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REGULAMENTO DO FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES LIGNA
— MULTIESTRATEGIA INVESTIMENTO NO EXTERIOR

- CNPJ N.° 14.258.522/0001-00 -
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CAPITULO | — DAS DEFINICOES

1.1. Para os fins do disposto neste Regulamento, os termos e expressdes em letra
mailscula utilizados neste Regulamento terdo os significados atribuidos a eles
neste item 1.1. Além disso, (a) os cabecalhos e titulos deste Regulamento servem
apenas para conveniéncia de referéncia e nao alterardo ou afetaréo o significado ou
a interpretacdo de quaisquer disposicdes deste Regulamento; (b) os termos
“‘inclusive”, “incluindo” e “particularmente” serao interpretados como se estivessem
acompanhados do termo “exemplificativamente”; (c) sempre que for adequado para
0 contexto, cada termo tanto no singular quanto no plural incluirda o singular e o
plural, e os pronomes masculino, feminino ou neutro incluiréo os géneros masculino,
feminino e neutro; (d) referéncias a qualquer documento ou instrumento incluem
todas as suas alteragbes, substituicbes, consolidagcbes e respectivas
complementacdes, salvo se expressamente disposto de forma diversa; (e)
referéncias a disposicOes legais serdo interpretadas como referéncias as
disposi¢coes respectivamente alteradas, estendidas, consolidadas ou reformuladas;
() salvo se de outra forma expressamente estabelecido neste Regulamento,
referéncias a capitulos, itens, paragrafos, incisos ou anexos aplicam-se aos
capitulos, itens, paragrafos, incisos e anexos deste Regulamento; (g) todas as
referéncias a quaisquer partes incluem seus sucessores, representantes e
cessionarios autorizados; e (h) todos os prazos previstos neste Regulamento serao
contados na forma prevista no artigo 224 da Lein.® 13.105, de 16 de marc¢o de 2015,
conforme alterada, isto €, excluindo-se o dia do comeco e incluindo-se o do
vencimento.

Administrador BTG Pactual Servicos Financeiros S.A.
Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios, com sede na Cidade e Estado do
Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n.° 501,
5° andar, parte, inscrita no CNPJ sob o n.°
59.281.253/0001-23, devidamente autorizado
pela CVM para a atividade de administragéo de
carteiras de valores mobiliarios, de acordo com
0 Ato Declaratorio n.° 8.695, de 20 de marco de
2006.
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ANBIMA

Associacdo Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiro e de Capitais.

Assembleia Geral

Significa a Assembleia Geral de Cotistas do
Fundo.

Auditores Independentes

Significa os responsaveis pela auditoria das
demonstracdes contdbeis do Fundo, cujas
informacBes encontram-se disponiveis aos
Cotistas na pagina do Administrador.

B3

Significa a B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao

BACEN

Banco Central do Brasil.

Capital Comprometido

Significa o numero de Cotas que os Cotistas se
comprometem a integralizar quando da
assinatura do boletim de subscricdo de Cotas
e do respectivo Compromisso de Investimento,
multiplicado pelo respectivo Prego de Emisséo
dessas Cotas.

Capital Investido

Significa o montante que venha a ser
efetivamente aportado por cada Cotista no
Fundo, mediante a integralizacdo das
respectivas Cotas, nos termos dos respectivos
Compromissos de Investimento.

Carteira Significa a carteira de investimentos do Fundo,
composta por Valores Mobiliarios e Outros
Ativos.
CCBC Camara de Comércio Brasil-Canada.
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Chamada de Capital

Significa cada aviso entregue aos Cotistas de
tempos em tempos pelo Administrador,
conforme instruido pelo Gestor, o qual
informara o momento e o valor das
integralizacdes de Cotas que deverdo ser
feitas pelos Cotistas, por meio da qual os
Cotistas deverao realizar aportes de recursos
no Fundo para: () a realizagdo de
investimentos em Valores Mobiliarios, nos
termos deste Regulamento; e/ou (i) o
pagamento de despesas e encargos do
Fundo.

Codigo ART

Significa o Coédigo de Administracdo de
Recursos de Terceiros, publicado pela
ANBIMA.

Companhias Alvo

Significam as sociedades por agdes de capital
aberto ou fechado, ou sociedades limitadas,
constituidas e existentes de acordo com as leis
da Republica Federativa do Brasil, ou de outras
jurisdicbes, no caso de investimento no
exterior, que (i) cumpram as exigéncias
estabelecidas no Capitulo V  deste
Regulamento, conforme aplicavel, e (ii) sejam
gualificadas para receber os investimentos do
Fundo.

Companhias Investidas

Significam as Companhias Alvo que
efetivamente receberam investimentos do
Fundo.
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Compromisso
Investimento

de

Significa cada “Instrumento Particular de
Compromisso de Investimento para
Subscricéo e Integralizacdo de Cotas e Outras
Avencas”, que sera assinado por cada Cotista
no ato de subscricdo de suas Cotas, o qual
regulara os termos e condicdes para a
integralizagao das Cotas pelo respectivo
Cotista.

Conflito de Interesses

Significa toda matéria ou situacdo que possa
proporcionar vantagens ou beneficios diretos
aos Cotistas, seus representantes e prepostos,
ao Administrador, ao Gestor, pessoas que
participem direta ou indiretamente da gestéo
das Companhias Alvo e/ou Companhias
Investidas com influéncia efetiva na gestao
e/ou definicdo de suas politicas estratégicas,
ou para outrem que porventura tenha algum
tipo de interesse com a matéria em pauta ou
gue dela possa se beneficiar.

Contrato de Gestao

Significa o “Contrato de Gestdo de Fundo de
Investimento e Outras Avencas”, firmado entre
o Fundo, representado pelo Administrador, e o
Gestor, por meio do qual o Gestor foi
contratado pelo Fundo para a prestacao dos
servicos de gestdo da Carteira, conforme o
mesmo venha a ser aditado, modificado ou
complementado de tempos em tempos.

Controvérsia

Significa toda e qualquer disputa, controvérsia
ou pretensao oriunda deste Regulamento ou a
ele relacionada, inclusive quanto ao seu
cumprimento, interpretacdo ou extingéo,
envolvendo qualquer Parte Interessada.
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Cotas Significam as cotas do Fundo, em Unica classe,
cujos termos e condi¢des estédo descritos neste
Regulamento e em cada Suplemento.
Cotistas Significam os cotistas do Fundo.

Cotista Inadimplente

Significa qualquer Cotista que deixar de
cumprir integralmente as suas obrigacdes nos
termos deste Regulamento, no respectivo
Compromisso de Investimento ou do boletim
de subscricéo de Cotas, observado o disposto
no item 9.6 deste Regulamento.

Custodiante

Banco BTG Pactual S.A., com sede na
Cidade e Estado do Rio de Janeiro, na Praia de
Botafogo, n.° 501, 5° e 6° andares, inscrito no
CNPJ/MF sob o n.° 30.306.294/0001-45,
prestador dos servigos de custddia e tesouraria
ao Fundo.

CVM

Comisséao de Valores Mobiliarios.

Data de
Integralizagéo

Primeira

Significa a data em que ocorrer a primeira
integralizacdo das Cotas.

Data de Fechamento

Significa a data em que o Fundo encerrar
processo de captacdo de recursos no ambito
de sua emisséo de Cotas, com a subscricédo de
Cotas, conforme informado pelo Gestor em
cada Suplemento.
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Dia Util

Significa qualquer dia que ndo seja sabado ou
domingo ou, ainda, dias em que 0s bancos da
Cidade de Sao Paulo e Rio de Janeiro, estejam
autorizados ou obrigados por lei, regulamento
ou decreto a fechar.

Escriturador

BTG Pactual Servicos Financeiros S.A.
Distribuidor de  Titulos e Valores
Mobiliérios, acima qualificado, prestador dos
servicos de tesouraria, controladoria e
escrituracdo das Cotas.

Fundo

Significa 0 FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPAQC)ES LIGNA -
MULTIESTRATEGIA INVESTIMENTO NO
EXTERIOR, fundo de investimento em
participagdes regido por este Regulamento.

Gestor

BTG Pactual Gestora de Investimentos
Alternativos Ltda., sociedade limitada com
sede na cidade do Rio de Janeiro, Estado do
Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n° 501,
5° andar, parte, Torre Corcovado, Botafogo,
CEP 22250-040, inscrita no CNPJ sob o n°
07.625.159/0001-40, devidamente autorizada
pela CVM a exercer a atvidade de
administracdo de carteira de valores
mobiliarios, na categoria de gestor de recursos,
por meio do Ato Declaratério CVM n° 8.710, de
31 de marco de 2006.

Instrugcdo CVM 555

Instrugéo da CVM n.° 555, de 17 de dezembro
de 2014, conforme alterada.

Instrucdo CVM 578

Instrucdo da CVM n.° 578, de 30 de agosto de
2016.
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Instrugcdo CVM 579

Instrugéo da CVM n.° 579, de 30 de agosto de
2016.

Investidores Profissionais

Significam os investidores assim definidos nos
termos da Resolugcéo CVM 30.

IGPM

Significa o indice Geral de Precos do Mercado
- IGP-M, calculado mensalmente pela FGV e é
divulgado no final de cada més de referéncia

Justa Causa

Significa a pratica ou constatacdo dos
seguintes atos ou situacfes: (i) comprovada
negligéncia grave, ma-fé ou desvio de conduta
e/ou funcdo no desempenho de suas
respectivas  funcbes, deveres e ao
cumprimento de obrigacdes nos termos deste
Regulamento; (i) comprovada violacéo
material de suas obrigacdes nos termos da
legislacdo e regulamentacdo aplicaveis da
CVM,; (iii) comprovada fraude no cumprimento
de suas obrigacbes nos termos deste
Regulamento; e (iv) descredenciamento pela
CVM como administrador fiduciario ou gestor
de carteira de valores mobiliarios, conforme o
caso.

MDA

Moédulo de Distribuicdo de Ativos — MDA,
administrado e operacionalizado pela B3.

Oferta

Significa qualquer distribuicdo publica de
Cotas, nos termos da Resolugcao CVM 160, a
gual (a) sera destinada exclusivamente a
Investidores  Profissionais, e (b) sera
intermediada por sociedades integrantes do
sistema de distribuicdo de valores mobiliarios.
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Oportunidade
Coinvestimento

de

Significa uma oportunidade de investimento do
Fundo em wuma Companhia Alvo elou
Companhia Investida em conjunto com
terceiros e/ou outros fundos e carteiras de
investimentos administrados ou geridos pelo
Gestor e/ou as Partes Relacionadas deste, a
exclusivo critério do Gestor, nos termos do item
5.6 deste Regulamento.

Oportunidade
Investimento

de

Significa uma oportunidade de investimento do
Fundo, originada pelo Gestor, que atenda ao
disposto nos Capitulos IV e V deste
Regulamento.

Outros Ativos

Significa os seguintes ativos financeiros, em
gue poderéo ser alocados os recursos do

Fundo nédo aplicados nas Companhias
Investidas, nos termos deste Regulamento: (i)
cotas de emissdo de fundos classificados
como “Renda Fixa”, regulados pela Instrugcéo
CVM 555, inclusive aqueles administrados
e/ou geridos pelo Administrador e/ou Gestor;
(i) titulos publicos federais, em operacdes
finais e/lou compromissadas; e (iii) titulos de
emissdo do Tesouro Nacional ou do BACEN,
observado ainda que a Assembleia Geral,
podera aprovar novos ativos financeiros a
serem investidos pelo Fundo, conforme o caso.
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Partes Relacionadas

Significa o Administrador, o Gestor, e 0s
Cotistas titulares de Cotas representativas de
5% (cinco por cento) do Patriménio Liquido,
seus soOcios e respectivos cOnjuges,
individualmente ou em conjunto, com
porcentagem superior a 10% (dez por cento)
do capital social votante ou total; ou quaisquer
das pessoas supra mencionadas que: (a)
estejam envolvidas, direta ou indiretamente, na
estruturacdo financeira da operacdo de
emissdo de valores mobilidrios a serem
subscritos pelo Fundo, inclusive na condicao
de agente de colocacdo, coordenacdo ou
garantidor da emissao; ou (b) facam parte de
conselhos de administracdo, consultivo ou
fiscal das Companhias Investidas, antes do
primeiro investimento do Fundo.

Patriménio Liquido

Significa o patriménio liquido do Fundo,
correspondente ao valor em moeda corrente
nacional resultante da soma algébrica do valor
da Carteira, mais os valores a receber, menos
as exigibilidades do Fundo.

Prazo de Duracao

Significa o prazo de duragéo do Fundo, até 01
de agosto de 2027, podendo ser prorrogado
mediante recomendacdo do Gestor e
aprovacao em Assembleia Geral.

Preco de Emisséao

Significa o preco de emissao das Cotas,
conforme definido no respectivo Suplemento.

Preco de Integralizagao

Significa o prego de integralizacdo das Cotas,
conforme definido no respectivo Suplemento.
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Regras CCBC

Significam as regras de arbitragem da CCBC.

Resolucdo CVM 30

Resolucdo CVM n° 30, de 11 de maio de 2021.

Resolucdo CVM 160

Resolucdo CVM n° 160, de 13 de julho de 2022.

Regulamento

Significa o presente regulamento do FUNDO
DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES
LIGNA - MULTIESTRATEGIA
INVESTIMENTO NO EXTERIOR.

Suplemento

Significa cada suplemento deste Regulamento,
o qual descrevera as caracteristicas
especificas de cada emissédo de Cotas, cujos
termos e condicBes serdo estabelecidos de
acordo com o modelo constante do Anexo |
deste Regulamento.

Taxa de Administracao

Significa a remuneracao devida pelos Cotistas,
nos termos do item 10.1 deste Regulamento.

Termo de Adesao

Significa o “Termo de Adesao e Ciéncia de
Riscos”, a ser assinado por cada Cotista no ato
da primeira subscri¢éo de Cotas.

Tribunal Arbitral

Significa o Tribunal Arbitral, cuja composicéo e
funcionamento estdo descritos no Capitulo XVI
deste Regulamento.

Valores Mobiliarios

Significa as acdes, bbdnus de subscrigéo,
debéntures simples e/ou outros titulos e
valores mobiliarios conversiveis ou
permutaveis em acfes de emissdo das
Companhias Investidas, observados os limites
previstos na Instrucdo CVM 578.
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Veiculos de Investimento BTG | Significam as carteiras e/ou os fundos de
Investimento administrados pelo Administrador
e/ou pelo Gestor ou suas afiliadas, constituidos
no Brasil ou no exterior.

CAPITULO Il - DA DENOMINACAO, FORMA, CLASSIFICACAO, PRAZO DE
DURACAO E COMPOSICAO DO PATRIMONIO E ESTRUTURA DO FUNDO

2.1. — O Fundo, denominado FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAQOES
LIGNA — MULTIESTRATEGIA INVESTIMENTO NO EXTERIOR, é um fundo de
investimento em participacdes constituido sob a forma de condominio fechado,
regido pela Instrucdo CVM 578, por este Regulamento e pelas demais disposi¢oes
legais e regulamentares que |Ihe forem aplicaveis.

2.2. — O Fundo terd Prazo de Duracdo até 01 de agosto de 2027, podendo ser
prorrogado mediante recomendacao do Gestor e deliberacdo da Assembleia Geral.

2.3. — O patrimdnio do Fundo sera representado por uma classe Unica de Cotas,
conforme descrito neste Regulamento e em cada Suplemento.

2.4. — As caracteristicas e os direitos, assim como as condi¢cdes de emisséo,
distribuicdo, subscricdo, integralizacdo, remuneracdo, amortizacdo e resgate das
Cotas estdo descritas nos Capitulos VIII e IX deste Regulamento, bem como no
respectivo Suplemento referente a cada emissao de Cotas.

CAPITULO Ill = DO PUBLICO ALVO DO FUNDO
3.1. — O Fundo é destinado exclusivamente a Investidores Profissionais.

3.2. — Nao havera valor minimo de aplicacdo ou manutencéo de investimentos no
Fundo por qualquer Cotista.

3.3. — O Administrador, o Gestor e as suas Partes Relacionadas poderao subscrever
diretamente Cotas no ambito de qualquer Oferta nos termos deste Regulamento.
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CAPITULO IV — DO OBJETIVO, DA ESTRATEGIA DE INVESTIMENTO E DO
PARAMETRO DE RENTABILIDADE DO FUNDO

4.1. — O objetivo do Fundo é investir no minimo 90% (noventa por cento) de seu
Patriménio Liquido em Valores Mobiliarios emitidos por Companhias Alvo, podendo
até 100% (cem por cento) do Patriménio Liquido ser investido em Valores
Mobiliarios emitidos por uma unica Companhia Investida.

4.2. — Os investimentos do Fundo nos Valores Mobiliarios deverdo propiciar a
participacdo do Fundo no processo decisério das Companhias Investidas, com
efetiva influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na sua gestédo, podendo
se verificar: (i) pela detencdo de agbes que integrem o respectivo bloco de controle;
(i) pela celebracdo de acordo de acionistas; ou, ainda, (iii) pela celebracdo de
qualquer contrato, acordo, negdcio juridico ou a adocao de outro procedimento que
assegure ao Fundo efetiva influéncia na definicdo da politica estratégica e na gestao
da Companhia Investida, inclusive por meio da indicacdo de membros do conselho
de administracao e/ou diretoria.

4.2.1. — Fica dispensada a participacdo do fundo no processo decisorio de uma
Companhia Investida quando:

() o investimento do Fundo na Companhia Investida for reduzido a menos da
metade do percentual originalmente investido e passe a representar parcela
inferior a 15% (quinze por cento) do capital social da Companhia Investida;
ou

(i) o valor contabil do investimento tenha sido reduzido a O (zero) e haja
deliberacdo dos Cotistas, reunidos em Assembleia Geral, mediante
aprovacao da maioria das Cotas subscritas presentes.

4.2.2. — Fica dispensada ainda, a observancia do requisito de efetiva influéncia na
definicdo da politica estratégica e na gestdo da Companhia Investida, quando se
tratar de companhia listada em segmento especial de negociacdo de valores
mobiliarios, instituido por bolsa de valores ou por entidade do mercado de balcéo
organizado, voltado ao mercado de acesso, que assegure, por meio de vinculo
contratual, padrbes de governancga corporativa mais estritos que os exigidos por lei,
desde que corresponda a até 35% (trinta e cinco por cento) do capital subscrito do
Fundo, podendo esse limite corresponder a 100% (cem por cento), noS casos
estabelecidos na regulamentacéo aplicavel.
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4.3. — Além dos requisitos acima, as Companhias Investidas deverdo adotar os
padrbes de governancga corporativa estabelecidos no artigo 8° da Instrucdo CVM
578, conforme indicados abaixo:

0] proibicdo de emissdo de partes beneficiarias e inexisténcia desses titulos
em circulacao;

(i) estabelecimento de mandato unificado de 2 (dois) anos para todos os
membros do conselho de administragcdo e/ou da diretoria, conforme
aplicavel;

(iii) disponibilizagéo para os acionistas de contratos com partes relacionadas,

acordos de acionistas e programas de opcdes de aquisicdo de agdes ou
valores mobiliarios de emissédo da Companhia Investida;

(iv) adesao a camara de arbitragem para resolucéo de conflitos societarios;

(V) no caso de obtencao de registro de companhia aberta categoria A, obrigar-
se, perante o Fundo, a aderir a segmento especial de bolsa de valores ou
de entidade administradora de mercado de balcdo organizado que
assegure, no minimo, préaticas diferenciadas de governanga corporativa
previstas nos incisos (i) a (iv) acima; e

(vi) auditoria anual de suas demonstragdes financeiras por auditores
independentes registrados na CVM.

4.4. - O investimento no Fundo n&o representa e nem deve ser considerado, a
gualquer momento e sob qualquer hipétese, garantia de rentabilidade aos Cotistas
por parte do Administrador e/ou do Gestor.

4.5. - O Fundo podera obter apoio financeiro direto de organismos de fomento e
estara autorizado a contrair empréstimos, diretamente, dos organismos de fomento
a gue se refere este item, limitados ao montante correspondente a 30% (trinta por
cento) dos ativos do Fundo, nos termos da regulamentacao aplicavel.

CAPITULO V — DA POLITICA DE INVESTIMENTO DO FUNDO
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5.1. — Observado o limite estabelecido nos incisos (vi) a (viii) do item 5.5 abaixo, a
Carteira sera composta por:

0] Valores Mobiliarios;
(i) Cotas de outros fundos de investimento em participacoes; e
(i) Outros Ativos.

5.1.1. — O Fundo nédo realizard operacbes em mercados de derivativos, exceto
quanto tais operagoes:

0] forem realizadas exclusivamente para fins de protecéo patrimonial; ou

(i) envolverem opcoes de compra ou venda de a¢gbes das Companhias
Investidas que integram a Carteira com o propdsito de: (a) ajustar o preco
de aquisicdo da Companhia Investida com o consequente aumento ou
diminuicdo futura na quantidade de acdes investidas pelo Fundo; ou (b)
alienar essas ac¢des no futuro como parte da estratégia de desinvestimento
do Fundo.

5.2. — Os recursos oriundos da alienacédo parcial ou total de investimento do
Fundo em Valores Mobiliarios bem como os juros, dividendos e outros proventos
recebidos pelo Fundo poderdo ser utilizados para reinvestimento em Valores
Mobilidrios ou ser distribuidos aos Cotistas, por meio da amortizacdo de Cotas,
conforme determinacgéo do Gestor.

5.3. - Os investimentos, reinvestimentos e desinvestimentos do Fundo nos
Valores Mobiliarios serdo realizados conforme sele¢cdo do Gestor em estrita
observancia aos termos e condigOes estabelecidos neste Regulamento. Os
investimentos, reinvestimentos e desinvestimentos em Valores Mobiliarios poderdo
ser realizados por meio de negociagdes privadas e/ou negociagdes realizadas em
bolsa de valores ou mercado de balcéo.

5.3.1. — Excepcionalmente, o Fundo podera realizar investimentos apés o Periodo
de Investimento, desde que esses investimentos:
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0] sejam decorrentes de obrigacdes assumidas pelo Fundo antes do término
do Periodo de Investimento, mas cujos desembolsos ndo tenham sido
totalmente efetuados até o encerramento do Periodo de Investimento;

(i) tenham sido anteriormente aprovados pelo Gestor, mas ndo tenham sido
efetuados até o encerramento do Periodo de Investimento em razéo de néo
atenderem a condicdo especifica constante da proposta de investimento, a
qual venha a ser verificada ap0s o encerramento do Periodo de
Investimento; ou

(iii) sejam decorrentes do exercicio de direitos de subscricdo ou de opgéo de
compra, conversdao ou permuta de valores mobiliarios de titularidade do
Fundo durante o Periodo de Investimento.

5.3.2. — Os investimentos e desinvestimentos do Fundo em Outros Ativos serédo
realizados pelo Gestor, a seu exclusivo critério, em estrita observancia aos termos
e condicdes estabelecidos neste Regulamento, por meio de negociacdes realizadas
em bolsa de valores ou mercado de balcdo ou sistema de registro autorizado a
funcionar pelo BACEN e/ou pela CVM.

5.4. — Os recursos utilizados pelo Fundo para a realizacdo de investimentos em
Valores Mobiliarios e/ou para pagamento de despesas e encargos do Fundo serédo
aportados pelos Cotistas, em atendimento as Chamadas de Capital a serem
realizadas pelo Administrador, conforme determinado pelo Gestor, em observancia
ao disposto neste Regulamento e nos boletins de subscricdo de Cotas.

5.,5. — Os seguintes procedimentos serdo observados com relacdo ao
investimento, manutencao e desinvestimento da Carteira:

0] observado o disposto nos incisos (vi) a (viii) abaixo, os recursos que venham
a ser aportados no Fundo mediante a integralizacdo de Cotas no ambito de
cada Chamada de Capital deverao ser investidos em Valores Mobiliarios até
o ultimo Dia Util do més subsequente & data em que a respectiva
integralizacao for realizada;

(i) até que os investimentos do Fundo em Valores Mobiliarios sejam realizados,
quaisquer valores que venham a ser aportados no Fundo em decorréncia
da integralizacdo de Cotas ser&o aplicados em Outros Ativos e/ou mantidos
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(iv)

v)

(vi)

(vii)

(viii)
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em caixa, em moeda corrente nacional, a exclusivo critério do Gestor, no
melhor interesse do Fundo e dos Cotistas;

os recursos financeiros liquidos recebidos pelo Fundo poderdo ser
distribuidos aos Cotistas por meio da amortizacdo de Cotas e/ou utilizados
para pagamento de despesas e encargos do Fundo, conforme disposto
neste Regulamento;

durante os periodos compreendidos entre o recebimento, pelo Fundo, de
recursos financeiros liquidos e (a) a distribuicdo de tais recursos financeiros
liguidos aos Cotistas a titulo de amortizacdo de Cotas; e/ou (b) sua
utilizacao para pagamento de despesas e encargos do Fundo, tais recursos
financeiros liquidos serdo aplicados em Outros Ativos e/ou mantidos em
caixa, em moeda corrente nacional, a exclusivo critério do Gestor;

os recursos financeiros liquidos recebidos pelo Fundo deverdo ser
distribuidos aos Cotistas a titulo de amortizacdo de Cotas e/ou utilizados
para pagamento de despesas e encargos do Fundo até o ultimo Dia Util do
més subsequente ao seu recebimento pelo Fundo, a exclusivo critério do
Gestor,

o Fundo devera manter, no minimo, 90% (noventa por cento) de seu
Patrimonio Liquido investido em Valores Mobiliarios;

0 Gestor podera manter parcela correspondente a até 10% (dez por cento)
do Patriménio Liquido aplicada em Outros Ativos; e

o Fundo devera manter em caixa recursos suficientes para fazer frente as
despesas do Fundo durante o prazo de 1 (um) ano, de acordo com
estimativas feitas pelo Administrador e pelo Gestor.

5.5.1. — O limite estabelecido no inciso (vi) do item 5.5 acima nao é aplicavel a
Carteira durante o prazo de investimento dos recursos estabelecido no inciso (i) do
item 5.5.

5.5.2. — Observado o disposto no item 5.5.1 acima, em caso de desenquadramento
do Fundo com relagdo ao limite de que trata o inciso (vi) do item 5.5 acima, o
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Administrador devera (i) comunicar imediatamente tal fato a CVM, apresentando as
justificativas devidas; e (ii) informar a CVM téo logo a Carteira esteja reenquadrada.

5.5.2.1. — Caso os investimentos do Fundo nas Companhias Investidas ndo sejam
realizados dentro do prazo previsto no inciso (i) do item 5.5 acima, o Gestor devera
restituir aos Cotistas os valores aportados no Fundo para a realizacdo de
investimentos em Valores Mobiliarios originalmente programados e nao
concretizados por qualquer motivo, observado que nenhum juros devera incidir ou
ser pago aos Cotistas com relacao aos valores restituidos.

Coinvestimento

5.6. — Nao ha quaisquer expectativas de oportunidades de coinvestimento na
consecucdo da Politica de Investimento do Fundo. Eventuais oportunidades que
surgirem durante o Prazo de Duracdo do Fundo poderéo ser, a critério do Gestor,
oferecidas aos cotistas do Fundo de forma proporcional a sua participacdo no
Fundo. Nao sera permitido ao Administrador ou ao Gestor participar de tais
coinvestimentos com recursos préprios, sendo admitida, entretanto, a realizacdo de
coinvestimentos por fundos de investimento geridos pelo Gestor e/ou administrado
pelo Administrador.

Transacdes entre Companhias Investidas, o Gestor, Administrador e suas
Partes Relacionadas

5.8. — Sujeita a regulamentacdo aplicavel, as Companhias Investidas poderéo
realizar transagOes comerciais com Partes Relacionadas ao Administrador e/ou
Gestor, inclusive fundos de investimento administrados e/ou geridos pelo
Administrador e/ou Gestor, desde que em condi¢cdes competitivas e de mercado,
observado ainda que referidas Companhias Investidas néo poderédo ser controladas
pelo Fundo, hipétese em que ndo estardo sujeitas a deliberacdo pela Assembleia
Geral.

Adiantamentos para Futuro Aumento de Capital

5.9. — O Fundo podera realizar adiantamentos para futuro aumento de capital nas
Companhias Investidas, observado que:

® o Fundo possua investimento em a¢des da Companhia Investida na data
da realizacdo do adiantamento para futuro aumento de capital;
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(i) o Fundo podera utilizar até 100% (cem por cento) de seu capital subscrito
e dentro das disponibilidades do Fundo, para a realizacdo de
adiantamentos para futuro aumento de capital;

(i)  é vedada qualquer forma de arrependimento do adiantamento por parte
do Fundo; e

(iv) o adiantamento devera ser convertido em aumento de capital da
Companhia Investida em, no maximo, 12 (doze) meses.

Investimento em Debéntures Simples

5.10. — O investimento pelo Fundo em debéntures ndo conversiveis esta limitado ao
maximo de 33% (trinta e trés por cento) do total do capital subscrito do Fundo.

Investimento no Exterior

5.11. — O Fundo pode investir até 100% (cem por cento) de seu capital subscrito em
ativos no exterior, nos termos da regulamentacao aplicavel.

CAPITULO VI — DA ADMINISTRACAO DO FUNDO E DA GESTAO DA
CARTEIRA E DA ESTRUTURA DE GOVERNANCA CORPORATIVA DO FUNDO

Deveres do Administrador

6.1. — Observadas as limitagOes previstas neste Regulamento e na regulamentacéo
aplicavel, o Administrador tera poderes para realizar todos 0s atos necessarios em
relacdo ao funcionamento e a manutencéo do Fundo, incluindo, sem limitacéo:

0] contratar, em nome do Fundo, o Custodiante, o Gestor, o Escriturador e 0s
Auditores Independentes, bem como quaisquer outros prestadores de
servi¢cos do Fundo;

(i) manter, as suas expensas, 0s documentos abaixo atualizados e em perfeita
ordem, por 5 (cinco) anos apos o encerramento e liquidagdo do Fundo:

a. osregistros de Cotistas e de transferéncias de Cotas;
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(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)
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b. o livro de atas das Assembleias Gerais;
c. olivro de presenca de Cotistas;
d. os pareceres dos Auditores Independentes;

e. 0s registros contabeis e as demonstracdes contabeis referentes as
operacgOes realizadas pelo Fundo e seu patrimonio; e

f. a documentacéo relativa as operacdes e ao patriménio do Fundo;

receber dividendos, bonificagbes e qualquer rendimento ou quaisquer
valores atribuidos ao Fundo e transferi-los aos Cotistas, conforme as
instrucdes do Gestor e nos termos deste Regulamento;

pagar, a suas expensas, eventuais multas cominatérias impostas pela CVM,
nos termos da regulamentacdo vigente, em razdo de atrasos no
cumprimento dos prazos previstos na regulamentacdo aplicavel ou neste
Regulamento, excetuando-se as multas decorrentes de atraso no envio de
demonstracdes contabeis do Fundo a CVM,;

elaborar anualmente as demonstra¢des contabeis do Fundo e, em conjunto
com o Gestor, relatério a respeito das operagdes e resultados do Fundo,
incluindo a declaracdo de que foram obedecidas as disposicbes da
regulamentacdo aplicavel e deste Regulamento, nos termos do Capitulo Xl
deste Regulamento;

no caso de instauracdo de procedimento administrativo pela CVM, manter
a documentacao referida no inciso (ii) acima até seu término;

empregar, na defesa dos direitos dos Cotistas e do Fundo, a diligéncia
exigida pelas circunstancias, praticando todos os atos necessarios para
assegura-los, tomando inclusive as medidas judiciais cabiveis;

transferir ao Fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcancar em
decorréncia de sua condi¢cdo de Administrador;
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(xiv)

(xv)

(xvi)

(xvii)

(xviii)
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manter os titulos ou valores mobiliarios fungiveis integrantes da Carteira
custodiados pelo Custodiante;

divulgar a todos os Cotistas e a CVM, qualquer ato ou fato relevante atinente
ao Fundo;

elaborar e divulgar as informacgdes previstas na regulamentacéao aplicavel;

convocar a Assembleia Geral sempre que solicitado pelos Cotistas ou
sempre que o Gestor assim solicitar;

cumprir, nos termos da regulamentacao em vigor, as deliberacdes do Gestor
e da Assembleia Geral;

cumprir todas as disposi¢cdes constantes deste Regulamento e do Contrato
de Gestéo;

representar o Fundo em juizo e fora dele, empregando, na defesa dos
direitos do Fundo, a diligéncia exigida pelas circunstancias, praticando todos
0S atos necessarios para assegurar tais direitos, inclusive tomando as
medidas judiciais cabiveis, bem como praticar todos 0s atos necessarios a
administracdo do Fundo, observadas as limitacdes legais e regulamentares
em vigor, bem como o disposto neste Regulamento;

abrir, manter e encerrar contas bancarias e assinar cheques e ordens de
pagamento, bem como abrir, manter e encerrar contas junto a corretoras e
outras entidades autorizadas a atuar em negociacdes burséateis e outras
similares;

realizar Chamadas de Capital aos Cotistas de acordo com as instru¢des do
Gestor, sempre em observancia aos procedimentos descritos neste
Regulamento e nos boletins de subscri¢cao de Cotas;

manter atualizada junto a CVM a lista de prestadores de servigos
contratados pelo Fundo e informados no momento do seu registro, bem
como as demais informacdes cadastrais;
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(xix)  comunicar a CVM sobre eventuais desenquadramento da Carteira, nos
termos do item 5.5.2 deste Regulamento;

(xx) fiscalizar os servicos prestados por terceiros contratados pelo Fundo; e

(xxi)  disponibilizar aos Cotistas e a CVM o0s seguintes documentos, relativos a
informagdes eventuais sobre o Fundo:

(a) edital de convocacdo e outros documentos relativos a Assembleias
Gerais, no mesmo dia de sua convocacao;

(b) no mesmo dia de sua realizacdo, o sumario das decisdes tomadas em
Assembleia Geral, caso as Cotas estejam admitidas a negociacdo em
mercados organizados;

(c) até 8 (oito) dias apds sua ocorréncia, a ata da Assembleia Geral; e

(d) prospecto, material publicitario e anancios de inicio e de encerramento
da Oferta, nos prazos estabelecidos em regulamentacéo especifica.

6.2. — Na data deste Regulamento, o Administrador declara que tem completa
independéncia no exercicio de suas funcdes perante o Fundo e ndo se encontra em
situacdo que possa configurar Conflito de Interesses com relagédo ao Fundo e/ou
aos Cotistas. O Administrador devera informar aos Cotistas qualquer evento que
venha a colocé-lo em situacdo que possa configurar Conflito de Interesses com
relacdo ao Fundo e/ou aos Cotistas.

Gestao da Carteira

6.3. — O Gestor terd poderes para, conforme outorgados pelo Administrador por
meio deste Regulamento e do Contrato de Gestao, representar o Fundo e realizar
todos os atos relacionados a gestédo da Carteira, bem como exercer todos os direitos
inerentes aos Valores Mobiliarios e aos Outros Ativos integrantes da Carteira,
observadas as limitagdes e requisitos deste Regulamento e da regulamentacao em
vigor.

6.4. — Observadas as limitagGes previstas neste Regulamento, no Contrato de
Gestao e na regulamentacéao aplicavel, o Gestor devera:
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(i) adquirir e alienar Valores Mobiliarios;

(ii) decidir sobre as Chamadas de Capital a serem realizadas pelo
Administrador para a viabilizacdo de investimentos em Valores Mobiliarios
e, conforme o caso, pagamentos de despesas e encargos do Fundo;

(iii) acompanhar os investimentos do Fundo em Valores Mobiliarios;

(iv) transferir ao Fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcancar em
decorréncia de sua condicdo de Gestor;

(v) exercer, ou diligenciar para que sejam exercidos, todos os direitos inerentes
ao patriménio e as atividades do Fundo;

(vi) cumprir, nos termos da regulamentacdo em vigor, as deliberacdes da
Assembleia Geral,

(vii) realizar recomendacoes para a Assembleia Geral sobre a emisséo de novas
Cotas, observado o disposto no item 8.2 deste Regulamento;

(viii)  instruir o Administrador acerca da realizacdo de amortizacdo parcial ou
integral de Cotas;

(ix) custear as despesas de propaganda do Fundo;

(x) cumprir todas as disposi¢cdes constantes deste Regulamento e do Contrato
de Gestéo;

(xi) representar o Fundo e, por conseguinte, os Cotistas em toda e qualquer
assembleia geral das Companhias Investidas, de acordo com os termos e
condicdes previstos neste Regulamento e na regulamentacgéo aplicavel,

(xii) elaborar, em conjunto com o Administrador, relatorio de que trata o item 6.1,
inciso (v) acima;
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(xiii)  verificar a observancia, pelas Companhias Investidas, durante o periodo de
duracédo do investimento, dos requisitos estipulados neste Regulamento;

(xiv)  empregar a diligéncia esperada pelas circunstancias no exercicio de suas
funcgbes junto as Companhias Investidas, sempre no melhor interesse das
Companhias Investidas e do Fundo;

(xv)  contratar terceiros, dentro do escopo da atividade de gestao, para prestar
servicos legais, fiscais, contabeis e de consultoria especializada para atuar
no processo de due diligence das Companhias Investidas ou de
monitoramento dos Valores Mobiliarios;

(xvi) acompanhar o processo de due diligence nas Companhias Investidas;

(xvii) fornecer aos Cotistas que assim requererem, estudos e andlises de
investimento para fundamentar as decisbes a serem tomadas em
Assembleia Geral, incluindo os registros apropriados com as justificativas
das recomendacdes e respectivas decisdes;

(xviii) fornecer aos Cotistas, conforme conteldo e em periodicidade anual,
atualizacbes peridédicas dos estudos e analises que permitam o
acompanhamento dos investimentos realizados, objetivos alcancados,
perspectivas de retorno e identificacdo de possiveis acbes que maximizem
o resultado do investimento do Fundo; e

(xix)  fornecer ao Administrador todas as informacg@es e documentos necessarios
para que este possa cumprir suas obriga¢des, incluindo, dentre outros:

(@) as informacdes necessarias para que o Administrador determine se o
Fundo se enquadra ou ndo como entidade de investimento, nos termos
da regulamentacao contabil especifica;

(b) as demonstragdes contabeis anuais auditadas das Companhias
Investidas, caso aplicavel; e

(c) o laudo de avaliacdo do valor justo das Companhias Investidas,
guando aplicavel nos termos da regulamentacdo contabil especifica,
bem como todos 0os documentos necessarios para que o

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

Internal Use Only



btgpactual

Administrador possa valida-lo e formar suas conclusdes acerca das
premissas utilizadas pelo Gestor para o calculo do valor justo.

6.4.1. — Sempre que forem requeridas informagdes na forma prevista nos incisos
(xvii) e (xviii) do item 6.4 acima, o Gestor, em conjunto com o Administrador, poderao
submeter a questdo a prévia apreciacdo da Assembleia Geral, tendo em conta os
interesses do Fundo e dos demais Cotistas, e eventuais Conflitos de Interesses em
relacdo a conhecimentos técnicos e as Companhias Investidas nas quais o Fundo
tenha investido, ficando, nesta hipotese, impedidos de votar os Cotistas que
requereram a informacéao.

6.5. — Sem prejuizo do disposto no Contrato de Gestdo, o Gestor tem poderes para
e obriga-se a:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

firmar, em nome do Fundo, guando necessario,
acordos de confidencialidade com a Companhia Alvo ou seus

respectivos acionistas ou membros da administracdo para inicio do

processo de avaliacdo da realizacao de investimentos por parte do Fundo;

conduzir a avaliacdo dos negoécios de Companhia Alvo com vistas a
determinar a viabilidade e tamanho do investimento do Fundo;

decidir sobre todo e qualquer investimento, desinvestimento ou alteracao na
estrutura de investimentos, incluindo suas condigbes gerais e pregos;

preparar e submeter a Assembleia Geral de Cotistas quaisquer outros
materiais necessarios as suas deliberacoes;

firmar, em nome do Fundo, todos os contratos ou outros documentos
relativos aos investimentos e desinvestimentos, diretos ou indiretos, a
serem realizados pelo Fundo, em estrita observancia a politica de
investimento do Fundo, incluindo, mas néo se limitando, acordos de
acionistas da Companhia Investida de que o Fundo participe, bem como os
contratos, acordos de investimento e/ou coinvestimento boletins de
subscricdo, livros de acionistas, acordos de investimento ou quaisquer
outros documentos, acordos ou ajustes relacionados a subscricdo ou
aquisicao dos referidos investimentos, bem como comparecer e votar em
assembleias gerais e reunibes de Orgdos administrativos de qualquer
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espécie da Companhia Investida, observadas as limitacBes legais e as
previstas neste Regulamento;

(vi) exercer todos os direitos inerentes aos valores mobiliarios integrantes da
carteira do Fundo, podendo, ainda, adquirir, alienar ou, sob qualquer forma,
dispor de valores mobiliarios, transigir, dar e receber quitagdo, enfim,
praticar todos o0s atos necessarios a gestdo da carteira do Fundo,
observadas as limitacdes legais, e regulamentares em vigor, as
determinacdes judiciais relativas aos ativos do Fundo, bem como o disposto
neste Regulamento; e

(vii) realizar provisdes dos ativos da Carteira quando (i) verificada a notoria
insolvéncia de uma Companhia Investida; (ii) houver atraso ou néo
pagamento de juros ou amortizacdes superior a 30 (trinta) dias
relativamente aos Valores Mobilidrios que tenham sido adquiridos pelo
Fundo; ou (iii) ocorrer o pedido de autofaléncia por uma Companhia
Investida, a concesséo de plano de recuperacéo judicial ou extrajudicial,
bem como a homologacédo de qualquer pedido de recuperacao judicial ou
extrajudicial envolvendo uma Companhia Investida ou, ainda, a decretacéo
de faléncia de uma Companhia Investida.

6.6. — Na data deste Regulamento, o Gestor declara que tem completa
independéncia no exercicio de suas fungbes perante o Fundo e ndo se encontra em
situacdo que possa configurar Conflito de Interesses com relagédo ao Fundo e/ou
aos Cotistas. O Gestor devera informar ao Administrador e aos Cotistas qualquer
evento que venha a coloca-lo em situacdo que possa configurar Conflito de
Interesses com relacdo ao Fundo e/ou aos Cotistas.

Comité Executivo do Gestor

6.7. — As decisbes sobre o investimento e desinvestimento em Companhias
Investidas, bem como o acompanhamento dos investimentos do Fundo seréao
tomadas pelo Gestor por meio de seu comité executivo interno, integrado por
executivos séniores do Gestor.

Contratacao de Prestadores de Servigo

6.8. — O Administrador e o Gestor poderédo contratar, em nome do Fundo, sem
observar qualquer limite de despesas, prestadores de servicos legais, fiscais,
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contabeis, de avaliacdo, financeiros, de assessoria, de consultoria ou quaisquer
outros servicos de terceiros, as expensas do Fundo.

6.8.1. — Os prestadores de servi¢cos, conforme mencionados no item 6.8 acima, que
atuarem em beneficio do Fundo deverao ser selecionados pelo Administrador e o
Gestor dentre prestadores de primeira linha, com experiéncia comprovada e
reputacado reconhecida pelo mercado.

6.8.2. — O Administrador, contratou (i) em nome do Fundo o Custodiante, para
prestar servicos de custodia, tesouraria e controladoria dos Valores Mobiliarios
integrantes da Carteira, e (ii) o Escriturador para prestar servicos de escrituracao e
registro de Cotas.

6.8.3. — Sem prejuizo do disposto na regulamentacao aplicavel, o Administrador e
os demais prestadores de servigos contratados respondem perante a CVM, na
esfera de suas respectivas competéncias, por seus proprios atos e omissdes
contrarios a lei, ao Regulamento ou as disposi¢cdes regulamentares aplicaveis.

VedacOes Aplicaveis ao Administrador e ao Gestor

6.9. — E vedado ao Administrador e ao Gestor, direta ou indiretamente, em nome do
Fundo:

0] receber depdsito em conta corrente;
(i) contrair ou efetuar empréstimos, salvo: (a) nas modalidades estabelecidas
pela CVM; ou (b) para fazer frente ao inadimplemento de Cotistas que deixem

de integralizar as suas Cotas subscritas;

(i)  prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma, exceto
mediante aprovacgao da Assembleia Geral nos termos deste Regulamento;

(iv)  vender Cotas a prestacéo, salvo o disposto na regulamentacao aplicavel;

(v) realizar qualquer investimento ou desinvestimento em descumprimento do
disposto na regulamentacdo em vigor ou neste Regulamento;
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(vi)  negociar com duplicatas ou notas promissorias, excetuadas aquelas de que
trata a regulamentacéo aplicavel, ou outros titulos ndo autorizados pela CVM
ou pela politica de investimento do Fundo;

(vii)  prometer rendimento predeterminado aos Cotistas;

(viii) aplicar recursos do Fundo: (a) na aquisicéo de bens imdveis, (b) na aquisicdo
de direitos creditorios, ressalvadas as hipéteses previstas na regulamentacao
aplicavel ou caso os direitos creditorios sejam emitidos por Companhias
Investidas, ou (c) na subscricdo ou aquisicdo de acdes de sua prépria
emissao;

(ix) utilizar recursos do Fundo para pagamento de seguro contra perdas
financeiras de Cotistas; e

(x) praticar qualquer ato de liberalidade.
Destituicdo do Administrador, do Gestor, do Custodiante e/ou do Escriturador

6.10. — O Administrador e/ou o Gestor poderdo ser destituidos de suas respectivas
funcdes com ou sem Justa Causa, mediante deliberacdo da Assembleia Geral, nos
termos da Instru¢cdo CVM 578.

6.10.1. — Na hipo6tese de destituicdo do Gestor e/ou do Administrador com ou sem
Justa Causa, o destituido ter& direito a respectiva parcela da Taxa de Administracao
e/lou Taxa de Performance devida até a data de sua destituicdo. Fica estabelecido
gue a Justa Causa relativa ao Gestor ou ao Administrador, individualmente, ndo
deve ser fundamento para destituicdo dos demais prestadores de servicos, e
tampouco impactard a remuneracao devida aos demais prestadores de servigos.
Para fins deste item, o Gestor ndo podera ser destituido por Justa Causa em
eventos de caso fortuito ou forca maior, conforme previsto por lei. Ademais, Justa
Causa causada individualmente pelo Administrador néo constituira um motivo para
a destituicdo do Gestor por Justa Causa.

6.10.2. — Na hipotese de destituicdo do Gestor por Justa Causa, 0 substituto do
Gestor devera oferecer aos Cotistas que sejam Veiculos de Investimento BTG no
Fundo adquirir suas Cotas por montante igual ao valor patrimonial das cotas. O
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Gestor e suas afiliadas terdo até 30 (trinta) dias para decidir se aceitam as condictes
de venda propostas pelo substituto do Gestor e efetivar a transferéncia de Cotas ao
substituto do Gestor.

6.10.3. — O Gestor, suas afiliadas e Veiculos de Investimento BTG, poderédo
continuar a deter suas participacdes nas Companhias Investidas, com todos os
direitos inerentes a condigdo indireta de Cotista, nas hipoteses do Gestor: (a) vir a
renunciar ao seu cargo, ou (b) for descredenciado pela CVM, ou (c) for destituido.

6.10.4. — As deliberacbes sobre a destituicdo ou substituicdo do Gestor e/ou do
Administrador deverdo ser precedidas do recebimento, pelo Gestor e/ou
Administrador, conforme aplicavel, de uma notificacdo de tal intencdo de remocéao,
com no minimo 60 (sessenta) dias corridos de antecedéncia da destituicdo ou
substituicao.

6.10.5. — A destituicdo e/ou substituicio do Custodiante e/ou do Escriturador
dependera de prévia deliberacdo da Assembleia Geral.

Renuncia do Administrador e/ou do Gestor

6.11. — Observado o disposto no item 6.11.1.1. abaixo, o Administrador e/ou o
Gestor poderdo renunciar as suas funcdes mediante notificagdo, por escrito,
enderecada aos Cotistas e a CVM, com antecedéncia de, no minimo, 30 (trinta)
dias. Na hip6tese de renuncia do Administrador e/ou do Gestor, o Administrador
devera convocar a Assembleia Geral para eleger o respectivo substituto. A
Assembleia Geral de que trata este item 6.11. também podera ser convocada por
Quotistas que detenham ao menos 5% (cinco por cento) das Cotas subscritas.

6.11.1. — Na hipotese de rendncia do Administrador e/ou do Gestor, 0 mesmo
continuara obrigado a prestar os servicos de administracdo e/ou gestdo do Fundo
até a sua efetiva substituicdo, que devera ocorrer, no maximo, em 180 (cento e
oitenta) dias, contados da Assembleia Geral de que trata o item 6.11. acima. O
Administrador e/ou o Gestor devera receber a Taxa de Administracdo e/ou Taxa de
Performance correspondente ao periodo em que permanecer no cargo, calculada e
paga nos termos deste Regulamento.

CAPITULO VIl - DA ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS
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7.1. — Observado o disposto nos itens 7.2 a 7.9 abaixo, compete privativamente a
Assembleia Geral deliberar sobre as matérias indicadas abaixo, além de outras
matérias que a ela venham a ser atribuidas por forca da regulamentacdo em vigor
e deste Regulamento:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)
(v)

(vi)

(vii)

(viii)
(ix)

deliberar sobre as demonstracGes contabeis do Fundo apresentadas pelo
Administrador, acompanhadas do relatorio dos auditores independentes, em
até 180 (cento e oitenta) dias apds o término do exercicio social a que se
referirem;

deliberar, quando for o caso, sobre o requerimento de informacdes de
Cotistas, observado o disposto no paragrafo Unico do artigo 40 da Instrugcéo
CVM 578;

deliberar sobre a emissédo e distribuicdo de novas Cotas acima do limite
autorizado no item 8.2, bem como os prazos, termos e condi¢cdes para
subscricdo e integralizacéo dessas Cotas, observado o disposto no item 8.2.1
deste Regulamento;

deliberar sobre alteragbes ao Regulamento;

deliberar sobre a integralizagcdo de Cotas mediante entrega de Valores
Mobiliarios, bem como sobre o respectivo laudo de avaliacéo;

deliberar sobre a amortizacédo de Cotas, inclusive quando mediante entrega
de Valores Mobiliarios ou Outros Ativos;

deliberar sobre a fuséo, incorporacado, cisdao ou transformacédo do Fundo
proposta pelo Gestor;

deliberar sobre a liquidacdo do Fundo;

deliberar sobre (a) a destituicdo do Administrador com ou sem Justa Causa
e nomeacao de seu substituto, ou sobre a nomeacdo do substituto do
Administrador em caso de renuncia ou descredenciamento; (b) a destituicao
do Gestor com ou sem Justa Causa e nomeacéao de seu substituto, ou sobre
a nomeacdo do substituto do Gestor em caso de rendncia ou
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(xii)

(xiii)

(xiv)

(xv)

(xvi)

(xvii)

(xviii)

(xix)

(xx)

7.1.1.

@ pactual

descredenciamento; (c) a destituicdo do Custodiante e nomeagéo de seu
substituto; e (d) a destituicdo do Escriturador e nomeacéo de seu substituto;

deliberar sobre aumento na Taxa de Administracdo e Taxa de Performance;
(xi) deliberar sobre os procedimentos para entrega de Valores Mobilidrios
para fins de pagamento de resgate das Cotas ainda em circulagéo;

deliberar sobre a alteracdo do quérum de instalacdo e deliberacdo da
Assembleia Geral;

deliberar sobre a antecipacao ou prorrogacao do Prazo de Duracéo, incluindo
a hipotese de aprovacdo da prorrogacdo do Prazo de Duragdo por
recomendacao do Gestor;

deliberar sobre a adocdo de medidas judiciais e extrajudiciais em processos
de iniciativa do Fundo (polo ativo), sendo tal aprovacdo desnecessaria nas
hipoteses de defesa dos interesses do Fundo em qualquer situacéo na qual
o Fundo figure no polo passivo;

deliberar sobre a alteragéo dos limites de investimento;

deliberar sobre a prestacdo de fianca, aval, aceite ou qualquer outra forma
de coobrigacéo e de garantias reais, em nome do Fundo;

realizar operacdes com Partes Relacionadas, ressalvado o disposto no item
5.8 deste Regulamento;

aprovar atos que configurem potencial Conflito de Interesses;

deliberar sobre a inclusdo de encargos nao previstos no item 15.1 ou o seu
respectivo aumento acima dos limites maximos previstos neste Regulamento;

deliberar sobre a instalagédo, composicéo, organizacao e funcionamento dos
comités e conselhos do Fundo;

— As deliberagbes das Assembleias Gerais serdo tomadas por maioria

absoluta das Cotas emitidas e integralizadas, ressalvadas aquelas referidas no
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inciso (xvi) acima, que somente poderdo ser adotadas mediante aprovacao por
Cotistas representando 2/3 (dois tercos) das Cotas emitidas e integralizadas.

7.2. — A convocacdo da Assembleia Geral far-se-a mediante carta ou e-mail ou,
alternativamente, por qualquer outro meio que permita a respectiva confirmagao de
recebimento, devendo a carta de convocacéao conter, obrigatoriamente, o dia, hora
e local em que seré realizada a Assembleia Geral e a respectiva ordem do dia. A
convocacao da Assembleia Geral deverd ser realizada com antecedéncia minima
de (i) 15 (quinze) dias em primeira convocacao, ou (ii) 5 (cinco) dias em segunda
convocacao, podendo a segunda convocagao ocorrer em conjunto com a primeira
convocacao.

7.2.1. — A Assembleia Geral podera ser convocada, a qualquer tempo, pelo
Administrador ou mediante solicitagdo do Gestor ou de Cotistas ou grupo de
Cotistas que detenham, no minimo, 5% (cinco por cento) da totalidade das Cotas.

7.3. — Independentemente da realizacdo apropriada de convocacdo, sera
considerada regular a Assembleia Geral a que comparecerem todos os Cotistas.

7.4. — As Assembleias Gerais serdo realizadas na sede do Administrador ou, na
impossibilidade de serem realizadas na sede do Administrador, em lugar a ser
previamente indicado pelo Administrador na carta de convocacéao.

7.4.1. — Serd permitida a participagcdo na Assembleia Geral por telefone ou
videoconferéncia, desde que o voto do Cotista seja formalizado por escrito para o
Administrador antes da Assembleia Geral.

7.5. — As Assembleias Gerais somente serdo instaladas: (i) em primeira
convocacado, com a presenca de Cotistas que representem, no minimo, a maioria
das Cotas; e (ii) em segunda convocacédo, com a presenca de qualquer numero de
Cotistas.

7.6. — Terdo legitimidade para comparecer a Assembleia Geral os Cotistas, seus
representantes legais e os seus procuradores, desde que a procuragao que confira
poderes aos procuradores néo tenha mais de 1 (um) ano.

7.7. — Somente poderdo votar na Assembleia Geral os Cotistas que estiverem
registrados nos livros e registros do Fundo na data de convocacédo da Assembleia
Geral ou na conta de depésito do Fundo, conforme o caso, e estiverem em dia com
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todas as obrigacfes perante o Fundo. O direito de voto serd assegurado a qualquer
Cotista que atenda aos requisitos acima descritos.

7.8. — Os Caotistas deverao exercer o direito de voto no interesse do Fundo.

7.8.1. — Nao podem votar nas Assembleias Gerais e nem fazer parte do cOmputo
para fins de apuracdo do quérum de aprovacédo estabelecido no item 7.1.1 acima:

0] o Administrador;

(i) o Gestor;

(iii) as Partes Relacionadas;

(iv) os prestadores de servicos do Fundo, seus sdcios, diretores e funcionarios;
(v) o Cotista de cujo interesse seja conflitante com o do Fundo; e

(vi) o Cotista, na hipotese de deliberacao relativa a laudos de avaliagcao de bens
de sua propriedade que concorram para a formacédo do Patrimdnio do
Fundo.

7.8.2. — N&o se aplica a vedacdao prevista no item 7.8.1 acima quando:
0] 0s unicos Cotistas forem as pessoas mencionadas no item 7.8.1 acima; ou

(i) houver aquiescéncia expressa da maioria dos demais Cotistas, manifestada
na propria Assembleia Geral, ou em instrumento de procuracao que se refira
especificamente a Assembleia Geral em que se dara a permisséo de voto.

7.8.3. — O Cotista deve informar ao Administrador e aos demais Cotistas as
circunstancias que possam impedi-lo de exercer seu voto, nos termos do disposto
no item 7.8.1, incisos (v) e (vi), sem prejuizo do dever de diligéncia do Administrador
e do Gestor em buscar identificar os Cotistas que estejam nessa situagao.

7.9. —Em cada Assembleia Geral, ap0s a deliberacéo e a aprovagdo das matérias
da respectiva ordem do dia, o Administrador ou o secretario da Assembleia Geral
lavrardo a ata da Assembleia Geral, a qual devera ser aprovada e assinada pelos
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Cotistas presentes. Os Cotistas que participarem da Assembleia Geral por telefone
ou videoconferéncia deverdo enviar ao Administrador copia da ata assinada por
correio eletrénico ou fax assim que possivel e uma via original da ata assinada por
correio comum ou servigco de entrega.

7.10. — As deliberacdes da Assembleia Geral poderdo ser adotadas mediante
processo de consulta formal realizada por escrito, via carta ou e-mail, ficando os
Cotistas obrigados a manter sempre seus dados cadastrais atualizados junto ao
Administrador, sem necessidade de reunido, caso em que os Cotistas terdo o prazo
de até 5 (cinco) dias uteis, contados do recebimento da consulta, para respondé-la.

7.10.1 - Da consulta deverdo constar todas as informagcfes necessarias ou
apropriadas para que os Cotistas exercam seu direito de voto.

CAPITULO VIl - DA COMPOSICAO DO PATRIMONIO DO FUNDO E DAS
EMISSOES DE COTAS

8.1. — O patrimdnio do Fundo sera representado por uma Unica classe de Cotas,
conforme estabelecido neste Regulamento e em cada Suplemento. As
caracteristicas, os direitos e as condi¢cbes de emissao, distribuicdo, subscricéo,
integralizacdo, remuneracdo, amortizacdo e resgate das Cotas estdo descritos
neste Capitulo VIII e no Capitulo IX deste Regulamento, bem como nos
Suplementos referentes a cada emissédo de Cotas.

8.1.1. — As Cotas deverao ser totalmente subscritas até a data de encerramento da
respectiva Oferta, de acordo com o prazo estabelecido no Suplemento referente a
cada emisséo de Cotas. As Cotas que nao forem subscritas nos termos deste item
e do respectivo Suplemento seréo canceladas pelo Administrador.

Emissao de Novas Cotas

8.2. — Emissbes de novas Cotas apés a primeira emissao, deverdo ser realizadas
mediante proposta do Gestor e aprovagao da Assembleia Geral, observado o
disposto no Capitulo VII, bem como na regulamentacgé&o aplicavel.

8.2.1. — O Preco de Emisséo e o Preco de Integralizacdo das Cotas que venham a
ser emitidas pelo Fundo serédo definidos pela Assembleia Geral e constardo do
respectivo Suplemento, observado o disposto ne Regulamento.
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8.2.2. — Os Cotistas nao terdo direito de preferéncia para subscrever e integralizar
quaisquer novas Cotas que venham a ser emitidas pelo Fundo apds a primeira
emissao.

Patriménio Minimo Inicial

8.3. — O patriménio minimo inicial para funcionamento do Fundo é de
R$1.000.000,00 (um milh&o de reais).

CAPITULO IX — DAS CARACTERISTICAS, DIREITOS, EMISSAO,
DISTRIBUICAO, SUBSCRICAO, INTEGRALIZACAO, AMORTIZACAO E
RESGATE DAS COTAS

Caracteristicas das Cotas e Direitos Patrimoniais

9.1. — As Cotas correspondem a fracdes ideais do Patriménio Liquido e pertencem
a uma unica classe.

9.1.1. — Todas as Cotas seréo registradas pelo Administrador e mantidas em contas
de depdsito individuais separadas em nome dos Cotistas.

9.1.2. — Todas as Cotas fardo jus a pagamentos de amortizacdo em igualdade de
condi¢cbes, observado o disposto neste Regulamento, observado que qualquer
amortizacao e distribuicdo de recursos financeiros liquidos devera ser realizada de
forma pro rata para todos os Cotistas, no prazo maximo de 5 (cinco) dias uteis.

Valor das Cotas

9.2. — As Cotas terdo seu valor calculado diariamente e tal valor correspondera a
divisdo do Patrimbnio Liquido pelo niumero de Cotas emitidas e em circulagéo,
ambos na data de apuragéo do valor das Cotas.

Direito de Voto

9.3. — Sem prejuizo do disposto neste Regulamento, todas as Cotas terdo direito de
voto nas Assembleias Gerais, correspondendo a cada Cota 1 (um) voto.
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9.4. — As Cotas serado objeto de Ofertas destinadas exclusivamente a Investidores
Profissionais, condicao esta que sera atestada pelo Administrador.

Distribuicdo e Subscri¢cao das Cotas

9.4.1. — As Cotas deverao ser subscritas pelos Cotistas até a data de encerramento
da respectiva Oferta, conforme prazo estabelecido no Suplemento referente a cada
emissao de Cotas.

9.4.2. — No ato da subscricédo de Cotas, o subscritor: (i) assinara o boletim individual
de subscricao, que sera autenticado pelo Administrador; (ii) se comprometera, de
forma irrevogavel e irretratdvel, a integralizar as Cotas por ele subscritas em
atendimento as Chamadas de Capital que venham a ser realizadas pelo
Administrador, nos termos deste Regulamento e do respectivo boletim de
subscricdo de Cotas; e (iii) recebera um exemplar atualizado deste Regulamento e,
por meio da assinatura do Termo de Adeséo, devera declarar a sua condicdo de
Investidor Profissional e atestar que esta ciente das disposicfes contidas neste
Regulamento e: (a) de que a Oferta néo foi registrada perante a CVM, e (b) de que
as Cotas estdo sujeitas as restricdes de negociacdo previstas neste Regulamento.

Integralizag&o das Cotas

9.5. — As Cotas seréo integralizadas pelo respectivo Preco de Integralizacdo em
atendimento as Chamadas de Capital a serem realizadas pelo Administrador,
conforme instrucbes do Gestor, observados os procedimentos descritos nos itens
9.5.1 a 9.5.5 abaixo.

9.5.1. — A primeira Chamada de Capital sera realizada pelo Administrador, em
montante a ser por ele definido, no prazo de até 12 (doze) meses contados da Data
do Primeiro Fechamento.

9.5.2. — As Chamadas de Capital para integralizacbes remanescentes ocorrerdo no
momento e nos montantes determinados pelo Gestor, nos termos deste
Regulamento e dos boletins de subscri¢cao firmados pelos Cotistas.

9.5.3. — Ao receberem a Chamada de Capital, os Cotistas serdao obrigados a pagar
o valor estabelecido em cada Chamada de Capital, de acordo com as instru¢gdes do
Administrador e o disposto no boletim de subscri¢ao.
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9.5.4. — A integralizacdo de Cotas sera realizada: (i) em moeda corrente nacional
(a) por meio do MDA, administrado e operacionalizado pela B3, ou (b) por meio de
crédito dos respectivos valores em recursos disponiveis diretamente na conta de
titularidade do Fundo, mediante qualquer mecanismo de transferéncia de recursos
autorizado pelo BACEN; e/ou (ii) mediante entrega de Valores Mobiliarios, nos
termos deste Regulamento.

9.5.5. — As Chamadas de Capital para integralizacdo das Cotas deverdo ser
realizadas pelo Administrador com antecedéncia minima de, pelo menos, 10 (dez)
dias corridos, de acordo com as instru¢des do Gestor.

Inadimplemento dos Cotistas

9.6. — No caso de inadimplemento, o Administrador notificara o Cotista Inadimplente
para sanar o inadimplemento no prazo de até 10 (dez) dias corridos. Caso o Cotista
Inadimplente n&o sane o inadimplemento dentro de 10 (dez) dias corridos a partir
da notificacdo descrita acima, o Administrador podera tomar quaisquer das
seguintes providéncias, em conjunto ou isoladamente:

0] iniciar, por si ou por meio de terceiros, os procedimentos de cobranca
extrajudicial e/ou judicial para a cobranca dos valores correspondentes as
Cotas nao integralizadas conforme cada Chamada de Capital, atualizado
pelo IPCA, pro rata temporis, acrescidos de multa ndo-compensatoria de
2% (dois por cento) sobre o valor inadimplido, sendo o0 montante revertido
em favor do Fundo;

(i) deduzir o valor inadimplido de quaisquer distribui¢cdes pelo Fundo devidos a
esse Cotista Inadimplente, desde a data em que esse saldo deveria ter sido
pago até a data em que ocorrer 0 pagamento integral desse saldo, sendo
certo que eventuais saldos existentes, apos esta deducéo, serdo entregues
ao Cotista Inadimplente;

(iii) contrair, em nome do Fundo, empréstimo para sanar o referido
inadimplemento e limitado ao valor inadimplido, direcionando os juros e
demais encargos ao Cotista Inadimplente, podendo o Administrador, em
nome do Fundo, dar as Cotas do Cotista Inadimplente em garantia ao
empreéstimo (e direcionar os recebiveis oriundos de tais Cotas do Cotista
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Inadimplente para sanar tal empréstimo), nas condi¢cdes acordadas entre 0s
Administrador e a instituicdo concedente do empréstimo;

(iv) convocar uma Assembleia Geral, desde que o Fundo ndo detenha recursos
em caixa suficientes para os fins da Chamada de Capital em questdo, com
0 objetivo de deliberar a proposta de que o saldo nao integralizado pelo
Cotista Inadimplente o seja pelos demais Cotistas, proporcionalmente a
participagéo de cada Cotista na Chamada de Capital em questéo, limitado
ao respectivo saldo disponivel de cada capital comprometido individual e
desde que a nova Chamada de Capital seja suficiente para sanar o
inadimplemento do Cotista Inadimplente; e

(v) suspender os direitos politicos e econémicos do Cotista Inadimplente
(incluindo direito de indicar membros ao Conselho de Superviséo, conforme
aplicavel), até o completo adimplemento de suas obrigacdes. Tais direitos
politicos e patrimoniais, conforme descrito neste Regulamento, estardo
suspensos até o que ocorrer primeiro dentre: (i) a data em que for quitada a
obrigacéo do Cotista Inadimplente; e (ii) a data de liquidacdo do Fundo.

9.6.1. — Caso o Caotista Inadimplente venha a cumprir com suas obrigacdes apés a
suspensdo de seus direitos, conforme indicado acima, tal Cotista Inadimplente
reassumird seus direitos politicos e patrimoniais, conforme previsto neste
Regulamento.

9.6.2. — Todas as despesas, incluindo honorarios advocaticios, incorridas pelo
Administrador ou pelo Fundo em com relacdo a inadimpléncia do Cotista
Inadimplente deverdo ser suportadas por tal Cotista Inadimplente integralmente, a
menos que de outra forma determinado pelo Administrador em sua exclusiva
discricionariedade.

9.6.3. — Em caso de inadimpléncia decorrente de falha operacional, sera concedido
aos Cotistas o prazo de 1 (um) Dia Util contado da data de seu vencimento original
para a realizacdo do pagamento da integralizacdo de Cotas sem a incidéncia de
gualquer penalidade, multa ou mora.

Procedimentos referentes a Amortizacdo de Cotas

9.7. — Qualquer distribuicdo dos recursos financeiros liquidos do Fundo para os
Cotistas ocorrera somente por meio da amortizacao integral ou parcial das suas
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Cotas, observadas as disposi¢cdes deste Regulamento e do Suplemento referente a
cada emissdo de Cotas, observado que qualquer amortizacdo e distribuicdo de
recursos financeiros liquidos devera ser realizada de forma pro rata para todos os
Cotistas, sem prejuizo ao disposto no item 9.6 deste Regulamento.

9.7.1. — Sujeito a prévia instrucdo dada pelo Gestor, o Administrador realizara
amortizacdes parciais e/ou integrais das Cotas a qualguer momento no decorrer do
Prazo de Duracdo, a medida que o valor dos ganhos e rendimentos do Fundo
decorrentes dos seus investimentos em Valores Mobiliarios e em Outros Ativos seja
suficiente para pagar o valor de todas as exigibilidades e provisbes do Fundo.
Qualquer distribuicdo a titulo de amortizacdo de Cotas abrangera todas as Cotas
em beneficio da totalidade dos Cotistas e sera feita no prazo méaximo de 5 (cinco)
dias uteis.

9.7.2. — Para fins de amortizacéo de Cotas, sera considerado o valor da Cota do Dia
Util imediatamente anterior & data do pagamento da respectiva parcela de
amortizagao, correspondente a divisdo do Patriménio Liquido pelo numero de Cotas
emitidas e em circulacdo, ambos apurados no Dia Util imediatamente anterior &
referida data do pagamento da respectiva parcela de amortizacao.

9.7.3. — Quando a data estipulada para qualquer pagamento de amortizacdo de
Cotas aos Cotistas cair em dia que ndo seja Dia Util, tal pagamento sera efetuado
no primeiro Dia Util seguinte.

9.7.4. — Os pagamentos de amortizacbes das Cotas serdo realizados
prioritariamente em moeda corrente nacional, podendo ser realizados em valores
mobilidrios e/ou outros ativos, a critério do Gestor. Os pagamentos em moeda
corrente nacional serdo realizados por meio de qualquer mecanismo de
transferéncia de recursos autorizado pelo BACEN.

9.7.5. — Ao final do Prazo de Duragao ou quando da liquidag¢ao antecipada do Fundo,
todas as Cotas deverdo ter seu valor integralmente amortizado. Nao havendo
recursos em moeda corrente nacional suficientes para realizar o pagamento da
amortizacdo total das Cotas em circulagcdo a época da liquidagdo do Fundo, o
Administrador devera convocar a Assembleia Geral a fim de deliberar sobre a
prorrogacéo do Prazo de Duracéo ou o resgate de Cotas em Valores

Mobiliarios.

Resgate das Cotas
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9.8. — As Cotas somente serao resgatadas na data de liquidagcédo do Fundo.
Transferéncia de Cotas

9.9. — As Cotas poderao ser transferidas, observadas as condi¢des descritas neste
Regulamento e na regulamentacdo aplicavel, mediante termo de cessdo e
transferéncia assinado pelo cedente e pelo cessionario, sendo que as Cotas
somente poderéo ser transferidas se estiverem integralizadas ou, caso nao estejam,
se 0 cessionario assumir, por escrito, solidariamente com o cedente, todas as
obrigacdes deste perante o Fundo no tocante a sua integralizacao.

9.9.1. — Os cessionarios de cotas serdo obrigatoriamente investidores profissionais,
conforme definidos pela regulamentacdo vigente e deverdo aderir aos termos e
condigcbes do Fundo, por meio da assinatura e entrega ao Administrador dos
documentos por este exigidos, necessarios para o cumprimento da legislacdo em
vigor e efetivo registro como cotistas do Fundo.

9.9.2. — Os cotistas deverdo enviar ao Administrador os documentos que
formalizarem as cessdes ou transferéncias de Cotas, sempre com a indicacéo da
guantidade e do valor das cotas adquiridas.

Preco de Integralizacédo das Cotas

9.10. — O Preco de Integralizacdo de cada Cota serd equivalente ao Preco de
Emisséo.

9.11. — Apds o Primeiro Fechamento e até cada Fechamento Adicional (a ser
utilizado para as subscricbes de Cotas ap6s o Primeiro Fechamento, nos termos
dos respectivos Compromissos de Investimento e boletins de subscri¢do), os novos
Cotistas pagardo um Preco de Integralizacdo definido no respectivo Suplemento,
aprovado pelos Cotistas em Assembleia Geral.

Registro das Cotas na B3

9.12. — As Cotas serao registradas para distribuicdo no MDA e negociacéo no SF,
ambos administrados e operacionalizados pela B3.
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CAPITULO X — DAS TAXAS DE ADMINISTRACAO, DE GESTAO E DE
PERFORMANCE

10.1. — Pela prestacdo dos servicos de administragcdo, controladoria, gestdo da
Carteira, custédia qualificada dos ativos integrantes da Carteira, tesouraria,
controladoria, processamento, distribuicdo e escrituracdo das Quotas, sera devida
pelo Fundo, uma Taxa de Administracdo, equivalente a 0,10% (zero virgula dez por
cento) sobre o Patriménio Liquido do Fundo.

10.1.1. — A Taxa de Administracdo sera calculada e apropriada diariamente, a base
de 1/252 (um duzentos e cinquenta e dois avos) e paga no 5° (quinto) Dia Util do
més subsequente ao vencido.

10.1.2. — A primeira Taxa de Administrac&o sera paga no 5° (quinto) Dia Util do més
subsequente ao més em que ocorrer a primeira integralizacado de Cotas, pro rata
temporis, até o Gltimo Dia Util do referido més.

10.2. — Pelos servigcos de gestdo da Carteira, o Gestor fara jus ao recebimento da
remuneracao pela gestdo, que serd descontada da Taxa de Administracdo, de
acordo com os termos e condi¢cfes previstas no Contrato de Gestao.

10.3. — A taxa de custddia anual maxima a ser paga pelo Fundo sera de até 0%
(zero por cento) ao ano incidente sobre o Patrimdnio Liquido.

10.4. — Pelos servicos de escrituracdo de cotas, o Escriturador fara jus ao
recebimento de remuneracgédo, que sera descontada da Taxa de Administracdo, de
acordo com os termos e condicdes previstas no respectivo contrato de prestacéo do
Servico.

10.5. — O Administrador podera estabelecer que parcelas da Taxa de Administracao
sejam pagas diretamente pelo Fundo aos prestadores de servicos eventualmente
contratados, desde que o0 somatdrio dessas parcelas ndo exceda o montante total
da Taxa de Administragéo.

Taxa de Performance

10.6. — O Fundo néo cobraréa taxa de performance.
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Taxa de Ingresso e Saida
10.7. — O Fundo néo cobrara taxa de ingresso ou de saida.
CAPITULO XI — DA AVALIACAO DO PATRIMONIO LIQUIDO

11.1. — O Administrador do Fundo devera efetuar a mensuracdo dos ativos e
passivos, bem como o reconhecimento de receitas e despesas, que compdem a
carteira do Fundo na forma estabelecida pela Instrucdo CVM 579 e observados os
critérios ali descritos.

11.2. — O Administrador assume a responsabilidade perante a CVM e os Cotistas
pelos critérios, valores e premissas utilizados na avaliagdo econdmica adotada pelo
Fundo, garantindo, ainda que uma vez adotado o referido critério de avaliacdo, que
este sera consistente ao longo dos exercicios contabeis subsequentes.

11.3. — Observado o que dispbe o Capitulo V deste Regulamento, a Carteira
observard os demais requisitos de composicao e diversificacdo estabelecidos pelas
normas regulamentares em vigor.

CAPITULO XIl = DA LIQUIDACAO DO FUNDO E DE SEUS INVESTIMENTOS

12.1. — A gualquer momento durante o Prazo de Duracao, a liquidacao financeira
dos Valores Mobiliarios integrantes da Carteira sera realizada pelo Administrador,
conforme as propostas de desinvestimento aprovadas pelo Gestor, observados
quaisquer dos procedimentos descritos a seguir e de acordo com o melhor interesse
dos Cotistas:

0] venda dos Valores Mobiliarios e dos Outros Ativos em bolsa de valores ou
mercado de balcdo organizado, caso tais ativos sejam admitidos a
negociacao nesses mercados; ou

(i) venda dos Valores Mobiliarios e dos Outros Ativos que ndo sejam admitidos
a negociacdo em bolsa de valores ou mercado de balcdo organizado por
meio de negociac¢des privadas; ou
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(i) na impossibilidade de utilizagcdo dos procedimentos descritos acima,
entrega dos Valores Mobilidrios e/ou dos Outros Ativos aos Cotistas,
mediante observancia do disposto neste Regulamento.

12.1.1. - Em qualquer caso, a liquidac¢do dos investimentos do Fundo sera realizada
em observancia as normas operacionais estabelecidas pela CVM aplicaveis ao
Fundo.

12.2. — O Fundo podera ser liqguidado antes de seu Prazo de Durag&o na ocorréncia
das seguintes situagoes:

0] caso todos os Valores Mobilidrios tenham sido alienados antes do
encerramento do Prazo de Duracao; e/ou

(i) mediante deliberacdo da Assembleia Geral, observado o disposto no
Capitulo VIl acima.

12.3. — Quando do encerramento e liquidacdo do Fundo, os Auditores
Independentes deverdo emitir pareceres técnicos atestando a conformidade das
respectivas demonstracdes contabeis.

CAPITULO Xlll — DA DIVULGACAO DE INFORMACOES SOBRE O FUNDO

13.1. — Sem prejuizo das obrigacdes previstas neste Regulamento, o Administrador
devera divulgar a todos os Cotistas e a CVM qualquer ato ou fato relevante atinente
ao Fundo, nos termos da regulamentacéo aplicavel.

13.1.1. — As informacgdes acima deverdo ser enviadas pelo Administrador por
correspondéncia ou meio eletrdnico enderecado a cada um dos Cotistas, devendo
todos os documentos e informacdes correspondentes ser remetidos a CVM na
mesma data de sua divulgacdo, por meio do Sistema de Envio de Documentos
disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores.

13.2. — O Administrador devera enviar as seguintes informagcdes aos Cotistas, a
CVM e a entidade administradora de mercado organizado onde as cotas estejam
admitidas a negociacédo, por meio do Sistema de Envio de Documentos disponivel
na pagina da CVM na rede mundial de computadores:
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0] trimestralmente, em até 15 (quinze) dias apos o encerramento do trimestre
civil a que se referirem, as informacdes referidas no modelo do Anexo 46-I da
Instrucao CVM 578;

(i) semestralmente, em até 150 (cento e cinquenta) dias ap0s o encerramento
do semestre a que se referirem, a composi¢cdo da Carteira, discriminando
guantidade e espécie dos titulos e valores mobiliarios que a integram,;

(i)  anualmente, em até 150 (cento e cinquenta dias) dias apds 0 encerramento
do exercicio social, as demonstracfes contdbeis auditadas referidas na
Secdo Il do Capitulo VIII da Instrucdo CVM 578, acompanhadas do relatério
dos Auditores Independentes e do relatorio do Administrador e Gestor a que
se referem os arts. 39, inciso (iv), e 40, inciso (i) da Instrugdo CVM 578.

13.3. — As informagOes prestadas pelo Administrador ou contidas em qualquer
material de divulgacdo do Fundo ndo poderédo estar em desacordo com este
Regulamento ou com quaisquer relatérios protocolados na CVM.

13.4. — O Administrador devera enviar simultaneamente a CVM exemplares de
guaisquer comunicacdes recebidas relativas ao Fundo divulgadas para Cotistas ou
terceiros.

CAPITULO XIV — DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS

14.1. — O Fundo tera escrituracao contabil propria, devendo as aplicacdes, as contas
e as demonstracdes contdbeis do Fundo ser segregadas daquelas do
Administrador.

14.2. — O Fundo esta sujeito as normas de escrituracao, elaboracéo, remessa e
publicidade de demonstracdes contdbeis determinadas pela CVM, incluindo a
Instrucdo CVM 579.

14.3. — O exercicio social do Fundo tera inicio em 01 de janeiro e encerramento no
ltimo dia de dezembro de cada ano.

14.4. — As demonstracdes contdbeis do Fundo, elaboradas ao final de cada
exercicio social, deverao ser auditadas por auditores independentes registrados na
CVM.
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CAPITULO XV — DOS ENCARGOS DO FUNDO

15.1. — O Fundo pagara a totalidade das despesas relativas ao funcionamento e a
administracdo do Fundo, incluindo, sem limitacéo:

0] custos e despesas diretamente relacionados com a estruturagcdo, a
constituicdo e o registro do Fundo na CVM, tais como registros junto a
registros de titulos e documentos, inscricdo no Cadastro Nacional da Pessoa
Juridica, taxas de registro na CVM, taxas cobradas por entidades de
autorregulacéo, servicos de traducdo e outras despesas similares;

(i) emolumentos, encargos com empréstimos e comissdes pagos por operacoes
do Fundo;

(i)  taxas, impostos ou contribuicbes federais, estaduais e municipais ou
autarguicas que recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e
obrigacdes do Fundo;

(iv)  despesas com registro de documentos em cartorio, impressao, expedicao e
publicacao de relatérios e informacdes periddicas, previstas neste
Regulamento e na regulamentacao aplicavel;

(V) despesas com correspondéncia do interesse do Fundo, inclusive
comunicacdes aos Cotistas;

(vi)  honorérios e despesas dos Auditores Independentes encarregados da
auditoria anual das demonstrac6es contabeis do Fundo;

(vii)  honorérios de advogados, custas e despesas correlatas incorridas em razéo
da defesa dos interesses do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor
de eventuais condenacgdes, penalidades ou danos imputados ao Fundo, se
for o caso;

(viii) parcela de prejuizos eventuais futuros ndo coberta por apdlices de seguro e
nao decorrentes de culpa ou dolo do Administrador, Gestor, Custodiante e/ou
Escriturador no exercicio de suas respectivas funcoes;
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prémios de seguro, bem como quaisquer despesas relativas a transferéncia
de recursos do Fundo entre bancos;

quaisquer despesas inerentes a constituicdo, fusdo, incorporagdo, cisao,
transformacéao ou liquidacdo do Fundo;

quaisquer despesas inerentes a realizacdo de Assembleia Gerais;

taxas de liquidagédo, registro, negociacdo e custédia dos Valores Mobiliarios
e dos Outros Ativos integrantes da Carteira; e

despesas com a contratacao de terceiros para prestar servicos legais, fiscais,
contabeis e de consultoria especializada;

despesas relacionadas, direta ou indiretamente, ao exercicio de direito de
voto decorrente de Valores Mobiliarios e/ou de Outros Ativos integrantes da
Carteira;

despesas com fechamento de cambio, vinculadas as suas operacdes ou com
certificados ou recibos de depdsito de Valores Mobiliarios;

gastos da distribuicdo primaria de Cotas, bem como com seu registro para
negociacdo em mercado organizado de valores mobiliarios; e

honorérios e despesas relacionadas a atividade de formador de mercado,
caso aplicavel.

15.1.1. — Cada Cotista pagara a totalidade das despesas acima descritas relativas
ao funcionamento e a administracdo do Fundo, de forma pro rata a sua participacao
no Patriménio Liquido.

15.2. — Quaisquer despesas nao previstas como encargos do Fundo correrdo por
conta do Administrador, salvo decisao contraria da Assembleia Geral, observado o
disposto no Capitulo VII deste Regulamento.

CAPITULO XVI — DA SOLUCAO DE CONTROVERSIAS
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16.1. — O Fundo, o Administrador, o Gestor e os Cotistas obrigam-se a submeter a
arbitragem toda e qualquer Controvérsia baseada em matéria decorrente de ou
relacionada a este Regulamento, ou a constituicdo, operacdo, gestdo e
funcionamento do Fundo e que ndo possam ser solucionadas amigavelmente pelo
Fundo, pelo Administrador, pelo Gestor, pelo Custodiante e/ou pelos Cotistas,
conforme o caso, dentro de um prazo de 30 (trinta) dias corridos a partir do
recebimento, pelas partes aplicaveis da notificacdo de tal Controvérsia. Referido
prazo poderd ser prorrogado mediante o consentimento de todas as partes
aplicaveis.

16.2. — O tribunal arbitral teré sede na Cidade do S&o Paulo, Estado de S&o Paulo.
A arbitragem sera definitivamente decidida pela CCBC ou sua sucessora, de acordo
com as Regras CCBC em vigor e conforme vigentes no momento de tal arbitragem.
Todo o processo arbitral devera ser conduzido em portugués. Caso as Regras
CCBC sejam silentes em qualquer aspecto procedimental, estas serdo
suplementadas pelas disposi¢coes da Lein.° 9.307, de 23 de setembro de 1996. Uma
vez iniciada a arbitragem os arbitros deverdo decidir qualquer Controvérsia ou
demanda de acordo com as leis do Brasil, inclusive as de cunho incidental, cautelar,
coercitivo ou interlocutério, sendo vedado aos arbitros decidir por equidade.

16.3. — O tribunal arbitral serd composto por trés arbitros, dos quais um sera
nomeado pela(s) requerente(s) e um pela(s) requerida(s). Os 2 (dois) arbitros
indicados pelas partes deverao indicar conjuntamente o terceiro arbitro, que atuara
como presidente do tribunal arbitral. Caso uma parte deixe de indicar um arbitro ou
caso os 2 (dois) arbitros indicados pelas partes ndo cheguem a um consenso quanto
a indicacao do terceiro nos termos das Regras da CCBC, as nomeac®es faltantes
seréo feitas pela CCBC.

16.4. — Qualquer laudo arbitral proferido pelo Tribunal Arbitral devera ser definitivo
e vincular cada uma das partes que figuraram como partes da disputa, podendo tal
laudo ser levado a qualquer tribunal competente para determinar a sua execucao.

16.5. — Nao obstante o acima exposto, cada uma das partes reserva-se o direito de
recorrer ao Poder Judiciario com o objetivo de (i) obter medidas cautelares de
protecdo de direitos previamente a instituicdo da arbitragem, sendo que qualquer
procedimento neste sentido ndo sera considerado como ato de renlncia a
arbitragem como o unico meio de solugéo de conflitos escolhido pelas partes; (ii)
executar qualquer deciséo do Tribunal Arbitral, inclusive, mas néo exclusivamente,
o laudo arbitral e (iii) pleitear eventualmente a nulidade de referido laudo arbitral,
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conforme previsto em lei. Na hipétese de as partes recorrem ao poder judiciario, 0
foro da Comarca de Sao Paulo, Estado de S&o Paulo serd o competente para
conhecer de qualquer procedimento judicial.

16.6. — Os custos do procedimento arbitral serdo compartilhados entre as partes
envolvidas no processo arbitral.

CAPITULO XVII — DAS DISPOSICOES GERAIS

17.1. — Para fins do disposto neste Regulamento, e-mail é considerado como forma
de correspondéncia valida entre o Administrador, o Custodiante, Gestor e 0s
Cotistas.

17.2. — Os Cotistas, o Administrador, o Custodiante e o Gestor serdo responsaveis
por manter em sigilo, ndo podendo revelar, utilizar ou divulgar, direta ou
indiretamente, no todo ou em parte, isolada ou conjuntamente com terceiros, as
informacdes e/ou documentos referentes aos investimentos e operacées do Fundo.
Sem prejuizo do acima disposto, as informacdes poderdo ser reveladas, utilizadas
ou divulgadas (i) com o consentimento prévio do Gestor, (i) em decorréncia de
obrigacdo estabelecida nos termos deste Regulamento, ou (iii) se de outra forma
exigido por agéncias regulatorias governamentais, entidades de autorregulacao, lei,
acdo judicial ou litigio em que a parte receptora seja ré, autora ou outra parte
nomeada (desde que, em cada hipotese, o Gestor seja notificado antecipadamente
de qualquer divulgagao).

17.3. — Este Regulamento devera ser regido e interpretado de acordo com as Leis
da Republica Federativa do Brasil.

BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DISTRIBUIDORA DE TITULOS
E VALORES MOBILIARIOS
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ANEXO |

Suplemento referente a [*] Emissao e Oferta de Cotas do FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPAQOES LIGNA — MULTIESTRATEGIA
INVESTIMENTO NO EXTERIOR

Os termos e expressdes utilizados neste Suplemento em letra mailscula, no
singular ou no plural, terdo os mesmos significados definidos no Regulamento, do
qual este Suplemento é parte integrante e inseparavel, exceto se de outra forma

estiverem aqui definidos.

Caracteristicas da [*] Emissao de Cotas do Fundo (“[*] Emissao”) e Oferta de

Cotas da [*] Emissao

Montante  Total da
Emissao

[]| R$[*] (] reais).

Quantidade Total de Cotas

No minimo [*] ([*]) e, no maximo, [*] ([*]) Cotas.

Preco de Emissao Unitéario

R$[*] ([*] reais) por Cota da [*] Emiss&o.

Forma de colocacéao das
Cotas

As Cotas serdo objeto de Oferta nos termos da
regulamentacdo  aplicavel. A  Oferta seré
intermediada pelo [Administrador].

Subscricao das Cotas

As Cotas deverdo ser totalmente subscritas até a
data de encerramento da Oferta. [A Oferta terd inicio
a partir do registro automatico do Fundo junto a CVM
e prazo de [12 (doze) meses], podendo ser
prorrogada por igual periodo.]

Critérios para calculo do
Preco de Integralizacao]

Preco de Integralizacdo [ou| R$[*] ([*] reais) por Cota da [*] Emissao.
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Integralizac&o das Cotas As Cotas serdo integralizadas pelo Preco de
Integralizacdo, mediante Chamadas de Capital a
serem realizadas pelo Administrador, de acordo com
instrucdes do Gestor, observados os procedimentos
descritos no Regulamento.
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ANEXO I
Fatores de Risco

Os termos e expressoes utilizados neste anexo em letra maiuscula, no singular ou
no plural, terdo os mesmos significados definidos no Regulamento, do qual este
anexo € parte integrante e inseparavel, exceto se de outra forma estiverem aqui
definidos.

Nao obstante a diligéncia do Administrador e do Gestor em colocar em prética a
politica de investimento delineada, os investimentos do Fundo estdo, por sua
natureza, inclusive, mas nao se limitando, a riscos decorrentes de variacdes de
mercado, riscos inerentes aos emissores dos titulos, valores mobiliarios e outros
ativos integrantes das respectivas carteiras de investimentos e riscos de crédito de
modo geral.

O Administrador e o Gestor ndo poderdo, em qualquer hipotese, ser
responsabilizados por qualquer depreciacéo dos ativos da Carteira ou por eventuais
prejuizos impostos aos Cotistas.

Mesmo que o Administrador mantenha rotinas e procedimentos de gerenciamento
de riscos, ndo ha garantia de completa eliminacéo da possibilidade de perdas para
o Fundo e para o Caotista, inclusive a possibilidade de Patriménio Liquido negativo
do Fundo.

O Fundo e os Cotistas estéo sujeitos aos seguintes fatores de riscos, de forma néo
exaustiva:

0] Risco de Liquidez: consiste no risco de reducdo ou inexisténcia de
demanda pelos ativos integrantes da Carteira nos respectivos mercados em
que sao negociados, devido a condi¢cdes especificas atribuidas a esses
ativos ou aos proprios mercados em que sao negociados. Em virtude de tais
riscos, o Fundo podera encontrar dificuldades para liquidar posi¢cdes ou
negociar os referidos ativos pelo preco e no tempo desejados, de acordo
com a estratégia de gestao adotada para o Fundo, os quais permanecerao
expostos, durante o respectivo periodo de falta de liquidez, aos riscos
associados aos referidos ativos e as posi¢cdes assumidas em mercados de
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derivativos, se for o caso, que podem, inclusive, obrigar o Fundo a aceitar
descontos nos seus respectivos precos, de forma a realizar sua negociacao
em mercado. Estes fatores podem prejudicar o pagamento de amortizagdes
e resgates aos Cotistas, nos termos do Regulamento.

Risco de Crédito: consiste no risco de inadimplemento ou atraso no
pagamento de juros e/ou principal pelos emissores dos ativos ou pelas
contrapartes das operacbes do Fundo, podendo ocasionar, conforme o
caso, a reducdo de ganhos ou mesmo perdas financeiras até o valor das
operacbes contratadas e ndo liquidadas. Alteracdes e equivocos na
avaliacao do risco de crédito do emissor podem acarretar em oscilacdes no
preco de negociacao dos titulos que compdem a Carteira.

Risco de Mercado: consiste no risco de flutuagbes nos precos e na
rentabilidade dos ativos do FUNDO, os quais sdo afetados por diversos
fatores de mercado, como liquidez, crédito, alteracdes politicas, econémicas
e fiscais. Esta constante oscilacdo de precos pode fazer com que
determinados ativos sejam avaliados por valores diferentes ao de emisséo
e/ou contabilizacdo, podendo acarretar volatilidade das Cotas e perdas aos
Cotistas.

Risco de Investimento no Exterior: o Fundo podera manter até 100% de
seu capital subscrito investido em ativos financeiros negociados no exterior
ou adquirir cotas de fundos de investimento que invistam no exterior.
Consequentemente, sua performance pode ser afetada por requisitos legais
ou regulatorios, por exigéncias tributarias relativas a todos os paises nos
quais ele invista ou, ainda, pela variacdo do Real em relacdo a outras
moedas. Os investimentos do Fundo estardo expostos a alteracdes nas
condi¢Bes politica, econdmica ou social nos paises onde investe, o que
pode afetar negativamente o valor de seus ativos. Podem ocorrer atrasos
na transferéncia de juros, dividendos, ganhos de capital ou principal, entre
paises onde o Fundo invista e o Brasil, 0 que pode interferir na liquidez e no
desempenho do Fundo.

Risco de Concentracao: o Fundo podera aplicar em uma unica Companhia
Investida. Tendo em vista que até 100% (cem por cento) do Patrimdnio
Liquido podera ser investido na Companhia Investida, qualquer perda
isolada podera ter um impacto adverso significativo sobre o Fundo. O
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disposto neste item implicara risco de concentracdo dos investimentos do
Fundo em Valores Mobiliarios emitidos pela Companhia Investida.

Riscos de Acontecimentos e Percepcdo de Risco em Outros Paises: o
mercado de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas
condi¢cBes econdmicas e de mercado de outros paises, incluindo paises de
economia emergente. A reacdo dos investidores aos acontecimentos
nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o preco de ativos
e valores mobiliarios emitidos no Pais, reduzindo o interesse dos
investidores nesses ativos, entre 0os quais se incluem as Cotas, 0 que
podera prejudicar de forma negativa as atividades das Companhias
Investidas e, por conseguinte, os resultados do Fundo e a rentabilidade dos
Cotistas.

Risco Relacionado a Fatores Macroeconémicos e a Politica
Governamental: o Fundo também podera estar sujeito a outros riscos
advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle do Administrador e/ou
do Gestor, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos
extraordinarios ou situacdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de
natureza politica, econémica ou financeira que modifiguem a ordem atual e
influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais
brasileiro, incluindo variagdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacao
da moeda e de mudancas legislativas, poderédo resultar em (a) perda de
liquidez dos ativos que compdem a Carteira, e/ou (b) inadimpléncia dos
emissores dos ativos. Tais fatos poderdo acarretar prejuizos para 0s
Cotistas. Adicionalmente, o Fundo desenvolverd suas atividades no
mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos da politica
econbmica praticada pelo Governo Federal. Ocasionalmente, o governo
brasileiro intervém na economia realizando relevantes mudancas em suas
politicas. As medidas do Governo Brasileiro para controlar a inflagcdo e
implementar as politicas econdmica e monetéaria tém envolvido, no passado
recente, alteracbes nas taxas de juros, desvalorizacdo da moeda, controle
de cambio, aumento das tarifas publicas, entre outras medidas. Essas
politicas, bem como outras condigdes macroeconémicas, tém impactado
significativamente a economia e 0 mercado de capitais nacional. A adoc¢ao
de medidas que possam resultar na flutuacdo da moeda, indexacdo da
economia, instabilidade de precos, elevacéo de taxas de juros ou influenciar
a politica fiscal vigente poderdo impactar os negoécios, as condicdes
financeiras, os resultados do Fundo e a consequente distribuicdo de
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rendimentos aos Cotistas. Impactos negativos na economia, tais como
recessao, perda do poder aquisitivo da moeda e aumento exagerado das
taxas de juros resultantes de politicas internas ou fatores externos podem
influenciar nos resultados do Fundo.

Riscos de Alteracdes da Legislacdo Tributaria: o Governo Federal
regularmente introduz alteracdes nos regimes fiscais que podem aumentar
a carga tributaria incidente sobre o mercado de valores mobiliarios
brasileiro. Essas alterac6es incluem modificagdes na aliquota e na base de
calculo dos tributos e, ocasionalmente, a criacdo de impostos temporarios,
cujos recursos séo destinados a determinadas finalidades governamentais.
Os efeitos dessas medidas de reforma fiscal e quaisquer outras alteracdes
decorrentes da promulgacéo de reformas fiscais adicionais ndo podem ser
quantificados. No entanto, algumas dessas medidas poderdo sujeitar as
Companhias Investidas, os Outros Ativos integrantes da Carteira, o Fundo
e/ou os Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos inicialmente. Nao ha
como garantir que as regras tributarias atualmente aplicaveis as
Companhias Investidas, aos Outros Ativos integrantes da Carteira, ao
Fundo e/ou aos Cotistas permanecerao vigentes, existindo o risco de tais
regras serem modificadas no contexto de uma eventual reforma tributéria, o
que podera impactar os resultados do Fundo e, consequentemente, a
rentabilidade dos Cotistas.

Riscos de ndo Realizac&o dos Investimentos por parte do Fundo: os
investimentos do Fundo sédo considerados de longo prazo e o retorno do
investimento pode ndo ser condizente com o esperado pelo Cotista e ndo
h& garantias de que os investimentos pretendidos pelo Fundo estejam
disponiveis no momento e em quantidades convenientes ou desejaveis a
satisfacdo de sua politica de investimentos, o que pode resultar em
investimentos menores ou mesmo na nao realizagao destes investimentos.

Risco de Resgate das Cotas em Titulos e/ou Valores Mobiliarios:
conforme previsto no Regulamento, podera haver a liquidacéo do Fundo em
situacdes predeterminadas. Se alguma dessas situacdes se verificar, ha a
possibilidade de que as Cotas venham a ser resgatadas em titulos e/ou
Valores Mobiliarios de emissdo das Companhias Investidas. Nessa
hipotese, os Cotistas poderdo encontrar dificuldades para negociar 0s
referidos titulos e/ou Valores Mobilidrios de emissdo das Companhias
Investidas que venham a ser recebidos do Fundo.
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Risco Relacionado ao Resgate e a Liquidez das Cotas: o Fundo,
constituido sob a forma de condominio fechado, ndo admite o resgate de
suas Cotas a qualquer momento. A amortizacdo das Cotas sera realizada
na medida em que o Fundo tenha disponibilidade para tanto, a critério do
Gestor, ou na data de liqguidacdo do Fundo. Caso os Cotistas queiram se
desfazer dos seus investimentos no Fundo, serd necessaria a venda das
suas Cotas no mercado secundario, devendo ser observado, para tanto, os
termos e condi¢cdes dos respectivos Compromissos de Investimento e o
disposto no Regulamento. Ainda, considerando tratar-se de um produto
novo e que o mercado secundario existente no Brasil para negociacédo de
cotas de fundos de investimento em participacdes apresenta baixa liquidez,
os Cotistas poderao ter dificuldade em realizar a venda das suas Cotas e/ou
poderdo obter precos reduzidos na venda de suas Cotas.

Riscos Relacionados as Companhias Investidas: embora Fundo tenha
participacdo no processo decisorio das Companhias Investidas, ndo ha
garantias de: (i) bom desempenho de quaisquer das Companhias
Investidas, (ii) solvéncia das Companhias Investidas, ou (iii) continuidade
das atividades das Companhias Investidas. Tais riscos, se materializados,
podem impactar negativa e significativamente os resultados da Carteira e o
valor das Cotas. Nao obstante a diligéncia e o cuidado do Administrador e
do Gestor, 0s pagamentos relativos aos titulos ou Valores Mobilidrios de
emissao das Companhias Investidas, como dividendos, juros sobre capital
préprio e outras formas de remuneracéo/bonificacdo podem vir a se frustrar
em razdo da insolvéncia, faléncia, mau desempenho operacional da
respectiva Companhia Investida, ou, ainda, outros fatores. Em tais
ocorréncias, o Fundo e os seus Cotistas poderao experimentar perdas, ndo
havendo qualquer garantia ou certeza quanto a possibilidade de eliminacao
de tais riscos. Os investimentos nas Companhias Investidas envolvem
riscos relativos aos respectivos setores em que atuam tais companhias.
N&o ha garantia quanto ao desempenho desses setores e hem tampouco
certeza de que o desempenho de cada uma das Companhias Investidas
acompanhe pari passu o desempenho meédio do seu respectivo setor.
Adicionalmente, ainda que o desempenho das Companhias Investidas
acompanhe o desempenho do seu setor de atuacéo, ndo ha garantia de
gue o Fundo e os seus Cotistas nao experimentarao perdas, nem ha certeza
quanto a possibilidade de eliminagdo de tais riscos. Os investimentos do
Fundo poderdo ser feitos em companhias fechadas, as quais, embora
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tenham de adotar as préaticas de governanca indicadas no Regulamento,
nao estdo obrigadas a observar as mesmas regras que as companhias
abertas relativamente a divulgacédo de suas informa¢des ao mercado e a
seus acionistas, o que pode representar uma dificuldade para o Fundo
guanto: (i) ao bom acompanhamento das atividades e resultados dessas
companhias, e (ii) a correta decisdo sobre a liquidacéo do investimento, o
gue pode afetar o valor das Cotas.

Riscos Relacionados a Amortizagdo: os recursos gerados pelo Fundo
serdo provenientes rendimentos, dividendos e outras bonificacdes que
sejam atribuidos aos Valores Mobiliarios de emissdo das Companhias
Investidas e ao retorno do investimento em tais Companhias Investidas
mediante o seu desinvestimento. A capacidade do Fundo de amortizar as
Cotas esta condicionada ao recebimento pelo Fundo dos recursos acima
citados.

Risco de Patriménio Liquido Negativo: as eventuais perdas patrimoniais
do Fundo néo estéo limitadas ao valor do Capital Integralizado, de forma
que os Cotistas podem ser chamados a aportar recursos adicionais no
Fundo.

Risco de Derivativos: consiste no risco de distorcdo de preco entre o
derivativo e seu ativo objeto, o que pode ocasionar aumento da volatilidade
do Fundo, limitar as possibilidades de retornos adicionais nas operacoes e
nao produzir os efeitos pretendidos, bem como provocar perdas aos
Cotistas.

Demais Riscos: o Fundo também podera estar sujeito a outros riscos
advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle do Administrador e/ou
do Gestor, tais como moratoria, inadimplemento de pagamentos mudanca
nas regras aplicaveis aos ativos financeiros, mudancas impostas aos ativos
financeiros integrantes da Carteira, alteracdo na politica monetéria,
aplicacdes ou resgates significativos.

As aplicagbes realizadas no Fundo ndo contam com garantia do Administrador, do
Gestor, do Custodiante ou do Fundo Garantidor de Créditos — FGC.
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