REGULAMENTO
DO
M. SAFRA MAX FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUND OS DE
INVESTIMENTO MULTIMERCADO

CNPJ/MFE n°. 10.264.962/0001-01

CAPITULO |
DO FUNDO E DE SEU PUBLICO ALVO

Artigo 1° O M. Safra Max Fundo de Investimento em Cotas de Furab de
Investimento Multimercado, doravante designado abreviadameRme&NDO, é uma
comunhdo de recursos, constituida sob a forma dwloooinio aberto, com prazo
indeterminado de duracdo, que sera regido pelemesegulamento e pelas disposicdes
legais e regulamentares que |Ihe forem aplicaveis.

Paragrafo Primeiro O FUNDO se destina publico em geral.

Paragrafo Segundo O ADMINISTRADOR , atuando nos interesses BONDO,
podera, a seu exclusivo critério e sem necessidadgialquer justificativa, vedar o ingresso
de cotistas n6UNDO.

Paragrafo Terceiro Para efeito da regulamentacdo em vigdrUNDO, em funcéo
da composicao de sua carteira de investimentassifita-se como “Multimercado”.

CAPITULO I
DO OBJETIVO E DA POLITICA DE INVESTIMENTO

Artigo 2° O objetivo doFUNDO é buscar rentabilidade, em horizonte de investimen
de longo prazo, acima da variacdo da taxa do @adid de Deposito Interbancario de 01
(um) dia - “over extragrupo”, expresso na formgdecentual ao ano, base de 252 (duzentos
e cinquenta e dois) dias, calculado e divulgad®m [ghicdo Organizado de Ativos e
Derivativos S.A. - CETIP (“CDI”). Tal objetivo n&se caracteriza como uma promessa,
garantia ou sugestdo de rentabilidade por par#&DMINISTRADOR , doGESTOR e/ou

do CUSTODIANTE, consistindo apenas em um objetivo a ser persequetb GESTOR

do FUNDO.

Paragrafo Primeiro Com o intuito de atingir o objetivo d8UNDO, o GESTOR
alocaréa os recursos GJNDO, preponderantemente, em cotas de fundos de imargth e
em cotas de fundos de investimento em cotas deo$udd investimento, que envolvam,
isolada ou cumulativamente, varios fatores de risem o compromisso de concentracdo em
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nenhum fator em especial ou em fatores difererdegadacdo da taxa de juros doméstica,
indice de inflac&o, indice de acdes, preco de a&@esco de moeda estrangeira, observados
os limites e condi¢des constantes nos incisosagos subsequentes.

l. No minimo 95% (noventa e cinco por cento) do pdinim liquido do
FUNDO deve estar representado por cotas de fundos dstimento, sem prejuizo do
disposto no Inciso VII abaixo.

I. Até 5% (cinco por cento) do patriménio liquidoFIdNDO pode ser mantido
em depdsito a vista ou aplicados, isolada ou cuivataente, em:

(@) titulos publicos federais;
(b)  titulos de renda fixa de emisséo de instituicarfceira;

(c) titulos de renda fixa de emissdao @DMINISTRADOR e/ou
instituicdo financeira por ele controlada, coligadecom ele submetida a controle comum; e

(d)  operacdes compromissadas, de acordo com a regudapécifica do
Conselho Monetario Nacional — CMN.

. N&do ha limites de concentracdo por emissor e podalidade de ativo
financeiro nas aplicacdes, diretas ou indiretas,seguintes ativos e modalidades de ativos:

(@) cotas de fundos de investimento administrados, mdo, pelo
ADMINISTRADOR , pelo GESTOR e/ou por seus controladores, suas coligadas ou
sociedades com eles submetidas a controle comum;

(b) cotas de um s6 fundo de investimento;

(c) cotas de fundos de investimento e cotas de funddswéstimento em

cotas registrados nos termos da Instrugao CVM 8° d@ Comisséao de
Valores Mobiliarios ("CVM”) de 18 de agosto de 200Hstrucdo CVM
409/04"); elou

(d) cotas de fundos de indice admitidos & negociacaootsa de valores ou

no mercado de balc&o organizado.

IV. O FUNDO poderé aplicar até 20% (vinte por cento) de sé&inp@nio liquido em cotas
de fundos de investimento imobiliario, de fundosimestimento em direitos creditorios
e/ou fundos de investimento em cotas de fundorwdsiimento em direitos creditérios.
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V. O FUNDO poderé aplicar até 50% (cinquienta por cento) deps¢rimonio
liquido em cotas de fundos de investimento conadtes, nos termos da regulamentacéo
aplicavel, como de “crédito privado”.

VI. O FUNDO podera realizar aplicacbes em ativos financeioosxterior, direta
ou indiretamente, até o limite de 20% (vinte partagde seu patrimonio liquido, observada
a regulamentagc&o em vigor.

VII. O FUNDO pode aplicar seus recursos, direta ou indiretaanemh cotas de
fundos de investimento que utilize estratégias denvativos como parte integrante de sua
politica de investimento, inclusive com uso de afeagem, em niveis ilimitados de
exposicdo em mercados de risco, que podem resattaperdas patrimoniais para seu
cotista, podendo inclusive acarretar perdas sugsriao capital aplicado e a consequente
obrigacéo do cotista de aportar recursos adiciaa#JNDO.

VIIl.  Podem atuar como contraparte em operacoes readizaloFUNDO, direta
ou indiretamente, cADMINISTRADOR , o GESTOR, os seus controladores, suas
coligadas ou sociedades com eles submetidas aolomomum, bem como fundos de
investimento e/ou carteiras de titulos e valorebilidoios por eles administrados.

IX. O ADMINISTRADOR e o GESTOR devem assegurar-se de que, na
consolidacdo das aplicacdesFIdNDO com as aplicacdes dos fundos investidssimites
de concentracdo por emissor e por modalidade desatfinanceiros previstos na
regulamentacao aplicavel ndo sejam excedidos, sal{d) as carteiras dos fundos investidos
ndo sejam geridas pe®DMINISTRADOR , pelo GESTOR ou por seus controladores,
suas coligadas ou sociedades com eles submetdagrale comum, e (ii) #UNDO néo
aplicar seus recursos em cotas de fundos de imeggth que exijam investimento minimo,
por investidor, de R$ 1.000.000,00 (um milhdo das)e

X. Séo vedadas as aplicacdes em cotas de fundoswgstam nad=UNDO.
XI. Para os fins deste regulamento:

(&) considerar-se-4 controladora a titular de direijope assegurem a
preponderancia nas deliberacdes e o poder de elagaioria dos administradores, direta ou
indiretamente;

(b)  considerar-se-do coligadas duas pessoas juridigasdo uma for

titular de 10% (dez por cento) ou mais do capibaiad ou do patrimbnio da outra, sem ser
sua controladora;
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(c) considerar-se-ao submetidas a controle comum desso@s juridicas
gue tenham o mesmo controlador, direto ou indireabyo quando se tratar de companhias
abertas com ag¢fes negociadas em bolsa de valoreggmento de listagem que exija no
minimo 25% (vinte e cinco por cento) de a¢des equlzEicdo no mercado.

(d)  considerar-se-a emissor a pessoa fisica ou jaridic fundo de
investimento e o patriménio separado na forma daolarigados ou co-obrigados pela
liquidag&o do ativo financeiro; e

(e)  considerar-se-4 como de um mesmo emissor os diharxceiros de
responsabilidade de emissores integrantes de umangsipo econdmico, assim entendido
0 composto pelo emissor e por seus controlado#yotados, coligados ou com ele
submetidos a controle comum.

Paragrafo Segundo Com excec¢éo das cotas de fundos de investimensiittddos
sob a forma de condominio aberto, somente podendpar a carteira d6UNDO ativos
financeiros admitidos a negociacdo em bolsa deresmlode mercadorias e futuros, ou
registrados em sistema de registro, de custédideoliquidacdo financeira devidamente
autorizado pelo Banco Central do Brasil ou pela CUMMs suas respectivas areas de
competéncia.

Paragrafo Terceiro O FUNDO poderé ficar exposto a significativa concentracéo
em ativos de poucos emissores e em poucos gestaeado que quanto maior a
concentracdo das aplicacbes EONDO, maior sera a vulnerabilidade ddJNDO em
relacdo a estas aplicagoes.

Artigo 3° As decisdes de alocacdo dos ativos das carteisasuddos de investimento
geridos pelo GESTOR sdo tomadas pelos gestores responsaveis Pp&ldIDO
conjuntamente com sua equipe de analistas, a prtanalise do panorama politico, da
visdo para a conduc¢do da politica econdmica e dwpadamento das principais variaveis
econdmicas, projecOes para inflagdo, taxa de jatosgdade econdmica e contas externas, e
eventuais eventos em outros mercados que posstandifetamente os mercados locais.

CAPITULO IlI
DOS FATORES DE RISCO E
DA POLITICA DE GERENCIMENTO DE RISCOS

Artigo 4° N&o obstante o emprego pedDMINISTRADOR e pelo GESTOR de
plena diligéncia e da boa pratica de administragdgestdo doFUNDO, da estrita
observancia da politica de investimento definidateneegulamento, das regras legais e
regulamentares aplicaveis a sua administracdotéoges-UNDO estara sujeito aos riscos
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inerentes as aplicacdes em fundos de investimestguais poderdo ocasionar flutuacdes
nos prec¢os e na rentabilidade dos ativos que campdgua carteira, acarretando oscilacdes
no valor da cota, observado sempre o disposto ragRdo Segundo abaixo.

Paragrafo Primeiro A opcao pela aplicacdo em fundos de investimeatmdonsigo
alguns riscos inerentes as aplicacfes financéfasmo que d&UNDO possua um tipo de
risco preponderante, este podera sofrer perdagrdates de outros riscos. Os principais
riscos relacionados aos investimentos diretosiesitod doFUNDO séo:

l. Riscos Gerais O FUNDO e os fundos investidos estédo sujeitos as variagdes
condicbes dos mercados em que investem, incluirdmercados de renda fixa (titulos
publicos e privados) e variavel (acdes e outrogrealmobiliarios), de cambio, juros, bolsa e
derivativos, que sao afetados principalmente pelasdicbes politicas e econdmicas
nacionais e internacionais. A aplicacGoRWNDO representa um investimento de risco. O
valor dos ativos e passivos integrantes da cartEirBUNDO e das carteiras dos fundos
investidos pode sofrer variacbes periddicas, imndusbruscas, acarretando, em
consequéncia, desvalorizacéo de sua cota.

I. Risco de Mercado Consiste no risco de variacdo no valor dos atieos
passivos integrantes da carteirakldNDO e das carteiras dos fundos investidos. Os ativos
nos quais &-UNDO e os fundos investidos investem seus recursos sgjéitos a variagdes
e condicbes do mercado financeiro que podem seadaf® inclusive, por condicdes
politicas e econbmicas nacionais e internacionaigie pode resultar em variacdes adversas
nos precos dos ativos na direcdo contraria a ppsisdumida pel&UNDO que podem
produzir oscilagdes bruscas e perdas p&dNDO e/ou para os fundos investidos.

[I. Risco de Crédito Caracteriza-se principalmente pela possibilidate
inadimplemento das contrapartes em operacdesadatizcom os fundos investidos ou dos
emissores de titulos e valores mobiliarios intetgda carteira, podendo ocorrer, conforme
0 caso, perdas financeiras até o montante dasg@esraontratadas e ndo liquidadas, assim
como o valor dos rendimentos e/ou do principal didslos e valores mobiliarios.
Adicionalmente, os contratos de derivativos estéientialmente sujeitos ao risco da
contraparte ou instituicdo garantidora ndo horuarligjuidacao.

V.  Risco de Liquidez Caracteriza-se pela baixa ou mesmo falta de deéman
pelos titulos e valores mobiliarios integrantecddeira doFUNDO e/ou das carteiras dos
fundos investidos. Neste casdi-dNDO e/ou os fundos investidos podem néo estar aptos a
efetuar, dentro do prazo fixado neste regulamemisaegulamentos dos fundos investidos,
0S pagamentos relativos a resgates de cot&JNDO e/ou dos fundos investidos, quando
solicitados pelos cotistas d@UNDO e/ou peloFUNDO. Este cenéario pode se dar em
funcdo da falta de liquidez dos mercados nos qusisalores mobiliarios integrantes da
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carteira doFUNDO e/ou dos fundos investidos sdo negociados ou tlasogondicdes
atipicas de mercado.

V. Risco de ConcentracdnO FUNDO e/ou os fundos investidos poderéo estar
expostos a significativa concentracdo em ativopalecos emissores. A concentracao de
investimentos em titulos e valores mobiliarios deedminado(s) emissor(es), ou em fundos
de investimento administrados e/ou geridos porgassguridicas ligadas pode expor o
FUNDO e/ou os fundos investidos a alteracdes ddicaa financeira de tal(ais) emissor(es)
e/ou gestao/administracdo de tais fundos de imaestd, 0 que podera afetar adversamente
0 preco e/ou rendimento dos ativos da carteir&ldNDO. Neste caso, GESTOR pode
ser obrigado a liquidar os titulos e valores mahiis integrantes da carteira BNDO a
precos depreciados e influenciar negativamentdar da cota dd-UNDO.

VI. Risco pela Utilizagdo de Derivativos As estratégias com derivativos
utilizadas peldFUNDO e/ou pelos fundos investidos podem aumentar diNadale da sua
carteira. O preco dos derivativos depende, alémrdgo do ativo base no mercado a vista,
de outros parametros de aprecamento, baseadospestatras futuras. Mesmo que o preco
do ativo base permaneca inalterado, pode ocornéac@ nos precos dos derivativos e
consequentemente, ganhos ou perdas. Os precosiiss eados derivativos podem sofrer
descontinuidades substanciais afetados por eveatesios. A utilizacdo de estratégias com
derivativos como parte integrante da politica deestimento dos fundos de investimento
pode resultar em significativas perdas patrimonpEsa seus cotistas, podendo inclusive
acarretar perdas superiores ao capital aplicadocenaeqtiente obrigacdo do cotista de
aportar recursos adicionais BONDO.

VII. Risco de Investimento no Exterior O FUNDO poder4d manter em sua
carteira ativos financeiros negociados no extebiem como cotas de fundos investido cuja
carteira possua ativos financeiros negociados xterier e, consequentemente, sua
performance, bem como a dos fundos investidos, pedafetada por requisitos legais ou
regulatorios, por exigéncias tributarias relatiga®dos os paises nos quais ele invista ou,
ainda, pela variacdo do Real em relacdo as outoasias. Os investimentos GJNDO
e/ou dos fundos investidos estardo expostos aglites nas condi¢des politica, econdmica
ou social nos paises onde investe, 0 que pode aegativamente o valor de seus ativos.
Podem ocorrer atrasos na transferéncia de jurggledidos, ganhos de capital, principal,
entre paises onde BUNDO e/ou os fundos investidos invista e o Brasil, @ quode
interferir na liquidez e no desempenhoFddNDO e/ou dos fundos investidos. As operacdes
do FUNDO e/ou dos fundos investidos poderdo ser executaghabolsas de valores, de
mercadoria e futuros ou registradas em sistemagi@amentacdo e supervisionados por
autoridades locais reconhecidas, entretanto n&teexigarantias acerca da integridade das
transacdes e nem, tampouco, sobre a igualdadende@es de acesso aos mercados locais.
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VIIl. Risco de Controle Os investimentos em fundos permitidos pela Igstou
CVM 409/04 cujas carteiras sejam geridas por tevseido ligados aADMINISTRADOR
ou a0GESTOR, por ndo serem consolidados com os investimerdddJdNDO, né&o terdo
0s riscos descritos neste artigo controlados pdDMINISTRADOR , o que poderia
aumentar relevantemente a incidéncia de tais riscos

Paragrafo Segundo Em virtude dos riscos descritos neste artigo, nddega ser
imputada acADMINISTRADOR e/ou aoGESTOR qualquer responsabilidade, direta ou
indireta, parcial ou total, por eventual depreaadd®s ativos financeiros integrantes da
carteira doFUNDO ou por eventuais prejuizos queFbINDO e seus cotistas venham a
sofrer, sem prejuizo da responsabilidadeA@MINISTRADOR e doGESTOR em caso
de inobservancia da politica de investimento oulisidites de concentracdo previstos neste
regulamento e na legislacao aplicavel.

Paragrafo Terceiro As aplicagdes realizadas RUNDO ndo contam com garantia
do ADMINISTRADOR e/ou doGESTOR, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo
Garantidor de Créditos — FGC.

Artigo 5° - A administracdo de risco tem como valor priati transparéncia e a busca a
adequacgdo as politicas de investimentos, a estdaregnto e conformidade a legislagéo
vigente sdo suas principais metas. Os riscos gaggMDO pode incorrer sdo calculados,
controlados e avaliados pela area de gerenciardenieco dCADMINISTRADOR , a qual

esta totalmente desvinculada da gestd&mbora o gerenciamento de riscos seja bastante
adequado néo elimina a possibilidade de perdagdatiNDO e para o investidor.

Paragrafo Primeiro O ADMINISTRADOR se utiliza dos seguintes métodos para
gerenciamento de riscos:

l. Risco de Mercado Para a administracao de riscoADMINISTRADOR
avalia diariamente suas carteiras e emprega fentamestatistico-financeiras com base nas
melhores praticas de gerenciamento de risco difiasdnos mercados financeiros doméstico
e internacional. As principais abordagens realigaddo expressas abaixo:

(@ VaR: baseado em ferramentas econométricas indindxama perda
possivel com certo nivel de confianca para um datevalo de tempo para as posicoes e
para o FUNDO de maneira geral,

(b)  Stress Testingsdo construidas simulacdes diarias com base em
cenarios previamente definidos e decompondo aggesiem seus principais fatores de
risco; e
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(c) Backtesting buscando validar e determinar a precisdo donsastae
risco séo realizados tais testes.

Il. Risco de Crédita A funcao de crédito estabelece limites de rismogmissor
baseada ematings de agéncias especializadas, quando disponivalalidade de crédito de
cada emissor € acompanhada e reavaliada sistematiteade forma a manter o risco de
crédito desses emissores dentro da regulament@tidgéval aoFUNDO. Esta funcdo de
crédito atua de forma independenteG6STOR.

Il. Risco de Liguidez O GESTOR mantém um volume de recursos em caixa ou
em titulos de alta liquidez, adequado ao fluxo pleacdes e resgates historicos registrados
pelo FUNDO. Os relatorios de liquidez sdo gerados de forrdagandente pela fungédo de
controle de risco.

V. Risco de ConcentracdoTodos os limites de exposicédo a classes de ativos
instrumentos financeiros, emissores, prazos e @Queisoutros parametros relevantes
determinados pelas normas e regulamentacfes agpica@FUNDO sédo controlados pela
funcéo damiddle-officeque utiliza software especifico para esse fim.

V. Risco Decorrente do Uso de DerivativosA funcdo de gestdo de risco
controla diariamente as exposicoes efetivaFdblDO em relacdo as principais classes de
ativos de mercado de tal forma que nao haja exposigsidual a nenhum ativo que esteja
fora das especificagdes das normas e regulamestapbeaveis a&UNDO.

VI.  Risco Cambial metodologia baseada na abordagenvdle at Riskpara a
mensuracdo do risco de mercado e, em paralelozadal o Stress Testingom cenarios
definidos em comités internos.

Paragrafo SegundoOs métodos previstos neste artigo, utilizados pelo
ADMINISTRADOR para gerenciamento dos riscos a qUEUNDO esta sujeito, ndo
constituem garantia contra eventuais perdas patiaioque possam ser incorridas pelo
FUNDO.

CAPITULO IV
DA POLITICA DE EXERCICIO DE DIREITO DE VOTO

Artigo 6° - O GESTOR do FUNDO adota politica de exercicio de direito de voto em
assembléias gerais ou especiais referentes aas dinanceiros integrantes da carteira do
FUNDO que confiram aos seus titulares direito de votayual disciplina e define os
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principios gerais, o processo decisorio e as naatéelevantes obrigatorias para o exercicio
do direito de voto.

Paragrafo Primeiro - Os votos a serem proferidos p&&STOR nas assembléias
gue este participar em nome EONDO, contrarios ou favoraveis as deliberacdes em pauta
serdo manifestados de forma diligente, como regrbad governanca, e com o objetivo de
preservar os interesses ONDO, nos termos da regulamentacdo aplicavel as atigglde
administracéo de carteiras de titulos e valoredlidobs e a gestao de recursos de terceiros.

Paragrafo Segundo- A politica de voto de que trata este artigorcdisponivel
para consulta publica na Associacao Brasileira mi@d&des dos Mercados Financeiro e de
Capitais — ANBIMA, e na pagina dGESTOR, na rede mundial de computadores, no
dominio www.msafra.com.br .

CAPITULO V
DA ADMINISTRACAO, GESTAO E OUTROS SERVICOS

Artigo 7° O FUNDO é administrado pela HSBC CORRETORA DE TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A., pessoa juridica de dieeprivado, com sede na Cidade e
Estado de Sdo Paulo, na Avenida Brigadeiro Famaali3064 — 2° andar, inscrita no
CNPJ/MF sob o n° 58.229.246/0001-10, doravantegydadbADMINISTRADOR .

Paragrafo Unico O ADMINISTRADOR , observadas as limitagdes legais e
regulamentares, tem poderes para praticar tod@ossnecessarios ao funcionamento do
FUNDO, podendo exercer todos os direitos inerentes di®safinanceiros e as
modalidades operacionais que integrem a carteifdUudDO, inclusive o de comparecer e
votar em assembléias gerais ou especiais referangestivos financeiros de emisséo de
companhias e/ou de fundos de investimento nos qu&tNDO invista, desde que o
GESTOR considere, a seu exclusivo critério, relmspara os interesses HONDO e de
seus cotistas.

Artigo 8° A gestdo da carteira dBUNDO compete, exclusivamente, a EVEREST
PARTICIPACOES LTDA., sociedade empresaria limitadain sede na Cidade de S&o
Paulo, Estado de S&o Paulo, na Av. Brigadeiro Hanea, 2.277, 10° andar, CEP 01452-
000, inscrita no C.N.P.J./M.F. sob n° 02.835.61216R0, devidamente autorizada a
prestacdo dos servicos de administracédo de cadeitiulos e valores mobiliarios por meio
do Ato Declaratorio n°6.033 expedido pela CVM end@julho de 2000, neste instrumento
desighaddGESTOR.
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Paragrafo Unico  Cabe aoGESTOR realizar a gestdo profissional dos titulos e
valores mobiliarios integrantes da carteird=itiNDO, com poderes para negociar, em nome
do FUNDO, os referidos titulos e valores mobiliarios, olaado as limitacdes impostas
pelo presente regulamento e pela regulamentacaagem

Artigo 9° Os servigos de controle e processamento dos titulelores mobiliarios e

demais ativos financeiros integrantes da carterd&dNDO, bem como os servicos de
tesouraria, escrituragdo da emissdo e resgate tde doFUNDO serdo prestados pelo
HSBC BANK BRASIL S.A. — BANCO MULTIPLO, pessoa jagita de direito privado,

com sede na Cidade de Curitiba, Estado do Parandravessa Oliveira Bello, 34 — 4°
andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n°. 01.701.20 /8

Artigo 10 O FUNDO, representado pelaDMINISTRADOR , podera contratar outros
prestadores de servigos de administracao.

Paragrafo Primeiro Os servicos de custddia sdo prestaddslidedDO também pelo
HSBC BANK BRASIL S.A. — BANCO MULTIPLO, acima quditado, doravante
designaddCUSTODIANTE.

Paragrafo Segundo Os servicos de auditoria independente serdo prestgabr
empresa de auditoria independente registrada na CVbdbravante designada
abreviadamente AUDITORES INDEPENDENTES.

Artigo 11 Os servicos de distribuicdo, agenciamento e coécale cotas dBUNDO
serdo prestados pelo propriDMINISTRADOR e/ou por instituicbes e/ou agentes
devidamente habilitados para tanto, sendo queag&aelcom a qualificagdo completa destes
prestadores de servicos encontra-se disponivel @de se/ou dependéncias do
ADMINISTRADOR e doGESTOR.

CAPITULO VI
DA TAXA ADMINISTRACAO, TAXA DE PERFORMANCE E TAXAD E SAIDA

Artigo 12 Pelos servigos de administracdo, gestéo, tesoucamérole e processamento
dos titulos e valores mobiliarios integrantes deegda do FUNDO, bem como pelos
servicos de distribuicdo, escrituragdo da emissadesgate de cotas, sera cobrada do
FUNDO, mensalmente, uma Taxa de Administracdo quespondera a, no minimo 1,75%
(um inteiro e setenta e cinco centésimos por cenfr) compreendendo a taxa de
administracdo dos fundos em que o FUNDO invistaoemaximo, correspondera a 2,00%
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(dois por cento) ao ano, compreendendo a taxa denmtracdo dos fundos em que o
FUNDO invista.

Paragrafo Primeiro A Taxa de Administracdo sera calculada e provisionada
diariamente, tendo como base o patrimoénio liquido RUNDO do primeiro dia util
imediatamente anterior, com a aplicacdo da fragdb/2b2 (um duzentos e cinquenta e dois
avos), por dias Uteis, e apropriada até o 5° (gudia util do més subsequente.

Paragrafo Segundo —A Taxa de Administracdq nos termos da legislagcéo
aplicavel, ndo compreende os servicos de cust@ltéldos e valores mobiliarios e demais
ativos financeiros d6UNDO prestados pelo prépridDMINISTRADOR , que poderédo ser
cobrados dé-UNDO, a titulo de despesa, conforme disposto nestel&aguto.

Paragrafo Terceiro O ADMINISTRADOR podera estabelecer que parcelas da
Taxa de Administragcdo sejam pagas diretamente aosid prestadores de servigos do
FUNDO, nas formas e prazos entre eles ajustados, dasde spmatdria ndo exceda o valor
da Taxa de Administragao.

Paragrafo Quarto A remuneracdo pelos servicos de gestdo, € composiaarte
do valor da Taxa de Administracdo, e sera efetuamtdorme disposto no Contrato de
Gestao celebrado entreAMINISTRADOR e oGESTOR, sendo certo que o pagamento
desta parcela, a ser devidamente apuradaAi2MINISTRADOR , sera paga diretamente
peloFUNDO aoGESTOR.

Artigo 13 N&o ser& cobrada taxa de ingress¢-bdIDO. Em caso de pedido de resgate
com data de conversdo diversa da estabelecida rdgrR® Primeiro do Artigo 23 do
presente regulamento, sera cobrada taxa de saidatisia solicitante no valor de 10% (dez
por cento) sobre o montante liquido resgatado @Tdex Saida”). O valor arrecadado com a
Taxa de Saida sera incorporado ao patrimonio loqdmlFUNDO e sera revertido para o
préprioFUNDO em beneficio dos demais cotistas.

Paragrafo Unico  Exclusivamente os cotistas que solicitarem a oméve das
cotas, para fins de resgate, nos termos do Paodgrianeiro do Artigo 23, ficardo isentos da
cobranca da Taxa de Saida.

Artigo 14 Adicionalmente a Taxa de Administracdo prevista Awigo 12 deste
regulamento, &UNDO, com base em seu resultado, remune@ESTOR mediante o
pagamento de taxa de performance equivalente a(20f¢ por cento) da valorizagdo da
cota doFUNDO que exceder 100% (cem por cento) do CDI, j& dedisziodas as demais
despesas d&UNDO, inclusive a Taxa de Administracdo prevista noigrtl?2 deste
regulamento (“Taxa de Performance”). Nao serd deVaka de Performance, com relagdo a
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determinada aquisi¢cdo de cotas, quando o valoot@adoFUNDO for inferior ao seu valor
por ocasido de sua ultima cobranca efetuada oestsendo tiver ocorrido, da data de
aquisicao de tais cotas.

Paragrafo Primeiro A Taxa de Performance sera provisionada diariamente
calculada individualmente em relacéo a cada a@dgie cotas por cada cotista.

Paragrafo Segundo A Taxa de Performance sera aferida com base o dalcota
do ultimo dia util do més de dezembro de cada ariDéta-Base”).

Paragrafo Terceiro Para efeito de calculo da Taxa de Performance sera
considerado como inicio do periodo o primeiro dibposterior a Ultima Data-Base utilizada
para afericdo da Taxa de Performance. Caso estaBaae ainda ndo tenha ocorrido, sera
utilizada a data de aquisi¢do das cotas. Com driérdo periodo sera utilizada a respectiva
Data-Base ou o resgate das cotas, o0 que ocornegipoi

Paragrafo Quarto O valor devido como Taxa de Performance sera pago
anualmente, até o 5° (quinto) dia Gtil do més deija, ou no resgate das cotas, o que
ocorrer primeiro.

Paragrafo Quinto  As regras acima previstas aplicam-se inclusiveipéatese das
aplicacbes efetuadas entre periodos de apuracBaxdade Performance. Em tais situacoes,
a Taxa de Performance, se houver, sera paga eodigatade inferior a 01 (um) ano do
investimento e um novo periodo de apuracao da @evRerformance sera iniciado.

CAPITULO VII
DOS ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 15 Constituem encargos ddUNDO as seguintes despesas, que lhe podem ser
debitadas diretamente:

l. Taxas, impostos ou contribuicbes federais, estsdumunicipais ou
autarquicas, que recaiam ou venham a recair sabrbeas, direitos e obrigacbes do
FUNDO.

Il. Despesas com o registro de documentos em caridipoessao, expedicao e
publicacéo de relatérios e informacdes periodicasigtos na regulamentacao vigente.

M. Despesas com correspondéncia de interesse FObIDO, inclusive
comunicagOes aos Cotistas.
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IV.  Honorarios e despesas do auditor independente.
V. Emolumentos e comissfes pagas por operacoesNDO.

VI. Honorarios de advogado, custas e despesas praiessurelatas, incorridas
em razao de defesa dos interesse§WdNDO, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da
condenacao imputada &JNDO, se for o caso.

VII. Parcela de prejuizos ndo coberta por apolicesedars e ndo decorrente
diretamente de culpa ou dolo dos prestadores dogee de administracdo no exercicio de
suas respectivas fungoes.

VIIl. Despesas relacionadas, direta ou indiretamen&xexcicio de direito de voto
do FUNDO pelo ADMINISTRADOR , pelo GESTOR ou por seus representantes
legalmente constituidos, em assembléias geraiscdagpanhias nas quais BUNDO
detenha participacéo.

IX. Despesas com custddia e liquidacdo de operacdestitolos e valores
mobiliarios, ativos financeiros e modalidades opierzais.

X. Despesas com fechamento de cambio, vinculadasa&saperacdes ou com
certificados ou recibos de depdsito de valores lidoiois.

XI.  Taxas de Administracao e de Performance previgsi® Regulamento.

Paragrafo Primeiro Quaisquer despesas ndo previstas como encargbsdBDO
correrdo por conta ddDMINISTRADOR .

Paragrafo Segundo O ADMINISTRADOR poderd contratar, em nome do
FUNDO, agéncia de classificacdo de risco, sendo certo aguemuneracdo de agéncia
classificadora de risco contratada peldNDO podera constituir despesa BEONDO desde
gue deduzida da Taxa de Administragao.

CAPITULO VIII
DA EMISSAO, DA COLOCACAO E DO RESGATE DAS COTAS

Artigo 16 As cotas dd~UNDO correspondem a fragdes ideais de seu patriméeniap s
escriturais e nominativas, conferirdo iguais direié obrigacdes aos cotistas, e ndo podem
ser objeto de cesséo e transferéncia, salvo pasadequdicial, execugdo de garantia ou
sucessao universal.
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Paragrafo Unico  As cotas ddFUNDO podem ser detidas na sua totalidade por
um unico cotista.

Artigo 17 A qualidade de cotista caracteriza-se pela in&arigo nome do titular no
registro de cotista dBUNDO.

Artigo 18 O cotista ao ingressar JNDO deve atestar que: recebeu o regulamento e
o Prospecto d&UNDO; tomou ciéncia dos riscos envolvidos e da polidieanvestimento;

e tomou ciéncia da possibilidade de ocorréncia atenponio liquido negativo e de sua
responsabilidade por conseqiientes aportes adisidaaecursos.

Artigo 19 Na emisséo de cotas &JNDO deve ser utilizado o valor da cota do dia da
efetiva disponibilidade dos recursos investidos, teomos do Artigo 26 deste regulamento.

Artigo 20 O valor da cota é atualizado a cada dia util, seredultante da divisdo do
valor do patriménio liquido pelo numero de cotas FIONDO, apurados, ambos, no
encerramento do dia, assim entendido, para osogfeiéste regulamento, o horéario de
fechamento dos mercados em queUNDO atue (“Cota de Fechamento”).

Artigo 21 A integralizacdo do valor das cotas BUNDO deveré ser realizada em
moeda corrente nacional, por meio de transferéelei@bnica disponivel ou por qualquer
outro mecanismo de transferéncia de recursos aattaripelo Banco Central do Brasil.

Artigo 22 E facultado acADMINISTRADOR suspender, a qualguer momento, novas
aplicagbes noFUNDO, desde que tal suspensdo se aplique indistintamanhovos
investidores e cotistas atuais.

Paragrafo Unico A suspensé&o do recebimento de novas aplicacbesnemiia
nao impede a reabertura BONDO para aplica¢gdes, a qualquer momento.

Artigo 23 As cotas ddFUNDO néo terdo prazo de caréncia para resgate, part@anto
resgate das mesmas podera ser solicitaddDAINISTRADOR a qualquer momento, por
escrito, e sera pago no 2° (segundo) dia util sjiles#e a respectiva data de conversao das
cotas. O valor da cota para fins de resgate sexon da cota de fechamento na data de
conversao das cotas.

Paragrafo Primeiro Dos cotistas que solicitarem o resgate de catas data de
conversdo de cotas no 35° (trigésimo quinto) dibsibseqiente a data da respectiva
solicitagdo (ou no primeiro dia Util a este subsedél, caso a data da conversdo corresponda
a dia ndo-util), ndo sera cobrada a Taxa de Saidael trata o Artigo 13 deste regulamento.
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Paragrafo Segundo Por outro lado, caso o cotista solicite 0 resg&tecotas com
data de conversédo de cotas diversa da estabetexidaragrafo Primeiro deste artigo, a data
de conversdo das cotas a ser considerada sergatobamente, o 5° (quinto) dia util
subseqlente a respectiva solicitacdo (ou no pimdim Util a este subseqiente em se
tratando de dia ndo-util), e o pagamento de tgjatessera efetuado mediante o pagamento
da Taxa de Saida de que trata o Artigo 13.

Paragrafo Terceiro Nos casos em que, com o atendimento da solicitalgho
resgate, a quantidade residual de cotas for imfedo minimo estabelecido pelo
ADMINISTRADOR , a totalidade das cotas sera automaticamentetaglsga a Taxa de
Saida prevista no Artigo 13, se houver, incidir@liém sobre o valor correspondente ao
resgate automatico estabelecido neste paragrafo.

Artigo 24 Em casos excepcionais de iliquidez dos ativos coreptes da carteira do
FUNDO, inclusive em decorréncia de pedidos de tesgemcompativeis com a liquidez
existente, ou que possam implicar alteragdo danramto tributario ddFUNDO ou do
conjunto dos cotistas, em prejuizo destes Ultim@EDMINISTRADOR podera declarar o
fechamento dd-UNDO para a realizacdo de resgates, sendo obrigatdransocacéo de
Assembléia Geral Extraordinaria, no prazo maxim@téum) dia, para deliberar, no prazo
de 15 (quinze) dias, a contar da data do fechanpamgoresgate, sobre:

€) a substituicdo dADMINISTRADOR , doGESTOR ou de ambos;
(b) a reabertura ou manutencao do fechamentelthdDO para resgate;

(c) a possibilidade do pagamento de resgate em titalogalores
mobiliarios;

(d) a cisao dé-UNDO e a liquidacédo d6UNDO.

Paragrafo Unico O FUNDO deve permanecer fechado para aplicacées enquanto
perdurar o periodo de suspenséo de resgates.

Artigo 25 As cotas d&-UNDO teréo seu valor atualizado diariamente.

Paragrafo Unico  Quando a data de atualizacio do valor da cotaeycem dia
ndo util, qual seja, feriado de ambito nacionatisuem que o mercado financeiro relativo as
operacdoes dé-UNDO néo estiver em funcionamento, as aplicacdes eesgates serao
efetivados pelo valor da cota em vigor no primelia (til subsequente, inclusive quando se
tratar de feriados de ambito estadual e/ou murjcipea praca da sede do
ADMINISTRADOR .
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Artigo 26 O ADMINISTRADOR pode fixar, a qualquer tempo, valores minimos para
aplicacdo, resgate e permanéncigFlNDO, que constardo do prospecto dando ciéncia ao
investidor, no ato de seu ingresso, quanto aosestainimos vigentes.

Paragrafo Unico A informac&o dos valores minimos de que trata estigo
constara do prospecto #&JNDO, como também ficara disponivel na sede e depera$enc
do ADMINISTRADOR e na pagina da CVM na rede mundial de computadbresnet).

CAPITULO IX
DO PATRIMONIO LIQUIDO

Artigo 27 O patriménio liquido doFUNDO € constituido pela soma algébrica do
disponivel com o valor da carteira, mais os valaresceber, menos as exigibilidades.

Paragrafo Unico A avaliagdo dos titulos, valores mobiliarios, asiinanceiros
e modalidades operacionais integrantes da cadeiFAJNDO sera efetivada de acordo com
o disposto na legislacéo aplicavel.

CAPITULO X
DA POLITICA DE DISTRIBUICAO DE RESULTADOS DO FUNDO

Artigo 28 Os resultados auferidos pdfNDO seréo incorporados ao seu patrimoénio e
serdo utilizados para novos investimentos p&ldIDO.

CAPITULO XI
DO EXERCICIO SOCIAL E DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS

Artigo 29 O FUNDO deve ter escrituracdo contabil propria, devendas stontas e
demonstracfes contabeis ser segregadas dsBMINISTRADOR .

Paragrafo Primeiro A elaboracdo das demonstracdes contabeisWEDO deve
observar as normas especificas da CVM.

Paragrafo Segundo As demonstracdes contabeis FIANDO devem ser auditadas
anualmente por auditor independente registrado Yi&1,Cobservadas nas normas que
disciplinam o exercicio dessa atividade.

Artigo 30 O exercicio social dBUNDO tera duracéo de 12 (doze) meses, ocorrendo 0
encerramento deste em 31 de dezembro quando seeitddas as demonstracfes contabeis
do FUNDO relativas ao periodo findo.
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CAPITULO XIl
DA ASSEMBLEIA GERAL

Artigo 31 E de competéncia privativa da Assembléia GerddldNDO deliberar sobre:
l. as demonstracdes contabeis apresentadadp&NISTRADORA ;

Il. a substituicio do ADMINISTRADOR, do GESTOR ou do
CUSTODIANTE doFUNDO;

II. a fusao, a incorporacao, a cisdo, a transformagéaoliquidacdo d6UNDO;
IV.  oaumento da taxa de administracao;

V. a alteracéo da politica de investimentd=IiNDO; e

VI. a alteragéo do regulamento.

Artigo 32 A Assembléia Geral podera ser convocada por inreia do
ADMINISTRADOR , do GESTOR, do CUSTODIANTE ou de cotista ou grupo de
cotistas que detenha, no minimo, 5% (cinco porojedb total de cotas emitidas. A
convocacao da Assembléia Geral deve ser feita par de correspondéncia encaminhada a
cada cotista, com, no minimo, 10 (dez) dias cosrid® antecedéncia, da qual constaréa dia,
hora, local e, ainda, na ordem do dia, todas a%rimaata serem deliberadas, ndo se
admitindo que sob a rubrica de assuntos geraisrhajérias que dependam de deliberacéo
da Assembléia Geral. N&o obstante o disposto acimansiderar-se-a valida,
independentemente de convocacdo, a Assembléia Gmmal que comparecerem a
unanimidade dos cotistas.

Paragrafo Primeiro O aviso de convocacédo deve indicar o local ondetista pode
examinar os documentos pertinentes a propostasubearetida a apreciacdo da Assembléia
Geral.

Paragrafo Segundo A Assembléia Geral se instalard com a presencquekguer
namero de cotistas.

Paragrafo Terceiro A convocagcdo por iniciativa do GESTOR, do
CUSTODIANTE ou de Cotistas sera dirigida ADMINISTRADOR que deverda, no prazo
maximo de 30 (trinta) dias contados do recebimeng@jzar a convocacao da Assembléia
Geral as expensas dos requerentes, salvo delibezatéontrario pela Assembléia Geral.
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Artigo 33 As deliberagcbes da Assembléia Geral serdo tomaalagaioria dos votos,
cabendo a cada cota 1 (um) voto.

Paragrafo Primeiro Ndo obstante o disposto no caput, a deliberacdme sa
substituicdo d@GESTOR deve contar com o voto favoravel equivalente a 15étenta e
cinco por cento) das cotas emitidas para ser cerssid aprovada.

Paragrafo Segundo Somente podem votar na Assembléia Geral os otdta
FUNDO inscritos no registro de cotistas na data de ocagén da assembléia, seus
representantes legais ou procuradores legalmengtittidos hd menos de 1 (um) ano.

Paragrafo Terceiro As alteracbes de regulamento serdo eficazes naddéberada pela
Assembléia Geral. Entretanto, nos casos listadegair, serdo eficazes, no minimo, a partir
de 30 (trinta) dias corridos ap0s a comunicacao @aisstas, salvo se aprovadas pela
unanimidade dos Cotistas:

l. aumento ou alteracdo do calculo das taxas de &lragéio, de performance,
de ingresso ou de saida;

Il. alterac&o da politica de investimento;
Il. mudanca nas condi¢des de resgate; e

V. incorporacao, cisdo ou fusdo que envolva outredds de investimento sob a
forma de condominio fechado, ou que acarrete gliergpara os cotistas envolvidos, das
condi¢des elencadas nos incisos anteriores.

Artigo 34 Anualmente a Assembléia Geral devera deliberaresals demonstractes
contabeis dd~UNDO, fazendo-o até 120 (cento e vinte) dias corridedsao término do
exercicio social.

Paragrafo Primeiro A Assembléia Geral a que se refere o caput sonpate ser
realizada no minimo 30 (trinta) dias corridos apdsarem disponiveis aos cotistas as
demonstragfes contabeis auditadas relativas acieweencerrado.

Paragrafo Segundo A Assembléia Geral a que comparecerem todos ost&ot
podera dispensar a observancia do prazo estabelezigaragrafo anterior, desde que o faca
por unanimidade.
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Artigo 35 As deliberacdes dos cotistas poderédo, a critéridDBINISTRADOR , ser
tomadas sem necessidade de reunido, mediante swadesconsulta formalizada em carta,
correio eletrébnico ou telegrama, dirigido peA@MINISTRADOR a cada cotista, para
resposta no prazo maximo de 30 (trinta) dias costid

Paragrafo Primeiro A auséncia de resposta a consulta formal, no peatipulado
no caput, serd considerada como anuéncia por gasteotistas a aprovacdo das matérias
objeto da consulta.

Paragrafo Segundo Quando utilizado o procedimento previsto nestegaytio
guorum de deliberacdo sera o de maioria absolgta&atas emitidas, independentemente da
matéria, exceto para deliberacdo de substituicBBESTOR, a qual obedecera ao quorum
previsto no Paragrafo Primeiro do Artigo 33.

Artigo 36 Os cotistas poderdo votar em Assembléias Geraisnpm de comunicagéo
escrita ou eletrbnica, quando a referida possdilkd estiver expressamente prevista na
convocacdo da Assembléia Geral, devendo a mamifestdo voto ser recebida pelo
ADMINISTRADOR até o dia util anterior a data da Assembléia Geaedpeitado o
disposto nos paragrafos do presente artigo.

Paragrafo Primeiro A entrega do voto, por meio de comunicagdo esalitaera
ocorrer na sede dADMINISTRADOR , sob protocolo, ou por meio de correspondéncia,
com aviso de recebimento.

Paragrafo Segundo O voto eletrbnico, quando aceito, terd suas coedic
regulamentadas na propria convocacao da Assent®éta que, eventualmente, estabelecer
tal mecanismo de votacéao.

CAPITULO XIlI
DA POLITICA DE DIVULGACAO DE INFORMACOES

Artigo 37 O ADMINISTRADOR ¢é obrigado a divulgar imediatamente, por meio de
correspondéncia aos cotistas e de comunicado atdav&istema de Envio de Documentos
disponivel na pagina da CVM na rede mundial de edagwores (Internet), qualquer ato ou

fato relevante ocorrido ou relacionado ao funciosrstm do fundo ou aos ativos integrantes
da carteira d6UNDO.

Paragrafo Unico  Considera-se relevante qualquer ato ou fato qesspmfluir
de modo ponderavel no valor das cotas ou na dedissidnvestidores de adquirir, alienar,
guando aplicavel, ou manter tais cotas.
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Artigo 38 O FUNDO adota a seguinte politica de divulgacéo de infgiias:

l. diariamente, sera disponibilizado o valor da @t#o patrimdnio liquido do
FUNDO;

Il. mensalmente, até 10 (dez) dias ap0s o0 encerrantkntmés a que se
referirem, sera disponibilizado o demonstrativocdenposi¢céo e diversificacdo da carteira
do FUNDO, nos termos da regulamentacédo aplicavel; e

II. anualmente, no prazo de 90 (noventa) dias, costag@rtir do encerramento
do exercicio social dBUNDO a que se referirem, serdo disponibilizadas as dstragdes
contabeis dé-UNDO, acompanhadas do parecer do auditor independente.

Paragrafo Primeiro Caso oFUNDO possua posi¢cdes ou operacdes em curso que
possam vir a ser prejudicadas pela sua divulgaggiinformacdes sobre a composicdo da
carteira poderdao omitir a identificacéo e quanteddds mesmas, registrando somente o valor
e sua percentagem sobre o total da carteira.

Paragrafo Segundo As operacdes omitidas com base no paragrafo antieverao
ser colocadas a disposicdo do cotista no prazomeaxie 90 (noventa) dias apdés o
encerramento do més.

Paragrafo Terceiro Caso cADMINISTRADOR divulgue a terceiros informactes
referentes a composigéo da carteira, a mesma iaf@ondeve ser colocada a disposi¢édo dos
cotistas ha mesma periodicidade, ressalvadas éebgs de divulgacdo de informacgdes pelo
ADMINISTRADOR aos prestadores de servicosFIONDO, necessarias para a execugao
de suas atividades, bem como aos 6rgaos reguladmrasreguladores e entidades de
classe, quanto aos seus associados, no atendimeuticcitacdes legais, regulamentares e
estatutarias por eles formuladas

Paragrafo Quarto O ADMINISTRADOR , desde que previamente solicitado
pelo cotista, poderd disponibilizar informacdesciaiais sobre oFUNDO, inclusive
informag6es dos seus resultados e outras inforreaederentes a exercicios anteriores, tais
como demonstragdes contabeis, relatoriosABMINISTRADOR e demais documentos
pertinentes que tenham sido divulgados ou elaberagor forca de disposicoes
regulamentares aplicaveis, as quais deverdo secands a disposicdo dos demais cotistas
de forma equanime, por meio do servico de atendoresm cotista.
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Paragrafo Quinto As informagbes constantes do caput deste artigéose
disponibilizadas na sede &DMINISTRADOR e, nos termos da legislacdo aplicavel, na
pagina da CVM na rede mundial de computadoresr(lete

Paragrafo Sexto O servico de atendimento ao cotista, apto pardareser
davidas e receber reclamacdes estd disponivel éatrde endereco eletrénico (e-mail:
atendimento@MSafra.com.br), ou na sed&s&STOR, na cidade de Sdo Paulo, Estado de
Séo Paulo, na Av. Brigadeiro Faria Lima, 2.277, d@8ar, bem como no seguinte telefone:
(11) 3038-6441 Adicionalmente, caso nado se sirtiafso com o atendimento habitual, o
ADMINISTRADOR coloca a disposicdo do cotista o SAC 0800 729 5@/ BAC -
Deficientes Auditivos 0800 701 5934 e a Ouvido8@® 701 3904.

CAPITULO XIV
DA TRIBUTACAO

Artigo 39 Considera-se fundo de longo prazo para fins tiifng aquele cuja carteira de
titulos tenha prazo médio superior a 365 (trezeatssssenta e cinco dias) e fundo de curto
prazo aquele que ndo mantenha o citado prazo médio.

Paragrafo Primeiro Ndo ha garantia de que esJNDO tera o tratamento
tributario para fundos longo prazo.

Paragrafo Segundo De acordo com a Lei n°. 11.033/04, os rendimentdfios
pelos cotistas estdo sujeitos a tributacdo do Itopds Renda na Fonte de acordo com o
Regime Tributario e com o prazo de permanénciaemssos aplicados no fundo, conforme
segue:

l. Enquanto oFUNDO mantiver uma carteira de longo prazo, como tal
entendendo-se uma carteira de titulos com prazdorségerior a 365 (trezentos e sessenta e
cinco) dias, o imposto de renda sera cobrados@soshs de:

@  22,5% (vinte e dois inteiros e cinco décimos portc), em aplicacdes
com prazo de até 180 (cento e oitenta) dias;

(b)  20% (vinte por cento), em aplicacbes com prazo 8 (tento e
oitenta e um) dias até 360 (trezentos e sessdag) d

(c) 17,5% (dezessete inteiros e cinco décimos por Leaho aplicacbes
com prazo de 361 (trezentos e sessenta e um thas)@ (setecentos e vinte) dias; e
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(d) 15% (quinze por cento), em aplicagcbes com praimeaae 720
(setecentos e vinte) dias;

Il. Caso o fundo esteja inserido na hipétese do Irictste artigo, quando da
incidéncia da tributacdo pela modalidade “come<pta Imposto de Renda sera retido em
Fonte pela aliquota de 15% (quinze por cento).deasido de cada resgate de cotas, sera
apurado e cobrado eventual complemento de aliqardta aquela utilizada na modalidade
“come cotas” e a aplicavel segundo o inciso acima.

Il. Caso, por razbes estratégicas e/ou operacionasrdetes da busca do
cumprimento da politica de investimento, a cartdod&UNDO apresentar caracteristicas de
curto prazo, como tal entendendo-se uma carteiréitdles com prazo médio igual ou
inferior a 365 (trezentos e sessenta e cinco) diaspposto de renda sera cobrados as
seguintes aliquotas:

€) 22,5% (vinte e dois inteiros e cinco décimos parta), em aplicacdes
com prazo de até 180 (cento e oitenta) dias; e

(b)  20% (vinte por cento), em aplicagdes com prazo acien180 (cento e
oitenta) dias;

V. Caso o fundo esteja incluido na hipétese do Intisteste artigo, quando da
incidéncia da tributacdo pela modalidade “come<pta Imposto de Renda sera retido em
Fonte pela aliquota de 20% (vinte por cento). R@sidio de cada resgate de cotas, sera
apurado e cobrado eventual complemento de alicqardta aquela utilizada na modalidade
"come cotas" e a aplicavel segundo o inciso acima.

Paragrafo Terceiro Os rendimentos apropriados semestralmente (em maio
novembro de cada ano) serdo tributados a aliguntendosto de Renda indicada na tabela
constante do Paragrafo 1° acima sob a rubrica ‘IRiewento Semestral”.

Paragrafo Quarto Por ocasido do resgate das quotas serd aplicagaotal
complementar, resultante da diferenca entre a ahlgaplicavel para o Regime Tributario
indicada para o prazo de permanéncia e a aliqunt&kdcolhimento Semestral”’, ambas
indicadas na tabela constante do Paragrafo 1° acima

Paragrafo Quinto Os resgates efetuados antes de 30 (trinta) diadatia da
aplicacdo estdo sujeitos a tributacdo do Imposhyes@peracoes relativas a Titulos ou
Valores Mobiliarios (“IOF”) a aliquota de 1% (umrpzento) ao dia sobre o valor de resgate,
limitado ao rendimento da operacao, em fungcao dngprde acordo com o artigo 32 e tabela
anexa do Decreto n°. 6.306, de 17 de dezembrdaé&.2.
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Paragrafo Sexto  Pode haver tratamento tributario diferente do alsp neste
artigo, de acordo com a natureza juridica do @tistde acordo com a natureza da operacao
contratada peld-UNDO. O cotista que de acordo com a legislacéo fisdaibataria ndo
estiver sujeito a tributacdo do imposto de renda €OF por motivo de isencéo, tributacdo
pela aliquota zero, imunidade e outros, devera saptar ao ADMINISTRADOR
documentacdo comprobatéria da sua situagcdo triautamforme as determinagcfes da
legislacao.

Paragrafo Sétimo A situacgdo tributaria descrita neste artigo poeleadterada a
gualquer tempo, seja através da instituicdo de s)tvfoutos, seja através de alteracdo das
aliguotas vigentes.

Paragrafo Oitavo A carteira doFUNDO esta sujeita ao seguinte tratamento
tributério:

l. Imposto de Renda: ndo hé incidéncia; e
Il. IOF: esta sujeita a aliquota zero.

CAPITULO XV
DO FORO

Artigo 40 Fica eleito o foro da Cidade e Estado de S&o Peoin expressa renuncia de
gualquer outro, por mais privilegiado que possapaa dirimir quaisquer questdes relativas
aoFUNDO, bem como a este regulamento.
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