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REGULAMENTO DO
ESNA FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA
CNPJ: 46.628.416/0001-50

CONDICOES GERAIS APLICAVEIS AO FUNDO
CAPITULO I - DO FUNDO

ESNA FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA,
¢ um Fundo de investimento em participacdes, constituido sob a forma de
condominio fechado, com prazo indeterminado de duracdo, regido pelo presente
Regulamento e seus Anexos, disciplinado pela Resolugdao CVM n° 175 e seu Anexo
Normativo IV, e pelas demais disposigdes legais e regulamentares que Ihe forem
aplicaveis.

Paragrafo Primeiro - O Fundo contard com uma Unica Classe de Cotas
cujas caracteristicas encontram-se descritas no Anexo I ao presente
Regulamento.

Paragrafo Segundo - A Classe ndo contara com subclasses de Cotas.

Artigo 1°. O Fundo é constituido por deliberacdo conjunta dos Prestadores de
Servigos Essenciais, os quais foram os responsaveis pela aprovagdo, no
mesmo ato, do Regulamento.

Artigo 2°. Os termos aqui utilizados em letras iniciais maildsculas e nao
expressamente definidos encontram-se definidos no Anexo II -
Definicdes, ao presente, o qual é parte integrante e inseparavel deste
Regulamento.

CAPITULO II - DOS PRESTADORES DE SERVICO ESSENCIAIS, SUAS
RESPONSABILIDADES, OBRIGAGCOES E VEDAGOES

Artigo 3°. As atividades de administracdo fiduciaria, custédia dos ativos
integrantes da carteira do Fundo, controladoria, escrituracao, gestao e
distribuicao de Cotas do Fundo serao exercidas pelo Administrador. O
Administrador tem poderes para praticar os atos necessarios a
administracao do Fundo, na sua respectiva esfera de atuacao.

Artigo 49. S3o obrigagdes do Administrador, dentre outras previstas neste
Regulamento e na legislagao aplicavel:
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(i) contratar, em nome do Fundo, com terceiros devidamente
habilitados e autorizados, os seguintes servigcos, se, conforme o caso,
tais servicos ndao sejam prestados diretamente pelo Administrador:

a. tesouraria, controle e processamento dos ativos;
b. escrituracao das Cotas; e
C. auditoria independente, nos termos do art. 69 da Resolugao
CVM no 175,
(ii) diligenciar para que sejam mantidos, as suas expensas,

atualizados e em perfeita ordem:

a. o registro dos Cotistas e de transferéncia de Cotas;

b. o livro de atas das Assembleias de Cotistas e das reunides dos
conselhos consultivos, comités técnicos ou de investimentos,
se houver;

C. o livro ou lista de presenca de Cotista;

d. 0s pareceres do auditor independente; e

e. 0os registros e demonstragdes contdbeis referentes as

operacdes e ao patrimonio do Fundo.

(iii) solicitar, se for o caso, a admissdo a negociagao das Cotas em
mercado organizado;

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

(v) elaborar e divulgar as informacbes periddicas e eventuais da
Classe;
(vi) manter atualizada junto a CVM a lista de todos os prestadores

de servicos contratados pelo Fundo, inclusive os Prestadores de Servicos
Essenciais, bem como as demais informagoes cadastrais do Fundo e sua
Classe;

(vii) manter servico de atendimento ao Cotista, responsavel pelo
esclarecimento de duvidas e pelo recebimento de reclamacoes,

conforme definido neste Regulamento;

(viii) monitorar as hipdteses de Liquidacao Antecipada;
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(ix) observar as disposicdes constantes deste Regulamento;
() cumprir as deliberagdes da Assembleia de Cotistas;
(xi) monitorar o cumprimento integral, pelo Fundo, dos limites,

indices e critérios referidos neste Regulamento;

(xii) receber dividendos, bonificacdes e quaisquer outros
rendimentos ou valores atribuidos ao Fundo; e

(xiii) 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 nos paragrafos 1° e 2° do
Artigo 25, do Anexo Normativo IV.

Paragrafo Primeiro - O Administrador indicara o seu Diretor responsavel
pela administracdo do Fundo perante a CVM, na forma da
regulamentacao em vigor.

Artigo 5°. A atividade de gestdo da carteira de ativos do Fundo sera realizada pelo
Gestor. Observadas as limitagbes legais e as previstas na
regulamentacao aplicavel, o Gestor tem poderes para praticar os atos
necessarios a gestao da carteira, na sua respectiva esfera de atuagao.

Artigo 6°. S3o obrigacbes do Gestor, observadas as matérias que dependem de
prévia deliberacdo pela Assembleia Geral de Cotistas, dentre outras
previstas neste Regulamento e na legislacdo aplicavel:

(i) contratar, em nome do Fundo, com terceiros devidamente
habilitados e autorizados, os seguintes servicos, se, conforme o caso,
tais servicos ndo sejam prestados diretamente pelo Gestor:

a. intermediagao de operacdes para a carteira de ativos do
Fundo;

distribuicao de Cotas;

consultoria de investimentos;

classificacdo de risco por agéncia classificadora de risco;
formador de mercado de classe fechada; e

cogestao da carteira ativos do Fundo.

"D a0 o
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(ii) informar o Administrador, de imediato, caso ocorra qualquer
alteracao em prestador de servico por ele contratado;

(iii) providenciar a elaboragao do material de divulgagao da Classe
para utilizacdo pelos distribuidores, as suas expensas;

(iv) diligenciar para manter atualizada e em perfeita ordem, as
suas expensas, a documentacdo relativa as operacdes da Classe;

(v) manter a carteira de ativos enquadrada aos limites de
composigao e concentragao e, se for o caso, de exposigao ao risco de
capital;

(vi) observar as disposicdes constantes deste Regulamento;
(vii) cumprir as deliberagdes da Assembleia de Cotistas;

(viii) fornecer aos cotistas, conforme conteldo e periodicidade
previstos neste Regulamento, atualizagdes periddicas dos estudos e
andlises que permitam o acompanhamento dos investimentos
realizados, objetivos alcancados, perspectivas de retorno e
identificacdo de possiveis acdes que maximizem o resultado do
investimento;

(ix) firmar os acordos de acionistas nas Companhias Alvo;

(x) manter a efetiva influéncia na definicdo da politica estratégica
e na gestdao da Companhia Alvo, nos termos do disposto no § 1° do art.
50, e assegurar as praticas de governanga referidas no art. 8°, ambos
do Anexo Normativo 1IV;

(xi) diligenciar para que sejam mantidos atualizados e em perfeita
ordem, as suas expensas, os livros de atas de reunides dos conselhos
consultivos, comités técnicos e de investimentos, se houver.

Paragrafo Primeiro - Sempre que forem requeridas informacbes na
forma prevista no inciso (viii) do Artigo 6° acima, os Prestadores de
Servigos Essenciais podem submeter a questdo a prévia apreciacao da
Assembleia de Cotistas, tendo em conta os interesses da Classe e dos
demais cotistas, assim como eventuais conflitos de interesses em
relacdo a conhecimentos técnicos e as Companhias Alvo nas quais o
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Fundo tenha investido, ficando, nesta hipétese, impedidos de votar os
cotistas que requereram a informacao.

Paragrafo Segundo - Caso o Gestor contrate parte relacionada a
Prestador de Servico Essencial para o exercicio da funcao de formador
de mercado, a contratagao deve ser submetida a aprovagdo prévia da
Assembleia de Cotistas, nos termos do § 2° do art. 85 da Parte Geral
da Resolugao CVM n© 175.

Paragrafo Terceiro - As atividades descritas nos itens “a” e “b” do inciso
(i) do Artigo 6° acima podem ser prestadas pelo Gestor e/ou pelo
Administrador, observada a regulamentacdo aplicavel as referidas
atividades.

Paragrafo Quarto - Os servigos que tratam os itens “c” a “f” do inciso (i)
do Artigo 6° acima somente sdo de contratagdo obrigatoria pelo Gestor.

Paragrafo Quinto - Nos casos de contratacdo de cogestor, o contrato
deve definir claramente as atribuicdes de cada gestor, o que inclui, no
minimo, o mercado especifico de atuacdao de cada gestor e a classe ou
classes de cotas objeto da cogestao.

Paragrafo Sexto - O Gestor pode contratar outros servigos em beneficio
da Classe, que nao estejam listados nos itens do inciso (i) do Artigo 6°
acima, observado que, nesse caso, (i) a contratagdao nao ocorre em
nome do Fundo, salvo previsdo no Regulamento ou aprovacao em
Assembleia de Cotistas; e (ii) caso o prestador de servico contratado
nao seja um participante de mercado regulado pela CVM ou o servigo
prestado ao Fundo ndao se encontre dentro da esfera de atuagao da
referida autarquia, o Gestor deve fiscalizar as atividades do terceiro
contratado relacionadas ao Fundo.

Paragrafo Sétimo - Compete ao Gestor negociar os ativos da carteira,
bem como firmar, quando for o caso, todo e qualquer contrato ou
documento relativo a negociacdo de tais ativos, qualquer que seja a sua
natureza, representando a Classe para essa finalidade.

Paragrafo Qitavo - O Gestor deve encaminhar ao Administrador, nos 5
(cinco) Dias Uteis subsequentes a sua assinatura, uma cdpia de cada
documento que firmar em nome da Classe.
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Paragrafo Nono - As ordens de compra e venda de ativos devem sempre
ser expedidas pelo Gestor com a identificacao precisa do Fundo e, se
for o caso, da Classe em nome da qual devem ser executadas.

Vedacgoes

Artigo 79. E vedado aos Prestadores de Servicos Essenciais, em suas respectivas
esferas de atuagdo, a pratica dos seguintes atos em nome do Fundo,
em relagao a Classe:

(i) receber depdsito em conta corrente prépria;

(ii) contrair ou efetuar empréstimos, exceto nos termos dos
artigos 113, inciso V, e 122, inciso II, alinea “a”, item 3 da Resolugdo
CVM n° 175, ou, ainda, nas modalidades permitidas pela CVM e para
fazer frente ao inadimplemento de cotistas que deixem de integralizar
as suas cotas subscritas;

(iii) garantir rendimento predeterminado aos Cotistas;

(iv) vender Cotas a prestacdo, sem prejuizo da possibilidade de
integralizagao a prazo de cotas subscritas;

(v) utilizar recursos do Fundo para pagamento de seguro contra
perdas financeiras de cotistas; e

(vi) praticar qualquer ato de liberalidade.

Paragrafo Primeiro - A contratacdo de empréstimos referida no inciso
(i), s6 podera ocorrer no valor equivalente ao estritamente necessario
para assegurar o cumprimento de Compromisso de Investimento
previamente assumido pela Classe ou para garantir a continuidade de
suas operagoes.

Paragrafo Segundo - O Gestor pode tomar e dar ativos financeiros em
empréstimo, desde que tais operacdes de empréstimo sejam cursadas
exclusivamente por meio de servigo autorizado pelo Banco Central do
Brasil ou pela CVM.

Paragrafo Terceiro - E vedado ao gestor e, se houver, ao consultor o
recebimento de qualquer remuneragao, beneficio ou vantagem, direta
ou indiretamente, que potencialmente prejudique sua independéncia na
tomada de decisdo ou, no caso do consultor, sugestdao de investimento.

Paragrafo Quarto - E vedado o repasse de informacdo relevante ainda
nao divulgada a que se tenha tido acesso em razao de cargo ou posigao
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que ocupe em prestador de servico do Fundo ou em razao de relagao
comercial, profissional ou de confianca com prestadores de servigco do
Fundo.

Paragrafo Quinto - Os Prestadores de Servigos Essenciais, o Custodiante
e os demais prestadores de servico contratados respondem perante a
CVM (conforme definidos no Anexo da Classe), os Cotistas e quaisquer
terceiros, na esfera de suas respectivas competéncias, sem
solidariedade entre si ou com o Fundo, por seus préprios atos e omissoes
contrarios a lei, ao presente Regulamento ou as disposicoes
regulamentares aplicaveis, sem prejuizo do exercicio do dever de
fiscalizar, nas hipéteses expressamente previstas na Resolugao CVM n©
175, bem como naquelas eventualmente previstas neste Regulamento.

Paragrafo Sexto - A afericdo de responsabilidades dos prestadores de
servicos tem como parametros as obrigacdes previstas na Resolucdo
CVM n© 175 e em regulamentagOes especificas, assim como aquelas
previstas neste Regulamento e no respectivo contrato de prestacao de
Servigos.

CAPITULO III - DA REMUNERAGCAO DOS PRESTADORES DE SERVICOS
ESSENCIAIS

Artigo 8°. Como remuneracao aos servicos de administracdo fiduciaria, e
escrituracdo de Cotas e controladoria, é devido pela Classe ao
Administrador a remuneracdao prevista no Anexo I ao presente
Regulamento.

Artigo 99, Pelo servico de gestdo da carteira dos ativos que compdem a sua
carteira, a Classe pagara ao Gestor a remuneragao prevista no Anexo I
deste Regulamento.

Artigo 10°9. A Taxa de Administracdo e a Taxa de Gestdao nao incluem os valores
correspondentes as taxas, remuneracdo dos prestadores de servigos e
demais encargos incidentes sobre os fundos de investimento investidos
gue (i) tenham suas cotas admitidas a negociacdo em mercado
organizado; e (ii) sejam geridos por partes nao relacionadas ao Gestor
e/ou administrados por partes nao relacionadas ao Administrador, os
quais também podem cobrar taxa de ingresso, saida e/ou performance,
conforme seus respectivos regulamentos. Os demais fundos terdo suas
taxas de administracdao e taxa de gestdo incorporadas nas taxas
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maximas da Classe ou de cada Subclasse indicadas no Anexo I deste
Regulamento.

Artigo 119. Observado o disposto no Artigo abaixo, o Administrador e o Gestor
podem estabelecer que parcelas de Taxa de Administracdo ou da Taxa
de Gestao, respectivamente, sejam pagas diretamente aos prestadores
de servicos contratados, observado que o somatério dessas parcelas
nao pode exceder o montante total da Taxa de Administragao ou da
Taxa de Gestdo, conforme o caso.

CAPITULO IV - DOS ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 129. Constituem encargos do Fundo as seguintes despesas, que lhe
podem ser debitadas diretamente ou da Classe, sem prejuizo de outras
despesas previstas na regulamentagao vigente:

(i) taxas, impostos ou contribuicbes federais, estaduais,
municipais ou autarquicas, que recaiam ou venham a recair sobre os
bens, direitos e obrigagdes do Fundo e/ou da Classe;

(ii) despesas com o registro de documentos, impressao,
expedicdo e publicacdo de relatdrios e informagdes periddicas previstas
neste Regulamento e na Resolugao CVM n© 175;

(iii) despesas com correspondéncias de interesse do Fundo e/ou
da Classe, inclusive comunicacdoes aos Cotistas, ressalvadas as
correspondéncias por meio fisico quando permitidas por este
Regulamento e solicitadas pelo préprio Cotista;

(iv) honorarios e despesas relativas a contratacdo deu auditor
independente e da agéncia de classificacdo de risco, conforme o caso;

(v) emolumentos e comissdes pagas sobre as operagdes da
carteira de ativos;

(vi) despesas com a manutengao dos ativos cuja propriedade
decorra de execucgao de garantia ou de acordo com devedor;

(vii) honorarios de advogado, custas e despesas processuais
correlatas, incorridas em razao de defesa dos interesses do Fundo e/ou
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da Classe, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacgdo
imputada, se for o caso;

(viii) gastos derivados da celebracao de contratos de seguro sobre
os ativos da carteira, assim como a parcela de prejuizos da carteira nao
coberta por apdlices de seguro, salvo se decorrente diretamente de
culpa ou dolo dos prestadores dos servicos no exercicio de suas
respectivas fungoes;

(ix) despesas relacionadas ao exercicio de direito de voto
decorrente dos ativos da carteira;

(x) despesas com a realizacdo de Assembleias de Cotistas;

(xi) despesas inerentes a constituicdo, fusdo, incorporagao, cisdo,
transformacao ou Liquidacao da Classe;

(xii) despesas com liquidagao, registro e custddia de operagoes
com ativos da carteira;

(xiii) despesas com fechamento de cambio, vinculadas as operagoes
da carteira de ativos;

(xiv) distribuicdo primaria das Cotas;

(xv) admissdo das Cotas a negociacdo em mercado organizado;
(xvi) royalties devidos pelo licenciamento de indices de referéncia,
desde que cobrados de acordo com contrato estabelecido entre o
Administrador e a instituicdo que detém os direitos sobre o respectivo
indice;

(xvii) Taxa de Administracao e Taxa de Gestao;

(xviii) montantes devidos a fundos de investimento investidores na
hipdtese de acordo de remuneragcdo com base na Taxa de
Administracdo, Taxa de Gestao ou taxa de performance, observado o

disposto no art. 99 da parte geral da Resolugao CVM n© 175;

(xix) taxa maxima de distribuicdo das Cotas;
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(xx) despesas relacionadas ao servigo de formacao de mercado das
Cotas;

(xxi) despesas decorrentes de empréstimos contraidos em nome da
Classe, desde que acordo com as disposigdes regulatérias aplicaveis;

(xxii) taxa de performance; e

(xxiii) taxa maxima de custddia;

Artigo 139. Quaisquer despesas nao previstas como encargos do Fundo e nao
autorizadas em Assembleia Geral de Cotistas correm por conta do
Prestador de Servigo Essencial que a tiver contratado.

CAPITULO V - ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS

Artigo 149. Compete privativamente a Assembleia de Cotistas, seja em
Assembleia Geral ou em Assembleia Especial, conforme o caso deliberar
sobre:

(i) as demonstragdes contdbeis em, no minimo, 15 (quinze) dias
apos estarem disponiveis aos Cotistas, contendo parecer do Auditor
Independente;

(ii) a substituicao de qualquer Prestador de Servigo Essencial;

(ii.a) Apenas serd admitida a substituicdo dos prestadores de
servigos essenciais, se aprovado por 100% (cem por cento) dos
cotistas detentores das cotas do Fundo.

(iii) a emissao de novas cotas, na classe fechada, hipétese na qual
deve definir se os cotistas possuirao direito de preferéncia na subscricdo
das novas cotas, sem prejuizo do disposto no art. 48, § 29, inciso VII
da Resolugao CVM n° 175;

(iv) a fusdo, a incorporacao, a cisdo, total ou parcial, a
transformacao ou a Liquidacao do Fundo e/ou da Classe;
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(v) a alteracao deste Regulamento, incluindo seus Anexos,
ressalvado o disposto no art. 52 da Resolucdao CVM n© 175 e o disposto
no Paragrafo Primeiro abaixo;

(vi) o plano de resolugdo de Patrimonio Liquido negativo e/ou o
respectivo pedido de declaracdo judicial de insolvéncia da Classe, caso
a Classe possua limitagao de responsabilidade dos Cotistas;

(vii) a prorrogacao do prazo de duracao do Fundo;

(viii) o requerimento de informagdes por parte de Cotistas,
observado o § 1° do art. 26 do Anexo Normativo 1V;

(ix) a aprovagao dos atos que configurem potencial conflito de
interesses entre a Classe e seu Administrador ou Gestor e entre a
Classe e qualquer cotista ou grupo de cotistas que detenham mais de
10% (dez por cento) das cotas subscritas, sem prejuizo do disposto no
art. 78, § 29, da Parte Geral da Resolucao CVM n° 175;

() 0 pagamento de encargos nao previstos no art. 117 da Parte
Geral da Resolugao CVM n° 175 e no art. 28 do Anexo Normativo IV;

(xi) a aprovacao do laudo de avaliacao do valor justo de ativos
utilizados na integralizacao de cotas de que trata o Artigo 20, § 6°, do
Anexo Normativo IV; e

(xii) a prestacao de fianca, aval, aceite, ou qualquer outra forma
de coobrigagao e de garantias reais, em nome do Fundo;

(xiii) a aplicagao de recursos em sociedades nas quais participem
(a) o Administrador, o Gestor e Cotistas titulares de Cotas
representativas de 5% (cinco por cento) do patriménio do Fundo e/ou
da Classe, seus sdcios e respectivos conjuges, individualmente ou em
conjunto, com porcentagem superior a 10% (dez por cento) do capital
social votante ou total; (b) quaisquer pessoas mencionadas no inciso
(@) que estejam envolvidas, direta ou indiretamente, na estruturagao
financeira da operacao de emissdo de valores mobilidrios a serem
subscritos, inclusive na condicao de agente de colocagao, coordenagao
ou garantidor da emissao ou facam parte de conselhos de
administragao, consultivo ou fiscal da sociedade a ser investida, antes
do primeiro investimento por parte da Classe;
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(xiv) a realizagdo de operagbes em que a Classe figure como
contraparte das pessoas mencionadas na alinea (a) do inciso (xiii)
acima, bem como de outros fundos de investimento ou carteira de
valores mobilidrios geridos por Prestador de Servico Essencial,
observada a excecdo prevista no paragrafo 2° do Artigo 27 do Anexo
Normativo 1V;

(xv) a Amortizagao de Cotas;

(xvi) a dispensa da aplicagao de multas e sangdes sobre os Cotistas
gue realizarem a subscricdo e nao integralizagdo de cotas; e

(xvii) o cancelamento das cotas subscritas e nao integralizadas, a
qualquer tempo.

Paragrafo Primeiro - Este Regulamento podera ser alterado,
independentemente de Assembleia de Cotistas, sempre que tal
alteragao:

(i) decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a
normas legais ou regulamentares, exigéncias expressas da CVM, de
entidade administradora de mercados organizados em que as Cotas
sejam admitidas a negociacdo ou de entidade autorreguladora, nos
termos da legislacdo aplicavel e de convénio com a CVM;

(ii) for necessdria em virtude da atualizacdo dos dados cadastrais
de prestadores de servigos da Classe, tais como a alteracao na razao
social, endereco, pagina na rede mundial de computadores e telefone;
ou

(iii) envolver reducao de taxa devida a prestador de servicos.

Paragrafo Segundo - As alteragdes do Regulamento relativas a matérias
de interesse comum a todos os Cotistas sera deliberada em Assembleia
Geral de Cotistas.

Paragrafo Terceiro - Sem prejuizo das competéncias privativas acima
descritas, os Cotistas poderao, a qualquer tempo, reunir-se em
Assembleia de Cotistas a fim de deliberar sobre matéria de seu
interesse, observados os procedimentos de convocacao e deliberagao
previstos neste Regulamento.
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Artigo 159. A convocacao da Assembleia de Cotistas deve ser feita com 10 (dez)
dias de antecedéncia, no minimo, da data de sua realizacdo. Nos casos
em que houver contratacdao de distribuidor e subscricao de Cotas por
conta e ordem, tal prazo minimo sera de 15 (quinze) dias, nos termos
previstos nas disposicdes regulatérias aplicaveis.

Paragrafo Primeiro - A convocacdo da Assembleia de Cotistas sera
encaminhada a cada Cotista por meio de seu correio eletronico
cadastrado junto ao Administrador ou ao distribuidor contratado pela
Classe, se aplicavel, e disponibilizada na pagina do Administrador e do
Gestor na rede mundial de computadores. Das convocacdes constarao,
obrigatoriamente, dia, hora e local em que sera realizada a Assembleia
de Cotistas e, ainda, todas as matérias a serem deliberadas, bem como
o endereco eletronico na rede mundial de computadores em que os
Cotistas podem acessar os documentos pertinentes a proposta a ser
submetida a apreciacdo da Assembleia de Cotistas.

Paragrafo Segundo - As Assembleias de Cotistas poderdao ser
convocadas pelos Prestadores de Servicos Essenciais, pelo Custodiante
e por Cotista ou grupo de Cotistas que detenha, no minimo, 5% (cinco
por cento) do total das Cotas emitidas pela Classe.

Paragrafo Terceiro - Independentemente de quem a tenha convocado,
os representantes dos Prestadores de Servicos Essenciais deverao
comparecer a todas as Assembleias Gerais e prestar aos Cotistas as
informacgdes que Ihe forem solicitadas.

Paragrafo Quarto - A presenca da totalidade dos Cotistas da Classe na
Assembleia de Cotistas supre a falta de convocagao.

Artigo 16°9. As Assembleias de Cotistas poderao ser realizadas por meio
eletronico, por meio parcialmente eletrénico ou por meio de consulta
formal, conforme orientacdes constantes da convocacdo, observado
que, no caso de consulta formal, estard dispensada a reunido dos
Cotistas.

Artigo 17°9. A Assembleia de Cotistas se instala com a presenca de qualquer
numero de Cotistas.




LAD

CONDIGOES GERAIS APLICAVEIS AO ESNA FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES
MULTIESTRATEGIA

Artigo 189. As deliberacdes da Assembleia de Cotistas sdao tomadas por maioria
de votos dos presentes, ressalvadas as matérias previstas nos incisos
(i) a (v), (ix), (x), (xi), (xii),(xiii), (xiv) do Artigo 14° acima, que
dependerao do voto favoravel de Cotista representando a maioria
absoluta das Cotas subscritas, e no inciso (xii) também do Artigo 149,
gue dependerd do voto favoravel de no minimo 2/3 das Cotas
subscritas.

Paragrafo Primeiro - Nas deliberacdes das Assembleias Gerais de
Cotistas, a cada Cota sera atribuido o direito a um voto.

Paragrafo Segundo - Os Cotistas poderdo votar por meio de envio de
comunicacdo eletrénica, mediante meio eletrénico a ser disponibilizado
pelo Administrador, desde que os votos sejam recebidos até o Dia Util
imediatamente anterior a data de realizacdo da Assembleia de Cotistas,
para fins de cOmputo.

Paragrafo Terceiro - As deliberagdes privativas da Assembleia de
Cotistas podem ser adotadas por meio do processo de consulta
formalizada via e-mail, dirigida pelo Administrador aos Cotistas, cujo
prazo de resposta sera de até 10 (dez) Dias Uteis contados do envio da
consulta, devendo constar da consulta todos os elementos informativos
necessarios ao exercicio do direito de voto. A auséncia de resposta por
parte de qualquer Cotistas sera considerada abstencgao.

Paragrafo Quarto - Somente podem votar nas Assembleias de Cotistas
os Cotistas inscritos no registro de Cotistas na data da convocagao, seus
representantes legais e/ou procuradores legalmente constituidos, sendo
certo que os Cotistas que tenham sido chamados a integralizar as cotas
subscritas e que estejam inadimplentes na data da convocacao da
assembleia ndo tém direito a voto sobre a respectiva parcela subscrita
e nao integralizada, podendo o regulamento impor penalidades
adicionais, incluindo o impedimento a voto sobre a totalidade das cotas
integralizadas.

Paragrafo Quinto - Quando a Classe for destinada exclusivamente a
investidores profissionais, sera permitido o voto: (i) de prestador de
servico, essencial ou ndo; (ii) dos socios, diretores e empregados do
prestador de servico; (iii) de partes relacionadas ao prestador de
servico, seus socios, diretores e empregados; (iv) de Cotista que tenha
interesse conflitante com o Fundo e/ou a Classe; e (v) de Cotista, na
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hipétese de deliberacgdo relativa a laudos de avaliacdo de bens de sua
propriedade.

CAPITULO VI - DEMONSTRACOES CONTABEIS

Artigo 199. As demonstracbes contabeis do Fundo e/ou da Classe terdo
escrituracao contabil propria, devendo as suas contas e demonstracdes
contabeis ser segregadas entre si, assim como segregadas das
demonstracdes contabeis dos Prestadores de Servico Essenciais.

Artigo 20°. As demonstragbes contabeis do Fundo e/ou da Classe serao
auditadas anualmente por auditor independente., devendo ser
divulgadas em até 150 (cento e cinquenta) dias apds o encerramento
do exercicio social a que se referirem, acompanhadas dos pareceres de
auditoria independente.

Paragrafo Primeiro - O Administrador é o responsavel pela elaboracdo e
divulgacao das demonstracoes contabeis, devendo definir a classificacao
contabil da Classe entre entidade ou ndo de investimento e efetuar o
adequado reconhecimento, mensuracao e divulgacao do valor dos
investimentos, conforme previsto na regulamentacdo aplicavel.

Paradgrafo Segundo - O administrador, sem se eximir de suas
responsabilidades pela elaboracao das demonstracdes contabeis, pode
utilizar informacdes de terceiros, para efetuar a classificacdo contabil da
classe de cotas ou, ainda, para determinar o valor justo dos seus
investimentos.

Artigo 219. A auditoria das demonstracdes contdbeis ndo é obrigatdria para o
Fundo e a Classe caso estes estejam em atividade hd menos de 90
(noventa) dias.

Artigo 22°. Na ocorréncia de alteracdo no valor justo dos investimentos que
impacte materialmente o PatrimoOnio Liquido, e do correspondente
reconhecimento contabil dessa alteracdo, no caso de a Classe ser
qualificada como entidade para investimento, o Administrador deve:

) disponibilizar aos Cotistas, em até 5 (cinco) dias Uteis apds a
data do reconhecimento contabil: (a) um relatério, elaborado pelos
Prestadores de Servigcos Essenciais, com as justificativas para a
alteragao no valor justo, incluindo um comparativo entre as premissas
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e estimativas utilizadas nas avaliacdes atual e anterior; e (b) o efeito
da nova avaliagdo sobre o resultado do exercicio e Patrimonio Liquido
apurado de forma intermediaria; e

(ii) elaborar as demonstragdes contabeis da Classe para o periodo
compreendido entre a data de inicio do exercicio e a respectiva data do
reconhecimento contabil dos efeitos da nova mensuragdo caso: (a)
sejam emitidas novas cotas da mesma classe até 10 (dez) meses apos
o reconhecimento contabil dos efeitos da nova avaliagdo; (b) as cotas
da mesma classe sejam admitidas a negociagdo em mercados
organizados; ou (c) haja aprovacao por maioria das cotas presentes em
Assembleia de Cotistas convocada por solicitagao dos cotistas da Classe
cujo Patrimonio Liquido foi reavaliado.

Paragrafo Primeiro - As demonstracdes contabeis referidas no inciso (ii)
do caput devem ser auditadas por auditores independentes registrados
na CVM e enviadas aos cotistas e a CVM em até 90 (noventa) dias apds
a data do reconhecimento contabil dos efeitos da nova mensuragao.

Paragrafo Segundo - Fica dispensada a elaboragao das demonstragdes
contabeis referidas acima quando estas se encerrarem 2 (dois) meses
antes da data de encerramento do exercicio social, salvo se houver
aprovacao dos cotistas reunidos em assembleia, nos termos da alinea
“c"” do inciso (ii) do Artigo 22° acima.

Artigo 239. O exercicio social do Fundo e da Classe terd duragdo de 12 (doze)
meses, encerrando-se no dia util do més de fevereiro, e sera auditado
ao final desse prazo, devendo as demonstracdes contabeis relativas ao
respectivo exercicio social serem disponibilizadas a CVM e aprovadas
pelos Cotistas em Assembleia Geral de Cotistas.

Paragrafo Primeiro - Os ativos e passivos do Fundo e/ou da Classe,
incluindo a sua carteira de investimentos, serao apurados com base nos
principios gerais de contabilidade brasileiros e normas aplicaveis,
particularmente aquelas dispostas nos pronunciamentos do Comité de
Pronunciamentos Contabeis, inclusive para fins de provisionamento de
pagamentos, despesas, encargos, passivos em geral e eventual baixa
de investimentos, observado, ainda, o disposto no Anexo III ao presente
Regulamento.
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Paragrafo Segundo - Os ativos e passivos do Fundo e/ou da Classe,
incluindo a sua carteira de investimentos, serao apurados de acordo
com a metodologia constante no Anexo III ao presente Regulamento.

CAPITULO VII - DAS COMUNICAGCOES

Artigo 24°. O correio eletronico é admitido como forma de correspondéncia
valida entre o Administrador e os Cotistas, inclusive para fins de envio
de convocacao de Assembleia de Cotistas, recebimento de votos em
Assembleia de Cotistas, divulgacao de fato relevante e de informagoes
da classe de Cotas. Nas hipoteses em que este Regulamento exija
“atestado”, “ciéncia”, “manifestacdo” ou “concordancia” dos Cotistas,
admite-se que a manifestacao em questdo seja realizada por meio
eletronico, observadas as disposicoes do art. 12 da parte geral da
Resolugao CVM n© 175.

Artigo 259. Caso nao seja comunicada ao Administrador a atualizagdo do
endereco fisico ou eletronico do Cotista, o Administrador fica exonerado
do dever de envio das informacbOes e comunicagdes previstas neste
Regulamento e na Resoluggo CVM n° 175 a partir da primeira
correspondéncia que houver sido devolvida por incorregdao do seu
enderecgo declarado.

Artigo 26°. O Cotista que optar por continuar recebendo correspondéncias por
meio fisico deverd encaminhar solicitacdo expressa neste sentido ao
Administrador, no endereco de sua sede, observado que o Cotista
solicitante devera arcar com os custos incorridos para o envio de tais
correspondéncias por meio fisico.

Artigo 279. Os Cotistas poderao obter na sede do Administrador os resultados do
Fundo e/ou da Classe em exercicios anteriores, bem como outras
informacdes referentes a exercicios anteriores, tais como
demonstracbes contabeis, relatérios do Administrador e demais
documentos pertinentes que tenham sido divulgados ou elaborados por
forca de disposicdes regulamentares aplicaveis.

Artigo 28°. As informacOes periddicas e eventuais da classe de Cotas serdo
disponibilizadas no site do Administrador.

Artigo 29°. O Administrador preservara a correspondéncia devolvida ou seu
registro eletrénico enquanto o Cotista ndo efetuar o resgate ou
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amortizacdo total das Cotas de sua titularidade, sem prejuizo do
disposto no art. 130 da Resolugao CVM n© 175.

CAPITULO VIII - DOS FATOS RELEVANTES

Artigo 30°. O Administrador é obrigada a divulgar qualquer fato relevante
ocorrido ou relacionado ao funcionamento do Fundo, da Classe ou aos
ativos integrantes da carteira, assim que dele tiver conhecimento,
observado que é responsabilidade dos demais prestadores de servigos
informar imediatamente ao Administrador sobre os fatos relevantes de
que venham a ter conhecimento.

Artigo 319. Considera-se relevante qualquer fato que possa influir de modo
ponderavel no valor das Cotas ou na decisdo dos investidores de
adquirir, resgatar, alienar ou manter Cotas.

Artigo 329. Qualquer fato relevante ocorrido ou relacionado ao funcionamento do
Fundo, da Classe ou aos ativos da carteira deve ser:

(i) comunicado a todos os Cotistas da Classe afetada;

(ii) informado as entidades administradoras de mercados
organizados onde as Cotas estejam admitidas a negociacao, se for o
caso;

(iii) divulgado por meio da pagina da CVM na rede mundial de

computadores; e
(iv) mantido nas paginas dos Prestadores de Servigos Essenciais
e, ao menos enquanto houver distribuicdo de Cotas em curso, do

distribuidor de Cotas na rede mundial de computadores.

Artigo 339. Sao considerados exemplos de fatos potencialmente relevantes:

(i) alteracdo no tratamento tributdrio conferido ao Fundo, a
Classe ou aos Cotistas;

(ii) contratacdo de formador de mercado e/ou o término da
prestacao desse servigo;

(iii) contratacdo de agéncia classificadora de risco, caso nao
estabelecida no Regulamento;
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(iv) mudanca na classificacdo de risco atribuida a Classe;
(v) alteragao de qualquer dos Prestadores de Servigos Essenciais;
(vi) fusao, incorporacgao, cisdao ou transformacdo da Classe;

(vii) alteracdao do mercado organizado em que seja admitida a
negociagao de cotas;

(viii) cancelamento da admissdo das cotas a negociagdo em
mercado organizado; e

(ix) emissao de Cotas.

Artigo 349. Ressalvado o disposto no paragrafo Unico, os fatos relevantes
podem, excepcionalmente, deixar de ser divulgados se o Gestor e o
Administrador, em conjunto, entenderem que sua revelagao pora em
risco interesse legitimo do Fundo, da classe de cotas ou dos cotistas.

Pardgrafo Unico - O Administrador fica obrigado a divulgar
imediatamente fato relevante na hipétese de a informacdo escapar ao
controle ou se ocorrer oscilagdo atipica na cotacao, preco ou quantidade
negociada de Cotas.

CAPITULO IX - DAS INFORMAGOES PERIODICAS E EVENTUAIS

Artigo 35°. O Administrador e o Gestor, conforme aplicavel, sdo obrigados a
prestar e divulgar as informacdes obrigatdrias, periddicas e eventuais,
estabelecidas no Capitulo VI da Parte Geral da Resolugdo CVM 175,
notadamente as aquelas constantes do Artigo 29 do Anexo Normativo
IV, e nas demais disposicoes legais e regulatérias aplicaveis, dentro dos
prazos estabelecidos.

Artigo 36°. As informacdes periddicas e eventuais do Fundo e da Classe devem
ser divulgadas na pagina do Fundo, do Administrador ou do Gestor,
conforme previsto no regulamento, na rede mundial de computadores,
em lugar de destaque e disponivel para acesso gratuito do publico em
geral, assim como mantidas disponiveis para os cotistas.

Artigo 37°. Caso sejam divulgadas a terceiros informacgdes referentes a
composicdo da carteira, a mesma informagdo deve ser colocada a
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disposicao dos Cotistas na mesma periodicidade, ressalvadas as
hipéteses de divulgacdao de informagdes aos prestadores de servigos,
necessarias para a execucao de suas atividades, bem como aos érgaos
reguladores, entidades autorreguladoras e entidades de classe, quanto
aos seus associados, no atendimento a solicitacdes legais,
regulamentares e estatutarias por eles formulada.

CAPITULO X - DAS DISPOSICOES GERAIS

Artigo 38°. Os Anexos constituirdo parte integrante e inseparavel deste
Regulamento e obrigarao integralmente os prestadores de servico e os
Cotistas da Classe.

Paragrafo Unico - Em caso de qualquer conflito ou controvérsia entre o
Regulamento e o seu Anexo prevalecerao as disposicdes do
Regulamento.

Artigo 399. Os Cotistas poderdao entrar em contato com o Administrador pelo
telefone (11) 3815-5944, de segunda a sexta-feira, das 09h as 18h,
exceto feriados locais e nacionais, ou por correio eletronico:
contato@ladcapital.com.br, para que suas solicitacbes sejam
direcionadas as areas responsaveis. O Cotista pode, ainda, encaminhar
correspondéncia para o seguinte endereco: Elvira Ferraz, n° 250, sala
201, Vila Olimpia, Sdo Paulo-SP, CEP 04552-040.

Artigo 40°. As divergéncias ou eventuais conflitos, litigios, controvérsias,
diferencas ou reclamacdes provenientes ou relacionados a este
Regulamento serdo dirimidos por arbitragem a ser realizada segundo as
disposicdes a seguir. A arbitragem sera submetida ao Centro de
Mediacdo e Arbitragem da Camara de Comércio Brasil - Canada
("CCBC") de acordo com o Regulamento de Arbitragem da CCBC
(doravante designado o “"Regulamento CCBC"). O litigio sera decidido
por um Tribunal Arbitral de 3 (trés) arbitros, escolhidos de acordo com
o Regulamento CCBC. A sede da arbitragem sera a cidade de Sao Paulo,
Brasil. A lingua da arbitragem serd o portugués, e a arbitragem
obedecera ao disposto na Lei n® 9.307, de 23 de setembro de 1996 (Lei
Brasileira de Arbitragem). As Partes elegem o foro Central da Comarca
da Capital do Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo,
exclusivamente para medidas cautelares ou coercitivas, provisionais ou
permanentes, e para a execucao da sentenca arbitral. O Tribunal
Arbitral devera proferir sua sentenca no Brasil, dentro de 12 (doze)
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meses do inicio da arbitragem. Este prazo poderd ser prorrogado por
até 6 (seis) meses pelo Tribunal Arbitral, desde que justificadamente.
Os honorarios dos advogados e demais despesas e custos serdo
suportados por uma ou por ambas as Partes, como for decidido pelo
Tribunal Arbitral. As Partes deverao manter em sigilo todas e quaisquer
informacdes relacionadas a arbitragem. A sentenca arbitral sera
imediatamente cumprida pelas partes.

(o restante da pagina foi intencionalmente deixado em branco)
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ANEXO I - DESCRITIVO DA CLASSE UNICA DE COTAS DO ESNA FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA

Este anexo é parte integrante do Regulamento do ESNA FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA

CAPITULO I - DA CLASSE

Artigo 1°. A Classe é uma classe de Cotas, constituida sob o regime fechado, com
Prazo de Duracao indeterminado, regida pelo Regulamento, pelo
presente e os demais Anexos ao Regulamento, disciplinada pela
Resolucdo CVM n© 175 e seu Anexo Normativo IV, e pelas demais
disposicOes legais e regulamentares que lhe forem aplicaveis.

Artigo 2°. O publico-alvo da Classe sao investidores profissionais, conforme
definidos no art. 11 da Resolugdo CVM 30.

CAPITULO II - DO OBJETIVO DA CLASSE E DA POLITICA DE
INVESTIMENTO

Artigo 3°. O objetivo da Classe é proporcionar aos seus Cotistas retornos
significativos e valorizagao do capital investido, no longo prazo, por
meio do investimento em agdes, debéntures, bonus de subscricao,
notas comerciais e ou outros titulos e valores mobilidrios conversiveis
ou permutaveis em acoes de emissdo das Companhias Alvo, bem como
cotas de emissao de fundo de investimento em participacoes,
observada a politica de investimento constante do Artigo 5° abaixo e a
do Artigo 5° do Anexo Normativo IV da Resolugdao CVM n° 175,

Paragrafo Primeiro - As Companhias Alvo devem possuir sdlidos
fundamentos, exceléncia de gestdo e perspectiva de rentabilidade
significativa, para que a Classe possa realizar seus investimentos,
participando ativamente no processo decisoério, com efetiva influéncia
na definicdo de sua politica estratégica e na sua gestao.

Paragrafo Segundo - A Classe pode adquirir direitos creditérios que
nao estao listados no Artigo 3° acima, desde que sejam emitidos por
Companhias Alvo.

Artigo 49. As Companhias Alvo objeto de investimento pela Classe deverao
seguir, no minimo, as seguintes praticas de governanga corporativa:
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(i) proibicdo de emissdo de partes beneficiarias e inexisténcia destes
titulos em circulagdo; (ii) estabelecimento de mandato unificado de 2
(dois) anos para todo o conselho de administracao, quando existente;
(iii) disponibilizacdo para os acionistas de contratos com partes
relacionadas, acordos de acionistas e programas de opgbes de
aquisicao de agdes ou de outros titulos e valores mobilidrios de emissao
da companhia; (iv) adesdo a cdmara de arbitragem para resolucdo de
conflitos societarios; (v) no caso de obtencao de registro de companhia
aberta categoria A, obrigar-se, perante a Classe investidora, a aderir a
segmento especial de entidade administradora de mercado organizado
que assegure, no minimo, praticas diferenciadas de governancga
corporativa previstas nos incisos anteriores; e (vi) auditoria anual de
suas demonstracdes contdbeis por auditores independentes
registrados na CVM.

Artigo 59. A Classe tera a seguinte politica de investimento, a ser observada pelos

Prestadores de Servico Essenciais:

(1) A carteira da Classe serd composta por, no minimo, 90%
(noventa por cento) de Titulos e Valores Mobilidrios das Companhias
Alvo; e

(ii) O que nao for investido nas Companhias Alvo, podera ser
aplicado em titulos de renda fixa, publicos ou privados, ou em cotas
de fundos de investimento com caracteristicas de renda fixa, sem,
entretanto, descaracterizar sua natureza e politica de investimento.

Paragrafo Primeiro - Os limites acima nao serao aplicaveis até o ultimo
dia util do 2° (segundo) més subsequente contado da data inicial
estabelecida para a integralizacao de cada Chamada de Capital dos
recursos, no que tange aos recursos aportados em cada um dos
eventos de integralizagao previstos nos Compromissos de
Investimentos.

Paragrafo Segundo - A Classe podera investir até 100% (cem por
cento) de seus recursos em uma unica Companhia Alvo.

Paragrafo Terceiro — A Classe podera deter participacdo de até 100%
(cem por cento) do capital total das Companhias Alvo.
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Paragrafo Quarto - A Classe podera aportar recursos a titulo de AFACs

em Companhias Alvo, desde que:

(i) possua investimento em acdes da Companhia Alvo na data da
realizacao do AFAC;

(ii) seja respeitado o limite de 30% (trinta por cento) do capital
para a realizacao de AFAC;

(iii) seja vedada qualquer forma de arrependimento do AFAC por
parte da Classe; e

(iv) 0 AFAC seja convertido em aumento de capital da Companhia
Alvo no prazo maximo de 12 meses.

Paragrafo Quinto - O limite estabelecido no inciso (i) do Artigo 5°
acima, ndo é aplicavel durante o prazo de aplicacdo dos recursos,
estabelecido conforme este Regulamento, de cada data inicial
estabelecida para cada um dos eventos de integralizacao de Cotas
previstos no Compromisso de Investimento.

Paragrafo Sexto - Findo o prazo de aplicagdo, caso 0s recursos
recebidos em decorréncia da Chamada de Capital ndao tenham sido
utilizados nos investimentos previstos neste Regulamento, o
Administrador devera comunicar a CVM imediatamente sobre a
ocorréncia de eventual desenquadramento, com as devidas
justificativas, informando ainda o reenquadramento, quando o mesmo
ocorrer, devendo, em até 10 (dez) dias Uteis contado do término do
Prazo de Aplicacao:

(i) reenquadrar a carteira de investimentos; ou

(i) solicitar ao Administrador a devolugao dos valores que
ultrapassem os limites estabelecidos aos Cotistas que tiverem
integralizado Cotas na ultima Chamada de Capital, na proporcao por
eles integralizadas, sem nenhum acréscimo ou atualizacdo, a qualquer
titulo, no primeiro dia Util do més calenddrio imediatamente
subsequente a data em que se verificar o desenquadramento.

Paragrafo Sétimo - Cada Chamada de Capital conterd os termos e
condicdes a que cada integralizacdo estara sujeita, devendo os cotistas
cumpri-los estritamente, observado o disposto no respectivo
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Compromisso de Investimento. O Administrador, mediante instrugao
do Gestor com antecedéncia de 03 (trés) dias Uteis, devera realizar
Chamadas de Capital por meio do envio de notificacao por escrito ou
por correio eletronico, a cada um dos Cotistas, solicitando a
integralizacdo parcial ou total das cotas subscritas pelos cotistas nos
termos do Compromisso de Investimento. Cada Chamada de Capital
especificara o montante e o prazo para integralizacdao das cotas, que
em nenhuma hipotese sera inferior a 10 (dez) dias Uuteis, contados da
data de envio pelo Administrador.

Paragrafo Oitavo - A participacao da Classe no processo decisoério da
Companhia Alvo, de modo cumulativo ou ndo, das seguintes formas:

(i) pela detengao de agdes que integrem o bloco de controle da
Companhia Alvo;

(i) pela celebragao de acordo de acionistas;

(iii) pela celebracdo de qualquer contrato, acordo, negdcio
juridico ou adocdo de outro procedimento que assegure efetiva
influéncia na definicdo da politica estratégica e da gestdo da
Companhia Alvo, especialmente por meio da indicacao de membros do
conselho de administracao; e

(iv) pela detencdo de debéntures conversiveis em acgoes.

Paragrafo Nono - A Classe pode investir nas Companhias Alvo por meio
de instrumentos que lhe confiram o direito de adquirir participacao
societaria, independente do momento do efetivo aporte dos recursos,
tais como contratos de opgdao de compra ou subscricdo de acdes ou
cotas, mutuos conversiveis em participacdo societdria ou outros
instrumentos ou arranjos contratuais que resultem em aporte de
capital ou divida, conversivel ou nao.

Paragrafo Décimo- O Gestor exercerda seu poder de voto sempre no
melhor interesse da Classe, buscando sempre a valorizagao dos ativos
financeiros que integram a carteira da Classe.

Paragrafo Décimo Primeiro- N&o obstante os cuidados a serem
empregados pelo Administrador, e pelo Gestor, na implantacdo da
politica de investimentos descrita neste Capitulo II, os investimentos
da Classe, por sua propria natureza, estardao sujeitos a determinados
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riscos inerentes aos setores de negdcios da Companhia Alvo, além de
aspectos ambientais, técnicos e de licenciamento relacionados, nao
podendo o Administrador, o Custodiante ou o Gestor, em hipdtese
alguma, ser responsabilizados por qualquer depreciacao dos bens da
carteira, ou por eventuais prejuizos impostos aos Cotistas, excecao
aqueles causados por dolo ou culpa. Adicionalmente, os investimentos
da Classe estardo sujeitos a riscos dos emitentes dos titulos
integrantes da carteira da Classe e a riscos de crédito, de modo geral.

Paragrafo Décimo Segundo - O Administrador, ou o Gestor, no que
concerne a gestdo dos ativos da Classe, ndao podem, em hipdtese
alguma, ser responsabilizados por qualquer depreciacao dos bens da
carteira, ou por eventuais prejuizos por ocasido de Liquidacdao da
Classe, salvo em casos de dolo ou culpa.

Paragrafo Décimo Terceiro - Fica dispensada a participagdao no
processo decisorio das Companhias Alvo quando: (i) o investimento na
companhia for reduzido a menos da metade do percentual
originalmente investido e passe a representar parcela e inferior a 15%
do capital social da investida; ou (ii) o valor contabil do investimento
tenha sido reduzido a zero e haja aprovacao da Assembleia de Cotistas.

Paragrafo Décimo Quarto - O requisito de efetiva influéncia na
definicdo da politica estratégica e na gestdo das Companhias Alvo de
que trata o paragrafo 1° do Artigo 5° da Resolugdo CVM n® 175 ndo se
aplica ao investimento em Companhias Alvo listadas em segmento
especial de negociacdo de valores mobiliarios, instituido por bolsa de
valores ou por entidade do mercado de balcao organizado, voltado ao
mercado de acesso, que assegure, por meio de vinculo contratual,
padrdes de governanca corporativa mais estritos que os exigidos por
lei, desde que corresponda a até 35% (trinta e cinco por cento) capital
subscrito da Classe.

Artigo 6°. A aquisicdo de valores mobilidrios (ou outros bens admitidos pela
regulamentacao em vigor) pela Classe podera ser realizada pela Gestor
a qualquer momento durante o periodo de investimento de 07 (sete)
anos a contar da data da primeira integralizacao de cotas do FUNDO,
observados os termos e condicdes estabelecidos por este Regulamento
(“Periodo de Investimentos”). O periodo de Desinvestimento ocorrera
a partir do 1° (primeiro) dia util seguinte ao término do Periodo de
Investimentos no qual se interrompera todo e qualquer investimento
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da Classe nas companhias investidas e se dara inicio a um processo de
desinvestimento total da Classe, mediante estudos, analises,
estratégias de desinvestimento sob as orientagdes e conducbes do
Gestor, que conforme conveniéncia e oportunidades, busquem
proporcionar aos Cotistas o melhor retorno possivel, devendo tal
processo ser concluido até o fim do prazo de duracdo da Classe,
ressalvada as excegdes expressamente previstas neste Regulamento.

Artigo 7°. Em vista da natureza do investimento em participagdes e da politica de
investimento da Classe, os Cotistas devem estar cientes de que (i) os
ativos componentes da carteira da Classe poderdao ter liquidez
significativamente baixa, em comparacdo a outras modalidades de
investimento em fundos de investimento; e (ii) a carteira da Classe
podera estar concentrada em ativos de uma ou poucas sociedades, ou
apenas em uma sociedade, tornando os riscos dos investimentos
diretamente relacionados ao desempenho de tais sociedades, sendo
gue o desempenho dos investimentos serdao alvo de avaliagao pelo
Gestor com base no valor justo. Para tanto, ao ingressar na Classe, o
Cotista declarara expressamente que tem ciéncia destes riscos, sendo
que tal declaragdo constard do Compromisso de Investimento.

Artigo 8°. 0 processo decisério para a realizacdo de investimentos e
desinvestimentos pelo Gestor compreende as seguintes atividades: (i)
analise de potenciais investimentos e o desenvolvimento de hipdteses
que apoiem a tomada de decisdbes de investimento; (ii) o
acompanhamento do processo de due diligence das sociedades que
receberdo investimentos; (ii) a implementacao da estratégia de gestao
na alocagao de recursos nas sociedades investidas; (iv) a montagem
do time que sera responsavel por essas atividades; e (v) estratégias
de investimento visando a geracdo de valor nas sociedades investidas

Artigo 99. A Classe, mediante aprovacgao prévia pela Assembleia de Cotistas, em
deliberacdao tomada pela maioria das Cotas subscritas, podera: (i)
promover a aplicacdo de recursos em Titulos e Valores Mobilidrios de
emissao das Companhias Alvo nas quais participem: (a) Administrador,
Gestor e Cotistas da Classe, ainda que titulares de Cotas
representativas de 5% (cinco por cento) ou mais do Patrimonio Liquido,
seus sécios e respectivos conjuges, individualmente ou em conjunto,
com porcentagem superior a 10% (dez por cento) do capital votante
ou total; ou (b) quaisquer das pessoas mencionadas na alinea anterior
que estejam envolvidas, direta ou indiretamente, na estruturacao
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financeira da operacdo de emissdo de valores mobilidrios a serem
subscritos, inclusive na condicdao de agente de colocagao, coordenacgao
ou garantidor da emissao; ou fagam parte de conselhos de
administracao, consultivo ou fiscal da sociedade a ser investida, antes
do primeiro investimento por parte da Classe; e (ii) realizar operagdes
em que a Classe figure como contraparte das pessoas mencionadas na
alinea “a” e “b” do inciso (i) acima, bem como de outros fundos de
investimento ou carteira de valores mobilidrios administrados por
Prestador de Servico Essencial.

Paragrafo Unico - O disposto no inciso (ii) do caput ndo se aplica

quando o Administrador ou Gestor atuarem: (i) como administrador ou
gestor de classes investidas ou na condicao de contraparte da Classe,
com a finalidade exclusiva de realizar a gestdao de caixa e liquidez da
Classe; e (ii) como administrador ou gestor de classe investida, desde
que expresso em regulamento e quando realizado por meio de fundo
gue invista, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) em uma unica
Classe.

CAPITULO III - DAS COTAS

Artigo 10°. A Classe sera constituida por Cotas que corresponderao a fragoes

ideais de seu patrimoénio e terdo a forma nominativa, conferindo a seus
titulares os mesmos direitos e deveres patrimoniais e econémicos.

Paragrafo Unico — As Cotas tém o seu valor determinado com base na

divisdo do valor do Patrimonio Liquido pelo nimero de Cotas da Classe,
que tenham sido emitidas e estejam em circulagao, observadas as
normas contabeis aplicaveis a Classe.

Artigo 119, A propriedade das Cotas presumir-se-a por extrato de conta de

depodsito, aberta em nome de cada Cotista junto ao Custodiante, em
sistemas de registro e de liquidacao financeira de ativos autorizados a
funcionar pelo Banco Central do Brasil ou pela CVM, nas suas
respectivas areas de competéncia.

Paragrafo _Unico - Quando as Cotas do Fundo estiverem

eletronicamente custodiadas na B3, titularidade das Cotas sera
comprovada por extrato emitido pela B3, enquanto estiverem
eletronicamente custodiadas na B3 e adicionalmente por extrato
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emitido pelo Escriturador, com base nas informagdes prestadas pela
B3.

Artigo 129. As cotas da primeira emissao foram objeto de oferta nos termos da
Resolucao CVM n© 160, de 13 de julho de 2022 (Resolugdao CVM n°
160/22).

Paragrafo Primeiro — Novo Boletim de Subscricao e/ou Compromisso de
Investimento poderd ser celebrado para as emissdes de Cotas
subsequentes, caso seja do interesse do Cotista. Serd considerada
como data de emissdo, a data de aprovacao da Assembleia de Cotistas
da nova emissao de cotas.

Paragrafo Segundo - O valor do Patrimonio Liquido sera equivalente a
diferenca entre o valor da totalidade dos Titulos e Valores Mobiliarios e
dos Outros Ativos integrantes da Carteira e a totalidade dos passivos
nao considerados na apuragao do valor de referidos Titulos e Valores
Mobilidrios e Outros Ativos.

Paragrafo Terceiro - O valor do Patriménio Liquido serd calculado
diariamente pelo Administrador, levando-se em consideragdao os
critérios determinados acima.

Paragrafo Quarto - O valor do Patrimonio Liquido representado por
Titulos e Valores Mobilidrios sem cotagdo em bolsa de valores podera
ser atualizado de tempos em tempos, que podera utilizar metodologia
propria para reavaliacdo ou recomendar a contratacdo, pela Classe, de
empresa especializada independente para promover tal reavaliagao.

Artigo 139, Na proporcao do numero de Cotas que possuirem, os Cotistas terdo
preferéncia para a subscricdo de novas Cotas, observado eventual
acordo que venha a ser celebrado entre os Cotistas da Classe e do qual
tenha sido dada ciéncia ao Administrador.

Artigo 14°. O valor unitario das novas Cotas e 0 seu respectivo preco de emissao
deverao ser fixados de forma a nao acarretar diluicao injustificada da
participacao dos antigos Cotistas da Classe, ainda que tenham direito
de preferéncia para subscrever as novas Cotas, tendo em vista: (i) o
valor do Patrimdnio Liquido apurado em balancete no ultimo dia do
més anterior ao da emissdo em questdo; ou (ii) as perspectivas de
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todas as empresas e fundos cujos Titulos e Valores Mobilidrios integrem
a carteira da Classe e no estado dos negdcios por elas explorados.

CAPITULO IV - DA EMISSAO, SUBSCRICAO, INTEGRALIZACAO E VALOR
DAS COTAS

Artigo 15°9. A data limite para o encerramento das captacOes da primeira
emissao de Cotas, sera de até 180 (cento e oitenta dias), contado da
divulgagao do anuncio de inicio da oferta.

Pardgrafo Unico - N&o poderd ser iniciada nova distribuicdo de Cotas
antes de totalmente subscrita ou cancelado o saldo remanescente da
distribuicao anterior.

Artigo 16°. N&o havera a cobranca de taxa de ingresso e saida da Classe.

Artigo 17°9. As Cotas da primeira emissdao serdao integralizadas conforme
Chamadas de Capital realizadas pelo Administrador, nos termos dos
respectivos Compromissos de Investimento.

Paragrafo Primeiro —As Cotas da primeira emissdo serdo integralizadas
pelo respectivo preco de subscricido, conforme estabelecido no
Compromisso de Investimento.

Paragrafo Seqgundo - EmissGes de novas Cotas da Classe somente
poderao ser realizadas mediante prévia aprovacdo da Assembleia de
Cotistas e registro da oferta de distribuicao na CVM.

Paragrafo Terceiro — A assinatura pelo investidor do respectivo Boletim
de Subscricdo e do respectivo Compromisso de Investimento constituira
sua expressa ciéncia e concordancia com todos os termos e condigdes
deste Regulamento.

Paragrafo Quarto - As Cotas serdo integralizadas a vista, no ato da
respectiva subscricdo, ou a prazo, em atendimento as respectivas
Chamadas de Capital, em moeda corrente nacional, por um dos
seguintes meios: (i) MDA - Moddulo de Distribuicdo de Ativos,
administrado e operacionalizado pela B3; (ii) transferéncia eletronica
disponivel - TED do respectivo valor para a conta corrente da Classe a
ser indicada pelo Administrador; ou (iii) outro mecanismo de
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transferéncia de recursos autorizado pelo BACEN e aprovado pelo
Administrador.

Paragrafo Quinto - As Cotas poderdo ser integralizadas através da
entrega de Titulos e Valores Mobilidrios de emissao da Companhia Alvo,
conforme aprovacao da Assembleia de Cotistas, ou do Administrador,
caso tal integralizacdao ocorra na primeira data de integralizacao de
Cotas, sendo que, na hipoétese de Titulos e Valores Mobilidrios sem
cotacdo de mercado, os critérios para avaliacdo de tais ativos deverao
ser fixados pela Assembleia de Cotistas, ou pelo Administrador, caso tal
integralizacdo ocorra na primeira data de integralizacdo de Cotas,
observados os parametros estabelecidos no Anexo III do Regulamento.

Paragrafo Sexto — O Cotista que nao fizer o pagamento nas condicoes
aqui previstas, e/ou nos respectivos Boletim de Subscricido e
Compromisso de Investimento ficara de pleno direito constituido em
mora, sujeitando-se ao pagamento de seu débito, atualizado a partir
da data indicada na Chamada de Capital para integralizagao, pela
variagao do IPCA, acrescido de juros de mora de 12% (doze por cento)
ao ano, além de multa equivalente a 10% (dez por cento) do valor do
débito corrigido, cujo montante sera revertido em favor da Classe.
Verificada a mora do Cotista, o Administrador devera convocar
Assembleia de Cotistas, para que seja deliberado: (i) promover contra
o Cotista inadimplente cobranga extrajudicial das importancias devidas;
(ii) promover contra o Cotista inadimplente processo de execugao para
cobrar as importancias devidas, servindo o Boletim de Subscrigdo,
Compromisso de Investimento e o aviso de Chamada de Capital como
titulo executivo extrajudicial nos termos do Cdédigo de Processo Civil;
ou (iii) aprovar eventual dispensa da aplicacdo das penalidades
previstas neste artigo.

Paragrafo Sétimo - O Cotista inadimplente serd responsavel por
quaisquer perdas e danos que venha a causar a Classe, nos termos do
paragrafo acima, bem como tera seus direitos politicos e patrimoniais
suspensos (voto em Assembleia Geral e recebimento de ganhos e
rendimentos) até que as suas obrigagdes tenham sido cumpridas, ou
até a data de Liquidacdo da Classe, o que ocorrer primeiro. Caso o
Cotista inadimplente venha a cumprir com as suas obrigacdes apds a
suspensdo dos seus direitos, conforme indicado acima, e desde que o
Administrador ndo tenha tomado as providéncias referias no paragrafo
acima, o Cotista inadimplente passard a ser novamente elegivel ao
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recebimento de ganhos e rendimentos da Classe, aos seus direitos
politicos, conforme previsto neste Regulamento. Sera havida como nao
escrita, relativamente a Classe, qualquer estipulacdo do Boletim de
Subscricao que exclua ou limite o exercicio das opgdes previstas nesse
e no paragrafo antecedente.

Paragrafo Qitavo - As Cotas subscritas e ndo integralizadas no prazo
de 90 (noventa) dias, contados da data indicada pelo Administrador
para sua subscricdao e integralizacdao, em cada Chamada de Capital,
observados os termos e condigdes aqui previstos e/ou nos respectivos
Boletim de Subscricdo e Compromisso de Investimento, serdao
automaticamente canceladas.

CAPITULO V - DA DISTRIBUICAO DE RESULTADOS E AMORTIZACOES

Artigo 18°. Durante o Prazo de Duragdo, os recursos provenientes da alienagao
dos Titulos e Valores Mobilidrios, deduzidos os compromissos presentes
e futuros da Classe, assim como quaisquer valores recebidos pela
Classe em decorréncia de seus investimentos nas Companhias Alvo,
poderdo ser distribuidos aos Cotistas a titulo de Amortizagdo ou
Distribuicao de Resultados, de acordo com a aprovacao da Assembleia
de Cotistas.

Paragrafo Primeiro — O Administrador podera reter uma parcela dos
recursos oriundos da liquidacdo de Titulos e Valores Mobilidrios
integrantes da carteira da Classe correspondente ao valor dos encargos
e despesas da Classe que estejam em aberto nas respectivas datas do
pagamento a Classe.

Paragrafo Segundo - Qualquer Amortizacdao abrangera todas as Cotas
da Classe e sera feita na mesma data a todos os Cotistas,
proporcionalmente a quantidade de Cotas que cada um possui,
mediante rateio das quantias sempre em espécie, a serem distribuidas
pelo nimero de Cotas existentes e serdao pagas aos Cotistas em até 4
(quatro) dias corridos, contados da data da aprovacao da Amortizagao
pela Assembleia de Cotistas.

Paragrafo Terceiro - A Distribuicdo de Resultados, incluindo o
pagamento de juros sobre capital préprio ou os dividendos das agoes
da Companhia Alvo, que componham a Carteira, devidos a Classe,
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serdo distribuidos diretamente aos Cotistas, desde que verificada a
viabilidade operacional para tanto, e nao serdo incorporados ao
patrimoénio da Classe, exceto se deliberado de forma diversa pelos
Cotistas, reunidos em Assembleia de Cotistas.

Paragrafo Quarto — Sem prejuizo das demais disposicdes deste Capitulo
V, mediante deliberacdo devidamente aprovada pela Assembleia de
Cotistas, o Administrador podera amortizar Cotas com ativos da Classe.

CAPITULO VI - DA NEGOCIAGAO DAS COTAS

Artigo 199. As Cotas poderao ser transferidas, observadas as condicdes
descritas neste Regulamento e na legislacdo aplicavel, mediante termo
de cessdao e transferéncia assinado pelo Cotista cedente e pelo
cessionario, sendo que as Cotas da Classe somente poderdo ser
transferidas se estiverem integralizadas ou, caso nao estejam, se o
cessionario assumir, por escrito, solidariamente com o cedente, todas
as obrigacOes deste perante a Classe no tocante a sua integralizagao.

Paragrafo Primeiro — Os Cotistas deverdo enviar ao Administrador os
documentos que formalizarem as cessdes ou transferéncias de Cotas
da Classe, sempre com a indicacao da quantidade e do valor das Cotas
adquiridas, como condicao da transferéncia destas.

Paragrafo Segundo - A transferéncia de titularidade das Cotas fica
condicionada a verificagdo, pelo Administrador ou por instituicao
intermediaria, em caso de distribuicdo por conta e ordem, do
atendimento das formalidades estabelecidas neste Regulamento e
Anexo, na Resolugao CVM n© 175 e nas demais disposicoes legais e
regulatdrias aplicaveis, incluindo, sem limitacdo, a adequacdo do
investidor a condicdo de investidor profissional.

CAPITULO VII - DA RESPONSABILIDADE DOS COTISTAS

Artigo 20°.A Classe de Cotas nao limita a responsabilidade dos Cotistas ao valor
das Cotas subscritas. Os investidores poderao ser chamados a
cobrirem eventual Patriménio Liquido negativo da Classe, nos termos
das disposicGes legais e regulatérias vigentes. O investimento na
Classe somente sera admitido mediante assinatura, pelo investidor, de
“Termo de Ciéncia e Assungao de Responsabilidade Ilimitada” a ser
enviado por ocasido da subscricao das Cotas.




LAD

ANEXO I - DESCRITIVO DA CLASSE UNICA DE COTAS DO ESNA FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA

CAPITULO VIII - DOS DEMAIS PRESTADORES DE SERVICO

Artigo 219. Custodiante Os servigos de custddia, controladoria e escrituracao
das Cotas serao prestados pelo Administrador.

CAPITULO IX - DA REMUNERAGCAO PRESTADORES DE SERVICO

Taxa de Administracao

Artigo 18°. Pelos servigos de administracdo fiduciaria é devida pela Classe ao
Administrador uma remuneracao fixa de R$ 26.000,00 (vinte e seis mil
reais) mensais, atualizados pelo IGP-M, no periodo minimo de 12
meses, contados da data da primeira integralizacao de cotas.

Paragrafo Primeiro - A Taxa de Administracdo serd apropriada
diariamente, a base de 1/252 (um duzentos e cinquenta e dois avos),
com base no Patriménio Liquido do Dia Util imediatamente anterior.

Paragrafo Segundo - A Taxa de Administracao, sera paga mensalmente
pela Classe diretamente ao Administrador até o 5° (quinto) dia atil do
més subsequente ao més da prestacdao dos servicos, sendo que a
primeira Taxa de Administracdo devida serd paga até o quinto Dia Util
do més subsequente ao més da primeira integralizacdo de Cotas e as
demais nas mesmas datas dos meses subsequentes.

Paragrafo Terceiro — O Administrador pode estabelecer que parcelas de
Taxa de Administracao sejam pagas diretamente aos eventuais
prestadores de servicos por ele contratados, observado que o
somatorio dessas parcelas ndao pode exceder o montante total da Taxa
de Administragao.

Taxa de Gestao

Artigo 19°. Pelo servico de gestdo da carteira da Classe, é devida pela Classe
ao Gestor uma Taxa de Gestdo fixa de R$ 14.000,00 (quatorze mil
reais) mensais atualizados pelo IGP-M, no periodo minimo de 12
meses, contados da data da primeira integralizacao de cotas.

Paragrafo Primeiro — A Taxa de Gestdo sera apropriada diariamente, a
base de 1/252 (um duzentos e cinquenta e dois avos), com base no
Patrimonio Liquido do Dia Util imediatamente anterior.
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Paragrafo Segundo — A Taxa de Gestdo, sera paga mensalmente pela
Classe diretamente ao Administrador até o 5° (quinto) dia atil do més
subsequente ao més da prestacao dos servigos, sendo que a primeira
Taxa de Administracdo devida serd paga até o quinto Dia Util do més
subsequente ao més da primeira integralizacdo de Cotas e as demais
nas mesmas datas dos meses subsequentes.

Paragrafo Terceiro — O Gestor pode estabelecer que parcelas de Taxa
de Gestao e sejam pagas diretamente aos eventuais prestadores de
servicos por ele contratados, observado que o somatdrio dessas
parcelas nao pode exceder o montante total da Taxa de Gestao.

Taxa Maxima de Custddia

Artigo 20°. A taxa maxima de custddia, recebida pelos servicos indicados no
caput deste artigo, a ser paga pela Classe ao Custodiante é de R$
9.000,00 (nove mil reais) ao més, sendo que este valor sera atualizado
pelo IGP-M, no periodo minimo de 12 meses, contados da data da
primeira integralizacao de cotas.

Taxa de Escrituracao

Artigo 219, A taxa de Escrituracdo e controladoria é de R$ 1.000,00 (um mil
reais) mensais, sendo que este valor sera atualizado pelo IGP-M, no
periodo minimo de 12 meses, contados da data da primeira
integralizagao de cotas.

CAPITULO X - DOS ENCARGOS DA CLASSE
Artigo 22°. Em acréscimo aos encargos dispostos na parte geral do presente
Regulamento constituem encargos da Classe as seguintes despesas,
que lhe podem ser debitadas diretamente:

(i) Taxa Maxima de Custddia;

(ii) encargos com empréstimos contraidos em nome da Classe;
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(iii) prémios de seguro;

(iv) contratacao de terceiros para prestar servicos legais, fiscais,
contabeis e de consultoria especializada, conforme o caso, dentro de
limites estabelecidos pelo Regulamento.

CAPITULO XI - DA ORDEM DE ALOCACAO DOS RECURSOS

Artigo 239, Diariamente, a partir da Data da 12 Integralizacdo de Cotas até a
liquidacdo integral das obrigacGes da Classe, os recursos disponiveis
serdo utilizados para atender as Exigibilidades da Classe,
obrigatoriamente, na seguinte ordem de preferéncia:

(i) constituicao da Reserva de Liquidez;
(ii) despesas e encargos da Classe incorridos e nao pagos;
(iii) realizagcdo de investimentos, Amortizagdes, Distribuicao de

Resultados,
(iv) e demais transferéncia de recursos pela Classe;

Paragrafo Primeiro - Na hipdtese de Liquidacao Antecipada da Classe,
os recursos decorrentes da integralizacdao das Cotas integrantes da
carteira serao alocados na seguinte ordem:

(i) pagamento dos encargos da Classe; e

(ii)Amortizacao das Cotas em circulacao, observados os termos e as
condicdes estabelecidos neste Regulamento.

CAPITULO XII - DA ASSEMBLEIA ESPECIAL DE COTISTAS

Artigo 24°. Aplicam-se a Assembleia Especial de Cotistas os mesmos
procedimentos previstos na parte geral deste Regulamento para a
Assembleia Geral de Cotistas.

Artigo 25°. Compete privativamente a Assembleia Especial de Cotistas deliberar
sobre:
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(i) as demonstragdes contdbeis da Classe em, no minimo, 15
(quinze) dias apds estarem disponiveis aos Cotistas, contendo parecer
do auditor independente;

(ii) a substituicao dos Prestadores de Servigos Essenciais;

(iii) elevacao da Taxa de Administragao, da Taxa de Gestao e/ou
da taxa de performance, inclusive nas hipdteses de reestabelecimento

de tais taxas que tenham sido objeto de reducgao;

(iv) a fusao, a incorporacao, a cisao (total ou parcial), a
transformagao ou a Liquidacao da Classe;

(v) a emissao de novas cotas;

(vi) alteracdo das caracteristicas, vantagens e direitos das Cotas;
(vii) o plano de resolucdo de Patrimdnio Liquido negativo e/ou o
respectivo pedido de declaragao judicial de insolvéncia da Classe, caso
a Classe possua limitacao de responsabilidade dos Cotistas;

(viii)  alteragdo na politica de investimento;

(ix) a prorrogacao do Prazo de Duracao;

(x) alterar o Periodo de Investimento e/ou o Periodo de

Desinvestimento;

(xi) alteracdo dos Eventos de Liquidagdo e das consequéncias
deles decorrentes.

CAPITULO XIV - DO CONFLITO DE INTERESSES

Artigo 26°. O Administrador e o Gestor deverdao sempre agir de boa-fé, e na

hipdtese de potencial conflito de interesses, submeter sua resolugdo a
aprovacao da Assembleia de Cotistas.

Paragrafo Primeiro - O Administrador e o Gestor se comprometem a

levar ao conhecimento da Assembleia de Cotistas toda e qualquer
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operacao e situacdo verificada em oportunidades de investimentos que
possam ser caracterizadas como de potencial conflito de interesses.

Paragrafo Segundo - As Partes se comprometem a, sempre que

surgirem situacdes de conflito em suas relacdes com a Classe, com a
Companhia Alvo ou com suas subsididrias e controladas, comunicar as
outras Partes a existéncia e a natureza do conflito e a se absterem de
votar, observando-se ainda acordo que venha a ser celebrado entre os
Cotistas da Classe.

CAPITULO XV - DA RESERVA DE LIQUIDEZ

Artigo 27°. Observada a ordem de alocagao de recursos aqui definida e a Politica

de Investimento, o Administrador envidarad seus melhores esforgos
para constituir e manter uma reserva de caixa ("Reserva de Liguidez”),
com valor equivalente a pelo menos 6 (seis) meses de Encargos do
Fundo e Encargos da Classe, das despesas relativas a manutencéo e
despesas ordinarias da Classe.

Paragrafo Primeiro - Sempre que for verificada a insuficiéncia da
Reserva de Liquidez, o Administrador realizard a Chamada de Capital
junto aos Cotistas da Classe para a integralizacdao das Cotas subscritas
e que ainda nao tenham sido integralizadas;

Paragrafo Segundo - Caso os Compromissos de Investimentos e
respectivos Boletins de Subscricdo nao apresentem mais saldo a
integralizar e a Classe precise de recursos Unica e exclusivamente
destinados ao pagamento de encargos e despesas da Classe conforme
descritos na regulamentagao vigente bem como expressos no
Regulamento, o Administrador esta autorizado a realizar uma emissao
de “Cotas Previamente Autorizadas” sem a necessidade de aprovacgao
em assembleia geral de cotistas, em valor suficiente para suportar
despesas e encargos da Classe pelo periodo maximo e minimo de 1 ano
e ainda limitado ao Valor maximo de emissdao de até R$ 300.000,00
(trezentos mil reais);

Paragrafo Terceiro - Em caso de emissdao de “Cotas Previamente
Autorizadas” conforme paragrafo acima, os cotistas serdo devidamente
notificados da realizagdo desta Emissao (“Notificacdo de Emissdao de
Cotas”) realizada pelo Administrador da Classe, pela qual serao
chamados a integraliza-la em prazo estipulado ndo menor de que 10
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(dez) dias Uteis contados a partir do primeiro dia util subsequente ao
envio da Notificacdo de Integralizagao cotas.

Paragrafo Quarto - A subscricdo e integralizacdo de “Cotas Previamente
Autorizadas” nos termos do paragrafo segundo acima serd da mesma
natureza e classe das Cotas que cada cotista subscreveu, sendo que
(1) poderad exceder o numero Maximo previsto no Regulamento da
Classe para emissOes de cotas, (2) sera na proporcao da respectiva
participacdao do Subscritor na Classe, e (3) o cotista concede ao
Administrador da Classe, Mandato Irrevogavel e irretratavel para a
formalizagdao dos documentos desta emissao tais como, Compromisso
de Investimento e Boletim de Subscricao.

Paragrafo Quinto - Na hipotese de emissao de “Cotas Previamente
Autorizadas” o valor de conversdo de cota refletirda o valor do dia
anterior ao da notificacdo mencionada no paragrafo terceiro acima.

Paragrafo Sexto — As Emissdes de “Cotas Previamente Autorizadas” nos
termos do paragrafo segundo acima poderdao ocorrer a qualquer
momento durante o Prazo de Duracao, sempre que demonstrada sua
necessidade;

Paragrafo Sétimo - Durante o Prazo de Duracdo serdao realizadas
emissdes de “Cotas Previamente Autorizadas” tantas vezes quantas
forem necessarias para cobrir os valores de encargos e despesas da
Classe por periodo minimo e maximo de 1 ano conforme previsdes
justificadas pelo Administrador limitado ao valor Maximo de Emissdo de
Cotas representadas por até 1 (um) Milhdo de reais;

Paragrafo Oitavo - Serdo aplicadas as penalidades previstas neste
Regulamento e nos Boletins de Subscricido e Compromissos de
Investimentos aqueles cotistas que por qualguer motivo ndo
integralizar as “Cotas Previamente Autorizadas”.

CAPITULO XVI - DOS EVENTOS DE LIQUIDAGCAO

Artigo 28°. A Classe entrard em Liquidagao ao final do Prazo de Duracdo ou de

suas eventuais prorrogacdes, por determinagdao da CVM, em caso de
descumprimento de disposicao legal ou regulamentar, ou, ainda, caso
assim deliberado pela Assembleia de Cotistas.
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Artigo 29°. Quando da Liquidagao da Classe por forca do término do Prazo de
Duracgao, o Administrador devera iniciar a divisdo do Patrimonio Liquido
entre os Cotistas, observadas as suas participacdes percentuais na
Classe, no prazo maximo de 30 (trinta) dias contados do término do
Prazo de Duracgdo ou de sua prorrogagao, observado o disposto neste
Capitulo.

Artigo 30°. Apds a divisao do patrimonio da Classe entre os Cotistas, o
Administrador deverd promover o encerramento da Classe,
encaminhando a CVM, no prazo de 10 (dez) dias, contados da data em
que os recursos provenientes da Liquidacao foram disponibilizados aos
Cotistas, a documentacao referida na regulamentacdao da CVM, assim
como praticar todos os atos necessarios ao seu encerramento perante
quaisquer autoridades.

Artigo 31°. Mediante aprovagao da Assembleia Geral de Cotistas, a Liquidagao
da Classe sera feita de uma das formas a seguir, sempre levando em
consideragao a opgao que atenda da melhor maneira aos interesses
dos Cotistas:

(i) venda em bolsa de valores ou em mercado de balcao organizado,
observado o disposto na legislacao aplicavel;

(ii) exercicio, em bolsa de valores ou em mercado de balcdo
organizado, de opcdes de venda, negociadas pelo Administrador,
guando da realizagao dos investimentos;

(iii) venda através de transacdes privadas dos Titulos e Valores
Mobilidrios ou outros titulos que compdem a carteira da Classe e
gue ndo sdo negociaveis em bolsa de valores ou em mercado de
balcdo organizado, no Brasil; ou

(iv) entrega aos Cotistas dos Outros Ativos, bem como de Titulos e
Valores Mobilidrios ou outros titulos de emissdao da Companhia
Alvo, integrantes da carteira da Classe na data da Liquidacao,
observada a regulamentacgao aplicavel.

Paragrafo Primeiro - Em qualquer caso, a liquidacdo de ativos sera
realizada com observancia das normas operacionais estabelecidas pela
CVM aplicaveis a Classe.
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Paragrafo Segundo - Na hipdtese de, nos 6 (seis) meses anteriores ao

término do Prazo de Duragao, ainda subsistirem ativos na sua carteira,
o Gestor, conforme orientagdo da Assembleia Geral de Cotistas,
envidara seus melhores esforcos para vender esses ativos, estando
cientes os Cotistas, desde ja, dos eventuais riscos e prejuizos
eventualmente advindos da adogao deste procedimento.

Paragrafo Terceiro — Na hipdtese de Liquidacdao da Classe mediante a

entrega aos Cotistas dos ativos que compdem a sua carteira, conforme
disposto neste Artigo, serd considerado o valor de mercado de tais
ativos, a ser ratificado pela Assembleia Geral de Cotistas, observado o
quérum qualificado previsto no Artigo 259 acima, devendo os Cotistas,
se for o caso, aderir aos respectivos acordos de acionistas, sempre
respeitando as disposices legais aplicaveis as EFPC.

Artigo 329. Caso, ao final do Prazo de Duragao, existam ativos remanescentes

com dificil liquidacdo em bolsa de valores ou em mercado de balcdo
organizado, o Gestor, conforme orientacao da Assembleia Geral de
Cotistas, devera envidar seus melhores esforcos para negocia-los, sem
0 repasse de sua titularidade aos Cotistas.

CAPITULO XVII - DOS FATORES DE RISCO

Artigo 339, Os investimentos da Classe sujeitam-se aos riscos inerentes a

concentracdo da carteira e de liquidez e a natureza dos negdcios
desenvolvidos pela Companhia Alvo em que serdao realizados os
investimentos. Tendo em vista estes fatores, os investimentos a serem
realizados pela Classe apresentam um nivel de risco elevado quando
comparado com outras alternativas existentes no mercado de capitais
brasileiro, devendo o investidor que decidir aplicar recursos na Classe
estar ciente e de pleno conhecimento que assumira por sua proépria
conta os riscos envolvidos nas aplicagoes.

Paragrafo Primeiro — Os principais riscos a que a Classe esta sujeito,
pelas caracteristicas dos mercados em que investe, sdo:

I. Risco Operacional da Companhia Alvo - Por ser um investimento
caracterizado pela participacdo na Companhia Alvo, todos os
riscos operacionais que a Companhia Alvo incorrer, no decorrer
da existéncia da Classe, sdo também riscos operacionais da
Classe, uma vez que o desempenho decorre da atividade da
referida empresa.
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IT.

III.

V.

VI.

Risco Legal - E o risco ligado & possibilidade de interferéncias
legais aos projetos da Companhia Alvo que interfiram em sua
performance, em detrimento do patrimonio da Classe. Outro
risco legal abordado diz respeito as demandas judiciais ou
administrativas em que porventura a Companhia Alvo venha a
ser ré, tais como indenizacdes por desapropriagdes, prejuizos a
propriedades particulares e danos ambientais.

Risco de Mercado - E o risco ligado a possibilidade da variacdo
da taxa de juros ou do preco dos ativos da Classe, durante o
periodo de um investimento. Esta variacdao do valor dos ativos
da Classe é repassada ao valor da Cota e consequentemente a
rentabilidade da Classe, podendo gerar baixa valorizacao ou
supervalorizacdo do patrimonio. Outra forma de risco incorrida
pela Classe diz respeito as condicdes econOmicas gerais, tanto
nacionais como internacionais, as quais por sua vez podem
afetar tanto o nivel das taxas de cambio e de juros quanto os
precos dos papéis em geral. Tais sobressaltos nas condicdes de
mercado impactam as expectativas dos agentes econdmicos,
gerando consequéncias sobre os ativos que compdem a carteira
de titulos da Classe.

Risco de Liguidez — Os ativos que compdem, e que venham a
compor, a carteira da Classe podem passar por periodos de
menor volume de negdcios em seus mercados, dificultando a
execucao de ordens de compra/venda, impactando a formacao
dos precgos desses ativos.

Risco de Crédito - Os Titulos e Valores Mobilidrio e/ou Outros
Ativos que compdem a carteira ou que venham integrar a
carteira da Classe estao sujeitos ao risco de crédito do Governo
Federal ou da Companhia Alvo. O risco de crédito refere-se a
possibilidade de nao recebimento dos juros e/ou principal dos
Titulos e Valores Mobiliarios e/ou Outros Ativos que compdoem
ou que venham integrar a carteira da Classe, com consequente
impacto negativo na rentabilidade.

Risco de Concentracdao — Consiste no risco da Classe aplicar até
100% (cem por cento) do Patriménio Liquido em ativos da
Companhia Alvo.
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VII.

VIIL.

IX.

Restricoes ao Resgate e Amortizacdo de Cotas e Liquidez
Reduzida - A Classe é constituida sob forma de condominio
fechado e, portanto, sé admite o resgate de suas Cotas ao
término do Prazo de Duragdo. A Distribuicdo de Resultados e a
Amortizagao de Cotas serao realizadas em conformidade com as
regras previstas neste Anexo, observadas as orientacdes da
Assembleia de Cotistas. Caso os Cotistas queiram desfazer-se
dos seus investimentos na Classe, poderao realizar a venda de
suas Cotas no mercado secundario, devendo ser observado,
para tanto, os termos e condicdes deste Regulamento, da
Resolucao CVM n° 160. Quando as Cotas do Fundo estiverem
eletronicamente custodiadas na B3, os Cotistas poderao vender
no mercado secundario no FUNDOS21 - Modulo de Fundos
(“FUNDOS21"), administrado e operacionalizado pela B3, e os
eventos de pagamento liquidados financeiramente e as cotas
custodiadas eletronicamente por meio da B3.Considerando que
o0 investimento em cotas de fundos de investimento em
participacdo é um produto novo, o mercado secundario para
negociacao de tais Cotas apresenta baixa liquidez, e ndo ha
garantia de que os Cotistas conseguirao alienar suas Cotas pelo
preco e no momento desejados.

Propriedade das Cotas versus a Propriedade dos Titulos e
Valores Mobilidrios - Apesar da carteira da Classe ser
constituida, predominantemente, pelos Titulos e Valores
Mobilidrios de emissao da Companhia Alvo, a propriedade das
Cotas nao confere aos Cotistas a propriedade direta sobre tais
Titulos e Valores Mobilidrios. Os direitos dos Cotistas sdo
exercidos sobre todos os ativos da carteira de modo nao
individualizado, proporcionalmente ao nuimero de Cotas que
detém na Classe.

Nao Realizacao de Investimento pela Classe - Os investimentos
da Classe sao considerados de longo prazo e o retorno do
investimento na Companhia Alvo pode ndo ser condizente com
o esperado pelo Cotista. Ndao ha garantias de que os
investimentos pretendidos pela Classe estejam disponiveis no
momento e em quantidade convenientes ou desejaveis a
satisfacdo de sua politica de investimentos, o que pode resultar
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XI.

XII.

em investimentos menores ou mesmo no caso de nao realizacao
dos mesmos.

Inexisténcia de Garantia de Rentabilidade - A verificacdao de
rentabilidade passada em qualquer fundo de investimento em
participacdes no mercado ou no propria Classe ndo representa
garantia de rentabilidade futura. Adicionalmente, a aplicagcao
dos recursos da Classe na Companhia Alvo que apresentem
riscos relacionados a capacidade de geracao de receitas e
pagamento de suas obrigacbes nao permite que seja
determinado qualquer parametro de rentabilidade seguro para a
Classe.

As aplicac0es realizadas na Classe e pela Classe nao contam com
garantia do Administrador, do Gestor, do Custodiante, de
qualquer mecanismo de seguro ou da Classe Garantidor de
Créditos - FGC, podendo ocorrer, inclusive, perda total do
patriménio da Classe e, consequentemente, do capital investido
pelos Cotistas.

Risco Relacionado a Fatores Macroeconémicos — A Classe esta
sujeita aos efeitos da politica econ6mica praticada pelo Governo
Federal e demais varidveis exdgenas, tais como a ocorréncia, no
Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou de situacdes
especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica,
econOmica, financeira ou regulatéria que influenciem de forma
relevante o mercado financeiro brasileiro, incluindo o mercado
de capitais.

Artigo 35°. O Cotista assume todos os riscos decorrentes da politica de
investimento adotada pela Classe, ciente da possibilidade de realizacao
de operacbes que coloquem em risco o patrimbénio da Classe e ao
ingressar na Classe, declara expressamente que tem ciéncia destes
riscos, inclusive a possibilidade de perda total dos investimentos, nao
podendo o Administrador, o Custodiante e/ou o Gestor, em hipotese
alguma, ser responsabilizados por qualquer depreciagcdo dos bens da
carteira, ou por eventuais prejuizos impostos aos Cotistas, excecao
aqueles causados por dolo ou culpa, sendo que tal declaracdo constara
do Boletim de Subscricdo e do respectivo Compromisso de
Investimento.
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ANEXO II — DEFINICOES

ANEXO II - DEFINICOES

Administrador - é a LAD CAPITAL GESTORA DE RECURSOS LTDA,,
devidamente inscrita no CNPJ sob n® 28.376.231/0001-13, com sede na Rua Elvira
Ferraz, n® 250, Sala 201, Vila Olimpia, na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sado
Paulo, CEP 04552-040, devidamente autorizada a administrar carteira de valores
mobiliarios pela Comissao de Valores Mobilidrios por meio do Ato Declaratério, n°
15.996, de 29 de novembro de 2017.

AFAC - significa adiantamento futuro de aumento de capital a ser realizado pela
Classe.

Amortizacdo - é o procedimento de distribuicdo aos Cotistas das disponibilidades
financeiras da Classe, resultantes da alienacdo de um investimento, conforme

disposto no Capitulo V do Anexo I ao Regulamento.

Anexo Normativo IV - significa o Anexo Normativo IV da Resolugao CVM n° 175.

Artigo - sao os Artigos desse Regulamento.

Assembleia de Cotistas - significa a Assembleia Especial de Cotistas ou a
Assembleia Geral de Cotistas, sem distingao.

Assembleia Especial de Cotistas - é o 6érgao deliberativo da Classe, cujo
funcionamento esta previsto no Capitulo XII do Anexo I ao Regulamento.

Assembleia Geral de Cotistas - é o érgdo deliberativo maximo do Fundo, cujo
funcionamento esta previsto no Capitulo V da Parte Geral do Regulamento.

Boletim de Subscricégo - € documento que formaliza a subscricdo de Cotas de
emissdo da Classe pelos Cotistas.

B3 - B3 S.A - Brasil, Bolsa, Balcao.

Chamada(s) de Capital - significa cada chamada de capital aos Cotistas para
aportar recursos na Classe, mediante integralizagao parcial ou total das Cotas
subscritas pelos respectivos Cotistas, nos termos dos respectivos Boletins de
Subscricdo e/ou Compromissos de Investimento.
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Classe - E a Classe Unica de Cotas de emissdo do Fundo.

Companhia(s) Alvo - sao as companhias abertas ou fechadas brasileiras nas quais
sejam identificados sdlidos fundamentos, exceléncia de gestdao e perspectiva de
rentabilidade significativa, em que o Fundo e/ou a Classe podera realizar seus
investimentos, observados os critérios estabelecidos no Artigo 5° do Anexo I ao
Regulamento.

Compromisso de Investimento - significa cada “Instrumento Particular de
Compromisso de Investimento para Subscricao e Integralizacao de Cotas”, que
sera assinado por cada Cotista no ato da subscricao de suas Cotas, o qual regulara
os termos e condigOes para a integralizacdao das Cotas pelo Cotista.

Controladoria - é a MERITO DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS LTDA devidamente inscrita no CNPJ sob n° 41.592.532/0001-42,
com sede na Rua Funchal, n® 418, 21° Andar, Vila Olimpia, na Cidade de Sao
Paulo, Estado de Sao Paulo, CEP 04552-040.

Cotas - sao as fracdes ideais do patrimonio da Classe, nos termos do Artigo 10°
do Anexo I ao Regulamento.

Cotista(s) - sdo as pessoas fisicas ou juridicas, ou comunhdo de interesses, que
sejam titulares de Cotas, e que fardo jus ao recebimento de qualquer valor devido
nos termos desse Regulamento que sejam Cotistas ao final do dia (til
imediatamente anterior a respectiva data do pagamento.

Custodiante - é a MERITO DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS LTDA devidamente inscrita no CNPJ sob n° 41.592.532/0001-42,
com sede na Rua Funchal, n® 418, 21° Andar, Vila Olimpia, na Cidade de Sao
Paulo, Estado de S3o Paulo, CEP 04552-040, devidamente autorizada a
administrar carteira de valores mobilidrios pela Comissao de Valores Mobilidrios
por meio do Ato Declaratério, n°® 20.376, de 24 de novembro de 2022.

CVM - é a Comissao de Valores Mobiliarios.
Dia Util - significa qualquer dia, de segunda a sexta-feira, exceto feriados de

ambito nacional ou dias em que, por qualquer motivo, ndo houver expediente
comercial ou bancario nacional.
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Diretor - € o Sr. Rogério Penteado Felgueiras, diretor indicado pelo Administrador,
responsavel pela administragao do Fundo perante a CVM.

Distribuicdo de Resultados - consiste na distribuicdo de dividendos ou juros sobre
o capital préprio pela Classe.

Escriturador - é a MERITO DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS LTDA devidamente inscrita no CNPJ sob n® 41.592.532/0001-42,
com sede na Rua Funchal, n® 418, 21° Andar, Vila Olimpia, na Cidade de Sao
Paulo, Estado de Sao Paulo, CEP 04552-040, devidamente autorizada a
administrar carteira de valores mobilidrios pela Comissdao de Valores Mobiliarios
por meio do Ato Declaratério, n° 20.379, de 24 de novembro de 2022.

Exigibilidade - sao as obrigagdes e encargos do Fundo, incluindo as provisdes
eventualmente existentes.

Fundo - é o ESNA FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES
MULTIESTRATEGIA.

Gestor - é a LAD CAPITAL GESTORA DE RECURSOS LTDA, acima qualificada.

Governo Federal - é o Governo Federal da Republica Federativa do Brasil.

Liguidacdo - é o procedimento a ser observado para o encerramento da Classe,
em que serd apurado o valor resultante da soma das disponibilidades financeiras
da Classe, mais o valor dos ativos integrantes da carteira, mais valores a receber,
menos as Exigibilidades.

Liguidacdo Antecipada — podera ocorrer na hipotese de renlncia e ndo substituicdo
do Administrador Fiduciario, e demais disposicdes legais e regulamentares.

Outros Ativos - sao os demais titulos e ativos em que a Classe podera investir
seus recursos, nos termos do inciso (ii) do Artigo 5° do Anexo I ao Regulamento.

Patriménio Ligquido — é o montante constituido pela soma do disponivel, mais o
valor da carteira de ativos do Fundo e/ou da Classe, mais valores a receber, menos
Exigibilidades.

Prazo de Duracdo - é o prazo de duragdo total da Classe, nos termos do Artigo 1°
do Anexo I ao Regulamento.
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Prestadores de Servigos Essenciais - significa, conjuntamente, o Administrador e
o Gestor.

Regulamento - é o Regulamento do ESNA FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA, do qual faz parte o presente Anexo.

Resolucdo CVM n° 30 - é a Resolugao CVM n° 30, de 11 de maio de 2021, que
revoga a Instrugdao CVM n© 539, de 13 de novembro de 2013, que dispde sobre o
dever de verificacao da adequacao dos produtos, servicos e operagdes ao perfil do
cliente.

Resolucdo CVM n° 160 - é a Resolugdo CVM n° 160, de 13 de julho de 2022, que
disciplina as ofertas publicas de distribuicdo de valores mobiliarios.

Resolucdo CVM n° 175 - é a significa a Resolugdo da CVM n° 175, de 23 de
dezembro de 2022, conforme alterada, que dispde sobre a constituicdao, o
funcionamento e a divulgacao de informacgdes dos fundos de investimento e, em
seu Anexo Normativo IV, sobre os fundos de investimento em participagdes.

Taxa de Administracdo - é a taxa a que fara jus o Administrador pela execucdo de
seus servigos.

Taxa de Gestdo - € a taxa a que fard jus o Gestor pela execucdo de seus servigos.

Titulos e Valores Mobilidrios — sdo agoes, debéntures, bonus de subscricdao, notas
comerciais ou outros titulos e valores mobilidrios, conversiveis ou permutdveis em
acoes, de emissdao da Companhia Alvo, e cuja aquisicdo esteja em consonancia
com os objetivos do Fundo e/ou da Classe, nos termos do Regulamento e da
Resolucao CVM n° 175 e seu Anexo Normativo IV.




ANEXO III - METODOLOGIA DE PRECIFICACAO

ANEXO III - METODOLOGIA DE PRECIFICAGAO

Investimento

ATIVO AVALIACAO
Titulos Os titulos sdao aprecados pelos precos unitarios de titulos publicos
Publicos divulgados pelo mercado secundario da ANBIMA.
A metodologia de precificacdo de ativos privados obedece
necessariamente a seguinte ordem de prioridade:
a) Caso o ativo possua taxa divulgada pela ANBIMA, utilizamos
essas taxas para calcular o PU de mercado;
b) Caso o ativo ndo tenha taxa divulgada pela ANBIMA, o PU de
Titulos mercado é dado pela mediana de precos fornecidos por um pool de
Privados e players com forte participagao no mercado (PIC);
Cotas de c) Quando os dados em questdo nao forem de
Fundos de gualidade/quantidade minima para o calculo do PIC, o valor do

titulo serd apurado por outro método definido pelo Administrador,
de acordo com as diretrizes previstas em seu Manual de Marcacao
a mercado e segundo as boas-praticas de mercado; e

d) No caso de cotas de fundos de investimento, sera utilizado o
valor da Ultima cota disponivel, conforme divulgado pelo
administrador do fundo investido.

Acoes e
Cotas de
Sociedade
Limitada

Para as acdes com cotacdao em bolsa de valores ou em mercado de
balcdo organizado, sao utilizadas as cotagdes referentes ao preco
de fechamento do dia, conforme informado pela bolsa onde as
acdes sao negociadas.

As acOes sem cotacdo em bolsa de valores ou em mercado de
balcdo organizado e as cotas de sociedade limitada serdao avaliadas
pelo valor justo.

A avaliacao do valor justo das acdes sem cotacao em bolsa e das
cotas de sociedade limitada sera feita de acordo com as normas
contabeis expedidas pela CVM.

Devera ser classificado como “Entidade de Investimento”, a
avaliacdo do valor justo das sociedades investidas podera ser
realizada pelo Gestor e validada pelo Administrador ou por terceiro
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independente contratado, pelo Administrador, em nome do Fundo,
para confeccdo de laudo de avaliagcdo. O valor justo dessas
investidas ira refletir as condicdes de mercado no momento de sua
mensuracdo, entendido como a data de apresentacdo das
demonstracdes contabeis do Fundo e/ou da Classe. Caso ocorra
eventos ou alteracdes de condicdes que possam influenciar
materialmente o valor justo das investidas, uma nova avaliacao
sera efetuada e seus efeitos reconhecidos contabilmente
prospectivamente.

Nos casos em que o Administrador concluir que o valor justo de
uma entidade ndo seja mensuravel de maneira confidvel, o valor
de custo pode ser utilizado até que seja praticavel a mensuragao
do valor justo em bases confidveis, devendo o Administrador
divulgar, em nota explicativa, os motivos que o levaram a concluir
que o valor justo ndao é mensuravel de maneira confiavel,
apresentando conjuntamente um resumo das demonstracdes
contabeis condensadas dessas sociedades investidas.




