PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL DA “VARIG”, SA (VIACAO AE-
REA RIO-GRANDENSE), RIO SUL LINHASAEREASSA. E NORDESTE
LINHASAEREASSA. (EM RECUPERACAQ JUDICIAL)

O Plano de Recuperacdo Judicia (“PRY) da “VARIG’, SA. (VIACAO AEREA RIO
GRANDENSE) — EM RECUPERACAO JUDICIAL, (“VARIG"), RIO SUL LINHAS
AEREAS SA. — EM RECUPERACAO JUDICIAL (“RIO SUL”) e NORDESTE LlI-
NHAS AEREAS SA. — EM RECUPERAC;AO JUDICIAL (“NORDESTE"), em con-
junto denominadas “Companhias em Recuperacdo” reger-se-a, nos termos da Lei n°
11.101 de 09 de fevereiro de 2005, apbs a sua aprovacao pela Assembléia Geral de
Credores das Companhias em Recuperacdo, pelas normas aqui contidas e por seus
Anexos.

. INTRODUCAO

O PRJ apresentado contempla medidas de carater administrativo, operacional, juridico
cujaimplementacdo ocorrerano prazo de 60 dias a contar da data de sua aprovacao.

Esta condicéo permitird a formalizagdo da documentac&o necessaria para garantir as
Companhias em Recuperacéo e aos Credores a perfeita execugdo de suas obrigagdes e
direitos, assim como a obtenc&o de todas as autorizagdes que se fagcam eventualmente
necessarias junto aos o6rgdos regulatorios, notadamente o Departamento de Aviacdo
Civil — DAC, e a Comissdo de valores Mobiliarios— CVM.

O PRJ prevé a adocéo pelas Companhias em Recuperacéo e por sua acionista contro-
ladora FRB-PAR Investimentos SA. (“FRB-Par”), de diversas medidas de carater
juridico, administrativo, financeiro e operacional, que capacitardo as Companhias em
Recuperacdo, na forma que vier a ser admitida pelos credores, saldar seus débitos
submetidos aos efeitos da Lei n° 11.101/05, que regula a Recuperacdo Judicial de
Empresas (“LRJ’), sendo certo que, nos termos do art. 59, par. primeiro, da Lel, a de-
Cis&80 que concede arecuperacao constitui titulo executivo judicial.



Estas medidas, identificadas nos capitulos seguintes, constituem o PRJ que sera sub-
metido a Assembléia de Credores das Companhias em Recuperacéo, elaborado com
base na atual capacidade econdmica, financeira e operacional das Companhias em dar
continuidade as suas atividades, independente da realizacdo de ativos contingentes ou
do aporte de novos recursos (sob aforma de empréstimos ou capital de risco).

Para este fim, a Assembléa Geral de Credores devera examinar o presente Plano que
prevé a utilizacéo de estruturas que foram especialmente desenvolvidas para 0 merca
do de capitais e que permitem o alcance dos efeitos e dos objetivos descritos acima.

A estrutura proposta compreende, em linhas gerais, medidas de carater operacional,
econdmico-financeiro e de gestdo e controle, dentre as quais 0 modelo juridico ideali-
zado, ao final do prazo estimado para implementacéo de todas as medidas e iniciativas
previstas neste plano, a equalizacdo dos passivos das Companhias em Recuperacdo
mediante financiamentos diversos e a redlizacéo de investimentos destinados ao in-
cremento da receita operaciona das Companhias, notadamente com a realizacéo de
reparos € manutencao de aeronaves que atualmente se encontram sem condigbes de
voo.

A estrutura operacional do PRJ baseia-se no estudo elaborado pela Lufthansa Consul-
ting, e compreende aadoc¢do de medidas considerando, em linhas gerais:

Reparo das aeronaves atualmente inoperantes por falta de recursos para a
aquisicao de pegas de reposi¢ao etc.

Reestruturagdo darede de linhas das COMPANHIAS

Estabelecimento de uma estrutura claramente definida de hub em GRU
Adeguacdo dos custos com pessoal ao tamanho das frotas e estruturas das
empresas, de formaa obter nivel competitivo de eficiéncia

Renegociac&o dos custos de arrendamento

Manutencdo do nivel dos demais custos em 2006

Introdugdo de novas técnicas de conservagdo de combustivel

Harmonizacdo e modernizagdo da frota, com revisdo do numero de aero-
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naves navegaveis e totais para o periodo de 2006 a 2010

Adicionalmente, a Administracdo das Companhias em Recuperacdo deverd, além dos
atos de gestéo ordinaria, desenvolver esforgcos no sentido de identificar outras medidas
gue deverdo ser adotadas para a continui dade dos negocios sociais.



|I. GESTAO INTERINA DAS COMPANHIASEM RECUPERACAO

A gestdo interina das Companhias em Recuperacdo serd exercida, exclusivamente,
pelos Sr Marcelo Bottini (“Gestéo Interina’), até a implementacéo definitiva dos Fun-
dos de Investimento em ParticipagOes descritos abaixo, ndo podendo ser substituido
antes deste evento sendo pela manifestacdo favoravel do representante ou representan-
tes dos FIP-Creéditos apontados na forma do presente Plano ou da Assembléa Geral de
Credores.

A Gestdo Interina, no que for necessario para 0 cumprimento de suas atribuicdes, de-
tera todos os poderes do Administrador ou Controlador das Devedoras, como tendo os
mesmos sido afastados nos termos da L. 11.101, sendo substituidos na forma prevista
nos atos constitutivos das devedoras e do plano de recuperacéo judicial.

l1l.  PRINCIPAISASPECTOSDO MODELO JURIDICO PROPOSTO

A estrutura juridica do Plano ora proposto baseia-se na constituicdo de 4 Fundos de
Investimento em Participages (“FIP"), sob a forma de condominio fechado, com ca
racteristicas distintas, conforme abaixo descrito, que serdo administrados por institui-
¢coes financeiras e geridos por administrador de recursos, observadas as regras estabe-
lecidas pela CVM, notadamente nalnstrucdo CVM n° 391, de 16.07.2003:

- Criagéo de um Fundo de Investimento em Participagdes (“FIP- Controle’), com
proposito unico e exclusivo de deter todas as acdes das Companhias em Recupe-
racéo;

- Criacdo de 3 Fundos de Investimento em Participacdes distintos gue receberéo
os créditos detidos pelos titulares das Classes I, 1l e Ill  designados FIP-
CREDITOS CLASSE |, FIP-CREDITOS CLASSE Il e FIP-CREDITOS CLAS
SE [11 (em conjunto referidos por “FI Ps-Créditos”), conforme abaixo:

FIP-Créditos Classe | : a ser criado pelos titulares de créditos derivados da

legislagdo do trabalho ou decorrentes de acidentes de trabaho, que assim
desgjarem, sgja para converter seus créditos em participacdo nas proprias
Companhias em Recuperacdo ou, reinvestir recursos proprios de qualquer
natureza ou, ainda, para usufruir das prerrogativas que o presente Plano ga
rante aos FIP-Créditos e seus Representantes,



FIP-Créditos Classe I1: a ser criado pelos titulares de créditos com garan-
tia real, que desgjarem sgja para converter seus créditos em participacéo
nas proprias Companhias em Recuperacdo ou, reinvestir recursos proprios
de qualquer natureza ou, ainda, para usufruir das prerrogativas que o pre-
sente Plano garante aos FIP-Créditos e seus Representantes;

FIP-Créditos Classe I 11: aser criado pelos titulares de créditos quirograf &

rios, com privilégio geral e com privilégio especia, que desejarem sgja pa
ra converter seus créditos em participacdo nas proprias Companhias em
Recuperacdo ou, reinvestir recursos proprios de qualquer natureza ou, ain-
da, para usufruir das prerrogativas que o presente Plano garante aos FIP-
Créditos e seus Representantes;

Em termos gerais, o organograma da estrutura dos Fundos de I nvesti-
mentos em Participacdes— FI Ps encontr a-se abaixo:

Organograma Acionario dos FIPs

FIP- CONTROLE FIP-CREDITOS FIP-CREDITOS FIP-CREDITOS
CLASSE | CLASSE Il CLASSE Ill

Varig Créditos Crédi
réditos
XXX% % Créditos de com
_% Trabalhiadores garantia
real

quirogra-
farios

Rio Sul
| XXX% %
%

Nordeste
XXX% %

Os FIPs que ser&o constituidos no ambito deste Plano de Recuperacdo Judicial conte-
réo caracteristicas peculiares que os diferenciardo dos demais fundos de investimento
em participacoes existentes no mercado.

Os FIPs serdo criados com propésitos especificos, ndo sendo admitida, no momento
de sua constituicdo, a participag&o de terceiros ndo relacionados com o processo de
recuperacdo judicial das Companhias Em Recuperacéo.



A partir do dia seguinte a aprovacéo deste PRJ 0s credores que representem a maioria
dos créditos de cada classe, poderdo requerer junto ao Gestor Interino a constituicéo
do FIP-Créditos de sua respectiva classe, nomeando seu representante e autorizando a
compensacao dos custos de constituicdo com seus créditos junto as devedoras e defi-
nindo o valor de seus créditos a serem convertidos em cotas de forma a respeitar os
minimos definidos pela CVM.

A falta de requerimento para a constituicdo de FIP-Créditos por quaisquer das classes
ndo prejudicara a constituicdo dos demais FIP-Créditos nem a atuagdo de seu(s) cor-
respondente(s) representante(s). Aos representantes dos FIP-Créditos, por deliberacéo
a maioria dos votos possivel, caberd além de orientar e fiscalizar as atividades do Ges-
tor Interino até a constituicdo do FIP-Controle, determinar as medidas que se fizerem
necessarias para o cumprimento do Plano de Recuperacdo Judicia aprovado e as no-
meacOes para tal necessdrias, inclusive a de determinar a contratacdo pelas Devedoras
de profissional ou empresa especializados, com experiéncia devidamente comprovada,
da livre escolha do(s) representante(s) dos FIP-Créditos, para gerir aimediata implan-
tacdo das medidas de reestruturacdo operaciona e financeira aprovadas no PRJ, com
total autonomia em relacdo as insténcias administrativas das Devedoras e ao Gestor
Interino.

Os valores que serdo atribuidos as agdes representativas do controle das Companhias
em Recuperacdo e aos créditos que serdo aportados aos FIPs serdo definidos a partir
de avaliacéo realizada por empresa de auditoria, cujo valor econémico sera conformea
do por meio de uma percentagem minima inicial para a controladora original acrescida
de prémios de percentagem do controle conforme uma escala de entrada de aportes
por FIP-Créditog/Leildo, sendo certo que aos primeiros aportes sera atribuida vanta
gem relativa na detencéo de percentagem de controle.

Constituido o FIP-Controle e formalizada a versao das agbes representativas do con-
trole acionério das Companhias em Recuperacdo, o administrador e o gestor desse
fundo passardo a ter completa autonomia na gestédo dos ativos integrantes de suas res-
pectivas carteiras (especificamente, acdes representativas do controle das Companhias
em Recuperacéo) e as cotas poderdo ser negociadas, de acordo com as regras estabele-
cidas nos regulamentos aprovados e registrados pela CVM.

Os atuais controladores das Companhias em Recuperacéo, FRB e FRB-Par, ndo teréo
gualquer poder de administracéo nas Devedoras, que passaréo a ser exercidas por pro-



fissionais de mercado, escolhidos segundo os melhores critérios de governanca corpo-
rativa. Constardo do Regulamento do FIP-Controle que a FRB e a FRB-PAR néo tera
qualquer ingeréncia nos negécios sociais e na administragdo das Companhias, sendo
certo que o estatuto do FIP-Controle ndo podera ser alterado sem a aprovagéo dos
credores, através dos Representantes dos seus respectivos FIPs-Créditos, como sera
indicado adiante.

Transferidos os créditos para os respectivos FIPs-Créditos, o seu Representante tera
autonomia de gestdo dos mesmos, observadas as diretrizes e premissas estabelecidas
pela Assembléia de Cotistas, e as cotas poderéo ser negociadas no mercado secundéa
rio.

Para cada classe de credores conforme definido na LRJ — Classes I, |1 e lll, pertencen-
tes, respectivamente, aos credores trabal histas, portadores de garantias reais e quiro-
graférios, — serdo oferecidos diferentes Fundos de Investimentos em Participacdes —
FIPs para os quais ser8o aportados os créditos concursais por eles detidos contra as
Companhias em Recuperacéo.

A formatacéo final dos Regulamentos dos FIPs que seréo constituidos no ambito deste
Plano com as caracteristicas especiais e peculiares descritas abaixo, sero elaboradas
por seus participantes e submetida previamente a consulta e analise da Comissédo de
Valores Mobiliarios— CVM.

Uma vez aprovadas pelos credores o Plano de Recuperacdo Judicial das Companhias
em Recuperacdo e a estrutura juridica ora proposta, a Gestéo Interina iniciara de ime-
diato, a adocéo de todas as medidas e procedimentos necessarios a sua implementa
cdo, que deverdo estar concluidas no prazo de até 30 dias, observado o cronograma
das etapas proposto a seguir:

- Inicio da implantagdo das medidas de reestruturacéo operacionais e financeiras das
Companhias;

- Nomeagdo, escolha e contratacdo das pessoas juridicas habilitadas pela CVM que
Irdo administrar e gerir os FIPs;

- Aprovacéo dos Regulamentos dos FIPs;



- Protocolo naCVM e demais formalidade referentes a constituicéo dos FIPs;

- Aporte ao FI P-Contr ol e de todas as acdes das Companhias em Recuperacao;

- Aporte pelos credores dos créditos concursais, extra-concursais e recursos proprios
gue serdo vertidos aos respectivos FI Ps-Cr éditos.

IV. CARACTERISTICAS GERAIS DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO
EM PARTICIPACOES (“FIP")

Os Fundos de Investimento em Participacbes (“FIP"), também conhecidos como Fun-
dos de Private Equity, sdo regulados pela Instrugcdo CVM n° 391/03, cujo texto consti-
tui o Anexo A deste Plano. Dentre as principais caracteristicas desses fundos, destaca
se a possibilidade de realizacdo de investimentos em companhias abertas ou fechadas,
sem limite de faturamento.

De conformidade com o Art. 2° da Instrucdo CVM n° 391/03, “ O Fundo de Investi-
mento em Participagfes (fundo), constituido sob a forma de condominio fechado, é
uma comunhao de recursos destinados a aquisicao de agdes, debéntures, bénus de
subscri¢éo, ou outros titulos e valores mobiliarios conversiveis ou permutaveis em
acoes de emissao de companhias, abertas ou fechadas, participando do processo de-
cisério da companhia investida, com efetiva influéncia na definicdo de sua politica
estratégica e na sua gestao, notadamente atraves da i ndicagéo de membros do Conse-
Ilho de Administracéo.”

Uma das caracteristicas que distingue o FIP dos demais fundos de acdes existentes no
mercado € exigéncia prevista na norma de participacéo efetiva na definicdo da politica
estratégica e na gestdo das companhias investidas, notadamente através da indicacéo
de membros do conselho de administracdo. Para tanto, o FIP podera (i) deter acdes
gue integrem o respectivo bloco de controle; (ii) celebrar acordo de acionistas; ou (iii)

celebrar gjuste diverso que assegure sua influéncia na definicdo da politica estratégica
e nagestdo da companhiainvestida. (Grifamos)

O Paragrafo Primeiro do Art. 2° da Instrucdo CVM n° 391/03 estabel ece que “ Sempre
gue o fundo decidir aplicar recursos em companhias que estejam, ou possam estar,
envolvidas em processo derecuperacdo ereestruturacao, sera admitida aintegraliza-




cdo de cotas em bens ou direitos, inclusive créditos, desde que tais bens e direitos
estejam vinculados ao processo de recuperacao da sociedade investida e desde que o
valor dos mesmos esteja respaldado em laudo de avaliagcéo elaborado por empresa

especializada.” (Grifamos)

Outra importante caracteristica do FIP é a flexibilidade para definicdo das regras rela-
tivas a0 seu funcionamento, permitindo que sgjam livremente estabelecidas em seu
regulamento regras relativas a politica de investimento, amortizacdo de cotas e liqui-
dacdo do fundo, criacdo de cotas de classes distintas, patriménio minimo, entre outras.

A Instrucdo CVM n° 391/03 estabelece que somente investidores quaificados (assim
definidos na regulamentacdo da CVM) poderdo subscrever cotas do FIP, com valor
minimo de subscric¢do de R$ 100.000,00 (cem mil reais).

Por se tratar de fundo destinado a investidores qualificados, a CVM imp0s menor rigi-
dez no processo de concessdo do registro do FIP. Dessa forma, além de apresentar
baixos custos de estruturacéo, o registro do FIP junto a CVM é concedido automati-
camente, a partir do protocolo do ato de constituicdo do fundo, do respectivo Regul &
mento, da declaracdo indicando o nome do auditor independente e demais documentos
exigidos pelaregulamentacdo em vigor.

A administracdo do FIP deve ser exercida por pessoa juridica autorizada pela CVM
para exercer a atividade de administracéo de carteira de valores mobiliarios. As fun-
¢cOes de administrador e de gestor ndo serdo exercidas pela mesma pessoa juridica.

O administrador tera poderes para exercer todos os direitos inerentes aos titulos e var
lores mobiliérios integrantes da carteira do fundo, inclusive o de comparecer e votar
em assembl éias gerais e especiais das Companhias investidas.

O FIP podera contar com conselhos e comités, tais como conselho consultivo, comité
de investimentos, comité técnico, entre outros, de forma a aprimorar o processo deci-
sorio.



O administrador e o gestor possuem responsabilidade por todas as atividades do FIP,
tais como receber dividendos das companhias investidas, elaborar demonstracdes con-
tabeis e relatdrios, firmar acordo de acionistas das sociedades de que o fundo partici-
pe, fornecer informagdes aos cotistas, entre outras, sempre cumprindo as disposi¢des
do regulamento e as deliberacfes da assembléia gera de cotistas, podendo o regul &
mento do fundo dispor de maneiradiversa.

A Instrucdo CVM n° 391/03 admite que as cotas do FIP sgjam negociadas no mercado
secundério, desde que tais cotas estejam registradas em bolsa de valores ou em entida
de de mercado de bal céo organizado.

Uma caracteristica importante do FIP é a possibilidade de emitir cotas com direitos
politicos e econdmico-financeiros especiais. Os direitos econdmico-financeiros, po-
rém, deverdo ser atribuidos exclusivamente quanto a fixacéo das taxas de administra-
cdo e de gestéo, e respectivas bases de calculo. Assume-se, portanto, que ndo sera
permitida a emisséo de cotas distintas por critério de remuneracéo do investimento.

A integralizac8o das cotas do FIP podera ser em moeda corrente ou, caso o FIP esteja
investindo em companhias que estegjam, ou venham a estar, em processo de recupera
cao e reestruturacdo, em bens ou direitos, inclusive créditos, desde que tais bens e di-
reitos estejam vinculados a sociedade investida e seus valores estgjam respal dados em
laudo de avaiacéo.

Outra importante ferramenta presente na Instrucéo € a possibilidade de o FIP amorti-
Zar suas cotas. A amortizagéo consiste no pagamento aos cotistas de parcela do valor
de suas cotas, sem reducdo de seu nimero.

As cotas do FIP podem ser amortizadas durante o prazo de duracdo do fundo, de acor-
do com as regras e critérios definidos em seu regulamento, sendo admitida na amorti-
zacdo de cotas ou na liquidacdo do fundo, a utilizagdo de valores mobilidrios, bens e
créditos integrantes da carteira do fundo.

A amortizagéo permite que um FIP, ao efetuar o desinvestimento de uma das compa-
nhias de sua carteira, imediatamente distribua para os cotistas os recursos oriundos da



venda, sem a necessidade de esperar até a liquidacdo do fundo ou ser obrigado a rein-
vesti-los em outras companhias.

A Instrucéo proibe os cotistas de resgatarem suas cotas. No entanto, aém do meca
nismo da amortizac&o, os cotistas poder&o a qualguer momento deliberar a liquidacéo
do fundo, desde que em votacdo assemblear pelo critério de maioria qualificada e ou-
tras condi¢cOes que poderdo estar previstas no Regulamento do FIP. Essa faculdade
podera ser exercida, por exemplo, no caso do FIP ter efetuado o desinvestimento em
todas as companhias da carteira antes do término de duracdo do fundo estipulado no
regulamento.

No que diz respeito a transparéncia e fornecimento de informagdes, as companhias
fechadas cujas agles ou passivos integrem a carteira do FIP dever&o adotar obrigatori-
amente boas praticas de governanga corporativa, através de administragdo composta
por profissionais, aprovados pelos credores, que exercerdo suas fungdes de forma in-
dependente, sem qualquer vinculo com o administrador do fundo, com o gestor ou
com os membros integrantes dos comités ou consel hos criados pelo fundo.

O administrador ou gestor, conforme o caso, deverd (i) elaborar, junto com as
demonstracfes contabeis semestrais e anuais, parecer a respeito das operacdes e dos
resultados do fundo; (ii) fornecer aos cotistas estudos e andlises de investimento, que
fundamentem as decisdes tomadas em assembléia geral, incluindo os registros apro-
priados com as justificativas das recomendacoes e respectivas decisdes; (iii) atualizar
periodicamente 0s estudos e andlises permitindo acompanhamento dos investimentos
realizados, objetivos alcancados, perspectivas de retorno e identificagdo de possiveis
acoes que maximizem o resultado do investimento.

Além da taxa de administracdo devida ao administrador do fundo, o regulamento po-
dera prever a existéncia de uma taxa de performance a ser paga ao administrador ou
ao gestor, conforme o caso, de acordo com critérios definidos no regulamento do fun-
do.
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V. FIP-CONTROLE — CONSTITUIDO COM TODAS AS ACOES DAS
COMPANHIASEM RECUPERACAO

41  Acbesqueseraotransferidasao FIP-Controle

A FRB-Par firmara “Compromisso de Investimento”, na forma exigida pela referida
Instrucdo CVM n° 391/03, comprometendo-se, de forma irrevogavel e irretratavel, a
subscrever cotas do FIP-Controle, integralizando-as com todas as agles ordinérias e
preferenciais das Companhias em Recuperacéo que detém, direta ou indiretamente .

Conforme deliberacéo ocorrida em 10/12/2005, o Colégio Deliberante da FRB apro-
vou a constituicdo dos FIPs e a transferéncia das acfes representativas do controle
acionario das Companhias em Recuperacdo, cuja Ata constitui 0 Anexo 1 deste Plano.

Na forma do art. 59 da LRJ, a decisdo judicia que conceder arecuperacédo judicial das
Companhias em Recuperacdo constituira titulo executivo judicial, nos termos do art.
584, inciso |11 do Cadigo de Processo Civil, podendo ser requerida a execucdo especi-
fica das obrigacOes estabel ecidas.

Conforme previséo dos estatutos sociais das Companhias em Recuperacdo, as agcoes
preferenciais ndo tém e ndo terdo direito de voto, mas gozardo de dividendo minimo,

pagavel preferencia mente, de 6% ao ano ndo cumulativo.

As acles preferenciais de emissdo das Companhias em Recuperacdo embora néo con-
firam aos seus titulares direito de voto, adguirem o exercicio desse direito, na forma
do art. 111 dalel 6.414/76 (Lei das Sociedades Anbnimas), abaixo transcrito, se ndo
houver distribuicdo de dividendos pelo prazo de 3 exercicios consecutivos:

“Art. 111. O estatuto podera deixar de conferir as acdes prefe-
renciais algum ou alguns dos direitos reconhecidos as a¢des or-
dinérias, inclusive o de voto, ou conferi-lo comrestric¢oes, obser -
vado o disposto no art.109.

§ 1° As acdes preferenciais sem direito de voto adquirirdo o e-
xercicio desse direito se a companhia, pelo prazo previsto no es-
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tatuto, ndo superior a trés exercicios consecutivos, deixar de pa-
gar os dividendos fixos ou minimos a que fizeremjus, direito que
conservardo até o pagamento, se tais dividendos ndo forem cu-
mulativos, ou até que sejam pagos 0s cumulativos em atraso.”

()

A versdo das agoes preferéncias de emissdo das Companhias em Recuperagéo, acima
identificados tem por objeto evitar que, com base no art. 111 daLei no 6.414/76 (Lel
da Sociedades Anbnimas), a ndo distribuicdo de dividendos por prazo superior a 3
exercicios permita as atuais controladoras, readquirir 0 exercicio deste direito se a
Companhias em Recuperacdo deixarem de pagar os dividendos fixos ou minimos a
gue fizerem jus, e conseguientemente o controle das Companhias em Recuperacéo.

Para fins de apuracéo do valor das acdes de emissdo das Companhias em Recuperacdo
serd contratada empresa especializada e registrada perante a CVM para proceder a
avaliacdo dos referidos ativos. A FRB-Par devera adotar todas as medidas e procedi-
mentos para formalizar a transferéncia da propriedade das Ac¢les, especidmente a
contratacdo de instituicdo financeira que ira atuar como Agente Escriturador das a
cOes. A Gestdo Interina devera praticar todos 0s atos necessarios, inclusive judiciais,
para que a implementacdo do FIP-Controle ocorra no prazo previsto e para impedir
gue a eventual inérciada FRB-Par prejudigue a execucdo do presente PRJ.

Ser&o observadas todas as demais medidas administrativas exigidas pela legislagdo em
vigor para a transferéncia das Ac¢des. Especificamente, serdo prestadas as informacoes
exigidas pela Instrucdo CVM n° 358/02 notadamente a realizacdo de todas as comuni-
cacles e a divulgacdo de fato relevante referente a transferéncia das Acbes ao FIP-
Controle informando ao mercado as medidas adotadas no ambito deste Plano.

Vale esclarecer que a transferéncia pela FRB-Par ao FIP-Controle da totalidade das
Acdes da VARIG, companhia aberta com registro para negociacdo de agdes em bolsas
de valores, prevista neste Plano, prescindira da adocéo de qualquer dos procedimentos
referentes a oferta publica para a compra de agdes (“OPA”) dos acionistas minorit&
rios com direito a voto, previstano art. 254-A daLe n° 6.404/76, modificada pela Lei
n° 10.303/01, em decorréncia do seu ndo enquadramento na hipotese da L ei.



4.2 Representacéo dos Credores no FIP-Controle e Quorum Especial de Deli-
beracdo

ApoGs a subscricdo das cotas pela FRB-Par, o Administrador do FIP-Controle estara

autorizado a admitir como cotistas, além da FRB-Par, os FlPs-Créditos descritos abai-
XO.

As cotas do FIP-Controle subscritas pelos administradores dos FIPs-Créditos seréo
integralizadas através do aporte dos créditos e recursos, que tenham, por sua vez,
goortados nos FIPs-Créditos pelos credores que desgarem converte-los em
participacdo no controle das Companhias em Recuperacéo, respeitado o valor minimo
de subscricdo de R$ 100.000,00 (cem mil reais), previsto no art. 5° da Instrucéo CVM
n° 391/2003.

As cotas do FIP-Controle subscritas pelos FIPs-Créditos serdo de classe distinta das
cotas que serdo atribuidas aos atuais controladores quando do aporte das agdes repre-
sentativas do controle acion&rio das Companhias em Recuperacdo, devendo o Regu-
lamento do FIP-Controle prever que as mesmas serdo atribuidos direitos politicos
especiais de deliberagéo sobre determinadas matérias.

Tais matérias estardo subordinadas a um quorum especial de aprovacdo, que exigira a
concordancia da maioria dos FIPs-Créditos conforme definido neste Plano, para a alte-
racéo de dispositivos do Regulamento do FIP-Controle (ressalvadas as modificagbes
decorrentes exclusivamente da necessidade de atendimento de expressa exigéncia da
CVM) com relacdo a determinadas matérias cuja deliberacéo serd de competéncia ex-
clusivadaAssembléia de cotistas do FIP-Controle.

Conforme sera previsto no Regulamento do FIP-Controle, estaréo subordinadas ao
guorum especial, ndo podendo, portanto, ser aprovadas ou implementadas pelo Ad-
ministrador do fundo ou por deliberacdo do seu maior cotista, as seguintes matérias.

I.  Destituicdo e substituicdo do Administrador do FIP-Controle e elei¢cdo de seu

substituto;
ii. Deliberagdo sobre a prorrogacdo do prazo de duragéo do FIP-Controle
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iii. Hipoteses de liquidagéo do FIP-Controle,

iv. Alteracdo das matérias de competéncia da Assembléia Geral de Cotistas do FIP-
Controle

v. Critérios e requisitos para a convocacdo, instalacdo e deliberacdo da Assembléia
Geral de Cotistas do FIP-Controle;

vi. Alteracdo do objeto do FIP-Controle e

vii. Alteracdo dos direitos politicos especiais atribuidos as classes de cotas de emissio
do FIP-Controle bem como das regras de conversibilidade das cotas,

4.3 Prazo deduracao do FIP-Controle

O FIP-Controletera prazo de duracéo determinado, ndo superior a 40 anos, podendo
ser prorrogado por deliberacdo da Assembléia Geral de Cotistas, observado o quorum
especial de deliberacdo previsto no item precedente.

44 Gestaodo FIP-Controle

O Gestor do FIP-Controle devera possuir reputacéo ilibada e experiéncia na adminis-
tracdo dos ativos que comporéo a carteira do FIP-Controle e estar atorizado pela
CVM para exercer a atividade de administragdo de carteira de valores mobiliarios
(“Administrador do FIP-Control€’).

A escolha do Administrador e do Gestor do FIP-Controle sera feita conforme deter-
minado neste Plano.

O Gestor do FIP-Controle, dentre outras competéncias e atribuigdes privativas pre-
vistas ho Regulamento e nas normas da CVM, tera plenos poderes para, independen-
temente de qualquer orientacdo prévia ou aprovacgao por parte da Assembléia Geral de
Cotistas do FIP-Controle,

I.  Fixar a orientagdo geral dos negoécios das Companhias em Recuperacéo, fiscali-
zando a gestao dos administradores;

ii. eleger e destituir a maioria dos membros dos 6rgéos da Administracéo das Com-
panhias em Recuperacao;
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iii. representar o FIP-Controle nas assembléas gerais ordinarias e extraordinarias de
acionistas das Companhias em Recuperagao, exercendo livremente o direito de
voto decorrente das agoes de titularidade do FIP-Controle para o fim de deliberar
sobre quai squer matérias submetidas a votacdo nas referidas assembl éias gerais;

Iv. decidir sobre a realizacdo de investimentos e desinvestimentos da carteira do FIP-
Controle e

v. Adotar as medidas de caréter operacional aprovadas no ambito do PRJ.

O Regulamento do FIP-Controle indicara o valor da remuneracdo mensal devida ao
Gestor do FIP-Controle que consistira em uma taxa de administracéo fixa e mensal,
podendo restar prevista uma taxa de performance, de conformidade com os critérios
gue deverdo ser definidos pelas Companhias em Recuperacao e 0s representantes dos
credores.

45 Resgatedascotasdo FIP-Controle

Conforme mencionado anteriormente, o art. 24 da Instrugéo CVM n° 391/2003 estabe-
lece que as cotas de emissdo do FIP-Controle ndo poderdo ser objeto de resgate. Os
cotistas somente receberdo os resultados se ocorrer:

(i) liquidacdo do FIP-Controle (pelo decurso do prazo de sua vigéncia ou por apro-
vagao da assembléia de cotistas observado o quorum especial previsto acima);

(ii) distribuicéo de dividendos

(iii) avenda de parte ou da totalidade das aces de emissdo das Companhias em Re-
cuperacdo e dos demais ativos integrantes da sua carteira; e

(iv) aalienagdo de suas cotas no mercado secundario.

O Regulamento do FIP-Controle estabelecerd, em observancia da norma, que néo
havera resgate de cotas.

4.6  Amortizagdo das cotasdo FIP-Controle

Da mesma forma, o Regulamento do FIP-Controle devera vedar a amortizagdo de
suas cotas impedindo que os cotistas possam antes do prazo de vigéncia do FIP-
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Controle, solicitar ou aprovar 0 pagamento e o consequiente cancelamento, parcia ou
total, de suas cotas segja atraves da restituicdo ou distribuicdo de ativos integrantes de
sua carteira, representados por dinheiro, créditos ou pelas agbes de emisséo das Com-
panhias em Recuperacdo. A amortizacdo das quotas somente podera ocorrer por ck-
terminacdo do administrador do FIP-Contr ole, nas hipbteses acima previstas.

4.7  Aportedenovosrecursos nas Companhias em Recuperacao

Durante o prazo de duracdo do FIP-Controle e enquanto este for detentor das Acdes
gue foram transferidas pelos atuais controladores, os investidores interessados em ad-
quirir agdes de emissdo das Companhias em Recuperacdo poderdo, aternativa ou con-
juntamente: (i) subscrever aumento de capital das Companhias em Recuperacéo, (ii)
subscrever novas cotas de emissio do FIP-Controle, ou ainda propor aos credores,
dentre as diversas estruturas societérias que serdo aprovadas, adotar aquela que melhor
atender seus interesses de investidor.

A fixacdo do prego de emissdo de novas agOes das Companhias em Recuperacdo de-
correntes de aumento do capital social por subscri¢céo devera observar os critérios pre-
vistos no parégrafo primeiro do art. 170 da Lei n°® 6.404/76, sem diluicdo injustificada
da participacdo do FI P-Contr ole e dos acionistas minoritérios.

A integralizacdo de novas acdes de emissdo das Companhias em Recuperacéo através
da conferéncia de bens e direitos devera ser precedida de avaliag@o por empresa espe-
cializada nomeada em assembléia geral, naformado art. 8° daLe n° 6.404/76 (lei das
Sociedades andnimas), observadas ainda as regras estabel ecidas pela CV M.

A empresa avaliadora devera apresentar laudo fundamentado, com a indicagcdo dos
critérios de avaliagdo e dos elementos de comparacdo adotados e instruido com os
documentos relativos aos bens avaliados, e estara presente a assembléia que conhecer
do laudo, afim de prestar as informagdes que Ihes forem solicitadas.
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A integradizacdo de novas cotas do FIP-Controle através da conferéncia de bens e
direitos dependera, igualmente, de prévia avaliacdo por empresa especializada creden-
ciadanaCVM, naformano parégrafo 1° do Art.2° dalnstrucdo CVM n° 391/2003.

Os recursos oriundos da integralizagdo de novas cotas do FIP-Controle deverdo ser
automaticamente destinados a subscricdo de aumento de capital das Companhias em
Recuperacdo, através de subscricdo de aumento de capital social, observados as regras
e condi¢bes previstas na legislagdo societaria (art. 8° da Lei n° 6.404/76). A alocacéo
dos recursos destinados a subscricéo de aumento de capital das Companhias em Recu-
peracdo devera observar os critérios especificos e detalhados no Regulamento e aos
estudos e andlises elaborados periodicamente pelo administrador/gestor do FIP-
Controle, de conformidade com as necessidades de recursos de cada uma das Com-
panhias em Recuperacdo para a liquidacdo de passivos e obrigacOes e para a rediza
¢do de investimentos e implantagdo das demais medidas de reestruturagéo previstas
neste Plano.

4.8 Negociabilidade das cotasdo FIP-Controle

O regulamento do FIP-Controle permitira a livre negociacdo e alienacdo de suas co-
tas no mercado secundério, a qualgquer tempo, desde que estgjam registradas em bolsa
de valores ou em entidade de mercado de bal cdo organizado.

A titularidade das cotas do FIP-Contr ole somente poderdo ser cedidas e transferidas a
investidores qualificados, conforme previsto no 82° do Art. 20 da Instrugdo CVM
391/03, cabendo ao administrador exigir a comprovacdo desta qualificagdo ao adqui-
rente.

Vale ressaltar que constituido o FIP-Controle e formalizada a versdo das acOes repre-
sentativas do controle acionario das Companhias em Recuperacdo, o administrador e o
gestor do FIP-Controle passaréo a ter autonomia na gestdo dos ativos integrantes de
suas respectivas carteiras, independentemente da aprovagao por parte dos cotistas.

17



Desta forma, a negociacéo das cotas do FIP-Controle pelos cotistas durante o prazo
de sua vigéncia ndo resultara na alienacdo do controle aciondrio das Companhias em
Recuperacéo que permanecera sendo exercido pelo gestor do fundo, pelo mesmo pra
zo (ressalvada as hipoteses de dissolucdo e liquidacdo, previstas em Regulamento e
subordinadas ao quorum especial acima referido) ficando os adquirentes das cotas do
FIP-Controle alienadas pelas atuais acionistas controladoras (e/ou por seus cessiona
rios) vinculados as regras previstas no seu Regulamento.

4.9 Liquidacdodo FIP-Controle

O Regulamento do FIP-Controle estabelecera que, findo o seu prazo de vigéncia, a
liquidacdo do FIP-Controle podera ser realizada em bens e direitos integrantes da
carteira do FIP-Controle, naforma permitida pelo Inciso XXI do Art. 6° da Instrugéo
CVM 391/03.

V. FIPS-.CREDITOS - TRANSFERENCIA DOS CREDITOS DETIDOS PE-
LOS TITULARES DAS CLASSES I, Il E Il PARA 3 (TRES) FUNDOS
DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOESDISTINTOS

Os credores integrantes de cada uma das Classes definidas no art. 41 da LRJ (Classes
[, 1l elll) poderdo, a seu exclusivo critério, optar pela forma de pagamento estabeleci-
da no Anexo respectivo ou pela conversdo total ou parcial de seus créditos ou recursos
em participacdo no controle das Companhias em Recuperacdo, mediante transferéncia,
total ou parcial, de seus créditos concursais (e respectivas garantias) para 3 (trés) Fun-
dos de Investimento em Participacdes distintos, designados FIP-CREDITOS CLASSE
|, FIP-CREDITOS CLASSE Il e FIP-CREDITOS CLASSE Il (em conjunto referidos
por “FIPs-Créditos’), conforme abaixo:

- FIP-Créditos Classe |: a ser criado pelos titulares de créditos derivados da legis-
lac&o do trabalho ou decorrentes de acidentes de trabalho ou, ainda, de recursos
proprios de qualquer natureza, que desegjarem transformarem participagdo nas pro-
prias Companhias em Recuperacéo;
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- FIP-Créditos Classe I1: a ser criado pelos titulares de créditos com garantia real,
gue desgjarem converter seus créditos em participacdo nas préoprias Companhias
em Recuperagao;

- FIP-Créditos Classe I11: a ser criado pelos titulares de créditos quirograférios,
com privilégio geral e com privilégio especial, que desgjarem converter seus crédi-
tos em participacdo nas proprias Companhias em Recuperacéo.

Os FIPs-Créditos serdo criados para realizar a conversdo de créditos ou recursos corn-
tra as Companhias em Recuperacdo em participagdo no controle destas mesmas Com-
panhias, mediante subscricdo de cotas do FIP-Controle, que, a seu turno, utilizara seu
poder de controle sobre as Companhias em Recuperagéo para aprovar aumento de ca-
pital através do qual serdo convertidos os citados créditos ou recursos em acfes das
Companhias em Recuperacéo. O FIP-Controle, assim, sera inicialmente integrado pela
FRB-Par e pelos FIPs-Créditos.

51 Formacdo dosFIPs-Creditos

Os credores integrantes de cada uma das Classes I, 11 e Il que assim desgjarem, adota
réo, no prazo maximo de até 30 dias a contar da aprovacdo deste Plano em Assem-
bléiageral de credores, todas as medidas necess@rias a constituicdo dos FIPs-
Creditos, na forma da regulamentacdo em vigor, expedida pela CVM, e a formaliza-
cdo da transferéncia da propriedade dos créditos ou recursos detidos contra as Compa
nhias em Recuperacéo.

Aprovado este Plano, os representantes dos credores de cada uma das trés Classes
previstas na LRJ, que desgjarem converter seus créditos em participacdo nas proprias
Companhias em Recuperacéo, firmaréo, em cardter irrevogavel e irretratével, “Com-
promisso de Investimento”, na forma exigida pela Instrucdo CVM n° 391/03, median-
te o qual se comprometerdo a subscrever cotas dos respectivos FI Ps-Cr éditos.
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52 Aporte dos Créditos integrantes da Classe | para o FIP-CREDITOS
CLASSE |

O Art 5° da Instrucdo CVM n. 391/03 estabelece que somente estdo autorizados a in-
vestir em FIPs investidores qualificados, conforme definicdo contida no art. 109 da
Instrugdo CVM n° 409/2004, a saber:

() empresas ou pessoas fisicas que possuem investimentos financeiros superio-
res a R$ 300.000,00 (trezentos mil reais) e atestem por escrito sua condicdo
deinvestidor qualificado mediante termo proprio;

(i)  instituicOes financeiras, seguradoras e sociedades de capitalizagdo, entida
des abertas e fechadas de previdéncia complementar;

(iii)  fundos de investimentos destinados exclusivamente a investidores qualifi-
cados, e

(iv)  administradores de carteira e consultores de valores mobiliarios autorizados
pelaCVM.

Os credores da Classe | embora n&o se enquadrem na definicéo de investidores quali-
ficados, poder&o participar do FIP, tendo em vista autorizac@o especial que sera solici-
tada a CVM para permitir a participacdo neste processo através do aporte seu créditos
concursais no FIP-CREDITOS CLASSE |. Consultada informalmente, a CVM infor-
mou que entende estar capacitada a, em caréter excepcional, atender a eventua solici-
tacdo que lhe sgja feita neste sentido pelos representantes dos credores da Classe |,
desde que o Regulamento do respectivo fundo estabeleca a restricdo para a integrali-
zacdo de cotas Unica e exclusivamente com créditos ou recursos, determinando que
eventual alienacdo das quotas do FIP deve ser feitaainvestidores qualificados.

Caso ndo autorizada a conversdo excepciona de créditos com valor abaixo do limite
minimo previsto na Instrucdo 409/2004, os credores da Classe |, que desgjarem con-
verter seus créditos em participacdo nas proprias Companhias em Recuperacdo, pode-
réo organizar-se para a formacéo de sociedade ou de qualquer outra entidade ou veicu-
lo de participacdo que lhes permita, de forma agrupada, atender aos citados limites
minimos de investimento e, assim, integrar o FIP-Crédito Classel.



5.3 Instituto Aerusde Seguridade Social nos FI Ps-Créditos Classes |1 elll

O Ingtituto Aerus de Seguridade Social (“Aerus’) tera seus créditos totalmente quita
dos nas condigdes originais de pagamento convencionadas contratualmente com as
Companhias em Recuperacdo, ndo estando, por esta razéo, autorizado a participar dos
FIPs-Créditos, nem, tampouco, a participar da deliberacdo da Assembléia Geral de
Credores sobre o presente PRJ, nos termos do art. 45, par. terceiro, da Lei n.
11.101/2005.

54  Prazodeduracéo dosFIPs-Créditos

OsFIPs-Créditos terdo um prazo de duracéo a ser definido por seus participantes..

55 Administracdo dos FIPs-Créditos

Os FIPs-Creéditos seréo administrados e geridos por instituicdo/empresa credenciada
pela CVM, escolhida pelos credores de todas as classes, cujos poderes e atribuicdes
serdo definidos nos respectivos Regulamentos.

O Gestor dos FIPs-Creéditos, dentre outras responsabilidades e competéncias, sera
responsavel pela: (i) solicitagdo de informagbes as Administragdes das Companhias
em Recuperacdo e ao administrador judicial com relacdo a sua situagdo econémica e
financeira; e (ii) apresentacdo e divulgacdo periodica a Assembléia Geral de Cotistas
dos FIPs-Créditos de relatérios sobre as medidas adotadas e implementadas pelas
Companhias em Recuperacdo para sua reestruturagdo econdmica, financeira, opera
cional e administrativa e sobre a estimativa do cronograma de pagamento e da liqui-
dacéo dos créditos concursais.

Os Regulamentos dos FIPs-Créditos indicardo os critérios para fixacdo e cllculo da
taxa de administragcdo devida ao seu Administrador e a remuneragdo do gestor. Para
esta finalidade, poder&o ser fixados encargos remuneratérios incidentes sobre os credi-
tos concursais que serdo aportados aos FI Ps-Cr éditos, que servirdo de base de calculo
da remuneracdo do administrador e do gestor e serdo destinados preferencialmente ao
Seu pagamento.
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56 Assembléiade Cotistasdos FIP-Créditos

As deliberacbes das Assembléias de Cotistas dos FIPs-Créditos relacionadas com a
prorrogacéo do prazo de duragdo dos FIPs-Créditos seréo tomadas de conformidade
com 0s quoruns pertinentes a cada uma das classes de credores, conforme previsto no
art. 45daLRJ.

As demais matérias submetidas a assembléia de cotistas considerar-se-8o aprovadas
pelos votos favoraveis de cotistas que representem mais da metade das cotas presentes
arespectiva assembl éia, observando o critério previsto no art. 42 daLRJ.

5.7 Resgate dascotas do FIPs-Créditos

Conforme mencionado anteriormente, o art. 24 da Instrugdo CVM n° 391/2003 estabe-
lece que as cotas de emissao dos FIPs-Créditos ndo poderdo ser objeto de resgate. Os
Regulamentos dos FIPs-Créditos deverdo, portanto, estabelecer que néo havera res-
gate de cotas.

5.10 Negociabilidade das cotasdo FIPs-Creéditos

Os Regulamentos dos FIPs-Creéditos permitiréo a livre negociacdo e alienacdo de
suas cotas no mercado secundério, a qualquer tempo, desde que estejam registradas
em bolsa de valores ou em entidade de mercado de bal c&o organizado.

A titularidade das cotas dos FIPs-Créditos somente poder&o ser cedidas e transferi-

das a investidores qualificados, conforme previsto no 82° do Art. 20 da Instrucéo
CVM 391/03, cabendo ao administrador exigir a comprovacdo desta qualificacéo ao
adquirente.

VIl. REORGANIZACAO SOCIETARIA DAS COMPANHIAS EM RECU-
PERACAO JUDICIAL

7.1 Administracdo das Companhias em Recuperacdo e Adocao de Regras de
Governanca Cor por ativa



As Companhias em Recuperacdo adotardo regras claras de governanca corporativa,
com administracdo composta por executivos capacitados, eleitos pelo Administrador
do FIP-Controle, conferindo transparéncia de sua capacidade de solucionar os passi-
vOs e obrigacgoes e de recompor sua competitividade no mercado.

As regras de governanca corporativa estabel ecerdo, dentre outras:

a) mandato unificado de 1 (um) ano para todo o Conselho de Administracéo e
paraa Diretoria das Companhias em Recuperacéo;

b) disponibilizagcdo de contratos com partes relacionadas, acordos de acionistas e
programas de opcdes de aquisicdo de acbes ou de outros titulos ou val ores mo-
biliarios de emissdo das Companhias em Recuperacao;

C) adesdo a camara de arbitragem pararesolucao de conflitos societérios; e da

d) auditoria anual de controle de suas demonstracGes contabeis por auditores in-
dependentes registradosnaCvVM.

7.2  Demais|nstrumentos de Reestruturacao das Companhias em Recuperacao

Além da reorganizag@o societaria descrita nos itens acima, as Companhias em Recu-
peracdo implementardo, ainda, as medidas de reorganizacdo societéria e operacional,
além do saneamento econdmico, financeiro e administrativo estabelecidos no Anexo
respectivo, consistente do integral teor do Plano de Recuperac&o proposto pelos Tra
balhadores do Grupo Varig (PRB) conforme apresentado na Assembléa Gera dos
Credores e registrado nos autos do processo de recuperacéo das Devedoras, que deve-
réo ser iniciados imediatamente pela Gestéo Interina e prosseguir, apos a implantacdo
definitiva dos FIPs, com os administradores nomeados pelo FIP-Controle para gerir as
Companhias em Recuperacdo, sendo certo que, para tanto, os Administradores das
Devedoras poder&o constituir Filiais.
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VIIl. RELACAO DE ANEXOS

Anexo -
Anexo -
ANexo -

AnNexo -

Instrugdo CVM n° 391/2003;
AtadaAssembléado Colégio Deliberante realizada em 10/12/2005

Forma de pagamento dos credores que ndo desegjarem transformar crédi-
tos e recursos em participagdo no controle das Companhias em Recupe-

racao.

Medidas de reorganizac8o societéria, operacional e saneamento econd-
mico, financeiro e administrativo, que deverdo ser iniciadas imediata
mente pela Gestdo Interina e prosseguir, apos a implantacdo definitiva
dos FIPs, com os administradores nomeados pelo FIP-Controle para ge-
rir as Companhias em Recuperagéo
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ANEXO A

INSTRUCAO CVM N 391, DE 16 DE JULHO DE 2003

Dispde sobre a constitui-
¢do, o funcionamento e
a administracdo dos

Fundos de Investimento
em Participacgodes.

O PRESIDENTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS CVM torna publico que
o0 Colegiado, em reunido realizada em 14 de julho de 2003, tendo em vista o disposto
nos arts. 22, inciso I1X; &, inciso I, e 19 da Lei n® 6.385, de 7 de dezembro de 1976, RE-
SOLVEU baixar a seguinte Instrucao:

CAPITULO I
DO AMBITO E DA FINALIDADE

Art. 12 A presente Instrucio dispde sobre a constituicdo, a administracdo e o funciona-
mento dos Fundos de Investimento em Participacdes.

CAPITULO 11
DA CONSTITUICAO E DAS CARACTERISTICAS

Art. 2 O Fundo de Investimento em Participacdes (fundo), constituido sob a forma de
condominio fechado, € uma comunh&o de recursos destinados a aquisicdo de acdes, de-
béntures, bénus de subscricdo, ou outros titulos e valores mobilidrios conversiveis ou
permutaveis em ac¢des de emissdo de companhias, abertas ou fechadas, participando do
processo decisério da companhia investida, com efetiva influéncia na definicdo de sua
politica estratégica e na sua gestdo, notadamente através da indicacdo de membros do

Conselho de Administracéo.

812 Sempre que o fundo decidir aplicar recursos em companhias que estejam, ou pos-
sam estar, envolvidas em processo de recuperagdo e reestruturacdo, sera admitida a
integralizacdo de cotas em bens ou direitos, inclusive créditos, desde que tais bens e
direitos estejam vinculados ao processo de recuperagdo da sociedade investida e desde
que o valor dos mesmos esteja respaldado em laudo de avaliacdo elaborado por empre-
sa especializada.

§22 A participacdo do fundo no processo decisério da companhia investida pode ocorrer:

| — pela detencado de ac¢des que integrem o respectivo bloco de controle,

Il — pela celebracdo de acordo de acionistas ou, ainda,

Il — pela celebracdo de ajuste de natureza diversa ou adocado de procedimento que as-
segure ao fundo efetiva influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na sua ges-
téo.

§ 3 0O regulamento do fundo devera estabelecer os critérios a serem observados para a
definicdo das companhias abertas que possam ser objeto de investimento pelo fundo.

§ 4° As companhias fechadas referidas no caput deverdo seguir as seguintes praticas de
governanca:
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I — proibicdo de emissdo de partes beneficiarias e inexisténcia desses titulos em circula-
cao;

Il — estabelecimento de um mandato unificado de 1 (um) ano para todo o Conselho de
Administracéo;

Il — disponibilizacdo de contratos com partes relacionadas, acordos de acionistas e pro-

gramas de opc¢des de aquisicdo de acdes ou de outros titulos ou valores mobiliarios de
emissdo da companhia;

IV — adesdo a camara de arbitragem para resolucdo de conflitos societarios;

V — no caso de abertura de seu capital, obrigar-se, perante o fundo, a aderir a segmento
especial de bolsa de valores ou de entidade mantenedora de mercado de balcdo organi-
zado que assegure, no minimo, niveis diferenciados de praticas de governanga corporati-
va previstos nos incisos anteriores; e

VI — auditoria anual de suas demonstra¢des contabeis por auditores independentes re-
gistrados na CVM.

§ 5 O investimento podera ser efetivado através de compromisso, mediante o qual o
investidor fique obrigado a integralizar o valor do capital comprometido a medida que o
administrador do fundo fizer chamadas, de acordo com prazos, processos decisorios e
demais procedimentos estabelecidos no respectivo compromisso de investimento.

§ 6 Da denominagédo do fundo devera constar a expressdo "Fundo de Investimento em
Participacfes"”, ndo se admitindo que, a denominacdo do fundo, sejam acrescidos nomes
ou expressfes que induzam a uma interpretacao indevida quanto a seus objetivos, a sua
politica de investimento ou a seu publico alvo.

Art. 32 O funcionamento do fundo depende de prévio registro na CVM.

Art. 420 registro sera automaticamente concedido mediante o protocolo na CVM dos se-
guintes documentos:

| - ato de constituicdo e o inteiro teor de seu regulamento, em 3 (trés) vias, devidamen-

te rubricadas e assinadas, acompanhado de certiddo comprobatdria de seu registro em
cartério de titulos e documentos;

Il - declaracdo do administrador do fundo de que firmou os contratos mencionados no 8§
42 do art. 99, se for o caso;

Il — declaragéo indicando o nome do auditor independente.

IV — informacdo quanto ao nimero maximo e minimo de cotas a serem distribuidas, o

valor da emissdo, todos os custos incorridos, e outras informacdes relevantes sobre a
distribuicéo;

V — material de divulgacdo a ser utilizado na distribuicdo de cotas do fundo, inclusive
prospecto, se houver;

VI — qualquer informacéo adicional que venha a ser disponibilizada aos potenciais inves-
tidores;

VIl - breve descricdo da qualificacdo e da experiéncia profissional do corpo técnico do
administrador e do gestor, se houver, na funcdo de gestdo ou administracéo de carteira.

Art. 5% Somente poderdo investir no fundo investidores qualificados, nos termos da regu-

lamentacdo editada pela CVM relativamente aos fundos de investimento em titulos e
valores mobiliarios, com valor minimo de subscricdo de R$ 100.000,00 (cem mil reais).
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Art. 62 O regulamento do Fundo de Investimento em Participactes devera dispor sobre:

I — prazo maximo para a integralizacdo das cotas constitutivas do patriménio inicial mi-
nimo estabelecido para funcionamento, a contar da respectiva data de registro na CVM;

Il — qualificacdo da instituicdo administradora e, se for o caso, da gestora;

Il — politica de investimento a ser adotada pelo administrador, com a indicacdo dos ati-

vos que poderdo compor a carteira do fundo e explicacdo sobre eventuais riscos de con-
centracao da carteira e iliquidez desses ativos;

IV — regras e prazo limite para chamadas de capital, observado o previsto no compro-
misso de investimento firmado pelo subscritor;

V — regras e critérios para a fixacio de prazo para as aplicagdes mencionadas no art. 22,

a partir de cada integralizacdo de capital e, sobre a restituicdo do capital ou prorrogacao
deste prazo, no caso de ndo concretizacdo do investimento no prazo estabelecido;

VI — procedimento para eventual celebracdo de novo compromisso de investimento, e
critérios detalhados sobre a avaliacdo das cotas adquiridas depois da subscricao inicial;

VIl — taxa de ingresso e/ou de saida a ser paga pelo cotista, e critério para sua fixacao;

VIII — metodologia para determinagdo do valor de contabilizacdo dos ativos do fundo,
inclusive quanto aos critérios de provisionamento e baixa de investimentos;

IX — remuneracdo do administrador ou critério para sua fixacdo, podendo incluir taxa de
administracédo e de performance;

X —informacgdes a serem disponibilizadas aos cotistas, sua periodicidade e forma de d-
vulgacao;

Xl — despesas e encargos do fundo;

X1l — possibilidades de amortizagcdo, com as respectivas condi¢des, respeitado o disposto
no Capitulo VI desta Instrucéo;

XIll — competéncia da assembléia geral de cotistas, critérios e requisitos para sua con-
vocacao e deliberacao;

X1V — prazo de duracgédo do fundo e condi¢cdes para eventuais prorrogacoes;
XV — indicacdo de possiveis conflitos de interesses;

XVI — processo decisorio para a realizacdo, pelo fundo, de investimento e desinvestime n-
to;

XVII - existéncia, composi¢cao e funcionamento de conselho consultivo, comité de inves-
timentos, comité técnico ou de outro comité, se houver;

XVIII — regras para a substituicdo do administrador;

XIX — tratamento a ser dado aos direitos oriundos dos ativos da carteira do fundo, inclu-
{dos mas néo limitados aos rendimentos, dividendos e juros sobre capital préprio e forma

de distribuicdo ou reinvestimento destes direitos;
XX — hipo6teses de liquidacédo do fundo;
XX1 — possibilidade de utilizacdo de bens e direitos, inclusive valores mobiliarios, na a-

mortizacdo de cotas, bem como na liquidacdo do fundo, com o estabelecimento de crité-
rios detalhados e especificos para a ado¢cao desses procedimentos; e
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XXIl — data de encerramento do exercicio social.

Paragrafo Unico. E vedado ao fundo a realizacdo de operacdes com derivativos, exceto
quando tais operac¢des sejam realizadas exclusivamente para fins de protecdo patrimoni-
al através de operacdes com opgdes que tenham como ativo subjacente valor mobiliario
que integre a carteira do fundo ou no qual haja direito de converséao.

Art. 72 Deverido ser comunicados a CVM, no prazo de até 8 (oito) dias contados de sua
deliberacdo em assembléia geral, os seguintes atos relativos ao fundo:

| — alteracdo do regulamento;

Il — substituicdo do administrador;
Il — fuséo;

IV — incorporacéo;

V — cisao;

VI — liquidagéo; e

VIl — distribuicdo de novas cotas.

§ 12 A deliberagido sobre quaisquer das matérias indicadas nos incisos | a VI deste artigo
somente produzira efeitos a partir da data de protocolo na CVM da cépia da ata da as-

sembléia geral, com o inteiro teor das deliberacbes, e do regulamento do fundo consoli-
dado, se for o caso.

§ 22 A distribuicdo de novas cotas do fundo depende de prévio registro na CVM.

8 3° O registro serd automaticamente concedido mediante o protocolo na CVM dos do-
cumentos que estéo referidos no art. 4°, incisos 1V a VI, desta Instrucéo.

Art. & Os Fundos de Investimento em Participacfes deverdo destacar em seu material

de divulgacdo os riscos inerentes a concentracao e possivel iliquidez dos ativos que inte-
grem a carteira resultante de suas aplicacdes.

CAPITULO 111
DA ADMINISTRACAO

Art. @ A administracdo do fundo competira a pessoa juridica autorizada pela CVM para
exercer a atividade de administracdo de carteira de valores mo biliarios.

§ 12 A pessoa juridica referida no caput devera indicar o diretor ou sécio-gerente respon-
savel pela representacdo do fundo perante a CVM.

§ 22 As fungbes de administrador e de gestor poderdo ser exercidas pela mesma pessoa
juridica legalmente habilitada, podendo o administrador contratar terceira pessoa, i-

gualmente habilitada para o exercicio profissional de administracdo de carteira, para
gerir a carteira do fundo.

§ 32 O gestor e o administrador do fundo responderdo pelos prejuizos causados aos co-
tistas, quando procederem com culpa ou dolo, com violagdo da lei, das normas editadas
pela CVM e do regulamento.

§ 4% Quando a administragdo do fundo ndo for exercida por instituicdo financeira inte-
grante do sistema de distribuicdo, o administrador devera contratar instituicdo legalmen-
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te habilitada para execucdo dos servigcos de distribuicdo de cotas e de tesouraria, tais
como:

| — abertura e movimentacdo de contas bancarias, em nome do fundo;

Il — recebimento de recursos quando da emissdo ou integralizacdo de cotas, e pagame n-
to quando de amortizacdo ou do resgate, pelo fundo, de cotas ou quando da liquidacdo
do fundo;

11l — recebimento de dividendos e quaisquer outros rendimentos;
IV — liquidagéo financeira de todas as operagfes do fundo.

§ 52 As instituicbes contratadas para os servicos previstos no paragrafo anterior respon-
derdo pelos prejuizos que causarem aos cotistas, quando procederem com culpa ou dolo,
com violagao da lei, das normas editadas pela CVM, e do regulamento.

Art. 10. O administrador tera poderes para exercer todos os direitos inerentes aos titulos
e valores mobiliarios integrantes da carteira do fundo, inclusive o de acdo e o de compa-

recer e votar em assembléias gerais e especiais, podendo delegar para o gestor esses
poderes, no todo ou em parte.

§ 12 Nos casos em que o administrador ou gestor compartilne com o conselho ou comité
decisdes inerentes a composi¢cdo da carteira de investimentos, incluindo mas ndo se limi-
tando a aquisicdo e a venda de ativos da carteira do fundo, os procedimentos referentes
ao compartilhamento de tais decisbes deverao estar claramente explicitados no regula-
mento.

§ 22 Os membros do conselho ou comité deverdo informar ao administrador, e este de-

vera informar aos cotistas, qualquer situacdo que os coloque, potencial ou efetivamente,
em situacado de conflito de interesses com o fundo.

Art. 11. O administrador poderd renunciar a administracdo do fundo, mediante aviso
prévio de no minimo 60 (sessenta) dias, enderecado a cada cotista e a CVM.

Art. 12. A CVM, no uso de suas atribuicdes legais, podera descredenciar o administrador,

em conformidade com as normas que regulam o exercicio da atividade de administrador
de carteira.

Art. 13. Nas hipo6teses de renudncia ou descredenciamento, ficard o administrador obriga-
do a convocar, imediatamente, a assembléia geral para eleger seu substituto, a se reali-
zar no prazo de até 10 (dez) dias, sendo também facultado aos cotistas que detenham
ao menos 5% (cinco por cento) das cotas emitidas, em qualquer caso, ou a CVM, nos
casos de descredenciamento, a convocacgao da assembléia geral.

§ 12 No caso de rendncia, o administrador devera permanecer no exercicio de suas fun-
¢Oes até sua efetiva substituicao.

8§ 2 No caso de descredenciamento, a CVM podera indicar administrador temporario até
a eleicdo de nova administragao.

CAPITULO IV
DAS OBRIGACOES DO ADMINISTRADOR
Art. 14. Incluem-se entre as obrigacdes do administrador:

I — manter, as suas expensas, atualizados e em perfeita ordem, por 5 (cinco) anos apés
0 encerramento do fundo:



a) os registros de cotistas e de transferéncias de cotas;
b) o livro de atas das assembléias gerais;

¢) o livro de presenca de cotistas;

d) o arquivo dos pareceres dos auditores;

e) os registros e demonstracdes contabeis referentes as operacdes realizadas pelo fundo
e seu patrimoénio;

f) a documentacéo relativa as operacdes do fundo.

Il — receber dividendos, bonificacbes e quaisquer outros rendimentos ou valores atribui-
dos ao fundo;

Il — custear, as suas expensas, as despesas de propaganda do fundo;

IV — pagar, as suas expensas, eventuais multas cominatérias impostas pela CVM, nos
termos da legislacdo vigente, em razédo de atrasos no cumprimento dos prazos previstos
nesta Instrucéo;

V — elaborar, junto com as demonstracfes contabeis semestrais e anuais, parecer a res-

peito das operagfes e resultados do fundo, incluindo a declaracdo de que foram obedeci-
das as disposi¢cbes desta Instrucdo e do regulamento do fundo;

VI — fornecer aos cotistas que, isolada ou conjuntamente, sendo detentores de pelo me-
nos 10% (dez por cento) das cotas emitidas, assim requererem, estudos e andlises de
investimento, elaborados pelo gestor ou pelo administrador, que fundamentem as deci-
sdes tomadas em assembléia geral, incluindo os registros apropriados com as justificati-
vas das recomendacdes e respectivas decisdes;

VIl — se houver, fornecer aos cotistas que, isolada ou conjuntamente, sendo detentores
de pelo menos 10% (dez por cento) das cotas emitidas, assim requererem, atualizacfes
periddicas dos estudos e analises elaborados pelo gestor ou pelo administrador, permi-
tindo acompanhamento dos investimentos realizados, objetivos alcancados, perspectivas
de retorno e identificacdo de possiveis a¢des que maximizem o resultado do investimen-
to;

VIIl — no caso de instauracdo de procedimento administrativo pela CVM, manter a -
cumentacgéo referida no inciso | deste artigo até o término do mesmo;

IX — exercer, ou diligenciar para que sejam exercidos, todos os direitos inerentes ao pa-
trimdnio e as atividades do fundo;

X — transferir ao fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcancar em decor-
réncia de sua condi¢ao de administrador do fundo;

Xl — manter os titulos e valores mobiliarios fungiveis integrantes da carteira do fundo
custodiados em entidade de custddia autorizada ao exercicio da atividade pela CVM;

X1l — elaborar e divulgar as informacdes previstas no Capitulo VIII desta Instrugéo;

X1l — firmar, em nome do fundo, acordos de acionistas das sociedades de que o fundo
participe;

XIV — cumprir as deliberagcbes da assembléia geral;

XV — cumprir e fazer cumprir todas as disposi¢fes do regulamento do fundo.



Paragrafo Unico. Sempre que forem requeridas informacdes na forma prevista nos inci-
sos VI e VII deste artigo, o administrador poderad submeter a questdo a prévia aprecia-
¢ao da assembléia geral de cotistas, tendo em conta os interesses do fundo e dos demais
cotistas, e eventuais conflitos de interesses em relagdo a conhecimentos técnicos e as
empresas nas quais o fundo tenha investido, ficando, nesta hipdtese, impedidos de votar

os cotistas que requereram a informacao.

CAPITULO V

DA ASSEMBLEIA GERAL

Art. 15. Competira privativamente a assembléia geral de cotistas:

I — tomar, anualmente, as contas relativas ao fundo e deliberar, até 30 de junho de cada
ano, sobre as demonstra¢gdes contabeis apresentadas pelo administrador;

Il — alterar o regulamento do fundo;

Il — deliberar sobre a destituicdo ou substituicio do administrador e escolha de seu
substituto;

IV — deliberar sobre a fuséo, incorporacéo, cisdo ou eventual liquidagcdo do fundo;
V — deliberar sobre a emissdo e distribuicdo de novas cotas;

VI — deliberar sobre o aumento na taxa de remuneracdo do administrador, inclusive no
que diz respeito a participacdo nos resultados do fundo;

VIl — deliberar sobre a prorrogacdo do prazo de duracdo do fundo;

VIIl — deliberar sobre a alteragcdo do quorum de instalacdo e deliberacdo da assembléia
geral;

IX — deliberar sobre a instalagcdo, composi¢do, organizacdo e funcionamento dos comités
e conselhos do fundo; e

X — deliberar, quando for o caso, sobre requerimento de informacdes de cotistas, obser-
vado o disposto no paragrafo Unico do art. 14 desta Instrucédo.

812 O regulamento do fundo podera ser alterado independentemente de assembléia ge-
ral ou de consulta aos cotistas sempre que tal alteracdo decorrer exclusivamente da ne-
cessidade de atendimento a expressa exigéncia da CVM, em conseqléncia de normas
legais ou regulamentares, devendo ser providenciada, no prazo de 30 (trinta) dias, a
necessaria comunicacdo aos cotistas.

§ 22 As deliberagdes de assembléia geral de cotistas devem ser adotadas por votos que
representem a maioria dos presentes, ressalvadas aquelas referidas nos incisos II, I,
1V, VI, VII, VIII e IX deste artigo, e no inciso V desse mesmo artigo, caso ndo haja pre-

visdo para a emissao de novas cotas, que somente podem ser adotadas por maioria qua-
lificada previamente estabelecida no regulamento do fundo.

Art. 16. A convocacao da assembléia geral far-se-4 na forma estipulada no regulamento

do fundo, com antecedéncia minima de 15 (quinze) dias, devendo conter descricdo dos
assuntos a serem discutidos e votados.

§ 12 Independentemente da convocacido prevista neste artigo, sera considerada regular a
assembléia geral a que comparecerem todos os cotistas.
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§ 22 A assembléia geral podera ser convocada pela instituicdo administradora ou por

cotistas que detenham, no minimo, 5% (cinco por cento) do total de cotas emitidas pelo
fundo.

§ 3 O regulamento do fundo podera dispor sobre a possibilidade de deliberacdes da as-
sembléia serem adotadas mediante processo de consulta formal.

Art. 17. Somente poderdao votar na assembléia geral os cotistas que, até 3 (trés) dias

antes da data fixada para sua realizagcdo, estiverem inscritos no livro "Registro dos Cotis-
tas" ou na conta de depdésito, conforme for o caso.

Art. 18. Terdo qualidade para comparecer a assembléia geral, ou para votar no processo

de deliberacdo por consulta, os cotistas, seus representantes legais ou seus procurado-
res legalmente constituidos.

Paragrafo unico. Os cotistas também poderdo votar através de comunicacdo escrita ou

eletrébnica, desde que recebida antes da assembléia, observado o disposto no regula-
mento.

Art. 19. Sera atribuido a cada cota o direito a um voto na assembléia geral de cotistas.

§ 12 O regulamento podera admitir a existéncia de uma ou mais classe de cotas, atribu-
indo-lhes direitos politicos especiais para as matérias que especificar.

§ 22 O regulamento podera atribuir a uma ou mais classe de cotas distintos direitos eco-

ndmico-financeiros, exclusivamente quanto a fixacdo das taxas de administracdo e de
performance, e respectivas bases de calculo.

CAPITULO VI
DA EMISSAO, COLOCACAO, NEGOCIABILIDADE E AMORTIZACAO

Art. 20. As cotas do Fundo de Investimento em Participacdes corresponderdo a fracdes
ideais de seu patrimébnio liquido e assumirdo a forma nominativa.

§ 12 A propriedade das cotas nominativas presumir-se-a pelo registro do nome do cotista

no livro de "Registro de Cotas Nominativas" ou da conta de depdésito das cotas, aberta
em nome do cotista.

§ 2 O administrador devera exigir a comprovacido da qualificagdo disposta no art. %
para proceder a transferéncia de titularidade de cotas negociadas no mercado secunda-
rio.

Art. 21. O extrato de conta de depésito representara numero inteiro ou fracionario de

cotas pertencentes ao cotista, conforme os registros do Fundo de Investimento em Parti-
cipacdes.

Art. 22. O compromisso de investimento, a subscricdo, a emissdo e a integralizacdo de
cotas atenderdo aos termos, condi¢cdes e valores estipulados no regulamento do fundo.

§ 12 Ao aderir ao fundo, o investidor assinara o Instrumento Particular de Compromisso
de Investimento junto com o administrador e duas testemunhas.

§ 2 Do instrumento de compromisso de investimento devera constar que, no decorrer
da vigéncia do fundo, haverad chamadas de capital as quais o investidor estara obrigado,
de acordo com regras constantes do referido instrumento e sob as penas nele expressa-
mente previstas.

8§ 3 No ato da integralizagdo das cotas, o subscritor devera receber comprovante de

pagamento referente a respectiva integralizacdo, conforme disposto no regulamento do
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fundo e no termo de compromisso, que sera autenticado pelo administrador ou pela ins-
tituicdo autorizada a processar a subscricdo e a integralizacdo das cotas.

§ 42 Da lista ou boletim de subscrigdo, deverdo constar:
I — nome e qualificacdo do subscritor;
Il — nimero de cotas subscritas; e

Il — preco de subscrigcdo, valor total a ser integralizado pelo subscritor e respectivo pra-
Zo.

§ 52 A subscricdo podera ser feita por meio de carta dirigida ao administrador, observa-
das as disposicdes deste artigo.

Art. 23. As importancias recebidas na integralizacdo de cotas deverdo ser depositadas

em banco comercial, em nome do fundo, devendo ser aplicados conforme estabelecido
em seu regulamento, observado o disposto no art. 9°.

Art. 24. Nao havera resgate de cotas.

Art. 25. O regulamento do fundo devera explicitar o critério para amortizagdo de suas
cotas.

Art. 26. As cotas do fundo que tenham sido objeto de distribuicado publica, ressalvadas as
negocia¢cdes privadas entre investidores qualificados, somente poderdo ser negociadas
no mercado de bolsa ou de balcdo organizado, cabendo ao intermediario assegurar a
condicdo de investidor qualificado do adquirente de cotas.

CAPITULO V11
DOS ENCARGOS DO FUNDO

Art. 27. Constituirdo encargos d fundo, além da remuneragdo de que trata o inciso IX
do art. 62, as seguintes despesas:

I — emolumentos e comissdes pagos por operacdes de compra e venda de titulos e valo-
res mobiliarios integrantes da carteira do fundo;

Il — taxas, impostos ou contribuicdes federais, estaduais e municipais que recaiam ou
venham a recair sobre os bens, direitos e obriga¢des do fundo;

IIl — despesas com impressao, expedicdo e publicacdo de relatérios, formularios e perio-
dicos, previstas nesta Instrucdo ou na regulamentacgado pertinente;

IV — despesas com correspondéncia do interesse do fundo, inclusive comunica¢cfes aos
cotistas;

V — honorarios e despesas dos auditores encarregados da auditoria anual das demons-
tracdes contabeis do fundo;

VI — honoréarios de advogados, custas e despesas correlatas incorridas em razao de de-

fesa dos interesses do fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacéo,
imputada ao fundo, se for o caso;

VIl — parcela de prejuizos eventuais ndo coberta por apdlices de seguro e ndo decorren-
tes de culpa ou negligéncia do administrador no exercicio de suas funcdes;

VIII — prémios de seguro, bem como quaisquer despesas relativas a transferéncia de
recursos do fundo entre bancos;



IX — quaisquer despesas inerentes a constituicdo, fusdo, incorporacdo, cisdo ou liquida-
¢ao do fundo e a realizacdo de assembléia geral de cotistas, dentro de limites estabeleci-
dos no regulamento, os quais poderao ser alterados por assembléia;

X — taxa de custoédia de titulos e valores mobiliarios integrantes da carteira do fundo; e

Xl — despesas com a contratacdo de terceiros para prestar servicos legais, fiscais, conta-

beis e de consultoria especializada, dentro de limites estabelecidos no regulamento, os
quais poderao ser alterados por assembléia.

§ 12 Quaisquer despesas ndo previstas como encargos do fundo correrdo por conta do
administrador, salvo decisdo contraria da assembléia geral.

§ 22 O administrador podera estabelecer que parcelas da taxa de administracdo ou de
performance sejam pagas diretamente pelo fundo aos prestadores de servigos que te-
nham sido subcontratados pelo administrador, desde que o somatério dessas parcelas
nao exceda o montante total da taxa de administracdo ou de performance fixada no re-
gulamento do fundo.

CAPITULO VIII
DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS
E DEMAIS INFORMAGCOES DO FUNDO

Art. 28. O Fundo de Investimento em Participacbes tera escrituracdo contabil proépria,
devendo as aplicacfes, as contas e as demonstracdes contabeis do fundo ser segregadas
das do administrador e do gestor, bem como do custodiante e do depositario.

Art. 29. As normas aplicidveis a elaboracdo das demonstra¢des contabeis do fundo de-

vem estar previstas no regulamento do fundo, aplicando-se subsidiariamente, e naquilo
gue n&o dispuser em contrario, a Instrugdo CVM N2 305, de 05 de maio de 1999.

Paragrafo uUnico. As demonstracdes contabeis do fundo, elaboradas ao final de cada e-
xercicio, deverdo ser auditadas por auditor independente registrado na CVM.

Art. 30. Deveréa ser fornecido ao investidor, obrigatéria e gratuitamente, no ato de seu
ingresso como cotista do Fundo de Investimento em Participacdes, contra recibo:

I - exemplar do regulamento do fundo;

Il - breve descricdo da qualificacdo e da experiéncia profissional do corpo técnico do ad-
ministrador, na funcdo de gestdo ou administracao de carteira;

Il - documento de que constem claramente as despesas com comissdes ou taxa de
subscricao, distribuicdo e outras com que o investidor tenha de arcar.

Art. 31. O administrador do fundo devera divulgar a todos os cotistas e a CVM, qualquer
ato ou fato relevante atinente ao fundo.

Paragrafo unico. Entre as informagfes referidas acima, ndo se incluirdo informagfes sigi-
losas referentes as companhias emissoras de titulos e valores mobiliarios integrantes da
carteira do fundo, obtidas pelo administrador sob compromisso de confidencialidade ou
em razdo de suas fung¢bes regulares enquanto membro ou participante dos 6rgdos de
administragdo ou consultivos da companhia.

Art. 32. O administrador do fundo devera remeter aos cotistas e a CVM:

I — semestralmente, no prazo de 45 (quarenta e cinco) dias apés o encerramento desse
periodo, as seguintes informacgdes:



a) a composicado da carteira, discriminando quantidade e espécie dos titulos e valores
mobiliarios que a integram;

b) demonstracbes contabeis do fundo acompanhadas da declaracdo a que se refere o
inciso V do art. 14;

c) os encargos debitados ao fundo, em conformidade com o disposto no art. 27, devendo
ser especificado seu valor; e

d) a relacdo das instituicdes encarregadas da prestacdo dos servicos de custddia de titu-
los e valores mobiliarios componentes da carteira.

Il — anualmente, no prazo de 60 (sessenta) dias apds o encerramento do exercicio soci-
al, as seguintes informacoes:

a) as demonstra¢gdes contabeis do exercicio acompanhadas de parecer do auditor inde-
pendente;

b) o valor patrimonial da cota na data do fechamento do balanco e sua rentabilidade no
periodo; e

c) os encargos debitados ao fundo, em conformidade com o disposto no art. 27, devendo
ser especificado seu valor e percentual em relacdo ao patrimonio liquido médio anual do
fundo.

Art. 33. A CVM podera determinar que as informacdes obrigatérias previstas nesta Ins-
trucdo, assim como as demais informacdes requeridas pela CVM, periddicas ou eventu-
ais, sejam apresentadas em meio eletrbnico ou por intermédio de sua pagina na rede

mundial de computadores - Internet, de acordo com modelos e formularios a serem de-
finidos pela CVM.

Art. 34. As informacgOes prestadas ou qualquer material de divulgacdo do fundo n&o po-
derdo estar em desacordo com o seu regulamento ou com relatérios protocolados na
CVM.

Paragrafo Unico. Caso o texto publicitario apresente incorre¢cdes ou impropriedades que
possam induzir o investidor a erros de avaliacdo, a CVM podera exigir que as retificacdes
e o0s esclarecimentos necessarios sejam veiculados, com igual destaque, através do(s)
veiculo(s) usado(s) para divulgar o texto publicitario original, devendo constar, de forma
expressa, que a informacao esta sendo republicada por determinacdao da CVM.

CAPITULO IX

DAS VEDACOES

Art. 35. E vedado ao administrador, direta ou indiretamente, em nome do fundo:

I — receber depdsito em conta corrente;

Il — contrair ou efetuar empréstimos, salvo nas modalidades estabelecidas pela CVM;
Il — prestar fianca, aval, aceite, ou coobrigar-se sob qualquer outra forma;

IV — negociar com duplicatas, notas promissérias, excetuadas aquelas de que trata a

Instrugcdo CVM r# 134, de P de novembro de 1990, ou outros titulos ndo autorizados
pela CVM;

V — prometer rendimento predeterminado aos cotistas;

VI — aplicar recursos:



a) no exterior;
b) na aquisicdo de bens imodveis; e
€) na subscricdo ou aquisicdo de acfes de sua prépria emissao.

Art. 36. Salvo aprovagao da maioria dos cotistas reunidos em assembléia geral, é veda-

da a aplicacdo de recursos do fundo em titulos e valores mobiliarios de companhias nas
quais participem:

I — o administrador, o gestor, os membros de comités ou conselhos criados pelo fundo e
cotistas titulares de cotas representativas de 5% (cinco por cento) do patriménio do fun-

do, seus soécios e respectivos conjuges, individualmente ou em conjunto, com porcenta-
gem superior a 10% (dez por cento) do capital social votante ou total;

Il — quaisquer das pessoas mencionadas no inciso anterior que:

a) estejam envolvidas, direta ou indiretamente, na estruturacao financeira da operacao
de emissdo de valores mobiliarios a serem subscritos pelo fundo, inclusive na condicédo
de agente de colocacdo, coordenacdo ou garantidor da emissdo; ou

b) facam parte de conselhos de administragcdo, consultivo ou fiscal da companhia emis-
sora dos valores mobiliarios a serem subscritos pelo fundo, antes do primeiro investi-
mento por parte do fundo.

Paragrafo Unico. Salvo aprovag¢do da maioria dos cotistas, é igualmente vedada a reali-
zacao de operacgoOes, pelo fundo, em que este figure como contraparte das pessoas men-
cionadas no inciso | deste artigo, bem como de outros fundos de investimento ou cartei-

ra de valores mobiliarios administrados pela administradora ou pela gestora, quando
houver.

CAPITULO X
DAS DISPOSICOES FINAIS E TRANSITORIAS

Art. 37. Sera permitida a constituicdo de fundos para investir em Fundos de Investimen-

to em Participacdes e em Fundos de Investimento em Empresas Emergentes, denomina-
dos Fundos de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento em Participacgdes.

Paragrafo Unico. Os Fundos de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento em
Participacdes deverdo aplicar, no minimo, 90% (noventa por cento) de seu patriménio
em cotas de Fundos de Investimento em Participa¢gfes, bem como em cotas de Fundos
de Investimento em Empresas Emergentes.

Art. 38. O administrador que ndo encaminhar a CVM as informacdes previstas nesta Ins-
trugdo, ficard sujeito a multa cominatdria diaria de R$ 200,00 (duzentos Reais), que in-
cidird a partir do primeiro dia util subseqiente ao término dos prazos determinados para
o cumprimento da obrigacdo, sem prejuizo da eventual aplicacdo das penalidades previs-

tas no art. 11 da Lei n® 6.385, de 1976.

Art.39. Os administradores de fundos de investimento em titulos e valores mobiliarios,
condominio fechado, e fundos mutuos de investimento em empresas emergentes, pode-
rdo convocar assembléias gerais dos fundos sob sua administracdo com a finalidade de

promover sua transformacdo em Fundos de Investimento em Participacdes ou Fundos de
Investimento em Cotas de Fundos de Investimento em Participacdes.

Paragrafo Unico. A aprovacdo da transformacdo referida no caput se dard mediante o

quorum qualificado estabelecido pelo regulamento, devendo imediatamente ser comuni-
cada a CVM.



Art. 40. O descumprimento do disposto nos arts. 6%; 72; 8%; 10, 8§ 1° e 22; 11; 14, inci-
sos I, I, 1V, V, XI, XII, XIV; 15, 812; 16; 19, 22, caput e § 42; 24, 25; 26; 28; 29;30;
32; 34, 35 e 39, paragrafo Unico, constitui hipdtese de natureza objetiva, sujeita a rito
sumario de processo administrativo.

Art. 41. Considera-se infragdo grave, para efeito do disposto no art. 11, § 3, da Lei n®
6.385, de 1976, a infracdo as normas contidas nos arts. 2, §§ 22, 32 e 42; 32; 5%; 7%, §
2%; 15, incisos | e VIII, 31 e 36.

Art. 42. Esta Instrucdo entrard em vigor 30 (trinta) dias apés a data de sua publicacéo
no Diario Oficial da Unido.

Original assinado por
LUIZ LEONARDO CANTIDIANO

Presidente
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ANEXO B—-ATA DA ASSEMBLEIA DO COLEGIO DELIBERANTE REAL |-
ZADA EM 10/12/2005



ANEXO C — FORMA DE PAGAMENTO DOS CREDORES QUE NAO DESE-
JAREM CONVERTER SEUSCREDITOSEM PARTICIPACAO NO CON-
TROLE DASCOMPANHIASEM RECUPERACAO



ANEXO D

MEDIDAS DE REORGANIZACAO SOCIETARIA, OPERACIONAL E
DE SANEAMENTO ECONOMICO, FINANCEIRO E ADMINISTRATIVO
CONSTANTES DO PRB, CONFORME PROTOCOLADO NOS AUTOS
DO PROCESSO NO 2005.001.072887-7 DA 82VARA EMPRESARIAL, E
QUE DEVERAO SER INICIADAS IMEDIATAMENTE PELA GESTAO
INTERINA E PROSSEGUIR, APOS A IMPLANTACAO DEFINITIVA
DOS FIPS, COM OS ADMINISTRADORES NOMEADQOS PELO FIP-
CONTROLE PARA GERIR AS COMPANHIAS EM RECUPERACAO



