartida a
adequada conta de receita ou despesa no resultado do periodo; e

(b) Ativos Financeiros: deverdo ser registrados e ter os seus valores ajustados a valor de

mercado, conforme o disposto no manual de marcacdo a mercado do Custodiante,
observadas as regras e os procedimentos definidos pelo BACEN e pela CVM, aplicaveis

aos fundos de investimento em direitos creditérios.

Paragrafo 12 A metodologia de avaliacdo dos Direitos de Crédito acima especificada é

justificada pelos seguintes fatores:

(a) a inexisténcia de mercado organizado e ativo para os Direitos de Crédito integrantes da
carteira do Fundo;
(b) o Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado; e

(c) o Fundo é destinado exclusivamente para Investidores Profissionais.
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Artigo 65

Artigo 66

Pardgrafo 22 Na hipdtese de se verificar a existéncia de um mercado ativo de Direitos de
Crédito, cujas caracteristicas sejam semelhantes as dos Direitos de Crédito integrantes
da carteira do Fundo, estes passardao a ser avaliados pelo seu valor de mercado,
conforme descrito no caput deste Artigo, e desde que o Administrador autorize, por
escrito, a utilizacdo do novo método de avaliacdo dos Direitos de Crédito.

Pardgrafo 32 S3o elementos que denotam a existéncia de um mercado ativo de Direitos

de Crédito:

(a) a criacdo de segmento especifico de negociacdo para tais ativos em bolsa ou em
mercado de balcdo organizado; e

(b) a existéncia de negociacGes com Direitos de Crédito em volume financeiro relevante,
com frequéncia e regularidade, de modo a conferir efetiva liquidez para os Direitos de

Crédito.

CAPiTULO XXII — PUBLICIDADE E REMESSA DE DOCUMENTOS

O Administrador é obrigado a divulgar, ampla e imediatamente, qualquer ato ou fato
relevante relativo ao Fundo, por meio de publicagdo no Periédico utilizado para a
divulgacdo de informagdes do Fundo, devendo permanecer a disposi¢do dos Cotistas
para consulta, na sede do Administrador, bem como das eventuais instituicGes
contratadas para distribuir Cotas do Fundo, de modo a garantir a todos os Cotistas
acesso as informagdes que possam, direta ou indiretamente, influir em suas decisGes

quanto a respectiva permanéncia no mesmo, se for o caso.

O Administrador deve, no prazo maximo de 10 (dez) dias apds o encerramento de cada
més, colocar a disposicdo dos Cotistas, em sua sede e dependéncias, informacgdes sobre:
(i) o nimero de Cotas de propriedade de cada um e o respectivo valor; (ii) a
rentabilidade do Fundo, com base nos dados relativos ao ultimo dia do més; (iii) o
comportamento da carteira de Direitos de Crédito, Ativos Financeiros e demais ativos
do Fundo, abrangendo, inclusive, dados sobre o desempenho esperado e realizado; e

(iv) a proporc¢do entre o valor do Patriménio Liquido do Fundo e o valor das Cotas. As
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Artigo 67

Artigo 68

Artigo 69

Artigo 70

obrigacOes aqui estabelecidas ndo prejudicam e ndo se confundem com as obrigacdes

de divulgacdo contidas no artigo 34, inciso IV, da Instrucao CVM 356.

O Administrador deve colocar as demonstracdes financeiras do Fundo a disposicdo de
qualquer interessado que as solicitar, observados os seguintes prazos maximos: (i) de
20 (vinte) dias apds o encerramento do periodo a que se referirem, em se tratando de
demonstragdes financeiras mensais; e (ii) de 60 (sessenta) dias apds o encerramento de

cada exercicio social, em se tratando de demonstragdes financeiras anuais.

Ao Administrador cabe divulgar, trimestralmente: (i) o valor do Patrimonio Liquido do
Fundo; (ii) o valor da Cota; (iii) a relagdo entre o Patrimbnio Liquido e o valor das Cotas;
e (iv) as rentabilidades acumuladas no més e no ano civil; sem prejuizo das demais

obrigacdes previstas neste Regulamento e na legislacdo vigente.

Paragrafo Unico A divulgacdo das informagdes previstas neste Regulamento deve ser

feita por meio de (i) de anuncio publicado, em forma de aviso, no Periddico utilizado
para a divulgacdo de informagbes do Fundo, (ii) correio eletrénico e/ou (iii) carta com
aviso de recebimento enviada aos Cotistas. Qualquer mudanga com relagdo ao
Periddico devera ser precedida de aviso aos Cotistas, exceto na hipdtese do Periddico

deixar de circular.

CariTULO XXIII - DIsPOSICOES FINAIS

O presente Regulamento e suas alteragOes serdo levados a registro no Cartdrio de
Registro e Titulos e Documentos localizados na sede do Administrador, em 10 (dez) Dias
Uteis contados da deliberacdo da Assembleia Geral ou do Administrador, e em 30

(trinta) dias quando a alteragdo advir de exigéncia legal ou regulamentar.

Fica eleito o foro da Comarca de Sao Paulo, Estado de S3ao Paulo, para dirimir quaisquer

questdes oriundas do presente Regulamento.

* % %
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Administrador:

Assembleia Geral:

Ativos Financeiros:

Auditor Independente:

BACEN:
B3:

Cedente:

Conta do Fundo:

Contratos de Cessdo:

Contrato de Custddia:

ANEXO - DEFINICOES

tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 42 deste

Regulamento;

é a Assembleia Geral de Cotistas, ordindria e

extraordinaria, realizada nos termos do Capitulo XIX;

sdo os bens, ativos, direitos e investimentos financeiros,
distintos dos Direitos de Crédito, que compdem o

Patrimoénio Liquido;

tem o significado que |he é atribuido no Artigo 17 deste

Regulamento;

€ o0 Banco Central do Brasil;

€ a B3 S.A. Brasil, Bolsa, Balcdo

Sdo detentores de crédito originados no segmento

financeiro, comercial, industrial, de prestagdo de servigo,

de bioenergia ou energia renovavel;

tem o significado que Ihe é atribuido no Paragrafo 22 do

Artigo 12 deste Regulamento;

sdao os instrumentos a serem celebrados entre o Fundo,
representado pelo Administrador, e a Cedente, com
objetivo de regular a cessdo dos Direitos de Crédito ao

Fundo;

€ o Instrumento Particular de Contrato de Presta¢do de
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Critérios de Elegibilidade:

Custodiante:

CVM:

Data da 12 Integralizacdo

de Cotas

Dia Util:

Devedoras:

Direitos de Crédito:

Servicos de Custddia de Valores Mobilidrios e Ativos
Financeiros para fundos de investimento em direitos
creditérios, firmado entre o Custodiante e o

Administrador, na qualidade de representante do Fundo;

tém o significado que Ihes é atribuido no Artigo 26 deste

Regulamento;

tem o significado que |lhe é atribuido no Artigo 11 deste

Regulamento;

€ a Comissdo de Valores Mobiliarios;

é a Data da 12 Integralizacdo de Cotas em que 0s recursos
sao efetivamente colocados, pelos Investidores

Profissionais, a disposi¢do do Fundo;

significa qualquer dia, de segunda a sexta-feira, exceto (i)
feriados ou dias em que, por qualquer motivo, ndo houver
expediente comercial ou bancdrio no Estado ou na sede

social do Administrador e (ii) feriados de ambito nacional;

tem o significado que lhes é atribuido no Artigo 22 deste

Regulamento;

sdo todos os direitos e titulos representativos de crédito
adquiridos ou a serem adquiridos pelo Fundo, oriundos de
operacgdes realizadas nos segmentos comercial, industrial,
financeiro, de prestacdo de servicos, de bioenergia ou
energia renovavel de acordo com a atividade especifica de
cada um dos Cedentes e as operagles realizadas entre

estes e seus respectivos Devedores, bem como aqueles
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Disponibilidades:

Documentos Comprobatdrios:

Encargos do Fundo:

Eventos de Avaliacdo:

Eventos de Liquidacdo:

Fundo:

Instituices Autorizadas:

Instrucao CVM 356:

Investidores Profissionais:

decorrentes de precatérios ou que sejam objeto de acao

judicial em curso;

€ o somatdrio dos recursos (A) mantidos em moeda
corrente nacional e (B) recebidos pelo Fundo decorrentes
(a) da integralizacdo de Cotas; e (b) do recebimento de
valores de principal, juros e outros valores relativos aos

Direitos de Crédito e aos Ativos Financeiros;

tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 15 deste

Regulamento;

tém o significado que lhes é atribuido no Artigo 47 deste

Regulamento;

tém o significado que lhes é atribuido no Artigo 46 deste

Regulamento;

tém o significado que lhes é atribuido no Artigo 46 deste

Regulamento;

é o BAVIERA Fundo de Investimento em Direitos

Creditorios Ndo-Padronizados;

instituicdes financeiras de primeira linha;

é a Instrugcdo n? 356 da CVM, de 17 de dezembro de 2001,

e alteragOes posteriores;

sdo todos os investidores profissionais, conforme definicdo
do artigo 9-A da Instrucdao n2 539, da CVM, de 13 de

novembro de 2014, conforme alterada;
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Obrigacoes do Fundo:

Patrimonio Liquido:

Periodico:

Plano Contabil:

Preco de Aquisicdo:

Cotas:

Cotistas:

Regulamento:

Taxa de Administracdo:

Termo de Adesdo:

sdo todas as Obrigacdes do Fundo previstas neste
Regulamento e, mas nao se limitando, ao pagamento dos
Encargos do Fundo, da remuneracao e da amortizacdo, e

ao resgate das Cotas;

significa o Patrimonio Liquido do Fundo, apurado na forma

do Capitulo XXI;

Qualquer jornal de grande circulagdo veiculado na sede do

Fundo;

€ o Plano Contabil dos Fundos de Investimento - COFI,
conforme a Instrucdao CVM n2 489, de 14 de janeiro de
2011, ou qualquer outro plano contabil aplicavel aos
fundos de investimento em direitos creditérios que venha

a substitui-lo nos termos da legislagdo aplicavel;

é o preco a ser efetivamente pago pelos Direitos de

Crédito;

sdo as cotas seniores, em série Unica, emitidas pelo Fundo

sdo os titulares das Cotas;

é o Regulamento do Fundo;

é o Sistema Especial de Liquidagdo e Custddia;

tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 62 deste

Regulamento;

é o documento por meio do qual o Cotista adere a este
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Regulamento e que deve ser firmado quando de seu

ingresso no Fundo;

Valor Unitdrio de Emissao: é o Valor Unitario de Emissdao das Cotas, na Data da 12

Integralizagdo de Cotas.
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ANEX0 Il - MODELO DE TERMO DE ADESAO AO REGULAMENTO

BAVIERA FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS

Pelo presente Termo de Adesao ao Regulamento do BAVIERA FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS

CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS (“Termo de Adesdo”) e para todos os fins de direito, o investidor a

seguir assinado, em atendimento ao disposto no artigo 23, pardgrafo 1° da Instrucdo 356, de 17 de

dezembro de 2001, conforme alterada (“Instrucdo CVM 356/01”), da Comissdo de Valores

Mobilidrios (“CVM”) adere, expressamente, aos termos do regulamento do BAVIERA FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS (0 “Regulamento”), cujo contelddo declara

conhecer e aceitar integralmente.

Exceto se definido de outra forma no presente Termo de Adesdo, os termos e expressdes aqui
utilizados em letra maiuscula, tanto no plural como no singular, ttm os mesmos significados

definidos no Anexo | ao Regulamento.

O investidor também declara:

(a) ser investidor profissional, nos termos do artigo 9-A da Instrugdo CVM n° 539 de 13 de
novembro de 2014, conforme alterada;

(b) ter recebido cépia do Regulamento, tendo lido e entendido o inteiro teor do referido
documento, do Fundo, bem como conhecer e reconhecer como validas e obrigatérias as
suas normas, aderindo formalmente, neste ato, as suas disposicoes;

(c) que os eventuais materiais publicitarios elaborados com relagdo ao Fundo e o
Regulamento sdo suficientes ao seu completo entendimento do Fundo, de suas operacdes e
dos riscos envolvidos;

(d) ter ciéncia da politica de investimento e dos objetivos do Fundo, da Taxa de
Administracdo e do grau de risco desse tipo de aplicagdo financeira em fun¢do das
caracteristicas de seus ativos, tal como disposto nos Capitulos VII e Xl (“Politica de
Investimento e Composi¢do da Carteira” e “Fatores de Riscos”, respectivamente) do

Regulamento, e que podera ocorrer perda total do capital investido no Fundo;
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(e) ter ciéncia que o as Cotas subscritas ndao possuem classificacao de risco, nos termos
do Artigo 23-A da Instrugcdo CVM 356, se for o caso;

(f) que a politica de investimento do Fundo e os riscos aos quais o Fundo esta sujeito estdo
de acordo com a sua situacao financeira, seu perfil de risco e sua estratégia de investimento;
(g) ter ciéncia de que o objetivo do Fundo ndo representa garantia de rentabilidade;

(h) ter ciéncia de que as operag¢des do Fundo ndo contam com a garantia do Administrador,
do Custodiante, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito
(FGC);

(i) ter ciéncia de que, no exercicio de suas atividades, o Administrador tem poderes para
praticar todos os atos necessarios a administra¢do e gestdo da carteira de ativos do Fundo,
respectivamente observando o disposto no Regulamento, na legislacdo vigente, podendo
definir como atuar dentro das possibilidades e de mercado;

(j) autorizar o Administrador a determinar os hordrios limite para aplicacGes e resgates, e
ter ciéncia de que o Administrador poderd, a seu exclusivo critério, determinar o
fechamento temporario das aplicagdes em fungdo de condi¢bes do mercado financeiro e
alterar os valores de movimentagao do Fundo;

(k) que tomou ciéncia da possibilidade de alteragdo do Regulamento em decorréncia de
normas legais ou regulamentares, ou de determinagdo da CVM, independentemente de
realizagdo de assembleia geral, nos termos do artigo 26, paragrafo Unico, da Instrugao CVM
356/01;

(I) ter ciéncia de que o Periddico utilizado para divulgacdo das informacées do Fundo é o
jornal;

(m) que se responsabiliza pela veracidade das declara¢des aqui prestadas, bem como por
ressarcir o Administrador de quaisquer prejuizos (incluindo perdas e danos) decorrentes de
falsidade, inexatiddo ou imprecisdo dessas declaragoes;

(n) estar ciente de que poderd haver necessidade de aportes adicionais de recursos no
Fundo na ocorréncia de patriménio liquido negativo;

(o) ter ciéncia de que o Administrador e o Custodiante, em hipdtese alguma, excetuadas as
ocorréncias resultantes de comprovado dolo ou ma-fé, serdo responsaveis por qualquer
depreciagdao dos Direitos de Crédito ou Ativos Financeiros do Fundo, ou por eventuais

prejuizos em caso de liquidagdo do Fundo e/ou resgate de Cotas;
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(p) ter ciéncia de que a existéncia de rentabilidade/performance de outros fundos de
investimento em direitos creditérios ndo representam garantia de resultados futuros do
Fundo;

(q) reconhecer a validade das ordens solicitadas via fac-simile, e-mail e/ou telefone
gravadas (ordens verbais), constituindo os referidos documentos e/ou gravacdo, bem como
os registros contdbeis realizados pelo Administrador prova irrefutdvel de transmissao dessas
ordens, em todos os seus detalhes;

(r) reconhecer sua inteira e exclusiva responsabilidade sobre as ordens verbais gravadas, via
fac-simile e/ou via e-mail, isentando desde j& o Administrador de quaisquer
responsabilidade, custos, encargos e despesas advindos de reclamagdes ou litigios de
qgualquer natureza, relativos ou decorrentes da execucao das referidas ordens;

(s) obrigar-se a manter sua documentacdo pessoal atualizada, de acordo com as regras
vigentes, estando ciente de que o Administrador ndo poderd realizar o pagamento de
amortizacdes e/ou resgates das Cotas de sua titularidade em caso de omissdo ou
irregularidade nessa documentagdo;

(t) ter pleno conhecimento das disposi¢bes da Lei n.2 9.613/98 e legislacdo complementar,
estando ciente de que as aplicagdes em cotas de fundos de investimento estdo sujeitas a
controle do Banco Central e da CVM, que podem solicitar informagdes sobre as
movimentagdes de recursos realizadas pelos cotistas de fundos de investimento;

(u) obrigar-se a prestar ao Administrador quaisquer informacGes adicionais consideradas
relevantes para justificar as movimentacgdes financeiras por ele solicitadas;

(v) que os recursos que serdo utilizados na integralizacdo das minhas Cotas ndo serdo
oriundos de quaisquer praticas que possam ser consideradas como crimes previstos na

legislacdo relativa a politica de prevenc¢do e combate a lavagem de dinheiro; e=

Sdo Paulo, [e] de [e] de [e].

Denominagao social do investidor:
Nomes e cargos dos representantes legais:
CNPJ/ME:

E-mail:
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ANEXO Il - PROCEDIMENTOS PARA VERIFICACAO DE LASTRO POR AMOSTRAGEM

Conforme dispde o Regulamento do Fundo: a obrigacdo de verificacdo de lastro dos Direitos de
Crédito serd realizada por amostragem nos termos do § 12 do Artigo 38 da Instrucao CVM n? 356,

podendo o Custodiante realiza-la mediante a contratagao de Empresa de Auditoria.

Para a verificacdo do lastro dos Direitos de Crédito, o Custodiante contratard uma empresa de
auditoria que devera utilizar os seguintes procedimentos e pardmetros em relacdo a quantidade de

créditos cedidos:

Procedimentos realizados

Procedimento A
Obtencdo de base de dados analitica por recebivel junto ao Custodiante, para sele¢do de uma

amostra de itens para fins de verificagdo da documentagdo comprobatéria dos recebiveis.

Procedimento B

Sele¢dao de uma amostra aleatédria de itens a serem verificados. A selegao dos direitos de crédito sera
obtida de forma aleatdria: (i) dividindo-se o tamanho da populacdo (N) pelo tamanho da amostra
(n), obtendo um intervalo de retirada (K); (ii) sorteia-se o ponto de partida; e (iii) a cada K elementos,

serd retirada uma amostra.

Procedimento C

Verificacdo dos documentos representativos dos direitos de crédito.

Procedimento D
O tamanho da amostra serd definido por meio da aplicacdo da seguinte matemdtica e seguintes

parametros estatisticos:

N = N*z>*p*(1-p)
ME2* (N—-1)+2**p *(1-p)
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n = tamanho da amostra

N = totalidade de direitos de crédito adquiridos

z = Cristal Score = 1,96

p = producdo a ser estimada = 50%

ME = erro médio = 9,8%

Base de Selec¢ao e Critério de Selegao

A populacdo base para a selecdo da amostra compreenderd os direitos de crédito em aberto (a
vencer) e direitos de crédito recomprados no trimestre de referéncia.

A selecdo dos Direitos de Crédito sera obtida da seguinte forma: (i) para os 5 (cinco) Cedentes mais
representativos em aberto na carteira e para os 5 (cinco) Cedentes mais representativos que tiverem
titulos recomprados serdo selecionados os 3 (trés) direitos de crédito de maior valor; (ii)
adicionalmente serdo selecionados os demais itens para completar a quantidade total de itens da
amostra.

A verificacdo serd realizada trimestralmente.
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