BNY MELLON

REGULAMENTO DO JBI FOCUS FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS DE

INVESTIMENTO DE AGOES
CNPJ n° 07.266.253/0001-50

Capitulo I. Do FUNDO

Artigo 1°. O JBI FOCUS FUNDO DE
INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS
DE INVESTIMENTO DE ACOES (doravante
designado FUNDO) é uma comunhdo de
recursos, constituido sob a forma de
condominio aberto e com prazo indeterminado
de duracéo, destinado a aplicagdo em ativos
financeiros.

Paragrafo Primeiro — O FUNDO ¢ regido por
este Regulamento, pelo Formulario de
Informagdes  Complementares e pelas
disposigbes legais e regulamentares que |he
forem aplicaveis.

Paragrafo Segundo — Para permitir uma total
compreensao das caracteristicas, objetivos e
riscos relacionados ao FUNDO, é
recomendada a leitura deste Regulamento em
conjunto com o Formulario de Informacdes
Complementares e os demais materiais do
FUNDO.

Paragrafo Terceiro — Este Regulamento, o
Formulario de Informag¢des Complementares e
os demais materiais relacionados ao FUNDO
estdo  disponiveis nos  websites do
ADMINISTRADOR (www.bnymellon.com.br),
do distribuidor e no website da Comissao de
Valores Mobiliarios - CVM (www.cvm.gov.br).

Capitulo Il. Do Publico Alvo

Artigo 2°. O FUNDO tem como publico alvo,
exclusivamente, investidores qualificados que
visam niveis de rentabilidade no longo prazo,
através de investimentos em acbes, e que
entendam os riscos envolvidos nas operagdes
do mercado de acgdes..
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Paragrafo Primeiro - Antes de tomar decisao
de investimento no FUNDO, os investidores
devem: (i) conhecer, aceitar e assumir 0s
riscos aos quais o FUNDO esta sujeito; (ii)
verificar a adequacdo do FUNDO aos seus
objetivos de investimento; e (iii) analisar todas
as informagdes disponiveis neste
Regulamento, no Formulario de Informagdes
Complementares e nos demais materiais do
FUNDO.

Paragrafo Segundo — Em raz&o do publico

alvo,b o FUNDO fica dispensado da
apresentacdo da Lamina de Informagdes
Essenciais.

Capitulo lll. Dos Prestadores de Servigos

Artigo 3°. Sao prestadores de servigos do
FUNDO:

.  ADMINISTRADOR: BNY MELLON
SERVICOS FINANCEIROS
DISTRIBUIDORA DE TITULOS E

VALORES MOBILIARIOS S.A., Av.
Presidente Wilson, n° 231, 11° andar, Rio
de Janeiro/RJ, inscrito no CNPJ n°
02.201.501/0001-61 - Ato Declaratério n°
4.620, de 19/12/1997.

. GESTORA: JB PARTNERS
INVESTIMENTOS LTDA, CIDADE E
ESTADO DO RIO DE JANEIRO, NA AV.
ATAULFO DE PAIVA, 245 /| 6° ANDAR,
LEBLON, CNPJ n° 05.686.923/0001-62,
Ato Declaratério n® 7.485, de 10/11/2003

[ll. CUSTODIANTE (custédia e tesouraria):
BANCO BRADESCO S.A., com sede na
Cidade de Osasco, Estado de Sao Paulo,
na Cidade de Deus, s/n°, Vila Yara, CNPJ
n°® 60.746.948/0001-12, devidamente
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habilitado perante a CVM para prestacao
dos servigos de custddia.

Paragrafo Primeiro — Os demais prestadores
de servicos do FUNDO encontram-se
qualificados no Formulario de Informagdes
Complementares disponivel nos websites do
ADMINISTRADOR, do distribuidor e da CVM.

Paragrafo Segundo - Os servicos de
administragdo e gestdo s&o prestados ao
FUNDO em regime de melhores esforcos, e
como obrigagdo de meio, pelo que o
ADMINISTRADOR e a GESTORA néo
garantem qualquer nivel de resultado ou
desempenho dos investimentos aos cotistas
no FUNDO. Como prestadores de servigos do
FUNDO, o ADMINISTRADOR e a GESTORA
nao sio, sob qualquer forma, responsaveis
por qualquer erro de julgamento ou por
qualquer perda sofrida pelo FUNDO, com
excecao das hipbéteses de comprovada culpa,
dolo ou ma-fé da GESTORA ou do
ADMINISTRADOR.

Paragrafo Terceiro — O ADMINISTRADOR e
cada prestador de servico contratado
respondem perante a CVM, na esfera de suas
respectivas competéncias, por seus proprios
atos e omissbes contrarios a lei, ao
Regulamento do FUNDO e as disposigcdes
regulamentares aplicaveis.

Capitulo IV. Do Objetivo e da Politica de
Investimento

Artigo 4°. A politica de investimento do
FUNDO consiste em aplicar, no minimo, 95%
(noventa e cinco por cento) de seu patriménio
liguido em cotas do JBI FOCUS MASTER
FUNDO DE INVESTIMENTO DE ACOES,
inscrito no CNPJ sob o n° 11.361.527/0001-
68. (“Fundo Master”), administrado pelo
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ADMINISTRADOR e gerido pela GESTORA,
cuja politica de investimento consiste em visar
rentabilidade no longo prazo através do
investimento, em titulos mobiliarios de
emissao de empresas, principalmente agdes.
A politica a ser seguida pela GESTORA ¢ a
de concentrar a carteira do FUNDO MASTER
em investimentos de longo prazo em agdes de
empresas que apresentem potencial de alta
rentabilidade e menor risco de perda, em
funcao de vantagens competitivas
sustentaveis, margem de seguranga e boas
praticas de governanga corporativa. O
FUNDO MASTER adota como filosofia de
investimento na gestdo de agbes uma analise
exclusivamente fundamentalista e orientada a
valor, dando grande énfase as caracteristicas
das atividades nas quais 0s emissores
estejam inseridos, a competéncia de seus
administradores e a idoneidade de seus
controladores. A GESTORA monta as
posicdes do FUNDO MASTER com paciéncia,
disciplina e sem o uso de alavancagem,
orientada a preservacgao do capital investido e
buscando a melhor relacdo entre risco e
retorno. A forma mais adequada de definir o
FUNDO MASTER ¢é compara-lo com uma
companhia de participagdes minoritarias em
empresas de capital aberto.

Artigo 5°. O FUNDO se classifica como um
fundo de investimento em cotas de fundos da
classe Acbdes, tendo como principal fator de
risco a variagao de precos de acdes admitidas
a negociagao no mercado a vista de bolsas de
valores ou entidades do mercado de balcao
organizado. O FUNDO podera aplicar os
recursos integrantes de sua carteira em
quaisquer ativos financeiros permitidos pela
legislacédo aplicavel, devendo-se observar,
contudo, os limites de concentracdo e os
riscos previstos neste Regulamento.
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Paragrafo Primeiro — Os limites de aplicagao
por emissor e por modalidade de ativo, bem
como eventuais vedacdes ou disposi¢des
especificas aplicaveis ao FUNDO, estéao
detalhados nos anexos referentes a Politica
de Investimento, que s&o parte integrante
deste Regulamento.

Paragrafo Segundo — Na consolidagao das
aplicagdes do FUNDO com as dos fundos
investidos as aplicagcbes em crédito privado
nao excederdo o percentual de 20% (vinte por
cento) do seu patriménio liquido.

Paragrafo Terceiro — Somente é permitida a
aquisicao de cotas de fundos de investimento
que possuam politica de investimento
compativel com a do FUNDO.

Paragrafo Quarto - Caso o FUNDO venha a
investir em fundos geridos por terceiros nao
ligados ao ADMINISTRADOR ou a
GESTORA, cujas politicas de investimento
permitam aplicagcdes em ativos financeiros de
crédito privado, o ADMINISTRADOR, a fim de
mitigar risco de concentragdo pelo FUNDO,
considerara, como regra, o percentual maximo
de aplicacdo em tais ativos na consolidacao
de seus limites.

Paragrafo Quinto — Fica estabelecido que os
limites de aplicagdo previstos no presente
Regulamento ser&o controlados por meio da
consolidacdo das aplicacbes do FUNDO com
as dos fundos investidos, salvo nas hipoteses
de dispensa de consolidagcdo previstas na
regulamentacao aplicavel.

Artigo 6°. E VEDADO AO FUNDO APLICAR
EM ATIVOS FINANCEIROS NO EXTERIOR.

Artigo 7°. As estratégias de investimento do
FUNDO podem resultar em significativas
perdas patrimoniais para seus cotistas.
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Capitulo V. Dos Fatores de Risco

Artigo 8°. O FUNDO esta sujeito a diversos
fatores de risco, os quais estdo descritos
neste Regulamento e relacionados
resumidamente no Formulario de Informacdes
Complementares, sendo destacados os 5
(cinco) principais Fatores de Risco no Termo
de Adeséo e de Ciéncia de Risco, o qual deve
ser assinado por todos os cotistas antes da
realizacdo do primeiro investimento no
FUNDO.

Artigo 9°. De acordo com a legislagdo em
vigor, os cotistas respondem por eventual
patriménio liquido negativo do FUNDO,
obrigando-se, caso necessario, por
consequentes aportes adicionais de recursos.

Artigo 10. As aplicagbes realizadas no
FUNDO ndo contam com garantia do
ADMINISTRADOR, da GESTORA, de
qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo
Garantidor de Creditos - FGC.

Artigo 11. Antes de tomar uma decisdo de
investimento no FUNDO, os potenciais
investidores devem considerar
cuidadosamente, a luz de sua proépria situacao
financeira e de seus objetivos de investimento,
todas as informagdes disponiveis neste
Regulamento, no Formulario de Informagdes
Complementares e, em particular, avaliar os
fatores de risco descritos a seguir:

I. Riscos Gerais: O FUNDO esta sujeito as
variagdes e condi¢bes dos mercados em
que investe, direta ou indiretamente,
especialmente dos mercados de cambio,
juros, bolsa e derivativos, que sao
afetados principalmente pelas condigcbes
politicas e econbmicas nacionais e
internacionais. Considerando que é um
investimento de médio e longo prazo,
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pode haver alguma oscilagdo do valor da
cota no curto prazo podendo, inclusive,
acarretar perdas superiores ao capital
aplicado e a consequente obrigagdao do
cotista de aportar recursos adicionais para
cobrir o prejuizo do FUNDO.

Risco de Mercado: Consiste no risco de
variagao no valor dos ativos financeiros da
carteira do FUNDO e/ou dos fundos
investidos. O valor destes ativos
financeiros pode aumentar ou diminuir, de
acordo com as flutuagbes de pregos e
cotagdes de mercado, as taxas de juros e
0s resultados das empresas emissoras.
Em caso de queda do valor dos ativos
financeiros que compdéem a carteira do
FUNDO e/ou dos fundos investidos, o
patriménio liquido do FUNDO pode ser
afetado negativamente. A queda dos
precos dos ativos financeiros integrantes
da Carteira pode ser temporaria, nao
existindo, no entanto, garantia de que nao
se estendam por periodos longos e/ou
indeterminados. Em determinados
momentos de mercado, a volatilidade dos
precos dos ativos financeiros e dos
derivativos pode ser elevada, podendo
acarretar oscilacdes bruscas no resultado
do FUNDO.

Risco de Crédito: Consiste no risco de os
emissores de ativos financeiros de renda
fixa que integram a carteira do FUNDO
e/ou dos fundos investidos ndo cumprirem
suas obrigagdes de pagar tanto o principal
como os respectivos juros de suas dividas
para com o FUNDO e/ou o fundo
investido. Adicionalmente, os contratos de
derivativos estdo eventualmente sujeitos
ao risco de a contraparte ou instituicao
garantidora nao honrar sua liquidagao.

V2015.01

IV. Risco de Liquidez: O risco de liquidez

VI.

caracteriza-se pela baixa ou mesmo falta
de demanda pelos ativos financeiros
integrantes da carteira do FUNDO e/ou
dos fundos investidos. Neste caso, o
FUNDO pode ndo estar apto a efetuar,
dentro do prazo maximo estabelecido
neste Regulamento e na regulamentacao
em vigor, pagamentos relativos a resgates
de cotas do FUNDO, quando solicitados
pelos cotistas. Este cenario pode se dar
em fungdo da falta de liquidez dos
mercados nos quais os valores mobiliarios
integrantes da carteira do FUNDO e/ou
dos fundos investidos sdo negociados ou
de outras condicdes atipicas de mercado.

Risco de Concentracdo de Ativos
Financeiros de um mesmo emissor: A
possibilidade de concentragdo da carteira
em ativos financeiros de um mesmo
emissor representa risco de liquidez dos
referidos ativos financeiros. Alteragdes da
condigdo financeira de um emissor,
alteracdes na expectativa de
desempenho/resultados deste e da
capacidade competitiva do setor investido
podem, isolada ou cumulativamente,
afetar adversamente o0 preco e/ou
rendimento dos ativos financeiros da
carteira dos fundos investidos. Nestes
casos, o gestor dos fundos investidos
pode ser obrigado a liquidar os ativos
financeiros da carteira do fundo investido
a precos depreciados podendo, com isso,
influenciar negativamente o valor da cota
do fundo investido e, consequentemente,
do FUNDO.

Risco Decorrente de Investimento em
Fundos Estruturados: Os investimentos
realizados pelo FUNDO em cotas de
fundos estruturados, nos limites previstos
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no Regulamento, estdo, por sua natureza,
sujeitos a flutuagbes tipicas do mercado,
risco de crédito, risco sistémico, condi¢des
adversas de liquidez e negociacgao atipica
nos mercados de atuacdo, bem como
outros riscos diversos.

VII. Riscos referentes ao Fundo Master: Nao
obstante o acima disposto fica ressalvado
que parcela preponderante dos riscos a
que o FUNDO esta sujeito € decorrente
dos investimentos realizados pelo Fundo
Master, uma vez que, no minimo, 95%
(noventa e cinco por cento) dos recursos
do FUNDO serao investidos no referido
fundo. Apesar de algumas caracteristicas
referentes ao Fundo Master estarem
expressas neste  Regulamento, a
totalidade das informagdes a ele
referentes ndo se encontram aqui
dispostas. Dessa forma, €& fortemente
recomendada a leitura do Regulamento,
do Formulario de Informacgdes
Complementares e dos demais materiais
relacioandos ao Fundo Master antes da
realizacdo de qualquer investimento no
FUNDO.

Artigo 12. O FUNDO PODE ESTAR
EXPOSTO A SIGNIFICATIVA
CONCENTRACAO EM ATIVOS

FINANCEIROS DE POUCOS EMISSORES
COM OS RISCOS DAi DECORRENTES.

Capitulo VI. Das Taxas e Dos Encargos

Artigo 13. O FUNDO esta sujeito a taxa de
administragao de 2,0% a.a. (dois por cento ao
ano) sobre o valor do patriménio liquido do
FUNDO, a qual remunera o]
ADMINISTRADOR e os demais prestadores
de servigos de administracdo do FUNDO, mas
nao inclui a remuneragao dos prestadores de
V2015.01

servicos de custdédia e auditoria das
demonstracdes financeiras do FUNDO nem os
valores correspondentes aos demais encargos
do FUNDO, os quais serao debitados do
FUNDO de acordo com o disposto neste
Regulamento e na regulamentagao em vigor.

Paragrafo Primeiro - A taxa de
administragdo  deve  ser  provisionada
diariamente (em base de 252 dias por ano)
sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO
e paga mensalmente, por periodos vencidos,
até o 5° (quinto) dia util do més subsequente.

Paragrafo Segundo — Os pagamentos das
remuneragdes aos prestadores de servigos
podem ser efetuados diretamente pelo
FUNDO a cada qual, nas formas e prazos
entre eles ajustados, até o limite da taxa de
administracao.

Paragrafo Terceiro - A taxa de administracao
estabelecida acima constitui a taxa de
administragdo minima do FUNDO (“Taxa de
Administracdo Minima”), ou seja, nao
compreende as taxas de administragcdo dos
fundos investidos. Além da Taxa de
Administragdo Minima, o FUNDO estara
sujeito, ainda, as taxas de administragéo,
performance, ingresso ou saida e taxas de
qualquer outra natureza cobradas pelos
fundos investidos.

Artigo 14. E, ademais, cobrada taxa de saida
do FUNDO de 10,00% (Dez por cento ao
ano), sobre o valor solicitado para fins de
resgate, conforme prazo de conversao de
cotas previsto neste Regulamento, revertendo
em favor do FUNDO, n&o sendo cobrada taxa
de ingresso no FUNDO.

Paragrafo Unico — A cobranca da taxa de
saida ndo exclui a incidéncia dos tributos
referidos no Formulario de Informacbes

Data de entrada em vigor:09/06/2016
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Complementares do FUNDO, os quais devem
incidir igualmente sobre o valor total
resgatado.

Artigo 15. O FUNDO, com base em seu
resultado, remunera a GESTORA mediante o
pagamento do equivalente a 15% (quinze por
cento) da valorizag&o da cota do FUNDO que,
em cada trimestre, exceder 100% (cem por
cento) do Valor acumulado IGP-M (indice
Geral de Precos do Mercado apurado pela
Fundacdo Getulio Vargas — FGV) + 6% (seis
por cento) (taxa de performance).

Paragrafo Unico — O detalhamento do célculo
da taxa de performance encontra-se no
‘Anexo - Metodologia da Taxa de
Performance” que é parte integrante deste
Regulamento.

Artigo 16. A taxa maxima cobrada pelo
servico de custédia do FUNDO sera de
0,003% a.a. (trés milésimos por cento ao ano)
sobre o valor do patriménio liquido do
FUNDO, sendo garantida uma remuneragao
minima mensal de R$ 130,00 (cento e trinta
reais), a qual sera corrigida anualmente de
acordo com a variagdo do IGP-M (indice Geral
de Precos de Mercado) da Fundacao Getulio
Vargas.

Artigo 17. Além das taxas indicadas neste
Capitulo, constituem encargos do FUNDO as
seguintes despesas, que l|he podem ser
debitadas diretamente:

I. taxas, impostos ou contribuicdes federais,
estaduais, municipais ou autarquicas, que
recaiam ou venham a recair sobre os
bens, direitos e obrigacbes do FUNDO;

Il. despesas com o registro de documentos
em cartorio, impressdo, expedicdo e
publicacdo de relatérios e informacgdes

V2015.01

VL.

VII.

VIII.

XI.

periodicas previstos na regulamentagéo
vigente;

despesas com correspondéncia de
interesse do FUNDO, inclusive
comunicacdes aos cotistas;

honorarios e auditor

independente;

despesas do

emolumentos e comissbes pagas por
operagdes do FUNDO;

honorarios de advogado, custas e
despesas processuais correlatas,
incorridas em razdo de defesa dos
interesses do FUNDO, em juizo ou fora
dele, inclusive o valor da condenacao

imputada ao FUNDO, se for o caso;

parcela de prejuizos nao coberta por
apolices de seguro e nao decorrente
diretamente de culpa ou dolo dos
prestadores dos servigos de
administracdo no exercicio de suas
respectivas fungoes;

despesas relacionadas, direta ou
indiretamente, ao exercicio de direito de
voto decorrente de ativos financeiros do
FUNDO;

despesas com registro, custédia e
liquidagdo de operagdes com titulos e
valores mobiliarios, ativos financeiros e
modalidades operacionais;

despesas com fechamento de cambio,
vinculadas as suas operagdes ou com
certificados ou recibos de depdsito de
valores mobiliarios;

oS montantes devidos a fundos
investidores na hipétese de acordo de

Data de entrada em vigor:09/06/2016
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remuneragdo com base na taxa de
administragao e/ou performance;

XIl.  honorarios e despesas relacionadas a
atividade de formador de mercado,
quando aplicavel.

Paragrafo Unico — Quaisquer despesas néo
previstas como encargos do FUNDO devem
correr por conta do ADMINISTRADOR.

Capitulo VII. Da Emissao e Do Resgate de
Cotas

Artigo 18. A aplicagdo e o resgate de cotas
do FUNDO devem ser efetuados por débito e
crédito em conta corrente, por meio de
documento de ordem de crédito (DOC),
Transferéncia Eletrénica Disponivel (TED) ou
da CETIP S.A. - Mercados Organizados
(“CETIP”).

Paragrafo Primeiro — Nas hipoteses em que
aplicavel, somente devem ser consideradas
as aplicagcdes como efetivadas, apds a efetiva
disponibilidade dos recursos na conta corrente
do FUNDO e desde que o cadastro do
investidor junto ao ADMINISTRADOR esteja
atualizado.

Paragrafo Segundo - E facultado ao
ADMINISTRADOR suspender, a qualquer
momento, novas aplicagdes no FUNDO,
desde que tal suspensdao se aplique
indistintamente a novos investidores e cotistas
atuais. A suspensao do recebimento de novas

aplicagbes em um dia nado impede a
reabertura posterior do FUNDO para
aplicacdes.

Paragrafo Terceiro - As aplicagbes

realizadas pela CETIP, enquanto mantidas
depositadas na CETIP, devem,

V2015.01

necessariamente, ser resgatadas por meio da
mesma entidade.

Paragrafo Quarto — Poder&o, ainda, ocorrer
aplicacdes e resgates em ativos financeiros,
na forma da legislagdo em vigor, desde que
expressamente aprovadas pelo
ADMINISTRADOR e desde que esses ativos
financeiros sejam previamente aprovados pela
GESTORA, sempre visando o melhor
interesse dos cotistas, e, ainda, desde que, no
caso de aplicagdes, esses ativos financeiros
estejam de acordo com a politica de
investimento do FUNDO, atendendo-se,
sempre que aplicavel, as devidas obrigacdes
fiscais e respeitando-se, no caso de resgate, o
valor proporcional de cotas detidas por cada
cotista, caso o FUNDO tenha mais de um
cotista.

Artigo 19. Na emissédo de cotas do FUNDO
deve ser utilizado o valor da cota em vigor no
1° (primeiro) dia util subsequente a efetiva
disponibilidade dos recursos confiados pelo
investidor ao ADMINISTRADOR.

Artigo 20 — As cotas do FUNDO aberto nao
podem ser objeto de cessao ou transferéncia,
exceto nos casos de:

I. decisao judicial ou arbitral,

Il. operacdes de cessao fiduciaria;
lll. execugao de garantia;

IV. sucessao universal;

V. dissolugcdo de sociedade conjugal ou
unido estavel por via judicial ou escritura
publica que disponha sobre a partilha de
bens; e

Data de entrada em vigor:09/06/2016
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VI. transferéncia de  administracdo ou
portabilidade de planos de previdéncia.

Artigo 21 — E admitido o investimento feito
conjunta e solidariamente por mais de uma
pessoa. Neste caso, toda aplicacédo realizada
tem carater solidario, sendo considerada
como feita em conjunto por todos os titulares.
Para todos os efeitos perante o
ADMINISTRADOR, cada titular € considerado
como se fosse unico proprietario das cotas
objeto de propriedade conjunta, ficando o
ADMINISTRADOR validamente exonerado
por qualquer pagamento feito a um,
isoladamente, ou a todos em conjunto. Cada
titular, isoladamente e sem anuéncia dos
demais, pode investir, solicitar e receber
resgate, parcial ou total, dar recibos e praticar
todo e qualquer ato inerente a propriedade de
cotas. Da mesma forma, cada titular,
isoladamente e indistintamente, tem o direito
de comparecer e participar de assembleias e
exercer seu voto, sendo considerado para
todos os fins de direito um unico voto.

Paragrafo Primeiro - No gozo dos direitos
econdbmicos e/ou politicos relacionados a
propriedade das cotas de FUNDO, o ato de
um titular aproveita ao co-titular, vinculando-o.

Paragrafo Segundo — Os titulares estao
cientes de que, nas assembleias em que mais
de um titular esteja presente e haja
divergéncia de entendimentos entre si, n&o
havera exercicio de voto se ndo chegarem a
um consenso, devendo ser registrada
abstencao.

Artigo 22. O resgate das cotas do FUNDO
nao esta sujeito a qualquer prazo de caréncia,
podendo ser solicitado nos termos deste
Regulamento, observados os horarios e

V2015.01

limites de movimentacdo estabelecidos no
Formulario de Informagées Complementares.

Artigo 23. Para fins deste Regulamento:

I. “Data do Pedido de Resgate”: é a data
em que o cotista solicita o resgate de
parte ou da totalidade das cotas de sua
propriedade, respeitados o horario e os
limites de movimentagao estipulados no
Formulario de Informacgdes
Complementares do FUNDO.

Il. “Data de Conversao de Cotas para Fins
de Resgate” é a data em que sera
apurado o valor da cota para efeito do
pagamento do resgate e que corresponde:

a) Com cobrangca de taxa de saida: o 1°
(primeiro) dia util contado da Data do
Pedido de Resgate.

b) Sem cobrangca de taxa de saida: o 12°
(décimo segundo) dia corrido contado da
Data do Pedido de Resgate ou o primeiro
dia util subsequente, caso a referida data
nao seja dia util.

Data de entrada em vigor:09/06/2016
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Il. “Data de Pagamento do Resgate”: é a
data do efetivo pagamento, pelo FUNDO,
do valor liquido devido ao cotista que
efetuou pedido de resgate e que
corresponde ao 3° (terceiro) dia util
contado da Data de Conversdo de Cotas
para Fins de Resgate.

Paragrafo Primeiro — Nos casos em que,
com o atendimento da solicitagdo de resgate,
a quantidade residual de cotas for inferior ao
minimo estabelecido pelo ADMINISTRADOR,
a totalidade das cotas deve ser
automaticamente resgatada.

Artigo 24. No caso de fechamento dos
mercados Ou em casos excepcionais de
iliquidez dos ativos financeiros componentes
da carteira do FUNDO, inclusive em
decorréncia de pedidos de resgates
incompativeis com a liquidez existente, ou que
possam implicar alteragdo do tratamento
tributario do FUNDO ou do conjunto dos
cotistas, em prejuizo destes ultimos, ¢é
permitido ao ADMINISTRADOR declarar o
fechamento do FUNDO para a realizacdo de
resgates. Caso o FUNDO permanega fechado
por periodo superior a 5 (cinco) dias
consecutivos, o ADMINISTRADOR deve
obrigatoriamente, além da divulgagdo de fato
relevante por ocasido do fechamento
anteriormente referido, convocar no prazo
maximo de 1 (um) dia util, para realizacédo em
até 15 (quinze) dias contados da data da
convocacao, Assembleia Geral extraordinaria
para  deliberar sobre as  seguintes
possibilidades:

|.  substituicdo do ADMINISTRADOR, da
GESTORA ou de ambos;

[I. reabertura ou manutencdo do fechamento
do FUNDO para resgate;

V2015.01

lll. possibilidade do pagamento de resgate
em ativos financeiros;

IV. cisdo do FUNDO; e
V. liquidagdo do FUNDO.

Artigo 25. O FUNDO n&o recebe aplicagdes
nem realiza resgates em feriados de ambito
nacional. Nos feriados estaduais e municipais
o FUNDO opera normalmente, apurando o
valor das cotas, recebendo aplicagdes,
aceitando pedidos de resgates e pagando
resgates. Nao havera conversdo de cotas nos
feriados estaduais e municipais em que nao
haja funcionamento da Bolsa de Valores.

Paragrafo Unico — O valor da cota é
calculado no encerramento do dia, apds o
fechamento dos mercados em que o fundo
atua (cota de fechamento).

Capitulo VIIl. Da Assembleia Geral

Artigo 26. E de competéncia privativa da
Assembleia Geral de cotistas do FUNDO
deliberar sobre:

. as demonstracdes contabeis
apresentadas pelo ADMINISTRADOR;

II. a substituicdo do ADMINISTRADOR, da
GESTORA ou do CUSTODIANTE do
FUNDO;

lll. a fusdo, a incorporacdo, a cisdo, a
transformacao ou a liquidagao do FUNDO;

IV. o aumento da taxa de administracdo, da
taxa de performance ou das taxas
maximas de custddia;

Data de entrada em vigor:09/06/2016
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V. a alteragédo da politica de investimento do
FUNDO;

VI. a amortizacio de cotas;

VIl. a alteragcdo do Regulamento, ressalvados
0s casos de adequacdo a normas legais
ou regulamentares e a exigéncias da
CVM; atualizagdo de dados cadastrais dos
prestadores de servicos do FUNDO e/ou
reducido das taxas de administracdo ou
performance;

VIIl. a possibilidade do FUNDO prestar
fiangca, aval, aceite ou coobrigar-se de
qualquer forma, relativamente a
operagbes direta ou indiretamente
relacionadas a carteira do FUNDO.

Artigo 27. A convocagao da Assembleia Geral
deve ser encaminhada a cada cotista, com, no
minimo, 10 (dez) dias corridos de
antecedéncia, da qual constara dia, hora, local
e, ainda, na ordem do dia, todas as matérias a
serem deliberadas, ndo se admitindo que sob
a rubrica de assuntos gerais haja matérias
que dependam de deliberacdo da Assembleia
Geral.

Paragrafo Primeiro — O aviso de convocacgéo
deve indicar o local onde o cotista pode
examinar os documentos pertinentes a
proposta a ser submetida a apreciacao da
Assembleia Geral. Caso o referido aviso seja
enviado por meio fisico, os respectivos custos
serao suportados pelo FUNDO.

Paragrafo Segundo — A Assembleia Geral
deve se instalar com a presenga de qualquer
numero de cotistas, devendo a presenca da
totalidade dos cotistas suprir a falta de
convocagao.

V2015.01

Artigo 28. As deliberacbes da Assembleia
Geral devem ser tomadas por maioria dos
votos, cabendo a cada cota 1 (um) voto.

Paragrafo Primeiro - Nao obstante o disposto
no caput, a deliberacdo sobre a possibilidade
do FUNDO prestar fiangca, aval, aceite ou
coobrigar-se de qualquer forma, relativamente
a operagbes direta ou indiretamente
relacionadas a carteira do FUNDO deve
contar com o voto favoravel equivalente a, no
minimo, dois tercos das cotas emitidas para
ser considerada aprovada.

Paragrafo Primeiro — Somente podem votar
na Assembleia Geral os cotistas do FUNDO
inscritos no registro de cotistas na data de
convocagao da Assembleia, seus
representantes legais ou procuradores
legalmente constituidos ha menos de 1 (um)
ano.

Paragrafo Segundo - As alteragdes de
Regulamento tornam-se eficazes na data
deliberada pela Assembleia Geral. Entretanto,
nos casos listados a seguir, as alteragbes se
tornam eficazes, no minimo, a partir de 30
(trinta) dias ou do prazo para pagamento de
resgate, o que for maior, apdés a comunicagao
aos cotistas que trata o Paragrafo abaixo,
salvo se aprovadas pela unanimidade dos
cotistas:

. aumento ou alteracdo do calculo das
taxas de administracao, de performance,
de ingresso ou de saida;

Il. alteragédo da politica de investimento;
[ll. mudanga nas condi¢Oes de resgate; e

IV. incorporagao, cisdo ou fusdo que envolva
fundo sob a forma de condominio
fechado, ou que acarrete alteracao, para

Data de entrada em vigor:09/06/2016
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os cotistas envolvidos, das condi¢cdes Paragrafo Terceiro — O ADMINISTRADOR

elencadas nos incisos anteriores. se obriga a enviar um resumo das decisdes da
Assembleia Geral a cada cotista no prazo de
até 30 (trinta) dias corridos apdés a data de
realizacao da Assembleia Geral, podendo ser
utilizado para tal finalidade o proximo extrato
de conta do FUNDO. Caso a Assembleia
Geral seja realizada nos ultimos 10 (dez) dias
do més, pode ser utilizado o extrato de conta
relativo ao més seguinte da realizagdo da
Assembleia Geral.

Paragrafo Quarto — Caso o cotista ndo tenha
comunicado ao  ADMINISTRADOR a
atualizagdo de seu enderecgo, seja para envio
de correspondéncia por carta ou por meio
eletrénico, 0 ADMINISTRADOR fica
exonerado do dever de lhe prestar as
informagdes previstas na regulamentagao
vigente, a partir da ultima correspondéncia
que houver sido devolvida por incorrecao no
endereco declarado.

Artigo 29. Anualmente a Assembleia Geral
deve deliberar sobre as demonstragdes
contdbeis do FUNDO, fazendo-o até 120
(cento e vinte) dias corridos apés o término do
exercicio social.

Paragrafo Primeiro — A Assembleia Geral a
que se refere o caput somente pode ser
realizada no minimo 15 (quinze) dias corridos
ap6s estarem disponiveis aos cotistas as
demonstracdes contabeis auditadas relativas
ao exercicio encerrado.

Paragrafo Segundo — A Assembleia Geral a
que comparecerem todos os cotistas pode
dispensar a observancia do  prazo
estabelecido no paragrafo anterior.

Paragrafo Terceiro - As deliberagdes
relativas as demonstragdes contabeis do
FUNDO que nao contiverem ressalvas podem

V2015.01
Data de entrada em vigor:09/06/2016
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ser consideradas automaticamente aprovadas
caso a Assembleia Geral correspondente néo
seja instalada em virtude do n&o
comparecimento de quaisquer cotistas.

Artigo 30. As deliberacbes dos cotistas
poderao, a critério do ADMINISTRADOR, ser
tomadas sem necessidade de reunido,
conforme previsto na legislagdo em vigor,
mediante processo de consulta formalizada
em carta, correio eletrdbnico ou telegrama,
dirigido pelo ADMINISTRADOR a cada
cotista, para resposta no prazo maximo de 30
(trinta) dias corridos.

Paragrafo Primeiro — Deverdo constar da
consulta todos os elementos informativos
necessarios ao exercicio de voto.

Paragrafo Segundo - A auséncia de
resposta a consulta formal, no prazo
estipulado no caput, sera considerada como
aprovacao por parte dos cotistas das matérias
objeto da consulta, devendo tal interpretacéo
também constar expressamente da prépria
consulta.

Paragrafo Terceiro — Quando utilizado o
procedimento previsto neste artigo, o quérum
de deliberacdo sera o de maioria das cotas
emitidas, independentemente da matéria.

Artigo 31. E permitido aos cotistas votar em
Assembleias Gerais por meio de comunicagao
escrita, quando a referida possibilidade estiver
expressamente prevista na convocagédo da
Assembleia Geral, devendo a manifestacdo do
voto ser recebida pelo ADMINISTRADOR até
o dia util anterior a data da Assembleia Geral,
respeitado o disposto no paragrafo do
presente Artigo.

Paragrafo Unico — A entrega do voto, por
meio de comunicagao escrita, deve ser

V2015.01

realizada na sede do ADMINISTRADOR, sob
protocolo, ou por meio de correspondéncia,
com aviso de recebimento.

Capitulo IX. Da Politica de Divulgagao de
Informagodes

Artigo 32. As informagbes ou documentos
tratados neste Regulamento podem ser
comunicados, enviados, divulgados ou
disponibilizados aos cotistas, ou por eles
acessados, por correspondéncia eletrénica (e-
mail) ou por meio de canais eletronicos,
incluindo a rede mundial de computadores.

Paragrafo Primeiro — Caso, a critério do
ADMINISTRADOR, as informacbes ou
documentos tratados neste Regulamento néo
possam ser comunicados, enviados,
divulgados ou disponibilizados aos cotistas
por correspondéncia eletrénica (e-mail) ou por
meio de canais eletrbnicos, sera utilizado o
meio fisico, sendo certo que as respectivas
despesas serdo suportadas pelo FUNDO.
Caso o ADMINISTRADOR opte por enviar as
informagdes por meio eletrbnico e algum
cotista opte pelo recebimento por meio fisico,
tal cotista devera informar esse fato prévia e
formalmente ao ADMINISTRADOR, ficando
estabelecido que as respectivas despesas
serao suportadas pelo FUNDO,.

Paragrafo Segundo — Os Fatos Relevantes
serao divulgados pelo ADMINISTRADOR por
meio de seu website (www.bnymellon.com.br)
e por meio do website do distribuidor, quando
for o caso.

Paragrafo Terceiro — As Assembleias Gerais
serdo convocadas individualmente por
correspondéncia eletrbnica (e-mail) ou por
meio de correspondéncias fisicas, a critério do
ADMINISTRADOR, e também ficardo

Data de entrada em vigor:09/06/2016
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disponiveis no website do ADMINISTRADOR
(www.bnymellon.com.br).

Paragrafo Quarto — O ADMINISTRADOR se
obriga a calcular e divulgar, diariamente, o
valor da cota e do patrimbnio liquido do
FUNDO.

Paragrafo Quinto — A Politica de Divulgacéo
de Informacées do FUNDO completa esta
contida no Formulario de Informagdes
Complementares disponivel nos websites do
ADMINISTRADOR (www.bnymellon.com.br),
do distribuidor e no website da CVM
(www.cvm.gov.br ).

Capitulo X. Da Distribuigdo de Resultados

Artigo 33. As quantias que forem atribuidas
ao FUNDO a titulo de dividendos, juros sobre
capital proprio, reembolso de proventos
decorrentes do empréstimo de valores
mobiliarios ou rendimentos advindos de ativos
financeiros que integrem a carteira do FUNDO
devem ser incorporadas ao patriménio liquido
do FUNDO.

Capitulo XI. Do Exercicio Social

Artigo 34. Os exercicios sociais do FUNDO
sdo de 01 (um) ano cada, encerrando-se no
ultimo dia util do més de setembro de cada
ano.

Capitulo XIll. Do Foro

Artigo 35. Fica eleito o Foro Central da
Comarca da Capital do estado do Rio de
Janeiro, com expressa renuncia de qualquer
outro, por mais privilegiado que possa ser,
para dirimir quaisquer conflitos judiciais
relatvos ao FUNDO ou a questbes
decorrentes deste Regulamento.

- BNY MELLON SERVICOS FINANCEIROS
DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A. -

- Regulamento consolidado por meio de Ato do Administrador —

Para esclarecimento de duvidas, recebimento de solicitacbes, sugestbes e reclamacdes e
obtencao de informacdes do FUNDO, o cotista deve entrar em contato com a GESTORA ou com

V2015.01
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o distribuidor responsavel por seu relacionamento. A GESTORA e o distribuidor sdo os
prestadores de servigos mais indicados para solucionar as demandas dos cotistas, mas, caso
necessario, o ADMINISTRADOR pode ser contatado por meio dos seguintes canais: SAC —
Servico de Atendimento ao Cliente/Cotista: Av. Presidente Wilson, 231, 11° andar — Rio de
Janeiro, RJ SAC: sac@bnymellon.com.br ou (21) 3219-2600, (11) 3050-8010, 0800 725 3219.
Em ndo havendo uma solugdo de sua demanda por meio do SAC, favor contatar a Ouvidoria:
www.bnymellon.com.br ou 0800 725 3219 - Caixa Postal 140, CEP 20030-905 — Rio de Janeiro,
RJ.

V2015.01
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ANEXO — POLITICA DE INVESTIMENTO

Principais Limites de Concentragcao do FUNDO (Investimento Direto)

Limite Limite
Principais Limites de Concentracao Limite Minimo Limite Maximo
P ¢ Minimo | Conjunt | Maximo | Conjunt
o o
Cotas do Fundo Master 95% .Se.:m
limites
Cotas do Fundos de Investimento da 0% 959 Sem Sem
Classe “Ac¢des” ° 0 limites | limites
Cotas de Fundos de indice de Renda 0% Sem
Variavel ° limites
Titulos Publicos Federais 0% 5%
Titulos de Renda Fixa de Emissao de 0% 5%
Instituicdo Financeira
Operacdes compromissadas, de acordo
com a regulagéo especifica do Conselho 0% 0% 5% 5%
Monetario Nacional — CMN
Cotas de Fundos de indice Referenciados 0% 59,
em Renda Fixa
Cotas de Fundos de Investimento da
Classe “Renda Fixa” Curto Prazo, 0% 5%
Referenciado DI ou SELIC e Simples

Limites de Concentragdo Consolidado com os Fundos Investidos (Investimento Direto e

Indireto)
Limites de Concentragao por Emissor:
Instituicbes Financeiras autorizadas a funcionar pelo Banco 20%
Central
Companhias Abertas 10%
Fundos de Investimento Sem Limites

V2015.01
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Pessoas Fisicas

VEDADO

Pessoas Juridicas de Direito Privado, exceto Institui¢cdes
Financeiras autorizadas a funcionar pelo Banco Central e
Companhias Abertas

VEDADO

Unido Federal

Sem Limites

Acdes admitidas a negociacdo em bolsa de valores ou entidade
do mercado de balcio organizado;

20%

Bbdnus de subscrigao, recibos de subscricao e certificados de
depdsito de agdes admitidas a negociagao nas entidades
referidas no inciso | deste Artigo; e

20%

Cotas de fundos de acodes e cotas dos fundos de indice de
acdes negociadas nas entidades referidas no inciso | deste
Artigo, sendo que as cotas de fundos de indices referenciados
em agdes, deverdo, necessariamente, seguir o indices
Ibovespa, IBrX ou IBrX-50.

20%

Outros Limites de Concentragao por Emissor: Limite Maximo
Ativos financeiros de emissdo do ADMINISTRADOR, da GESTORA ou de 20%
empresas a eles ligadas
Acodes de emissao do ADMINISTRADOR VEDADO
Fundos de investimento administrados pelo ADMINISTRADOR, pela Sem Limites
GESTORA ou empresas a eles ligadas
Limites de Concentragao por Modalidade de Ativo Financeiro:
GRUPO A:
Cotas de Fl Instrugcdo CVM 555 destinados a Investidores em Geral, 339
administrados somente pelo ADMINISTRADOR °
Cotas de FIC Instrugao CVM 555 destinados a Investidores em Geral, 339%
administrados somente pelo ADMINISTRADOR
Cotas de Fl Instrucao CVM 555 destinado a Investidores Qualificados, 339%
administrados somente pelo ADMINISTRADOR
Cotas de FIC Instrucao CVM 555 destinado a Investidores Qualificados, 339%
administrados somente pelo ADMINISTRADOR
Cotas de Fundos de indice de agdes negociadas nas entidades referidas no
inciso | deste Artigo, sendo que as cotas de fundos de indices referenciados s I
~ ~ : R em Limites

em agdes, deverdo, necessariamente, seguir o indices Ibovespa, IBrX ou
IBrX-50.
Cotas de Fundos de indice Renda Fixa VEDADO

Conjunto | Cotas de FI Imobiliario VEDADO VEDADO

dos Cotas de Fl e/ou FIC em Direitos Creditérios VEDADO

V2015.01
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CRI

Outros Ativos Financeiros (exceto os do Grupo B) e Notas
Promissorias

Cotas de Fl e/ou FIC em
: Direitos Creditérios Nao

Se/ft‘ij\;gtses Padronizados - FIDC-NP
Financeiros: | €otas de Fl Instrugdo CVM
555 destinados a
Investidores Profissionais
Cotas de FIC Instrugcao
CVM 555 destinados a
Investidores Profissionais

VEDADO

VEDADO VEDADO

VEDADO

GRUPO B :

Titulos Publicos Federais e Operacdes Compromissadas lastreadas

. Sem Limites
nestes titulos
QOuro gdqumdo ou alienado em negociagdes realizadas em mercado VEDADO
organizado
Titulos de emissao ou coobrigacao de Instituicdo Financeira autorizada a o
. . 33%
funcionar pelo Banco Central do Brasil
Valores Mobiliarios objeto de oferta publica registrada na CVM, exceto os o
20%
do Grupo A
Acgoes, desde que tenham sido emitidas por companhias abertas e objeto
de oferta publica e sejam admitidas a negociacdo em bolsa de valores ou Sem Limites
entidade do mercado de balcao organizado
Operacdes Compromissadas Lastreadas em Titulos Privados VEDADO
Debéntures Conversiveis em Ac¢des desde que registradas na CVM e 20%
objeto de Oferta Publica de acordo com a Instrugdo CVM n° 400/03 °
Fundos Estruturados . L!m_lte Limite Global
individual
Cotas de Fl ou FIC em Participagbes VEDADO VEDADO

V2015.01
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Cotas de Fl ou FIC em Direitos Creditérios VEDADO

Cotas de Fl ou FIC em Direitos Creditérios Nao Padronizados VEDADO
- FIDC-NP

Cotas de FI Imobiliario VEDADO

Cotas de Fl em Empresas Emergentes VEDADO

Outros Limites de Concentragao por Modalidade:

Limites de Exposicéo a ativos de Crédito Privado 33%
Operagdes na contraparte da tesouraria do ADMINISTRADOR, GESTORA ou PERMITIDO
de empresas a eles ligadas
Fundos de investimento que invistam diretamente no FUNDO VEDADO
Operacgdes de day-trade, assim consideradas aquelas iniciadas e encerradas
em um mesmo dia, com 0 mesmo ativo financeiro, em que a quantidade VEDADO
negociada tenha sido liquidada, total ou parcialmente
Aplicacdo em cotas de fundos de investimento que realizem operacdes nos
mercados de derivativos e de liquidacéao futura. VEDADO
Limite maximo de exposi¢cao.do patriménio liquido dos fundos investidos em N/A
mercados de derivativos e de liquidagao futura
Operacgdes de empréstimos de agdes e/ou titulos publicos na posicdo tomadora VEDADO
Até 0,7 vezes
Operacgdes de empréstimos de agdes o Patriménio
Liquido
Até a
totalidade dos
Operagdes de empréstimos de titulos publicos na posicao doadora ativos
financeiros da
carteira
Limite de margem aplicavel nos casos em que o FUNDO realizar operagdes em N/A
valor superior ao seu patriménio liquido
Disposi¢oes Adicionais
Cotas de fundqs de indice do exterior admitidas a negociagao em bolsa de VEDADO
valores do Brasil
Certificados de depdsito de valores mobiliarios com lastro em agdes de emissao
de companhia aberta ou assemelhada com sede no exterior - Brazilian VEDADO
Depositary Receipts (BDR), conforme regulamentacao estabelecida pela CVM;
Acbes de emissao de companhias estrangeiras sediadas no Mercado Comum VEDADO

do Sul (MERCOSUL);
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Realizar operagées com acdes fora de bolsa de valores ou mercado de balcéo

organizado por entidade autorizada a funcionar pela CVM, exceto nas seguintes

hipbteses:

a) distribuicao publica de agoes; VEDADO
b) exercicio do direito de preferéncia;

c) conversao de debéntures em agdes; e

d) exercicio de bénus ou de recibos de subscricdo.

Aplicar em ativos financeiros de companhias sem registro na CVM. VEDADO
Adquirir titulos de emissdo e/ou coobrigagdo do ADMINISTRADOR, do

GESTOR, de Companhias Seguradoradoras e Entidades Abertas de

Previdéncia Complementar e de seus respectivos controladores, sociedades VEDADO
por eles direta ou indiretamente controladoras e de empresas ligadas ou

sociedades sob controle comum

Realizar operagdes que tenham como contraparte empresas ligadas aos Planos

Geradores de Beneficios Livre — PGBL e Vida Gerador de Beneficios Livres - VEDADO
VGBL, instituidos por Companhias Seguradoras;

Apllpgr recursos na aquisicdo de cotas de fundos de investimento em VEDADO
participacao abertos.

Aplicar em ativos emitidos, coobrigados ou de qualquer forma garantidos por

pessoa fisica, com base em classificagdo efetuada por agéncia classificadora VEDADO
de risco em funcionamento no pais;

Aplicar em ativos emitidos, coobrigados ou de qualquer forma garantidos por

pessoa fisica, com base em classificacdo efetuada por agéncia classificadora VEDADO
de risco em funcionamento no pais;

Atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas, titulos de

crédito ou outros ativos que ndo estejam expressamente previstos neste VEDADO
Regulamento.

Os direitos, titulos e valores mobiliarios de renda fixa que compdem a carteira do FUNDO ou os
respectivos emissores devem ser considerados de baixo risco de crédito, com base em
classificagao efetuada por agéncia classificadora de risco em funcionamento no Pais.

A politica do investimento do FUNDO esta aderente a sua respectiva classificagdo ANBIMA,

conforme indicada e descrita no Formulario de Informacdes Complementares.
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ANEXO - METODOLOGIA DA TAXA DE PERFORMANCE

1. PERIODICIDADE

A taxa de performance é apurada e provisionada por dia util, até o ultimo dia util de cada
trimestre e paga a GESTORA no més subsequente ao encerramento do trimestre, ja deduzidas
todas as demais despesas do FUNDO, inclusive a taxa de administracdo prevista neste
Regulamento.

A taxa de performance utilizara o IGP-M com um més de defasagem em relagdo a sua
divulgacao, de forma a permitir a sua apropriagao pro rata dia.

2. METODO DE CALCULO

A taxa de performance do FUNDO sera cobrada com base no resultado de cada aplicagao
efetuada por cada cotista (método do passivo).

Caso o valor da cota base atualizada pelo indice de referéncia seja inferior ao valor da cota base
(“Benchmark Negativo”), a taxa de performance a ser provisionada e paga deve ser:

|. calculada sobre a diferenga entre o valor da cota antes de descontada a provisao para o
pagamento da taxa de performance e o valor da cota base valorizada pelo indice de
referéncia; e

Il. limitada a diferenga entre o valor da cota antes de descontada a proviséo para o pagamento
da taxa de performance e a cota base.

Nao ha incidéncia de taxa de performance quando o valor da cota do FUNDO for inferior ao seu
valor por ocasido do ultimo pagamento efetuado (linha d’agua).
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