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Capitulo |
DISPOSICGES INICIAIS

Artigo 12. FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES AUSTRO MULTISETORIAL - MULTIESTRATEGIA
(“Fundo”), constituido sob a forma de condominio fechado, é regido pelo presente regulamento
(“Regulamento”), pela Instrugdo da Comissdo de Valores Mobilidrios (“CVYM”) n2 578 de 30 de agosto de 2016,
conforme alterada (“Instrucdo CVM 578”), pelo Codigo ABVCAP/ANBIMA, bem como pelas demais disposi¢des
legais e regulamentares que Ihe forem aplicaveis.

Artigo 22. O publico alvo do Fundo sao investidores qualificados ou profissionais, assim entendido as pessoas
naturais ou juridicas, brasileiras ou estrangeiras, que se enquadrem nos requisitos previstos na Instru¢gao CVM n@
554, de 17 de dezembro de 2014, conforme alterada (“Instrucdo CVM 554”) e pela Instru¢do CVM n2 476, de 16
de janeiro de 2009, conforme alterada (“Instru¢do CVM 476”) e em normas especificas editadas pela Comissdo
de Valores Mobilidrios.

Paragrafo Primeiro. O investimento no Fundo é inadequado para investidores nao qualificados ou, ainda,
investidores que (i) busquem retorno de seus investimentos no curto prazo; (ii) necessitem de liquidez, tendo em
vista as restricdes contidas na Instrucdo CVM 476 e a possibilidade de serem pequenas ou inexistentes as
negociacdes das cotas de emissdo do Fundo no mercado secundario; e/ou (iii) ndo estejam dispostos a correr os
riscos relacionados a investimentos em fundos de investimento em participaces e/ou aos ativos que compdem
sua carteira.

Paragrafo Segundo. Conforme classificacdo prevista nos artigos 23 e 26 do Cédigo ABVCAP / ANBIMA de
Regulacdo e Melhores Praticas para o Mercado de Fundos de Investimento em Participacdes (FIP) e Fundos de
Investimentos em Empresas Emergentes (FIEE), este Fundo se enquadra, respectivamente, como Diversificado e
como Tipo 3, e como Multiestratégia para fins da Instrugdo CVM 578.

Artigo 32. O Fundo tera prazo de duracdo de 96 (noventa e seis) meses, contados a partir da data da primeira
integralizacdo de cotas (“Data da Primeira Integraliza¢cdo”), podendo ser prorrogado, por iguais periodos
sucessivos, mediante deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas neste sentido.

Paragrafo Primeiro. O Periodo de Investimento do Fundo (“Periodo de Investimento”) é de 48 (quarenta e oito)
meses contados da Data da Primeira Integralizacdo, durante o qual o Fundo deverd realizar os investimentos nas
companhias abertas ou fechadas, sediadas no Brasil que atuem em diversos setores da economia brasileira
(“COMPANHIA(S) INVESTIDA(S)”). O prazo de 48 (quarenta e oito) meses remanescente serd considerado o
Periodo de Desinvestimento do Fundo, contado a partir do 492 més, inclusive (“Periodo de Desinvestimento”).

Paragrafo Segundo. A Assembleia Geral de Cotistas, por recomendac¢do do Gestor, podera encerrar
antecipadamente ou prorrogar o Periodo de Investimento e Desinvestimento.

Paragrafo Terceiro. Uma vez encerrado o Periodo de Investimento, nenhum novo investimento sera realizado

Versdo 08.02.2023
Pagina 1



| | FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES AUSTRO MULTISETORIAL -
MULTIESTRATEGIA

BFL CNPJ: 12.231.743/0001-51
ADMINISTRADORA DE RECURsOs  Classificagdo CVM: Fundo de Investimento em ParticipagGes Multiestratégia
1 | Classificagdo ANBIMA: Fundo de Investimento em Participages

Cédigo ANBIMA: 404985

pelo Fundo, nem tampouco sera exigida qualquer integralizacdo remanescente, ressalvado o disposto nos
paragrafos seguintes.

Paragrafo Quarto. Excepcionalmente, caso aprovado pela Assembleia Geral de Cotistas e o motivo nado seja
imputado ao Fundo, o Gestor podera realizar investimentos adicionais na(s) COMPANHIA(S) INVESTIDA(S) no
prazo de até 12 (doze) meses apds o término do Periodo de Investimento, na forma dos itens abaixo, e exigir dos
Cotistas a integralizagao das cotas por eles subscritas. Ressalta-se que nenhum cotista respondera por tais valores,
se excederem aos respectivos boletins de subscri¢do. Tais integraliza¢des serdo utilizadas para o pagamento:
a. de compromissos de investimento especificos assumidos pelo Fundo antes ou no momento do término
do Periodo de Investimento; ou
b. Do valor de emissdo de valores mobilidrios emitidos por COMPANHIAS INVESTIDAS, com a finalidade de
impedir diluicdo dos investimentos ja realizados, ou a perda de controle nas COMPANHIAS INVESTIDAS.

Paragrafo Quinto. Fora do periodo disposto no caput deste Artigo, qualquer exercicio de direitos do Fundo
decorrentes de sua condicdo de acionista de COMPANHIAS INVESTIDAS, inclusive o direito de preferéncia para
capitalizacdo destas, deverdo ser cedidos gratuitamente aos Cotistas do Fundo, desde que conste referida
previsdo nos documentos relevantes da COMPANHIA INVESTIDA e desde que ndo tenha sido autorizado o
investimento nos termos previstos no Pardgrafo Quarto do presente Artigo.

Paragrafo Sexto. O Periodo de Investimento podera ser antecipado ou estendido mediante aprovacao da
Assembleia Geral de Cotistas, por um prazo adicional de até 12 (doze) meses.

Paragrafo Sétimo. Os investimentos aprovados antes do término do Periodo de Investimento, e que, por qualquer
motivo ndo imputdvel ao Fundo, ndo tenham sido implementados até o encerramento do Periodo de
Investimento, poderdo ser realizados no prazo de até 12 (doze) meses apds o encerramento do Periodo de
Investimento

Capitulo Il
OBJETIVO E POLITICA DE INVESTIMENTO DO FUNDO

Artigo 42. O objetivo do Fundo é o de proporcionar aos seus Cotistas a valorizacdo do capital investido no longo
prazo, por meio de investimentos, diretos ou indiretos, em diversos setores da economia brasileira, mediante a
aquisicdo de acBes, debéntures conversiveis e/ou permutaveis, bonus de subscri¢do e/ou outros titulos e valores
mobilidrios conversiveis ou permutaveis em a¢des de emissdao de companhias brasileiras abertas ou fechadas.

Paragrafo Primeiro. O Fundo pode realizar adiantamentos para futuro aumento de capital na COMPANHIA
INVESTIDA, desde que:
a. o Fundo possua investimento em a¢des da COMPANHIA INVESTIDA na data da realizacdo do referido
adiantamento.
b. os adiantamentos para futuro aumento de capital ndo excedam 50% (cinquenta por cento) do capital
subscrito do Fundo;
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c. sejavedada qualquer forma de arrependimento do adiantamento por parte do Fundo; e
d. oadiantamento seja convertido em aumento de capital da COMPANHIA INVESTIDA em, no mdaximo, 12
meses.

Paragrafo Segundo. O Fundo buscard influenciar na definicdo das politicas estratégicas e na gestdo da
COMPANHIA INVESTIDA, através de, no minimo, um dos seguintes mecanismos:
a. Pela detengdo de a¢des que integrem o respectivo bloco de controle;
b. Pela celebragdo de acordo de acionistas; ou
c. Pelacelebragdo de qualquer contrato, acordo, negdcio juridico ou a adogao de outro procedimento que
assegure ao Fundo efetiva influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na sua gestdo, inclusive
por meio da indicacdo de membros do conselho de administragao.

Paragrafo Terceiro. Na hipdtese de investimento em debéntures simples, as respectivas escrituras de emissdo
das debéntures simples ou demais documentos firmados entre o Fundo e a COMPANHIA INVESTIDA devem
possuir dispositivos que, ao mesmo tempo: (i) imponham a observancia de padrées de boa governanca
corporativa a COMPANHIA INVESTIDA, (ii) prevejam o vencimento antecipado das debéntures, caso tais padrdes
deixem de ser observados, e (iii) contenham mecanismos que propiciem ao Fundo participar da administracdo da
companhia emissora, bem como atendam ao disposto no caput deste artigo.

Paragrafo Quarto. O Fundo apenas investira em COMPANHIA INVESTIDA que adote as seguintes prdaticas
diferenciadas de governanga corporativa:

a. Proibicdo de emissdo de partes beneficidrias e inexisténcia desses titulos em circulac¢do;

b. Estabelecimento de um mandato unificado de até 2 (dois) anos para todo o Conselho de Administracdo,
guando existente;

c. Disponibilizacdo para os acionistas de contratos com partes relacionadas, acordos de acionistas e
programas de opc¢des de aquisicdo de acGes ou de outros titulos ou valores mobilidrios de emissdo da
COMPANHIA INVESTIDA;

Adesdo a camara de arbitragem para resolucdo de conflitos societarios;

e. No caso de obtencdo de registro de companhia aberta categoria A, obrigar-se perante o Fundo a aderir a
segmento especial de bolsa de valores ou entidade administradora de mercado de balcdo organizado que
assegure, no minimo, praticas diferenciadas de governanca corporativa previstas nas alineas anteriores;

f.  Auditoria anual de suas demonstragGes contdbeis por auditores independentes registrados na CVM; e

g. Pelaaplicacdo do Programa Multidisciplinar de Mitigacdo de Riscos nas operacdes das empresas a serem
financiadas.

Paragrafo Quinto. O Fundo poderad aplicar seus recursos em Titulos e Valores Mobilidrios emitidos por uma Unica
companhia com o objetivo de elevar o ganho de escala e facilitar operagoes de aliena¢do de acGes da COMPANHIA
INVESTIDA ou, preferencialmente, a abertura de capital da COMPANHIA INVESTIDA estando, dessa forma, o
Fundo e seus cotistas sujeitos ao risco de concentracdo de que trata o Capitulo XIl desse Regulamento.

Artigo 52. O Fundo, por meio de suas aplicacGes, buscara um retorno aos seus cotistas equivalente a variacdo do
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indice de Precos ao Consumidor Ampliado (“IPCA”) apurado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(“IBGE”), acrescida de uma sobretaxa de 8% (oito por cento) a.a.

Paragrafo Unico. Sem prejuizo do disposto no caput, o retorno mencionado acima é meramente indicativo, ndo
havendo qualquer garantia de retorno aos cotistas de seu capital investido, incluindo o principal. Ainda o
Administrador, o Gestor e demais prestadores de servigos do Fundo ndo prometem ou garantem qualquer tipo
de retorno aos cotistas do Fundo, observado o descrito no Capitulo Fatores de Risco deste Regulamento.

Artigo 62. O Fundo investira seus recursos de acordo com a politica de investimentos e objetivos estipulados
neste Regulamento, devendo sempre ser observados os dispositivos legais aplicaveis e a composi¢cdo da carteira
descrita a seguir:

a. No minimo 90% (noventa por cento) de seu patrimonio liquido investido em ag¢des, debéntures, bénus
de subscri¢do, ou outros titulos e valores mobilidrios conversiveis ou permutaveis em a¢ées de emissao
da COMPANHIA INVESTIDA (“Titulos e Valores Mobiliarios”);

b. No maximo 10% (dez por cento) de seu patrimonio liquido (com a exclusiva finalidade de propiciar a
carteira do Fundo a liquidez necessaria para arcar com as despesas e encargos previstos neste
Regulamento e na regulamentacdo aplicavel), por decisdo exclusiva do Gestor, em:

I Cotas de Fundos de investimento classificados como Renda Fixa e Referenciado DI, inclusive
aqueles administrados ou geridos pelo Administrador ou pelo Gestor do Fundo;
. Titulos de renda fixa de emissdo do Tesouro Nacional ou do Banco Central do Brasil;
lll.  OperagBes compromissadas lastreadas em titulos publicos federais; e
IV.  Titulos emitidos por instituicdo financeira publica ou privada consideradas como de baixo risco
de crédito.

Paragrafo Primeiro. Para os fins do Artigo 9°, inciso IV e § 3° da Instrugdo CVM 578, e observado o disposto neste
Regulamento e cada Boletim de Subscricdo, o Fundo deverd aplicar, no minimo, 90% (noventa por cento) dos
recursos decorrentes da integralizagdo de cotas, em Titulos e Valores Mobiliarios até o ultimo dia util do 2° més
subsequente a data inicial para a integralizacdo de cotas. Em caso da ndo concretizagdo do investimento neste
prazo, serd convocada pelo Administrador, no prazo de até 15 (quinze) dias, uma Assembleia Geral de Cotistas
para deliberar sobre a restituicdo do capital ou prorrogacdo do prazo para aplicacgdio dos recursos. O
Administrador e o Gestor ndo serdo responsabilizados caso a ndo-concretizacdo do investimento no prazo aqui
fixado decorra de auséncia de integralizacdo, total ou parcial, pelos cotistas.

Paragrafo Segundo. E vedada ao Fundo a realizagdo de operag¢des com derivativos, exceto quando tais operacdes
forem realizadas exclusivamente para fins de: (i) prote¢do patrimonial; ou (ii) envolverem op¢des de compra ou
venda de a¢des das companhias que integram a carteira do fundo com o propésito de ajustar o preco de aquisicdo
da companhia com o consequente aumento ou diminui¢do futura na quantidade de a¢Ges investidas, ou alienar
essas acdes no futuro como parte da estratégia de desinvestimento.

Paragrafo Terceiro. Em funcdo das caracteristicas do Fundo, os investimentos dos cotistas estardo sujeitos aos
riscos de concentracdo de carteira e de iliquidez, ndo sendo o Administrador ou o Gestor responsavel por eventual
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depreciacdo dos ativos que compdem a carteira do Fundo, ressalvado em caso de dolo ou ma- fé de qualquer um
destes, nos termos da legislagdo em vigor.

Artigo 72. Salvo se aprovada por maioria em Assembleia Geral de Cotistas, é vedada a aplicacdo de recursos do
Fundo em Titulos e Valores Mobilidrios da COMPANHIA INVESTIDA na qual participe, direta ou indiretamente:

a. O Administrador, o Gestor, membros de comités ou conselhos criados pelo Fundo, e cotistas titulares de
cotas representativas de, ao menos, 5% (cinco por cento) do patrimdnio liquido do Fundo, seus sécios e
respectivos conjuges, individualmente ou em conjunto, com porcentagem superior a 10% (dez por cento)
do capital social votante ou total;

b. Quaisquer das pessoas mencionadas no inciso anterior que:

I.  estejam envolvidas, direta ou indiretamente, na estruturagdo financeira de operagao de emissao
ou oferta de Titulos e Valores Mobilidrios a serem subscritos ou adquiridos pelo Fundo, inclusive
na condi¢do de agente de colocac¢do, coordenacdo ou garantidor da emissdo; ou

II.  fagam parte de Conselhos de Administragdo, Consultivo ou Fiscal de COMPANHIA INVESTIDA,
antes do primeiro investimento por parte do Fundo.

Paragrafo Primeiro. Salvo aprovagado da maioria dos cotistas, é vedada:

a. arealizagdo de operacdes, pelo Fundo, em que este figure como contraparte das pessoas mencionadas
no inciso () deste artigo, bem como de outros fundos de investimento ou carteira de valores mobilidrios
administrados e/ou geridos pelo Administrador;

b. arealizacdo de operagbes pelo Fundo nas quais seja possivel a identificacdo de existéncia de conflitos de
interesses entre o Administrador, o Gestor e os cotistas do Fundo, e o investimento realizado.

Paragrafo Segundo. O Administrador deverd manter os cotistas atualizados sobre a ocorréncia de situacGes em
gue haja potencial conflito de interesses.

Capitulo llI
PRESTADORES DE SERVICOS AO FUNDO

Artigo 82. O FUNDO é administrado pela BFL ADMINISTRAGCAO DE RECURSOS LTDA., sociedade com sede na
Cidade e Estado de Sdo Paulo, na Rua Capitdo Antonio Rosa, 376, conj. 82, , CEP n201443-010, inscrita no CNPJ/MF
sob o n? 14.717.397/0001-41, devidamente autorizada pela CVM a exercer a atividade de administracdo de
carteira de titulos e valores mobilidrios, por meio do Ato Declaratério n2 12.255, de 02 de abril de 2012
(“Administrador”).

Paragrafo Primeiro. O Diretor responsavel por parte do Administrador, pela representacdo do Fundo é o Sr.
Marcelo Lisboa.

Paragrafo Segundo. SUPRIMIDO

Paragrafo Terceiro. Os servicos de auditoria independente do Fundo sao realizados pelo Auditor Independente
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contratado pelo Administrador em nome do Fundo.

Artigo 92. A gestdo da carteira do Fundo compete a RENDA ASSET ADMINISTRADORA DE RECURSOS LTDA.,
devidamente autorizada pela CVM, através do ato declaratério n? 12.154, de 02 de fevereiro de 2012,
inscrita no CNPJ/MF sob o n? 10.253.634/0001-00, com sede na Cidade de S3o Paulo, Estado de S& Paulo, na
Avenida Brigadeiro Faria Lima, n2 3.729, 42 Andar, Sala 406, Itaim Bibi, Sdo Paulo, CEP 04538-905. (“Gestor”).

Paragrafo Primeiro. Observada a competéncia do Comité de Investimentos, caso existente, cabe exclusivamente
ao Gestor, sem prejuizo das demais disposi¢des do presente Regulamento, a competéncia para gerir a carteira do
Fundo, cujas fungdes incluem, mas ndo se limitam a:

a. Prospeccado, sele¢do, avaliagdo, negociacdo de investimentos em COMPANHIAS INVESTIDAS e exercicio
dos demais direitos inerentes aos ativos financeiros e as modalidades operacionais que integrem a
carteira do Fundo;

b. Execugdo das transagbes de investimento e desinvestimento em COMPANHIAS INVESTIDAS de acordo
com a politica de investimentos do Fundo;

c. Representacdo do Fundo, na forma da legislagcdo aplicavel, perante as COMPANHIAS INVESTIDAS, e
monitoramento dos investimentos, mantendo atualizada a documentacgao habil;

d. Manuteng¢do de documentagdo que embase o processo decisério relativo a composi¢ao da carteira do
Fundo.

Paragrafo Segundo. O Diretor responsavel por parte do Gestor pela representacdo do Fundo é o Sr. Otavio Cunha.

Paragrafo Terceiro. No caso de desligamento do Diretor do Administrador e do Gestor, por qualquer motivo, tal
fato deverd ser comunicado, pelo Administrador, aos cotistas que deverdao deliberar em Assembleia Geral a
manutencdo ou ndo da prestacdo de servigos pelo atual Administrador e atual Gestor.

Paragrafo Quarto. Compete exclusivamente ao Gestor, por delegacdo do Administrador, firmar, em nome do
Fundo, os acordos de acionistas das sociedades de que o Fundo participe.

Artigo 10. S3o obriga¢des do Administrador, sem prejuizo das demais atribui¢des legais que lhe competem e do
disposto no Artigo 99, paragrafo segundo acima:
a. Manter por 5 (cinco) anos apds o encerramento do Fundo, as suas expensas, atualizados e em perfeita
ordem:
l. o registro dos cotistas e de transferéncia de cotas
. o livro de atas das Assembleias Gerais de Cotistas e de atas de reunides dos conselhos consultivos,
comités técnicos ou de investimentos, conforme aplicavel;
[l. o livro ou lista de presenca de cotistas;
V. os relatorios dos auditores independentes sobre as demonstragdes contabeis;
V. os registros e demonstracdes contabeis referentes as operagdes realizadas pelo Fundo e seu
patrimonio; e
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VL. cOpia da documentacdo relativa as operac¢des do Fundo.
Receber dividendos, bonificacdes e quaisquer outros rendimentos ou valores atribuidos ao Fundo;
Custear, as suas expensas, as despesas de propaganda do Fundo;
Pagar, as suas expensas, eventuais multas cominatérias impostas pela CVM, nos termos da legislacao
vigente, em razao de atrasos no cumprimento dos prazos previstos na Instrucdo CVM 578;
Elaborar, em conjunto com o Gestor, relatério a respeito das operagdes e resultados do Fundo, incluindo
a declaragdo de que foram obedecidas as disposi¢des da Instrugdo CVM 578 e do Regulamento;
Fornecer aos cotistas que assim requererem, estudos e analises de investimento, elaborados pelo Gestor,
que fundamentem as decisdes tomadas em Assembleia Geral, incluindo os registros apropriados com as
justificativas das recomendacgdes e respectivas decisdes;
Fornecer aos cotistas que assim requererem, atualiza¢des periddicas dos estudos e analises elaborados
pelo Gestor, permitindo acompanhamento dos investimentos realizados, objetivos alcangados,
perspectivas de retorno e identificagcao de possiveis a¢des que maximizem o resultado do investimento;
No caso de instauragao de procedimento administrativo pela CVM, manter a documentacgao referida no
inciso | acima até o término de tal inquérito;
Exercer, ou diligenciar para que sejam exercidos, todos os direitos inerentes ao patrimonio e as atividades
do Fundo;
Transferir ao Fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcangar em decorréncia de sua condicdo
de Administrador do Fundo;
Manter os titulos e valores mobilidrios integrantes da carteira do Fundo custodiados em entidade de
custddia autorizada ao exercicio da atividade pela CVM, ressalvado o disposto no artigo 37 da Instrugao
CVM 578;
Elaborar e divulgar as informacdes previstas no Capitulo VIl da Instru¢do CVM 578;
. Firmar, em nome do Fundo, acordos de acionistas das sociedades de que o Fundo participe, podendo
delegar esta atribuicdo ao Gestor;
Cumprir as deliberagGes da Assembleia Geral de Cotistas;
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 informacgdes cadastrais
Fiscalizar os servicos prestados por terceiros contratados pelo Fundo; e
Cumprir e fazer cumprir todas as disposicées do Regulamento.

Paragrafo Primeiro. Sempre que forem requeridas informacgGes na forma prevista nos incisos VI e VIl deste artigo,

o Gestor, em conjunto com o Administrador, podera submeter a questdo a prévia apreciacdo da Assembleia Geral

de Cotistas, tendo em conta os interesses do Fundo e dos demais cotistas, e eventuais conflitos de interesses em

relacdo a conhecimentos técnicos e as empresas nas quais o Fundo tenha investido, ficando, nesta hipotese,

impedidos de votar, os cotistas que requereram a informacao.

Paragrafo Segundo. E vedado ao Administrador e ao Gestor, direta ou indiretamente, praticar os seguintes atos

em nome do Fundo:

receber depdsito em conta corrente;
contrair ou efetuar empréstimos, salvo:
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I.  odisposto no art. 10 da Instrugao CVM 578;
. nas modalidades estabelecidas pela CVM; ou
Il. para fazer frente ao inadimplemento de cotistas que deixem de integralizar as suas cotas
subscritas.
c. Prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma, exceto mediante aprovacao da
maioria qualificada dos cotistas reunidos em assembleia geral;
d. Vender cotas a prestagdo, salvo o disposto no artigo 20, §12 da Instrugao CVM 578;
Prometer rendimento predeterminado aos cotistas;
f. Aplicar recursos:
l. no exterior;
Il. na aquisicdo de bens imdveis
Il na aquisicdo de direitos creditdrios, ressalvadas as hipdteses previstas no art. 52 da Instrucdo
CVM 578 ou caso os direitos creditdrios sejam emitidos por companhias ou sociedades investidas
do Fundo;
V. na subscri¢cdo ou aquisicdo de agdes de sua propria emissao;
g. Utilizar recursos do Fundo para pagamento de seguro contra perdas financeiras de cotistas; e
h. Praticar qualquer ato de liberalidade.

Paragrafo Terceiro. E facultado ao Administrador, Gestor e Distribuidor participarem do Fundo como cotistas.

Capitulo IV
RENUNCIA E/OU DESCREDENCIAMENTO E/OU DESTITUIGAO DO ADMINISTRADOR, DO CUSTODIANTE OU DO
GESTOR

Artigo 11. A perda da condicdo de Administrador, de Gestor ou de Custodiante do Fundo se dara, conforme o
caso, em qualquer das seguintes hipdteses:

a. Renuncia do Administrador, do Gestor ou do Custodiante, mediante aviso prévio de no minimo 60
(sessenta) dias, enderecado a cada um dos cotistas e a CVM, bem como, se for o caso, ao Administrador,
ao Gestor e ao Custodiante;

b. Destituicdo do Administrador ou do Gestor e do Custodiante por deliberacdo da Assembleia Geral de
Cotistas regularmente convocada e instalada nos termos deste Regulamento, na qual deverd também ser
eleito o substituto; e

c. Descredenciamento do Administrador, do Custodiante ou do Gestor, em conformidade com as normas
gue regulam o exercicio das respectivas atividades.

Paragrafo Primeiro. Nas hipdteses de renuncia, o Administrador e o Gestor, conforme o caso, devem permanecer
no exercicio de suas fungdes até sua efetiva substituicdo, que deve ocorrer no prazo maximo de 180 (cento e
oitenta) dias, sob pena de liquida¢do do Fundo pelo Administrador. No caso de descredenciamento, a CVM podera
indicar Administrador tempordrio até a eleicdo do substituto.

Paragrafo Segundo. Na hipdtese de renuncia ou descredenciamento, ficard o Administrador ou o Gestor,
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conforme o caso, obrigado a convocar, imediatamente, a Assembleia Geral de Cotistas para eleicdo de seu
substituto, a se realizar no prazo de até 10 (dez) dias da comunicagdo, sendo também facultada aos cotistas que
detenham ao menos 5% (cinco por cento) das cotas emitidas, em qualquer caso, ou a CVM, nos casos de
descredenciamento, a convocacdo da Assembleia Geral de Cotistas.

Paragrafo Terceiro. Em qualquer das hipdteses de substituicdo, o Administrador substituido devera enviar ao
novo administrador todos os documentos ou cdpias, referentes a sua atividade, acompanhados de relatdrios
preparados pelo Auditor Independente do Fundo.

Paragrafo Quarto. Na hipdtese de substituicdo do Administrador ou do Gestor, fica definido que apds a data da
efetiva transferéncia da administracdo, o Administrador ndo mais fara jus ao recebimento da taxa de
administracdo prevista neste Regulamento.

Capitulo V
COMITE DE INVESTIMENTOS

Artigo 12. SUPRIMIDO
Artigo 13. SUPRIMIDO
Artigo 14. SUPRIMIDO
Artigo 15. SUPRIMIDO

Artigo 16. SUPRIMIDO
Artigo 17. SUPRIMIDO

Capitulo VI
EMISSAO DE COTAS

Artigo 18. O Fundo sera constituido por cotas que corresponderdo a fracdes ideais de seu patrimonio liquido e
terdo a forma nominativa, conferindo a seus titulares os mesmos direitos e deveres patrimoniais e econdmicos.

Paragrafo Primeiro. As cotas tém o seu valor didrio determinado com base na divisdo do valor do patrimonio
liquido do Fundo pelo nimero de cotasdo Fundo ao final de cada dia, observadas as normas contabeis aplicaveis
ao Fundo e as disposi¢oes do presente Regulamento.

Paragrafo Segundo. As cotas serdo mantidas em contas de depdsito em nome dos cotistas.

Artigo 19. Os servicos de distribuicao, agenciamento e colocagdo de cotas do Fundo serdo prestados pela BFL
ADMINISTRAGAO DE RECURSOS LTDA., ja devidamente qualificada (“Distribuidor”).
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Paragrafo Primeiro. Ao subscrever cotas do Fundo, o investidor celebrara um Boletim de Subscricao de Cotas e
Compromisso de Investimento com o Fundo, do qual devera constar o valor total que o cotista se obriga a
integralizar no decorrer do Periodo de Investimento do Fundo, podendo haver a necessidade de integralizacdo a
vista, caso o documento seja firmado apds a Data da Primeira Integralizacao.

Paragrafo Segundo. Como Data da Primeira Integralizagdo, tem-se a data a ser informada aos cotistas pelo
Administrador, mediante orienta¢do do Gestor, quando da decisdo de inicio de funcionamento do Fundo, que
constara da primeira Chamada de Capital a ser realizada na forma do paragrafo terceiro, a seguir.

Paragrafo Terceiro. Sempre que identificadas situagdes em que sejam necessarias, o Administrador realizara
chamadas de capital (“Chamadas de Capital”), por meio de correspondéncia encaminhada a cada cotista, para
que esses integralizem suas cotas, em moeda corrente nacional, em até 15 (quinze) dias seguidos contados do
envio da respectiva correspondéncia.

Paragrafo Quarto. Os procedimentos para cumprimento das Chamadas de Capital serdo estabelecidos pelo
Administrador, em correspondéncia encaminhada a cada cotista, respeitado o Boletim de Subscri¢do de Cotas e
Compromisso de Investimento.

Paragrafo Quinto. O Administrador emitira o respectivo comprovante do recebimento dos valores integralizados.

Paragrafo Sexto. A integralizacao de cotas podera se dar por meio de:
a. Transferéncia eletronica disponivel — TED;
b. Mercado de balcdo organizado, por meio do MDA - Médulo de Distribui¢cdo de Ativos, operacionalizado
pela CETIP S.A. — Mercados Organizados (“CETIP”); ou
c. Mediante transferéncia, para o Fundo, de ativos de titularidade dos cotistas, aprovados pelo Gestor, e
cujo o valor justo deve estar respaldado em laudo de avaliagao.

Paragrafo Sétimo. Observado o disposto no Compromisso de Investimento, em caso de atraso na integralizagdo
das cotas subscritas, os débitos em atraso ficardo sujeitos, independentemente de aviso, notificacdo ou
interpelagdo judicial ou extrajudicial, a multa moratdria de 2% (dois por cento) do montante que ndo tenha sido
integralizado e juros de mora de 1% (um por cento) ao més, incidentes sobre o valor devido em atraso, calculados
pro rata die, calculado pro rata temporis desde a data em que o pagamento seria devido até a data do efetivo
pagamento, sem prejuizo dos honorarios advocaticios que venham a ser arbitrados em sentenca judicial, na
eventualidade de instauracdo de procedimento judicial.

Paragrafo Oitavo . Além das cominagBes previstas no paragrafo anterior, ficarda o cotista inadimplente
responsavel por ressarcir os respectivos prejuizos a que der causa em decorréncia de seu inadimplemento,
arcando, ainda, com todas as custas e despesas judiciais e extrajudiciais e honorarios advocaticios, decorrentes
da tomada de quaisquer das medidas descritas nos paragrafos seguintes.

Paragrafo Nono. Na hipdtese de o cotista ndo realizar o pagamento nas condi¢Ges previstas neste Regulamento
e no respectivo Compromisso de Investimento, os demais cotistas ndao responderdo por tal inadimplemento,
observado que o cotista inadimplente perderd o direito a voto com relacdo a totalidade de suas cotas enquanto
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mantiver tal condic3o.

Paragrafo Décimo. As cotas em inadimpléncia, sem prejuizo de demais sancdes, a critério do Gestor, caso
permane¢am em inadimpléncia por prazo superior a 30 (trinta) dias, serdo oferecidas para venda aos demais
cotistas e, posteriormente, ao mercado, caso os demais cotistas ndao adquiram a totalidade das cotas em
inadimpléncia oferecidas.

Paragrafo Décimo Primeiro. Caso as cotas ofertadas, nos termos do paragrafo anterior, ndo sejam integralizadas
na sua totalidade, o Administrador poderd, sob determinagdo da Assembleia de Cotistas, cancelar o saldo ndo
colocado, sem prejuizo da cobranga de danos causados pelo inadimplemento.

Artigo 20. As cotas poderdao ser negociadas em mercado secundario no Sistema de Fundos Fechados - SF,
operacionalizado pela CETIP ou cedidas por meio de instrumento particular assinado entre cedente e cessionario
e registrado em Cartdrio de Titulos e Documentos.

Paragrafo Primeiro. O cotista que desejar alienar suas cotas no todo ou em parte devera respeitar o prazo de 90
(noventa) dias contados de sua subscri¢cdao ou aquisi¢do, nos termos da Instru¢cdo CVM 476, bem como certificar-
se que o novo cotista é investidor qualificado, conforme disposto nos artigos 13 e 15 da Instrugdo CVM 476.

Paragrafo Segundo. No caso de transferéncia de cotas na forma do caput, o cessiondrio devera comunicar ao
Administrador e ao Custodiante (este ultimo na qualidade de escriturador de cotas) no prazo maximo de 48
(quarenta e oito) horas para que estes tomem as devidas providéncias para alteracdo da titularidade das cotas,
sem prejuizo do disposto no paragrafo terceiro seguinte.

Paragrafo Terceiro. Caso o cotista desejar transferir suas cotas, total ou parcialmente, durante o Periodo de
Investimento, tal cotista devera assegurar o cumprimento dos compromissos para com o Fundo antecipadamente
a transferéncia ou o novo cotista deverd manifestar, por escrito, o conhecimento dos compromissos pendentes
e a aceitacdo de cumpri-los nas datas programadas, tornando-se, neste caso, cedente e cessionario
solidariamente responsdveis pelos compromissos pendentes de integralizacdo.

Paragrafo Quarto. Sem prejuizo do acima disposto, o Administrador poderd aprovar ou recusar o novo cotista ou
cotista cessiondrio em razdo dos procedimentos de verificacdo da adequacdo de perfil de risco e investimento e
de know your client (conheca seu cliente) dos potenciais novos cotistas.

Paragrafo Quinto. O cotista que desejar alienar suas cotas, no todo ou em parte, devera manifestar sua intencdo
por comunicagao escrita ao Administrador, com indicacdo dos termos e condi¢des da Oferta, e este convocara
Assembleia Geral de Cotistas, para que os demais cotistas, na prépria Assembleia Geral de Cotistas a ser
convocada para este fim, manifestem seu interesse em exercer seu direito de preferéncia para adquiri-las em
igualdade de condicbes.

Paragrafo Sexto. Caso nenhum cotista manifeste interesse em exercer o direito de preferéncia, ficard o cotista
ofertante livre para alienar suas cotas a terceiros, desde que observados os termos e condi¢des informados na

comunicagao escrita feita pelo cotista.

Artigo 21. A emissao inicial, deliberada pelo Administrador no mesmo ato da constituicdo do Fundo, sera de, no
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minimo, 37.000 (trinta e sete mil) cotas e, no maximo, 200.000 (duzentas mil) cotas, no valor unitario de RS 100,00
(cem reais) por cota, na Data da Primeira Integralizac3o, totalizando, assim, o minimo de RS 3.700.000,00 (trés
milhdes e setecentos mil reais) subscritos para inicio de funcionamento do Fundo, e o maximo de RS
20.000.000,00 (vinte milhGes de reais).

Paragrafo Primeiro. Cada cotista devera subscrever ao menos 10.000 (dez mil) cotas, totalizando o investimento
minimo de RS 1.000.000,00 (um milhdo de reais), por investidor. Na emissdo inicial as cotas serdo subscritas e
integralizadas pelo valor fixo de RS 100,00 (cem reais) cada cota, na Data da Primeira, conforme definido no
Instrumento Particular de Subscri¢do de Cotas e Compromisso de Subscri¢do e Integralizagdo. Para as Subscri¢Ges
subsequentes, as cotas deverdo ser integralizadas pelo valor da cota de encerramento do dia anterior ao da
disponibilizagdo dos recursos. Atingido o minimo previsto no caput o Fundo podera iniciar seu funcionamento,
independentemente da manutencdo da distribuicdo inicial, devendo os cotistas supervenientes integralizar, no
ato da subscri¢do das cotas, o mesmo percentual ja chamado e integralizado pelos demais.

Paragrafo Segundo. Novas emissGes do Fundo, apds o término da distribuicdo da emissdo inicial estabelecida no
caput deste Artigo, dependerdo de recomendac¢do do Gestor e aprovacgao pela Assembleia Geral de Cotistas, sem
prejuizo do disposto no Artigo 22 a seguir.

Paragrafo Terceiro. O preco das novas emissdes previstas no paragrafo segundo acima sera aprovado pela
Assembleia Geral de Cotistas que deliberar a nova emissdo, de modo a refletir o valor de mercado dos ativos ja
existentes no Fundo e/ou o decurso do tempo entre as integraliza¢cdes das emissBes anteriores e daquela que
esta sendo deliberada.

Paragrafo Quarto. Os investidores que ja tiverem aderido a oferta de cotas do Fundo, mediante a assinatura do
respectivo Boletim de Subscricao de Cotas e Compromisso de Investimento, poderdo, em conjunto com os demais
cotistas do Fundo, caso existentes, por meio de Assembleia Geral de Cotistas, proceder a alteragbes no
Regulamento do Fundo, mesmo que antes do encerramento da distribuicdo, respeitadas as demais condi¢Ges
previstas na legislacdo vigente e no Regulamento, tal como o quérum de deliberagdes.

Paragrafo Quinto. Observada a legislacdo vigente, inclusive, se for o caso, o § 22 do artigo 82 da Instrugdo CVM
476, as cotas de cada distribuicdo deverao ser colocadas em até 6 (seis) meses contados da data do inicio da
respectiva distribuicdo, podendo tal prazo ser prorrogado, 1 (uma) Unica vez por igual periodo, mediante
deliberacdo dos cotistas reunidos em Assembleia Geral de Cotistas. Observado o minimo de 100 (cem) cotas, as
cotas que ndo sejam subscritas durante o respectivo periodo de distribuicdo serdo canceladas pelo Administrador.

Artigo 22. Encerrada a primeira distribui¢do de cotas, o Fundo poder3d, a qualquer tempo, desde que previamente
autorizado pela Assembleia Geral de Cotistas e pela CVM, promover aumentos de seu patrimonio mediante a
emissdo de novas cotas.

Paragrafo Primeiro. As cotas objeto de qualquer nova emissdo assegurardo a seus titulares direitos iguais aos
conferidos aos titulares das cotas ja existentes.

Paragrafo Segundo. A Assembleia Geral de Cotistas devera fixar o preco de emissdo, caracteristicas e condi¢Ges
de subscricdo e integralizacdo das cotas a que se refere o presente artigo, observado o disposto no paragrafo

terceiro do Artigo 21.

Capitulo VII
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AMORTIZAGOES

Artigo 23. N3o haverd resgate de cotas, a ndo ser pelo término do prazo de duracdo, fixado no Artigo 32 deste
Regulamento, ou pela liquidacdo do Fundo

Todavia, serdo efetuadas amortizagdes parciais das cotas do Fundo apds o Periodo de Investimento, sempre que
ocorrer alienagao de participagdo na COMPANHIA INVESTIDA, ou quaisquer outros eventos que impliquem no
recebimento, pelo Fundo, de disponibilidades financeiras relacionadas a propriedade dos ativos do Fundo. Os
recursos financeiros recebidos pelo Fundo a qualquer titulo, da COMPANHIA INVESTIDA, serdo direcionados
conforme abaixo:

Durante o Periodo de Investimentos: poderdo ser aplicados, a critério do Gestor e mediante aprovagdo do Comité
de Investimentos, em conformidade com a Politica de Investimentos do Fundo;

Durante o Periodo de Desinvestimento: serdo destinados a constituicdo de reserva especial de amortizag¢do, salvo
o disposto no paragrafo terceiro, abaixo.

Paragrafo Primeiro. Haverd amortizacdo das cotas do Fundo, pelo Administrador, durante o Periodo de
Desinvestimento, em valor correspondente ao saldo da conta de reserva tratada no inciso (ii) do caput,
descontada da parcela necessaria a novos investimentos e/ou para cobertura das despesas corriqueiras do Fundo
a serem devidas nos 48 meses imediatamente subsequentes. Também deverao ocorrer amortizagGes sempre que
o percentual indicado no artigo 69, inciso Il for superado e mantido por tempo superior ao previsto no paragrafo
primeiro daquele mesmo artigo.

Paragrafo Segundo. O valor de cada amortizacdo sera rateado entre todos os cotistas, obedecida a propor¢ado da
participacdo de cada um no total de cotas subscritas e ja integralizadas, com o abatimento de todas as taxas,
encargos, comissées e despesas ordindrias do Fundo tratadas neste Regulamento.

Paragrafo Terceiro. Mediante proposta do Gestor e aprovacdo da Assembleia Geral de Cotistas, poderao ser
realizadas amortizagGes extraordindrias de cotas, durante o Periodo de Desinvestimento do Fundo.

Paragrafo Quarto —Qualquer amortizagdo de cotas do Fundo poderd ocorrer apés o periodo de 48 (quarenta e
oito) meses, contados da Data da Primeira Integralizacdo.

Capitulo VIII
ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS

Artigo 24. Sem prejuizo das matérias estabelecidas na regulamentacdo prdpria e de outras matérias previstas em
outros artigos deste Regulamento, compete privativamente a assembleia geral de cotistas do Fundo (“Assembleia
Geral de Cotistas”) deliberar sobre:

a. As demonstracdes contabeis do Fundo apresentadas  pelo  Administrador, acompanhadas do
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relatério dos auditores independentes, em até 180 (cento e oitenta) dias apds o término do exercicio
social a que se referirem;

A alteracdo do Regulamento do Fundo;

A destituicdo ou substituicdo do Administrador ou do Gestor, e escolha de seus substitutos;

A fusdo, incorporagao, cisdo, transformacdo ou eventual liquidagao do Fundo;

A emissdo de novas cotas;

O aumento nas taxas de remuneragao do Administrador, do Gestor ou do Custodiante do Fundo;

A alteragdo no prazo de duragdo, do Periodo de Investimento e do Periodo de Desinvestimento do Fundo;

Sm 0 o0 o

A alteragao do qudrum de instalagao e do quérum de deliberagdao da Assembleia Geral de Cotistas. O
nome dos membros indicados pelos Cotistas, para compor o Conselho de Supervisao;
Ainstalacdo, composicdo, organizagao e funcionamento dos comités e conselhos do fundo;

j. Orequerimento de informagGes por parte de cotistas, observado o disposto no paragrafo Unico do artigo
40 da Instrugdao CVM 578;

k. aprestagdo de fianca, aval, aceite, ou qualquer outra forma de coobrigacdo e de garantias reais, em nome
do Fundo;

|. A aprovagao dos atos que configurem potencial conflito de interesses entre o Fundo e o Administrador
ou Gestor e entre o Fundo e qualquer cotista, ou grupo de cotistas, que detenham mais de 10% das cotas
subscritas;

m. Ainclusdo de encargos nao previstos no art. 45 da Instru¢do CVM 578 ou o seu respectivo aumento acima
dos limites maximos quando previstos no regulamento;

n. Aaprovacao do laudo de avaliagdo do valor justo de ativos utilizados na integralizacdo de cotas do Fundo
de que trata o art. 20, § 7 da Instrucdo CVM 578; e

0. A alteracdo de categoria e classificacdo do tipo do Fundo nos termos do Codigo ABVCAP / ANBIMA de
Regulacdo e Melhores Praticas para o Mercado de Fundos de Investimento em Participacdes (FIP) e
Fundos de Investimentos em Empresas Emergentes (FIEE).

Paragrafo Unico. Este Regulamento podera ser alterado pelo Administrador, independentemente da deliberagdo
da Assembleia Geral de Cotistas ou de consulta aos cotistas, sempre que tal alteracdo decorrer exclusivamente
da necessidade de atendimento a expressas exigéncias da CVM, em consequéncia de normas legais ou
regulamentares, devendo ser providenciada, no prazo de 30 (trinta) dias, a necessaria comunicag¢ao aos cotistas.

Artigo 25. A Assembleia Geral de Cotistas pode ser convocada a qualquer tempo pelo Administrador, pelo Gestor
ou por cotistas representando no minimo 5% (cinco por cento) do total das cotas subscritas pelo Fundo

Paragrafo Primeiro. A convocacdo da Assembleia Geral de Cotistas far-se-4 por meio de correspondéncia
encaminhada a cada cotista, ficando para que os cotistas responsaveis pela atualizacdo de seus dados cadastrais,
ou por publicacdo em periddico de grande circulacdo (informado previamente aos cotistas) e dela constarao,
obrigatoriamente, dia, hora e local em que serd realizada a Assembleia Geral de Cotistas, bem como a respectiva
ordem do dia.

Paragrafo Segundo. As convocacdes da Assembleia Geral de Cotistas deverdo ser feitas com pelo menos 15
(quinze) dias de antecedéncia da data prevista para a sua realizacdo.
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Paragrafo Terceiro. A Assembleia Geral de Cotistas podera ser instalada com a presenca de qualquer nimero de
cotistas.

Paragrafo Quarto. Independentemente de convocagdo, serd considerada regular a Assembleia Geral de Cotistas
a que comparecerem todos os cotistas.

Artigo 26. Tém qualidade para comparecer a Assembleia Geral de Cotistas os representantes legais dos cotistas
ou seus procuradores legalmente constituidos ha menos de 1 (um) ano.

Paragrafo Primeiro. Nas deliberagdes das Assembleias Gerais de Cotistas, a cada cota subscrita serd atribuido o
direito a um voto.

Paragrafo Segundo. Todas as deliberagdes das Assembleias Gerais de Cotistas serdo tomadas pela maioria dos
votos dos cotistas presentes, nos termos deste Regulamento ou da regulamentac¢do aplicavel.

Paragrafo Terceiro. As matérias referidas nos incisos II, IlI, IV, V, VI, VIII, IX, XII, XIll e XIV do artigo 24 e artigo
44 da Instrugdo CVM 578, somente podem ser adotadas por votos que representem, ao menos, 50% (cinquenta
por cento) das cotas subscritas mais 1 (uma) cota do Fundo.

Paragrafo Quarto. Os cotistas poderdo votar por meio de comunicagao escrita ou eletrénica, desde que recebida
pelo Administrador antes da Assembleia Geral de Cotistas, observado o disposto neste Regulamento e os
procedimentos descritos na convocagdo

Artigo 27. O Fundo podera ter um Conselho de Supervisdo, formado por até 5 (cinco) membros que serdo
indicados na forma do artigo 28 seguinte, sendo referendados pela Assembleia Geral.

Artigo 28. Caso seja instalado, o Conselho de Supervisdo deve ser formado por membros que rednam as
qualificacGes e competéncias necessdrias para prevenir situagdes de conflitos de interesses e permitir ao 6rgao
exercer seu papel de supervisdo das atividades do Gestor do Fundo, observadas as competéncias da Assembleia
Geral de Cotistas nos termos da regulamentagdo em vigor.

Paragrafo Primeiro. Compete ao Conselho de Supervisdo a ratificacdo das decisGes do Gestor ou do Comité de
Investimento, nas situagdes em que:
a. Qualquer membro da equipe de gestdo ou do Comité de Investimento, possua interesse direto na
COMPANHIA INVESTIDA;
b. Qualquer membro da equipe de gestdo ou do Comité de Investimento, possuir interesse direto em
empresa operando no pais, no mesmo setor da COMPANHIA INVESTIDA,;
c. O Gestor do Fundo possua interesse, diretamente ou por meio de outro veiculo de investimento por ela
gerido, na COMPANHIA INVESTIDA; e
d. Hajaremarcacdo dos precos ou reavaliagdo dos ativos do Fundo apds o investimento inicial.
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Paragrafo Segundo. Nos casos previstos no paragrafo primeiro, em que for necessdria a ratificacdo pela
Assembleia Geral de Cotistas, o Conselho de Supervisdao deverd opinar sobre a respectiva matéria previamente a
deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas.

Paragrafo Terceiro. Das reunides do Conselho de Supervisdo serdo lavradas atas, devidamente registradas no
Livro de Atas de Reunides do Conselho de Supervisao.

Paragrafo Quarto. Cada cotista que nao tenha representagao no Conselho de Supervisdao podera indicar um
“Membro Observador”, que consiste em um representante do cotista no Conselho de Supervisdao com direito a
assistir as reunides, podendo intervir e participar nas discussdes, mas sem exercer direito de voto.

Paragrafo Quinto. O mandato dos membros do Conselho de Supervisdo tera duragdo de 1 (um) ano e terminara
na mesma data. Os membros podem ser reconduzidos por periodos sucessivos no prazo de dura¢do do Fundo, o
que ocorrerd de forma automdtica, salvo manifestacdo contraria do responsavel pela indicacdo original do
membro. Os membros podem renunciar ou ser substituidos antes do término de seu mandato. Os membros do
Conselho de Supervisdao somente poderao ser substituidos por aqueles que os tiverem indicado.

Paragrafo Sexto. Os membros eleitos serdo investidos nos cargos mediante assinatura dos termos de posse no
Livro de Ata de Reunides. Os membros permanecerdao em seus cargos até a posse de seus sucessores.

Paragrafo Sétimo. Na hipdtese de vaga de assento no Conselho de Supervisao por renuncia, morte, interdi¢do ou
qualquer outra razdo, este serad preenchido automaticamente por um novo membro, indicado para tanto através
de correspondéncia encaminhada ao Administrador pelos responsaveis pela indicagdo original do membro a ser
substituido. O novo membro indicado deverd ser referendado e ratificado pela Assembleia Geral de Cotistas, na
proxima assembleia que vier a ser realizar, sem a necessidade de convocac¢do de uma Assembleia Geral de Cotistas
especifica para este fim.

Paragrafo Oitavo. Em caso de auséncia, impedimento tempordario ou vacancia, os membros do Conselho de
Supervisdo serao substituidos por seus respectivos suplentes.

Paragrafo Nono. No caso de vaga ou impedimento definitivo dos membros, sera convocada e realizada, no prazo
de até 30 (trinta) dias, uma Assembleia Geral de Cotistas, que nomeara novos membros, que assumirdo o cargo
por prazo remanescente do mandato do membro substituido.

Paragrafo Dez. Caso algum membro do Conselho de Supervisdo participe ou venha a participar de Conselhos de
Supervisdo de outros Fundos que tenham por objeto o investimento em companhias no mesmo setor da
economia que o Fundo, o membro ndo podera receber informacdes sobre os investimentos e nem votar nas
reuniGes do Conselho de Supervisdo. Cabera ao membro informar sobre sua participa¢do nos foruns tratados
nesse paragrafo.

Paragrafo Onze. O Administrador e o Gestor poderdo participar das reunides do Conselho de Supervisdo, mas
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sem direito a voto.

Artigo 29. Os Membros Votantes do Conselho de Supervisdo serdo indicados e eleitos pelos cotistas em
Assembleia Geral convocada para esse fim.

Paragrafo Primeiro. O Conselho de Supervisdo sera composto por até 5 (cinco) membros e a eleigdo se dara
conforme os procedimentos abaixo:

a. Cada cotista com uma participacdo igual ou superior a 20% (vinte por cento) do patriménio liquido do
Fundo tera o direito a eleger 1 (um) Membro Votante do Conselho de Supervisao;

b. Caso ainda existam vagas de assentos no Conselho de Supervisdo apds a utilizagao do critério do inciso |
acima, o cotista com maior participagdo, dentre aqueles que ainda n3ao elegeram membros para o
Conselho, terd o direito de eleger um membro;

c. O critério do inciso Il acima é aplicado sucessivamente até que os 5 (cinco) membros do Conselho de
Supervisao tenham sido eleitos; e

d. Caso haja empate no critério adotado nos incisos Il e Il acima, a eleicdo do membro do Conselho de
Supervisao sera feita porconsenso entre os cotistas em questdo ou, ndo havendo consenso, pela maioria
dos demais cotistas, ou seja, pelos cotistas ndo empatados

Paragrafo Segundo. A nomeacdo de suplentes ndo serd obrigatdria, ficando a cargo dos membros do Conselho
de Supervisdo a decisdo de implementar tal fungao.

Artigo 30. Na Assembleia Geral de Cotistas em que for realizada a eleicdo e posse dos membros do Conselho de
Supervisao, serad designado um Coordenador e aquele que exercera, interinamente, a Coordenacdo, quando for
0 caso.

Artigo 31. As convocagbes do Conselho de Supervisao deverdo ser feitas pelo Administrador ou pelo Gestor com
pelo menos 5 (cinco) dias de antecedéncia da data prevista para sua realizacdo e instalar-se-do com a presenca
de quérum minimo equivalente a dois tercos dos membros, deliberando sempre por maioria simples de votos,
computados os votos escritos de membros ausentes.

Paragrafo Primeiro. Serdo considerados validos os votos escritos e justificados de membro ausente, que tenham
sido encaminhados ao Coordenador do Conselho de Supervisdo, mediante protocolo de recebimento, até a hora
de instalagdo da reunido do Conselho de Supervisdo. O voto escrito devera ser encaminhado ao Coordenador. O
voto manifestado nessa condicdo serd considerado para fins de determinacdo de quérum para instalacdo da
reunido.

Paragrafo Segundo. As reunides do Conselho de Supervisdo considerar-se-do regulares quando presentes todos
seus membros.

Paragrafo Terceiro. Nas reuniGes do Conselho de Supervisdo que contarem com a totalidade dos seus membros,
por decisdo unanime, poderdo ser acrescentados para debate e deliberagdo, outros assuntos a ordem do dia
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proposta.

Capitulo IX
DAS TAXAS E ENCARRGOS DO FUNDO

Artigo 32. Pela prestacgdo dos servicos de administragdo ao Fundo (Administracdo, e Gestdo), os prestadores de
servigos de administragdo serdo remunerados por uma “Taxa de Administra¢cdo” correspondente a 1,50% (um
inteiro e cinquenta centésimos por cento) ao ano sobre o Patrimonio Liquido do Fundo.

Paragrafo Primeiro. A Taxa de Administracdo prevista no caput deste artigo devera remunerar os servigos de
administragdo e gestdo, sendo apropriada diariamente (em base de 252 dias por ano) e paga mensalmente, por
periodo vencido, até o 52 (quinto) dia util do més subsequente.

Paragrafo Segundo. N3o serdao cobradas taxas de ingresso ou de saida no Fundo.

Paragrafo Terceiro. Da Taxa de Administracao estabelecida no caput deste artigo, o Gestor fara jus ao valor de
RS 10.000,00 (dez mil reais), reajustaveis a cada 12 meses pela varia¢do positiva do IGP-M divulgado pela FGV.

Paragrafo Terceiro. As remuneragles previstas neste capitulo serdo pagas diretamente pelo Fundo ao
Administrador, ao Gestor e ao prestador dos servigos de controladoria do Fundo, na proporg¢ao por eles acordada,
sendo o somatério destas sempre limitado aos valores previstos no caput deste artigo.

Paragrafo Quarto. A Taxa de Administracdo ndo inclui os valores devidos ao Custodiante (servigos de custddia,
controladoria e escrituragao), que serdo remunerados pelo valor de 0,12% (doze centésimos por cento) ao ano
sobre o Patriménio Liquido do Fundo, observado o valor minimo mensal de RS 6.200,00 (seis mil e duzentos reais)
entre e adicional fixo de RS 1.000,00 (mil reais) mensais.

Artigo 33. Adicionalmente a taxa de administra¢do, o Fundo pagard a titulo de taxa de performance, em caso de
recuperacao dos ativos do Fundo, o correspondente a 1% (um por cento) sobre o montante que exceder o valor
pelo qual se encontravam precificados os ativos do Fundo na data base de 29/10/2021, devidos quando da
alienacgdo do ativo ou da liquidacdo do Fundo.

Paragrafo Primeiro. A taxa de performance serd apurada e provisionada diariamente, por dia Util e sera paga
semestralmente por periodos vencidos, no 52 dia util do més subsequente ao semestre, ou no momento do resgate
da aplicacdo, oque primeiro ocorrer e sera calculada individualmente, por aplicacdo efetuada.

Paragrafo Segundo. Para o calculo da taxa de performance sera utilizado o conceito denominado “linha d’agua”,
ou seja, so sera cobrada taxa de performance se o valor da cota do FUNDO, no término do periodo de cobranca
de performance, estiver acima do valor da cota na data da ultima cobranca da taxa de performance, atualizado
pelo “benchmark”. Quando o investimento for efetuado e a cota dessa aplicagdo estiver inferior ao valor da cota
na data da ultima cobranca da taxa de performance, o GESTOR cobrard um ajuste, a titulo de apuragdo da
performance individual, que sera cobrado no momento do resgate, ou no préximo periodo de cobranga da taxa
de performance, o que primeiro ocorrer.

Paragrafo Terceiro. Serdo considerados como periodos de célculo da taxa de performance do FUNDO aqueles
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periodos compreendidos entre os meses de janeiro a junho e julho a dezembro.

Artigo 34. Entende-se por dia util, para fins deste Regulamento, qualquer dia que ndo sdbado, domingo ou
feriados de ambito nacional ou ainda dias em que, por qualquer motivo, nacionalmente ndo houver expediente

bancario ou ndo funcionar o mercado financeiro.

Artigo 35. Adicionalmente a Taxa de Administragdo, constituem encargos do Fundo:

a.
b.

Emolumentos encargos com empréstimos e comissdes pagos por operag¢des do Fundo;

Taxas, impostos ou contribui¢des federais, estaduais, municipais ou autdrquicas, que recaiam ou venham
a recair sobre os bens, direitos e obriga¢des do Fundo;

Registro de documentos em cartdrio, impressao, expedicdao e publicagdo de relatérios e informagoes
periddicas previstas na Instru¢do CVM 578;

Despesas com correspondéncia do interesse do Fundo, inclusive comunicagdes aos cotistas;

Honorarios e despesas dos auditores encarregados da auditoria das demonstragdes contabeis do Fundo;
Honorarios de advogados, custas e despesas correlatas incorridas em razao de defesa dos interesses do
Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacgdo, imputada ao Fundo, se for o caso;

Parcela de prejuizos eventuais ndo coberta por apélices de seguro e ndao decorrentes de culpa ou dolo
dos prestadores dos servigos de administragao no exercicio de suas respectivas fungdes;

Prémios de seguro, bem como quaisquer despesas relativas a transferéncia de recursos do Fundo entre
bancos;

Quaisquer despesas inerentes a constituicao, fusao, incorporacao, cisdo, transformacao ou liquidacdo do
Fundo;

Quaisquer despesas inerentes a realizagdo de Assembleia Geral de Cotistas, reunides de comités ou
conselhos do Fundo, dentro de limites estabelecidos neste Regulamento;

Despesas com liquidacgao, registro, negociacdo e custddia de operagdes com ativos do Fundo;

Despesas com a contratacdo de terceiros para prestar servigos legais, fiscais e contabeis, desde que
limitados a 2% (dois por cento) ao ano sobre o valor do patrimoénio liquido do Fundo;

Despesas com contratacdo de Consultoria Especializada, até o valor de R$100.000,00 (cem mil reais),
independente de aprovacgdo por Assembleia Geral de Cotistas;

Relacionadas, direta ou indiretamente, ao exercicio de direito de voto decorrente de ativos do Fundo;
Contribuicdo anual devida as entidades autorreguladoras ou as entidades administradoras do mercado
organizado em que o fundo tenha suas cotas admitidas a negociacao;

Despesas com fechamento de cambio, vinculadas as suas operagdes 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

Honorarios e despesas relacionadas a atividade de formador de mercado.

Paragrafo Primeiro. Quaisquer despesas ndo previstas nos incisos do caput como encargos do Fundo correrdo

por conta do Administrador, salvo decisdo contraria da Assembleia Geral de Cotistas.

Paragrafo Segundo. O Administrador, na qualidade de representante do Fundo e em nome deste, pode
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estabelecer que parcelas da Taxa de Administracao, até o limite desta, sejam pagas diretamente pelo Fundo aos
seus prestadores de servicos
Capitulo X
DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS, PATRIMONIO LIQUIDO E INFORMACOES

Artigo 36. O Fundo terd escrituragao contabil prépria, devendo as aplicagdes, as contas e as demonstragdes
contabeis do Fundo estar segregadas das do Administrador, bem como do custodiante, e do depositario
eventualmente contratado pelo Fundo.

Paragrafo Primeiro. O patriménio liquido do Fundo correspondera a soma algébrica de seu disponivel com o valor
da carteira de investimentos, mais os valores a receber, menos as suas exigibilidades.

Paragrafo Segundo. O exercicio social do Fundo encerra-se em 31 de dezembro de cada ano.

Artigo 37. A precificacdo dos ativos que comp&em a carteira do Fundo e o respectivo reflexo no valor das cotas
do Fundo sdo de responsabilidade do Administrador e sera efetivada utilizando-se, para cada titulo ou valor
mobilidrio integrante da carteira do Fundo, os critérios estabelecidos no Anexo | — Metodologia de Marcagao a
Mercado.

Paragrafo Unico. Somente serdo provisionadas perdas consideradas permanentes nos ativos da carteira do
Fundo.

Artigo 38. Todos os ativos que compdem a carteira do Fundo serdo precificados, com reflexo no valor das cotas
do Fundo, independente de decisdo da Assembleia Geral de Cotistas e as expensas do préprio Fundo, sempre que
ocorrer um ou mais dos seguintes casos:

a. Emissdo de novas cotas;

b. Término do periodo de duragdo do Fundo, ndo sendo este prorrogado, e existindo Titulos e Valores

Mobiliarios na carteira do Fundo;
c. Fusdo, incorporacdo, cisdo ou liquida¢do do Fundo; e
d. Destituicdo ou substituicdo do Administrador e do Gestor.

Paragrafo Unico. A precificacio em razdo da ocorréncia dos casos previstos nas alineas deste artigo devera ser
concluida em até 30 (trinta) dias Uteis antes da ocorréncia dos respectivos eventos.

Artigo 39. A qualquer tempo, a Assembleia Geral de Cotistas podera solicitar que os ativos que compdem a
carteira do Fundo sejam precificados com base no seu valor econdmico, apurado através do método do fluxo de
caixa descontado, elaborado por instituicdo com comprovada experiéncia na matéria, escolhida pelo Gestor,
sendo que tal avaliacdo dar-se-a as expensas dos préprios cotistas, e ndo do Fundo, ndo podendo ocorrer em
intervalos inferiores a 1 (um) ano.

Artigo 40. O Administrador devera enviar a CVM, por meio do Sistema de Envio de Documentos, aos cotistas e a
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entidade administradora de mercado organizado onde as cotas estejam admitidas a negociacdo, as seguintes
informacdes:

a. Trimestralmente, em até 15 (quinze) dias apds o encerramento do trimestre civil a que se referirem, as
seguintes informacodes referidas no modelo do Anexo 46-1 da Instrucdo CVM 578;

b. Semestralmente, em até 150 (cento e cinquenta) dias apds o encerramento do semestre a que se
referirem, a composi¢do da carteira, discriminando quantidade e espécie dos titulos e valores mobilidrios
que aintegram; e

c. Anualmente, em até 150 (cento e cinquenta) dias apds o encerramento do exercicio social, as
demonstragdes contdbeis auditadas referidas na Segdo Il do Capitulo VIII da Instrugdo CVM 578,
acompanhadas do relatério dos auditores independentes e do relatério do Administrador e Gestor,
conforme disposto na referida instrugao.

Paragrafo Unico — O Administrador se compromete, ainda, a disponibilizar aos cotistas todas as demais
informacdes sobre o Fundo e/ou sua administracdo e a facilitar aos cotistas, ou terceiros em seu nome,
devidamente constituidos por instrumento préprio, o exame de quaisquer documentos relativos ao Fundo e a sua
administragdo, mediante solicitagdo prévia com antecedéncia minima de 5 (cinco) dias, observadas as disposi¢es
deste Regulamento e da regulamentacdo aplicavel.

Capitulo XI
TRIBUTAGCAO

Artigo 41. O Fundo e seus cotistas estdo sujeitos a tributacdo que varia de acordo com suas caracteristicas e com
a legislacdo vigente. O Investidor deve consultar especialista para certificar-se acerca da tributacdo que incidira
sobre sua aplicagado.

Paragrafo Unico. A tributagdo a que o Fundo estd submetido serd apurada e paga nos termos da legislacido
vigente.

Capitulo Xl
RISCOS

Artigo 42. Os principais fatores de risco a serem observados quando da realizacdo do investimento sdo Fatores
MacroeconOGmicos Relevantes: Variaveis exégenas tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos
extraordinarios ou situagdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econémica ou
financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais
brasileiro, incluindo variacGes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacdo da moeda e mudancas legislativas,
poderdo resultar em perdas para os cotistas. Ndo sera devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo o
Administrador e/ou o Gestor, qualquer indeniza¢do, multa ou penalidade de qualquer natureza, caso os cotistas
sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de quaisquer de tais eventos.

e Risco de Liquidez na Amortizacdo e Resgate: O Fundo estd sujeito a riscos de liquidez no tocante as
amortizagGes e ao resgate final de cotas. O Fundo pode ndo estar apto a efetuar pagamentos relativos as
amortizagGes e ao resgate final de suas cotas no caso de (i) falta de liquidez dos mercados nos quais os
Titulos e Valores Mobilidrios integrantes da carteira sdo negociados, e/ou (ii) condi¢des atipicas de
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mercado.

Riscos de Liquidez das Cotas: Em razdo da ndo existéncia (i) de um mercado secundario ativo e organizado
para as cotas e (ii) de o Fundo ser constituido sob a forma de condominio fechado, inadmitindo que o
cotista resgate suas cotas a qualquer tempo, eles, os cotistas, podem ter dificuldade em realizar seus
investimentos.

Riscos de Liquidez dos Ativos do Fundo: As aplicagbes do Fundo nos Titulos e Valores Mobilidrios
apresentam peculiaridades em relagao as aplicagdes usuais da maioria dos fundos de investimento
brasileiros, ja que ndo existe, no Brasil, mercado secunddrio com liquidez garantida para outros fundos.
Caso o Fundo precise vender os Titulos e Valores Mobilidrios, podera nao haver comprador ou o prego de
negocia¢cdo obtido poderd ser bastante reduzido, causando perda de patriménio do Fundo, e,
consequentemente, do capital, parcial ou total, investido pelos cotistas.

Resgate por meio da em Pagamento dos Ativos integrantes de Carteira do Fundo: Este Regulamento
estabelece que o Fundo podera efetuar o resgate das cotas caso, findo o Prazo de Duragao, ainda existam
ativos na carteira do Fundo. Nesse caso, os cotistas poderdo encontrar dificuldades para alienar tais ativos
entregues em dagdo.

Concentracdo e Riscos da Carteira: A carteira do Fundo podera estar concentrada em Titulos e Valores
Mobilidrios de emissdao de poucas COMPANHIAS INVESTIDAS, ou até uma Unica, tornando os riscos dos
investimentos diretamente relacionados a performance de tais companhias.

Auséncia de COMPANHIAS INVESTIDAS: O Fundo foi constituido com a finalidade de investir seus recursos
em COMPANHIAS INVESTIDAS. Assim, ndo ha garantia de serem encontradas companhias dispostas a
permitir a participagdo do Fundo, ou companhias cujos Titulos e Valores Mobilidrios estejam com preco
atrativo ao Fundo durante o Periodo de Investimento.

Risco do Mercado de Atuacdo das COMPANHIAS INVESTIDAS: Tendo em vista que o Fundo aplicard a
maior parte de seus recursos em COMPANHIA INVESTIDA e o rendimento das cotas dependerd da
realizacdo de tais investimentos, o Fundo estara sujeito aos riscos inerentes aos mercados das
COMPANHIAS INVESTIDAS, de forma que, qualquer ato ou fato que impacte negativamente, no todo ou
em parte, tais mercados ou tais COMPANHIAS INVESTIDAS, podera causar efeitos adversos no patriménio
liquido do Fundo e, por conseguinte, em suas cotas. Ndo obstante a diligéncia do Administrador e do
Gestor, os proventos a serem distribuidos podem vir a se frustrar em razdo da insolvéncia, recuperagao
judicial e/ou extrajudicial, faléncia, mau desempenho operacional ou ainda fatores diversos. Em tais
ocorréncias, o Fundo e os cotistas poderao sofrer perdas, ndo havendo qualquer garantia ou certeza
guanto a possibilidade de eliminagdo de tais riscos.

Inexisténcia de Garantia de Eliminacdo de Riscos: A realizacdo de investimentos no Fundo sujeita o
investidor aos riscos aos quais o Fundo e a sua carteira estao sujeitos, que poderdo acarretar perdas do
capital investido pelos cotistas no Fundo. Embora o Administrador mantenha sistema de gerenciamento
de riscos das aplicagdes do Fundo, ndo ha qualquer garantia de completa eliminacdo da possibilidade de
perdas para o Fundo e para os cotistas. O Fundo ndao conta com garantia do Administrador, do Gestor e
do Coordenador, de quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de
Créditos - FGC, para reducdo ou eliminacdo dos riscos aos quais esta sujeito, e consequentemente, os
cotistas. Em condicGes adversas de mercado, referido sistema de gerenciamento de riscos podera ter sua
eficiéncia reduzida. As eventuais perdas patrimoniais do Fundo ndo estdo limitadas ao valor do capital
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subscrito, de forma que os cotistas podem ser futuramente chamados a aportar recursos adicionais no
Fundo.

e Risco de Mercado: O valor dos ativos que integram a carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir de
acordo com as flutuacdes de precos e cotacdes de mercado. Em caso de queda do valor dos ativos, o
patrimonio do Fundo pode ser afetado. A queda nos precos dos ativos integrantes da carteira do Fundo
pode ser temporaria, ndo existindo, no entanto, garantia de que n3o se estenda por periodos longos e/ou
indeterminados.

e Risco de Crédito: Consiste no risco dos emissores de Titulos e Valores Mobilidrios que integram a carteira
do Fundo nao cumprirem com suas obrigacGes de paga-las pontual e integralmente. Altera¢bes na
avaliacdo do risco de crédito do emissor podem acarretar oscilagdes no preco de negocia¢do dos titulos
gue integram a carteira do Fundo.

e Risco da Titularidade Indireta: A titularidade das cotas nao confere aos cotistas o dominio direto sobre
ativos integrantes da carteira do Fundo ou sobre fragao ideal especifica desses ativos, sendo exercidos os
direitos dos cotistas sobre todos os ativos integrantes da carteira do Fundo de modo nao individualizado,
por intermédio do Administrador.

e Risco de Derivativos: Embora o Fundo possa utilizar instrumentos derivativos exclusivamente
para proteger as suas posicoes detidas a vista, esta protecao pode ndo ser perfeita, gerando oscilagdes
adversas nas cotas.

e Prazo para Resgate das Cotas: Ressalvada a amortizagao de cotas do Fundo, pelo fato de o Fundo ter sido
constituido sob a forma de condominio fechado, o resgate de suas cotas somente poderd ocorrer apds o
término do prazo de durag¢do do Fundo, ocasido em que todos os cotistas deverao resgatar suas cotas, ou
nas hipoteses de liquidagdo, conforme previsto no Regulamento. Tal caracteristica do Fundo podera
limitar o interesse de outros investidores pelas cotas do Fundo, reduzindo sua liquidez no mercado
secundario.

e Demais Riscos. O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou
exogenos ao controle do Administrador ou do Gestor tais como moratéria, inadimplemento de
pagamentos mudanga nas regras aplicdveis aos ativos financeiros, mudangas impostas aos ativos
financeiros integrantes da carteira, alteracdo na politica monetaria.

Paragrafo Primeiro. O Administrador e o Gestor, salvo por culpa ou dolo, ndo serdo responsaveis pela eventual
depreciacdo dos ativos da carteira ou por quaisquer perdas ou prejuizos que venham a ser suportados pelo Fundo
e pelos seus cotistas, em decorréncia dos fatores acima elencados.

Paragrafo Segundo. O investidor, antes de adquirir cotas, deve ler cuidadosamente este Capitulo.

Capitulo Xl
LIQUIDACAO

Artigo 43. O Fundo entrara em liquidagdo ao final de seu prazo de duracdo ou conforme prorrogado, se for o
caso, ou por deliberagdo da Assembleia Geral de Cotistas.
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Paragrafo Unico. Mediante indicacdo do Gestor e aprovacdo da Assembleia Geral de Cotistas, a liquidacdo do
Fundo serd feita de uma das formas a seguir, sempre se levando em considerac¢do a op¢ao que possa gerar maior
resultado para os Cotistas: (i) venda através de transacdes privadas dos titulos e valores mobiliarios que compdem
a carteira do Fundo e ndo sdao negocidveis em bolsa de valores ou em mercado de balcdo organizado, no Brasil;
(ii) venda em bolsa de valores ou em mercado de balcdo organizado, no Brasil; ou (iii) excepcionalmente, através
da entrega de titulos e valores mobiliarios negociados em mercado organizado de bolsa ou de balcdo ou nos
mercados financeiros aos Cotistas.

Artigo 44. Na hipdtese em que, encerrado o prazo de duragao do Fundo, existam ativos integrantes da carteira
gue ndo tenham sido alienados ou resgatados integralmente, tais ativos serdo avaliados, de acordo com as
seguintes regras:

A partir do inicio do exercicio anual relativo ao encerramento do prazo de durag¢do, os ativos integrantes da
carteira que tenham sido objeto de oferta firme de compra formulada por terceiros interessados, mas nao
tenham sido alienados no ultimo ano, deverao ser avaliados pelo pre¢o ofertado, atualizado de acordo com a
variacdo do IPCA desde a data da oferta e, poderdo, a critério dos cotistas, ser (a) adquiridos pelos cotistas,
proporcionalmente as cotas detidas, em dinheiro, ou (b) distribuidos aos Cotistas, na proporg¢do das cotas detidas
no Fundo, na data do encerramento do prazo de duragdo do Fundo, desde que respeitadas as vedacoes legais e
normativas aplicaveis a cada cotista

Os ativos que, na data de encerramento do Fundo, ndo tiverem sido alienados ou resgatados integralmente, e
ndo tenham sido objeto de oferta de compra na forma do item (i) acima, devem ser considerados, para efeito de
calculo do patrimdnio liquido naquela data, como sem nenhum valor.

Paragrafo Unico. Caso a liquidagdo do Fundo venha a ser aprovada em Assembleia Geral de Cotistas, o Gestor
tera a opgao de, por um periodo de um ano, realizar a venda dos ativos aos quais ndo tenha sido atribuido valor,
de acordo com o item (ii) do caput deste Artigo. Na hipdtese de o Gestor optar por realizar a venda dos ativos nos
termos deste paragrafo, os Cotistas outorgardao ao Gestor mandato, sem previsdo de quaisquer despesas para os
Cotistas, com plenos poderes para negociar livremente e alienar os ativos transferidos aos Cotistas, observado
(i) o prazo de um ano e (ii) aprovagao prévia pela maioria dos Cotistas do Fundo para referida alienacdo; a ndo
obtencdo de aprovacao dos Cotistas nos termos deste item implicara a distribuicdo aos Cotistas dos ativos na
forma dos itens (a) ou (b) do inciso (i) deste Artigo.

Artigo 45. No caso de liquidacdo do Fundo, o Administrador promovera a divisdo do patrimoénio do Fundo entre
os cotistas, deduzidas a taxa de administragao e quaisquer outras despesas do Fundo, na proporgdao de suas
respectivas cotas, no prazo maximo de 30 (trinta dias), devendo a Assembleia Geral de Cotistas que deliberar a
liquidacdo manifestar-se a respeito de eventual pagamento em ativos aos cotistas ou a alienagdo destes ativos
em condig¢des especiais

Capitulo XIV
DISPOSICOES FINAIS
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Artigo 46. A aquisicdo de cotas pelo investidor configura, para todos os fins de direito, sua expressa ciéncia e
concordancia com todas as cldusulas do presente Regulamento, a cujo cumprimento estard obrigado a partir da
aquisicao de cotas.

Artigo 47. Para fins do disposto neste Regulamento, considera-se o correio eletrénico (e-mail) como uma forma
de correspondéncia valida nas comunicagdes entre o Administrador e os cotistas.

Artigo 48. Todas as divergéncias oriundas ou relacionadas ao presente Regulamento deverdo ser dirimidas por
arbitragem em conformidade com as Regras de Arbitragem da Bolsa de Valores de S3o Paulo - BOVESPA
(“Regras”).

Paragrafo Primeiro. A sede da arbitragem devera ser na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, e legislagdo
processual brasileira devera ser aplicada quando as Regras forem omissas.

Paragrafo Segundo. A sentenca arbitral sera imediatamente cumprida em todos os seus termos pelos cotistas,
pelo Administrador e pelo Gestor, devendo ser proferida no prazo maximo de 6 (seis) meses, sendo vedado o
julgamento por equidade.

Paragrafo Terceiro. As despesas relacionadas a qualquer disputa submetida a arbitragem e conduzida de acordo
com o presente artigo deverdo ser arcadas pela parte perdedora ao final do processo, a ndo ser que os arbitros
decidam de outra forma.

Paragrafo Quarto. Os cotistas e o Administrador reconhecem que qualquer ordem, decisdo ou determinacdo
arbitral sera definitiva e vinculativa, constituindo o laudo final titulo executivo judicial.

Artigo 49. Fica eleito o foro da cidade e estado de S3o, com expressa exclusdo de qualquer outro, por mais
privilegiado que seja, exclusivamente para medidas cautelares ou coercitivas, provisionais ou permanentes, e
para a execucdo da sentenca arbitral

BFL ADMINISTRACAO DE RECURSOS LTDA
Administradora
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