IP PARTICIPAGOES INSTITUCIONAL
FUNDO DE INVESTIMENTO EM AGOES

CNPJ -02.609.647/0001-40

REGULAMENTO

CAPITULO | - DO FUNDO

1.1 - O IP PARTICIPAGOES INSTITUCIONAL - FUNDO DE
INVESTIMENTO EM ACOES (“FUNDO”), constituido sob a forma
de condominio aberto, com prazo indeterminado de durag&o, é
regido por este regulamento e pelas disposicdes legais e
regulamentares que lhe forem aplicaveis, especialmente as
pertinentes a aplicacdo dos recursos das Entidades Fechadas de
Previdéncia Complementar.

1.2 — O FUNDO destina-se a investidores qualificados nos termos
da regulamentag&o em vigor.

1.3 - Fica dispensada a elaboracdo de Prospecto pelo
ADMINISTRADOR, por tratar-se de FUNDO destinado
exclusivamente a investidores qualificados.

CAPITULO Il - DA ADMINISTRACAO

2.1 — O FUNDO é administrado pela INTRAG DISTRIBUIDORA DE
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA, com sede na Praga
Alfredo Egydio de Souza Aranha n° 100, Torre ltadsa, na Cidade e
Estado de Sao Paulo, inscrita no CNPJ sob n° 62.418.140/0001-31
e com registro na CVM, conforme Ato Declaratério n° 2.528 de
29/07/1993, designada ADMINISTRADOR.

2.2 - O ADMINISTRADOR tem poderes para praticar todos os atos
necessarios a administracao do FUNDO e para exercer os direitos
inerentes aos titulos, valores mobiliarios e demais ativos financeiros
gue integrem a carteira do FUNDO, inclusive o de acdo e o de
comparecer e votar em assembléias gerais ou especiais.

CAPITULO Illl - DOS PRESTADORES DE SERVICOS

3.1 — A INVESTIDOR PROFISSIONAL GESTAO DE RECURSOS
LTDA, com sede na Cidade e Estado do Rio de Janeiro, na Av.
Ataulfo de Paiva, 255 - 9° andar, inscrita no CNPJ sob n°
32.319.907/0001-04 e com registro na CVM, conforme Ato
Declaratério CVM n° 1.897 de 28/02/1992, faz a gestdo da carteira
do FUNDO (“GESTOR").

32 — O BANCO ITAU S.A., inscrito no CNPJ sob n°
60.701.190/0001-04, com sede na Cidade e Estado de S&o Paulo,
na Praca Alfredo Egydio de Souza Aranha, 100 — Torre ltalsa, faz a
custddia dos titulos, valores mobiliarios e demais ativos financeiros
dela integrantes (“CUSTODIANTE”") e as atividades de tesouraria,
de controle e processamento dos titulos e valores mobiliarios e a
escrituracdo da emissao e resgate de cotas.

3.3 — A Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e
Valores Mobilidrios S.A., com sede na Avenida Presidente Wilson,
231 — 11° andar — Rio de Janeiro (RJ), inscrita no CNPJ sob n°
02.201.501/0001-61, prestara as atividades de distribuicdo de cotas
do FUNDO.

3.4 — A auditoria do FUNDO ¢ feita pela Deloitte Touche Tohmatsu
Auditores Independentes.

CAPITULO IV - DA POLITICA DE INVESTIMENTO

4.1 - A politica de investimentos do FUNDO visa rentabilidade no
longo prazo por meio de investimento em titulos e valores
mobiliarios de emissé@o de empresas, principalmente agdes.

4.1.1 - O objetivo do FUNDO, mencionado no item 4.1 acima, ndo
constitui, em nenhuma hipétese, garantia ou promessa de
rentabilidade por parte do ADMINISTRADOR ou do GESTOR.

4.2 - A politica a ser seguida pelo GESTOR é a de concentrar a
carteira do FUNDO (“CARTEIRA”") em investimentos de longo prazo
e em acbes de empresas que apresentem potencial de alta
rentabilidade no longo prazo, em funcédo de vantagens competitivas
sustentaveis. Grande énfase sera dada as caracteristicas das
atividades nas quais 0s emissores estejam inseridos, a

competéncia de seus administradores e a idoneidade de seus
controladores. A melhor forma de definir o FUNDO é compara-lo
com uma companhia de participagdes minoritarias em empresas de
capital aberto.

4.2.1 - O GESTOR buscara, quando julgar conveniente, adotar uma
postura colaborativa em relagdo as empresas nas quais efetuar
investimentos para a CARTEIRA, apoiando a administragao dessas
com informacgdes e contatos que disponha e que julgue relevantes.
Da mesma forma, o GESTOR se propde a exercer o direito de
indicar conselheiros nas empresas investidas, quando julgar
necessario.

4.2.2 - Subordinadamente aos investimentos definidos no item 4.2
acima, o GESTOR investira os recursos do FUNDO de forma mais
transitéria em agdes cujas caracteristicas, seja pelo pagamento de
dividendos, seja pela existéncia de clausula de resgate, ou
quaisquer outras caracteristicas, as leve a apresentar, na opinido
do GESTOR, uma relagéo risco/retorno mais atraente do que a das
aplicagGes de renda-fixa disponiveis.

4.2.3 - A avaliagdo da atratividade de cada investimento sera, em
geral, feita mediante a comparagéo do preco do ativo no mercado
com o valor presente de seu fluxo de caixa estimado. O tamanho
do desconto exigido para que seja feito o investimento sera fungéo
principalmente dos riscos inerentes a atividade do emissor, sua
confiabilidade e do grau de liquidez presente e esperado dos

ativos.

4.2.4 - Os recursos eventualmente remanescentes serdo aplicados
em titulos puablicos federais, Fundos de Investimento ou titulos de
renda-fixa de emissédo de empresas privadas.

4.2.5 - Em fungdo da politica de investimentos a ser seguida pelo
GESTOR, é antecipado que as cotas do FUNDO apresentem
pouca correlagdo com o mercado, definindo-se este como o
IBOVESPA (indice da Bolsa de Valores de S&o Paulo).

4.2.6 - O GESTOR entende que o seu mandato seja o de auferir
rentabilidade para o FUNDO através do aproveitamento das
oportunidades oferecidas pelo mercado de agdes. Em
determinados momentos, quando o mercado apresentar-se num
estado que o GESTOR julgue que as alternativas disponiveis nédo
apresentem uma relagao risco/retorno suficientemente atrativas, é
antecipado que o percentual de recursos da CARTEIRA investido
em acgles seja drasticamente reduzido. Nos periodos em que os
mercados assim permaneg¢am, hd uma grande probabilidade de
que a rentabilidade do FUNDO seja significativamente inferior a do
mercado, definindo-se este como o IBOVESPA. O GESTOR
acredita que esta politica é fundamental para aumentar as
possibilidades de obtencéo de rentabilidade alta e consistente no
longo prazo.

4.3 - E vedado ao FUNDO:

a) Aplicar seus recursos em mercados de derivativos cuja atuagao
gere alavancagem superior a uma vez o seu patriménio liquido;

b) Realizar opera¢bes denominadas day-trade, assim consideradas
aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia.

4.4 — Composicdo da CARTEIRA - percentual em relagdo ao
Patriménio Liquido do FUNDO:

a) (i) agdes, bdnus e recibos de subscricéo, certificados de deposito
de acdes, admitidos a negociacdo no mercado a vista de bolsa de
valores ou entidade do mercado de balc&o organizado; (ii) “Brazilian
Depositary Receipts” — BDR — classificados, de acordo com a
regulamentacdo em vigor, como nivel Il ou Ill, admitidos a
negociagdo no mercado a vista de bolsa de valores ou entidade do
mercado de balcdo organizado;e (iii) cotas de fundos de
investimento em a¢des ou de fundos de indices de a¢des, inclusive
administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, GESTOR e
empresas a eles ligadas:
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Minimo: 67%
Maximo: 100%

b) Outros valores mobiliarios cuja distribuicdo tenha sido objeto de
registro na CVM:

Minimo: 0%
Maximo: 33%

c) Certificados ou recibos de dep6sito de valores mobiliarios,
regulados pelo Conselho Monetario Nacional — CMN ou pela CVM:

Minimo: 0%
Maximo: 33%

d) Titulos publicos de emissdo do Tesouro Nacional ou do Banco
Central do Brasil:

Minimo: 0%
Maximo: 33%

e) Titulos de renda fixa de emissao de institui¢bes financeiras:

Minimo: 0%

Maximo: 33%

f) Cotas de Fundo de Investimento (Fl), cotas de Fundo de
Investimento em Cotas de Fl, com excegdo daqueles mencionados
em “a@” (iii) acima:

Minimo: 0%
Maximo: 20%

g) Operagdes com derivativos, envolvendo contratos referenciados
em titulos e valores mobilidrios, realizadas em pregdo ou em
sistema eletronico que atenda as mesmas condigdes dos sistemas
competitivos administrados por bolsa de valores ou por bolsa de
futuros:

Sim

h) Politica de utiliza¢&o de instrumentos derivativos:

Somente para prote¢cdo da CARTEIRA: Sim

Minimo: 0%
Méaximo: 100%

Para alavancagem: Nao

i) Operagdes de empréstimo de acdes na ponta tomadora, na forma
regulada pela CVM:

Sim, somente para prote¢do da CARTEIRA.

Minimo: 0%
Méaximo: 40%

j) Operacdes de empréstimo de acdes na ponta doadora, na forma
regulada pela CVM:

Sim, somente para prote¢do da CARTEIRA.

Minimo: 0%
Méaximo: 50%

k) Operagdes compromissadas, de acordo com a regulamentacédo
do CMN:

Minimo: 0%
Méaximo: 5%

4.5 - Outros Limites:

a) Aplicagdo em titulos e valores mobiliarios de um mesmo emissor,
conforme definidos em “a” do item 4.4 acima:

Minimo: 0%
Maximo: 40%
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b) Aplicacdo em titulos e valores mobiliarios de emissdo do
ADMINISTRADOR ou empresas a ele ligadas, vedada a aquisi¢cao
de agbes de emissdao do ADMINISTRADOR:

Minimo: 0%
Méaximo: 10%

c) Aplicacdo em Fundos sob administragdo do ADMINISTRADOR
ou empresa a ele ligada:

Minimo: 0%
Maximo: 10%

d) Aplicacdo em titulos de renda fixa de emisséo de instituicbes
financeiras publicas e privadas:

Minimo: 0%
Maximo: 20%

4.5.1 — O FUNDO observara, ainda, o limite de concentragdo por
emissor para os ativos de renda fixa de emissdo ou com co-
obrigacdo de uma mesma pessoa fisica ou juridica, de seu
controlador, de sociedades por ele(a) direta ou indiretamente
controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle
comum, respeitado o limite de 5% (cinco por cento), se 0 emissor
for pessoa fisica ou juridica que ndo seja companhia aberta nem
instituicdo financeira, o limite de 10% (dez por cento), se 0 emissor
for companhia aberta.

46 - O ADMINISTRADOR e/fou o GESTOR, bem como as
empresas a ele ligadas, estdo autorizados a atuar como
contraparte, direta ou indiretamente, em operagdes com o FUNDO,
ou ainda quaisquer carteiras, clubes de investimento e/ou fundos de
investimento administrados/geridos pelo ADMINISTRADOR e/ou
pelo GESTOR.

CAPITULO V - DOS RISCOS E DO SEU MONITORAMENTO

5.1 - O ADMINISTRADOR e ou GESTOR, visando proporcionar a
melhor rentabilidade aos cotistas, podera, respeitadas as limitagcdes
deste regulamento e da legislacdo, definir livremente o grau de
concentragdo da CARTEIRA de aplicagcdo do FUNDO. N&o obstante
a diligéncia do ADMINISTRADOR e ou GESTOR em selecionar as
melhores opgdes de investimento, os investimentos do FUNDO
estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas dos mercados
em que o FUNDO atua, que podem gerar depreciagdo dos ativos da
CARTEIRA, nao atribuivel & atuacdo do ADMINISTRADOR e ou
GESTOR.

5.1.1 - Em decorréncia da politica de investimento do FUNDO, o
cotista esta sujeito ao risco de perda de capital investido.

5.2 - O cotista assume todos os riscos decorrentes da politica de
investimento adotada pelo FUNDO, ciente da possibilidade de
realizacdo de operagdes que cologuem em risco o patriménio do
FUNDO. Ocorrendo eventual patriménio liquido negativo do
FUNDO, o cotista serd chamado para realizar aportes de recursos
adicionais necessarios.

5.3 - Em fungéo das condigdes econémicas, do mercado financeiro
e patrimonial dos emissores dos ativos, 0 administrador do Fundo
de Investimento e do FUNDO, devera realizar provisdo para
valorizagdo ou desvalorizagdo dos ativos integrantes da carteira do
Fundo de Investimento e do FUNDO, adequando-os aos valores de
mercado, conforme exigéncia da legislagao.

5.4 - Os ativos e as operagfes do FUNDO e dos Fundos Investidos
estdo sujeitos, principalmente, aos riscos abaixo identificados,
dependendo dos mercados em que atuarem:

(a) risco de oscilagdo do valor das cotas por marcacdo a mercado —
os ativos do FUNDO devem ser “marcados a mercado”, ou seja,
seus valores serdo atualizados diariamente e contabilizados pelo
preco de negocia¢cdo no mercado, ou pela melhor estimativa do
valor que se obteria nessa negociagao; como consequéncia, o valor
da cota do FUNDO podera sofrer oscilacbes freglientes e
significativas, inclusive no decorrer do dia;

(b) riscos de mercado — existe a possibilidade de ocorrerem
flutuagdes de mercado, nacionais e internacionais, que afetam
precos, taxas de juros, agios, desagios e volatilidades dos ativos e
modalidades operacionais da carteira do FUNDO, entre outros
fatores, com consequentes oscilagbes do valor das cotas do
FUNDO, podendo resultar em ganhos ou perdas para os cotistas;
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(c) risco sistémico — a negociacdo e os valores dos ativos do
FUNDO podem ser afetados por condi¢cdes econdmicas nacionais,
internacionais e por fatores exégenos diversos, tais como
interferéncias de autoridades governamentais e 6rgaos reguladores
nos mercados, moratérias, alterages da politica monetéaria,
inclusive das regras de fechamento de cambio e de remessa de
recursos do e para o exterior, ou da regulamentagdo aplicavel aos
fundos de investimento e a suas operagdes, tanto no mercado
nacional quanto internacional, podendo, eventualmente, causar
perdas aos cotistas;

(d) riscos de liquidez — determinados ativos do FUNDO, nacionais
ou internacionais, podem passar por periodos de dificuldade de
execucdo de ordens de compra e venda, ocasionados por baixas ou
inexistentes demanda e negociabilidade. Nestas condi¢des, o
ADMINISTRADOR podera enfrentar dificuldade de liquidar ou
negociar tais ativos pelo preco e no momento desejados e,
consequentemente, o FUNDO poderd enfrentar problemas de
liquidez para honrar resgates ou ver-se obrigado a aceitar
descontos ou desagios, prejudicando a rentabilidade. Nessas
hipéteses, o ADMINISTRADOR poderd, inclusive, determinar o
fechamento do FUNDO para novas aplicagbes ou para resgates,
obedecidas as disposi¢fes legais vigentes;

(e) riscos do uso de derivativos — existe a possibilidade de
ocorrerem alteracdes substanciais nos precos dos contratos de
derivativos, ainda que o pregco a vista do ativo relacionado
permaneca inalterado. O uso de derivativos pode (i) aumentar a
volatilidade do FUNDO, (ii) limitar ou ampliar as possibilidades de
retornos adicionais, (iii) ndo produzir os efeitos pretendidos e (iv)
determinar perdas ou ganhos aos cotistas do FUNDO.
Adicionalmente, ainda que sejam utilizados derivativos para
protecdo da carteira contra determinados riscos, ndo € possivel
evitar totalmente perdas para os cotistas se ocorrerem 0s riscos que
se pretendia proteger;

(f) riscos de crédito — os ativos e modalidades operacionais do
FUNDO, nacionais e internacionais, estdo sujeitos ao risco de
crédito de seus emissores e contrapartes, isto €, existe
possibilidade de atraso e n&o recebimento dos juros e do principal
desses ativos e modalidades operacionais. Caso ocorram esses
eventos, 0 FUNDO podera (i) ter reduzida a sua rentabilidade, (ii)
eventualmente, sofrer perdas financeiras até o limite das operacdes
contratadas e néo liquidadas e (iii) ter de provisionar valoriza¢do ou
desvalorizagdo de ativos;

(g) riscos atrelados aos Fundos Investidos — o GESTOR e o
ADMINISTRADOR desenvolvem seus melhores esforgos na
selegdo, controle e acompanhamento dos ativos do FUNDO.
Todavia, a despeito desses esforgos, pode ndo ser possivel para o
ADMINISTRADOR identificar falhas na administragdo ou na gestéao
dos Fundos Investidos, hipéteses em que o ADMINISTRADOR néo
respondera pelas eventuais conseqiiéncias.

5.5 — As aplicagbes realizadas no FUNDO n&o contam com garantia
do ADMINISTRADOR, nem do GESTOR e nem do Fundo
Garantidor de Créditos (FGC).

5.6 - MONITORAMENTO DE RISCOS — O ADMINISTRADOR e o
GESTOR utilizam técnicas de monitoramento de risco
(“monitoramento”) para obter estimativa do nivel de exposi¢do do
FUNDO aos riscos ora mencionados (“niveis de exposic¢édo”), de
forma a adequar os investimentos do FUNDO a seus objetivos.

5.6.1 - Os niveis de exposicdo (i) sdo definidos pelo
ADMINISTRADOR e pelo GESTOR em comités; (ii) sdo aferidos por
area de gerenciamento de risco segregada; e (iii) podem ser obtidos
por meio de uma ou mais das seguintes ferramentas matematico-
estatisticas, dependendo dos mercados em que o FUNDO atuar:

(a) monitoramento de alavancagem — alavancagem é a utilizacéo de
operagbes que expdem o FUNDO a mercados de risco em
percentual superior a seu patrimdnio, com o conseqiiente aumento
dos riscos e da possibilidade de perdas;

(b) VaR — Valor em Risco — estimativa da perda potencial esperada
para a carteira do FUNDO, em dado horizonte de tempo, associado
a uma probabilidade ou nivel de confianga estatistico.

(c) teste de estresse — simulagéo para avaliar o comportamento da
carteira do FUNDO em condi¢bes adversas de mercado, baseada
em cenarios passados ou hipéteses projetadas ou estatisticas;

(d) tracking error — estimativa para medir o risco de o FUNDO néo
seguir a performance de seu objetivo de investimento.

5.6.2 - O monitoramento (i) utiliza os dados correntes das
operagdes presentes na carteira do FUNDO; (ii) utiliza dados
histéricos e suposigdes para tentar prever o comportamento da
economia e, conseqilientemente, 0s possiveis cenarios que
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eventualmente afetem o FUNDO e ndo h& como garantir que esses
cenarios ocorram na realidade; e (iii) ndo elimina a possibilidade de
perdas para os cotistas.

5.6.3 - A exatiddo das simulacdes e estimativas utilizadas no
monitoramento depende de fontes externas de informacéo, Unicas
responsaveis pelos dados fornecidos, nao respondendo o
ADMINISTRADOR nem o GESTOR se tais fontes fornecerem
dados incorretos, incompletos ou suspenderem a divulgacdo dos
dados, prejudicando o monitoramento.

CAPITULO VI - DA REMUNERAGAO DO ADMINISTRADOR

6.1 - O ADMINISTRADOR receberd remuneragdo (‘taxa de
administracéo”) equivalente ao percentual anual fixo de 1% (um por
cento), sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO.

6.1.1 - A taxa de administragdo sera calculada e apropriada por dia
Util e paga mensalmente, mediante a divisdo da taxa anual por 252
dias, até o quinto dia Util do més subseqlente ao da prestagdo de
Servico.

6.1.2 — O FUNDO poderd investir em cotas de fundos de
investimento e de fundos de investimento em cotas de fundos de
investimento que também cobram taxa de administracdo e/ou de
performance.

6.1.3 — O FUNDO pagara diretamente a cada prestador de servico a
parcela da taxa de administracdo que lhe é devida, na forma
ajustada no respectivo contrato.

6.2 — Adicionalmente, o0 GESTOR recebera uma remuneracdo, a
titulo de taxa de sucesso (performance), equivalente a 15% (quinze
por cento) sobre a valorizagdo da cota do FUNDO, apés o célculo
da taxa de administrac&o, que exceder a variacdo do IGP-M (indice
Geral de Precos do Mercado apurado pela Fundagdo Getulio
Vargas — FGV) acrescido de 6% a.a. (seis por cento ao ano). A taxa
aqui prevista serd calculada e provisionada diariamente e paga
semestralmente até o 5° (quinto) dia util subseqliente ao término de
cada semestre civil ou na data do resgate, sobre o valor resgatado.

6.2.1 - A taxa de performance serd cobrada somente se o valor da
cota no término do semestre civil ou no resgate for maior que, no
caso de primeira apuragdo, o valor da cota (atualizado pelo IGP-M
acrescido de 6% a.a.) na aquisi¢cdo ou, subsegiientemente, o valor
da cota (atualizado pelo IGP-M acrescido de 6% a.a.) do fim do
semestre civil em que houve a apuracdo relativa ao ultimo
pagamento.

6.2.2 - As taxas previstas nos itens acima serdo apropriadas
diariamente por aplicacéo e rateadas diariamente entre os cotistas.

6.2.3 - Para o célculo da variacdo do IGP-M mencionada acima,
serdo utilizadas as projecdes do citado indexador, divulgadas
periodicamente pela Fundagdo Getulio Vargas.

6.3 — N&o sera cobrada do cotista taxa de ingresso nem de saida.

6.4 — O patriménio liqguido do FUNDO é a soma algébrica do
disponivel com o valor da CARTEIRA, mais os valores a receber,
menos as exigibilidades.

CAPITULO VII - DA EMISSAO E COLOCAGAO DAS COTAS

7.1 — As cotas do FUNDO correspondem a fra¢Bes ideais de seu
patriménio e serdo escriturais e nominativas.

7.2 - A cota do FUNDO ndo pode ser objeto de cessdo ou
transferéncia, salvo por decisé@o judicial, execucdo de garantia ou
sucesséo universal.

7.3 — O cotista podera solicitar proposta de aplicagdo em cotas do
FUNDO:

a) por meio de instrucéo verbal ou telefonica; ou

b) por escrito.

7.4 — O ADMINISTRADOR entregara exemplar deste regulamento.

7.5 — A adeséo do cotista ao regulamento do FUNDO decorrera da
assinatura do termo de ciéncia de risco e adesao ao regulamento.
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7.5.1 — Para o atendimento do disposto no item 7.5, podera ser
utilizado sistema eletrénico.

7.5.2 — Ao aderir a este regulamento, o cotista declara:

a) ter lido e entendido o regulamento do FUNDO;

b) ter tomado conhecimento do grau de risco do FUNDO e de sua
Politica de Investimento;

c) estar ciente de que a INTRAG DTVM LTDA e demais empresas
sob controle direto ou indireto da Italsa — Investimentos Ital S.A.,
designadas INSTITUICOES ITAU atuam nos diversos segmentos
do mercado financeiro e de capitais, podendo manter negécios com
entidades e sociedades emitentes de titulos e valores mobiliarios
detidos pelo FUNDO.

7.6 — A gqualidade de cotista sera caracterizada pela inscricdo de
seu nome no registro de cotistas do FUNDO.

7.7 — Aceita a proposta de investimento pelo ADMINISTRADOR, os
recursos do cliente serdo utilizados para o seu ingresso no FUNDO
e sera providenciada a inscricdo, em seu nome, no registro de
cotistas.

7.8 - Se a proposta for recusada, por critério exclusivo do
ADMINISTRADOR, os recursos do cliente ndo serdo investidos e
ele sera informado de imediato para retirada dos valores nas
dependéncias do ADMINISTRADOR.

7.9 — A aplicagado sera feita mediante débito em conta corrente de
investimento, documento ordem de crédito (DOC) e transferéncia
eletrénica disponivel (TED).-

7.9.1 — As aplicagbes no FUNDO poderao ser efetivadas por meio
da CETIP ou das entidades equivalentes, desde que com prévia
concordancia do ADMINISTRADOR, quando o cotista mantiver
conta propria nessas entidades.

7.9.2 — Sera admitida a utilizagdo de titulos e valores mobiliarios
para aplicagdo, desde que observados, cumulativamente, os
seguintes critérios:

a) os titulos e valores mobilidrios a serem integralizados pelo
investidor devem ser compativeis, a critério do ADMINISTRADOR,
com a politica de investimento do FUNDO;

b) a integralizagdo sera realizada mediante emissdo de cotas em
nome do investidor, concomitante a venda, pelo investidor, dos
titulos e valores mobilidrios, em valor correspondente ao
integralizado, com base na cotacdo média do dia (agbes) ou prego
de mercado (outros ativos);

c) o ADMINISTRADOR, assim que comunicado da intengcdo do
investidor de integralizar cotas em ativos, verificard e analisara os
ativos oferecidos, podendo recuséa-los total ou parcialmente em
decorréncia de incompatibilidades com regulamentacédo aplicavel,
politica de investimento, composicao da carteira ou estratégias de
gestdo adotadas para o FUNDO pelo ADMINISTRADOR.

7.10 — Na emissdo das cotas do FUNDO sera utilizado o valor da
cota apurado no encerramento do primeiro dia Util subseqiiente ao
do dia da efetiva disponibilidade dos recursos confiados pelo cotista
ao ADMINISTRADOR.

7.11 — Os valores limites de movimentag¢éo no FUNDO séo:
aplicacao inicial minima: R$ 500.000,00;

aplicacéo adicional: R$ 100.000,00;

resgate minimo: R$ 100.000,00;

valor minimo para permanéncia no FUNDO: R$
500.000,00.

7.12 — E facultado ao ADMINISTRADOR suspender, a qualquer
momento, novas aplica¢cdes no FUNDO, por tempo indeterminado.

CAPITULO VIl — DA ATUALIZAGAO E DO RESGATE DE COTAS
8.1 — As cotas do FUNDO ter&o seu valor atualizado nos dias Gteis.
8.2 — O cotista podera solicitar o resgate de cotas:

a) por meio de instrugdo verbal ou telefonica; ou

b) por escrito.

8.3 - O resgate sera efetuado, nos termos da regulamentacdo em
vigor, por meio de crédito em conta corrente de depdsito ou de
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investimento, ordem de pagamento ou qualquer espécie de
transferéncia eletrénica de recursos financeiros, sem cobranca de
taxa ou despesa decorrente do resgate. Serdo devidas as tarifas
pelo servico bancéario de emissdo de ordem de pagamento ou
transferéncias eletronicas.-

8.4 — As remessas de valores para as contas correntes de depdsito
ou de investimento distintas das indicadas no registro do cotista no
FUNDO serdo efetivadas nos termos da legislagdo vigente e
somente mediante autorizagdo por escrito do cotista.

8.5 — Os resgates do FUNDO poderéo ser efetivados por meio da
CETIP ou das entidades equivalentes, desde que com prévia
concordancia do ADMINISTRADOR, quando o cotista mantiver
conta prépria nessas entidades.

8.5.1 - Sera admitida a utilizagdo de titulos e valores mobiliarios no
resgate, desde que observados, cumulativamente, os seguintes
critérios:

a) o resgate serd realizado mediante cancelamento das cotas,
simultaneamente a compra, pelo cotista, de valores mobiliarios
integrantes da carteira de titularidade do FUNDO, em valor
correspondente ao resgatado, com base na cotacdo média do dia
(agBes) ou prego de mercado (outros ativos);

b) os titulos e valores mobiliarios do FUNDO serdo entregues ao
cotista na mesma proporgdo em que eles compdem a CARTEIRA,
sendo vedada a escolha, por parte do cotista, dos ativos que lhe
serdo entregues pelo FUNDO;

c) caso o cotista deseje receber ativos especificos, escolhendo-os,
em carater excepcional, mediante justificativa, a CVM devera
autorizar, prévia e formalmente, a operacéao;

d) o ADMINISTRADOR, assim que comunicado da intengdo do
cotista de resgatar cotas em ativos, verificara e analisard a
possibilidade da operagdo, podendo recusa-la, total ou
parcialmente, em decorréncia da composi¢cdo da CARTEIRA, da
necessidade de manter ativos para cumprimento de
enquadramentos legais ou para manter estratégias de gestdo do
FUNDO.

8.6 — A data de conversdo de cotas para resgate ocorrera no prazo
maximo de 30 (trinta) dias a contar da data do recebimento da
solicitacdo de resgate.

8.6.1 — Respeitado o prazo previsto no item acima, a data de
conversdo de cotas para resgate sera estabelecida a exclusivo
critério do ADMINISTRADOR, em funcéo das condi¢des de liquidez
da CARTEIRA e do mercado.

8.6.1.1 — Observado o disposto nos itens 8.6 e 8.6.1 acima, na
conversdo de cotas para resgate, serd utilizado o valor da cota
apurado no encerramento desse dia.

8.6.2 — O ADMINISTRADOR informara ao cotista que houver
solicitado o resgate, no dia util imediatamente subseqliente a data
de conversao de cotas, o valor da cota, o valor do resgate e a data
do seu efetivo pagamento.

8.6.3 — O efetivo pagamento do resgate de cotas se dard,
obrigatoriamente, até o 3° (terceiro) dia util subsequente a data de
conversdo de cotas.

8.6.4 - Quando a data de conversao do valor da cota ocorrer em dia
nao-util, o resgate sera efetivado pelo valor em vigor no primeiro dia
util subsequente, ressalvado o disposto no item 8.7.

8.7 - Os feriados de ambito estadual ou municipal na praga sede do
ADMINISTRADOR em nada afetardo os resgates solicitados nas
demais pracas em que houver expediente bancéario normal.

8.8 - O ADMINISTRADOR, em casos excepcionais de iliquidez dos
titulos, valores mobiliarios e demais ativos financeiros integrantes
da CARTEIRA, inclusive em decorréncia de pedidos de resgates
incompativeis com a liquidez existente, ou que possam implicar
alteracdo do tratamento tributario do FUNDO ou do conjunto dos
cotistas, podera declarar o fechamento do FUNDO para resgates.

8.9 — Nesta hipdtese de fechamento do FUNDO para resgates, o
ADMINISTRADOR convocara Assembléia Geral Extraordinéria para
deliberar sobre o assunto, conforme legislag&o vigente.
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8.10 - Se o cotista solicitar resgate e o saldo de investimento
remanescente for inferior ao valor minimo de permanéncia no
FUNDO, o ADMINISTRADOR efetuard o resgate total dos
investimentos. O valor resgatado sera transferido para sua conta
corrente de depdsito ou de investimento, conforme o caso.

CAPITULO IX - DOS ENCARGOS DO FUNDO

9.1 — Constituirdo encargos do FUNDO, além da remuneracéo de
gue trata o Capitulo VI, as seguintes despesas, que serdo debitadas
pelo ADMINISTRADOR:

a) taxas, impostos ou contribuicdes federais, estaduais, municipais
ou autarquicas que recaiam ou venham a recair sobre os bens,
direitos e obrigag6es do FUNDO;

b) despesas com o registro de documentos em cartério, impresséo,
expedi¢cdo e publicacdo de relatérios e informagdes periddicas,
previstas na regulamentagéao pertinente;

c) despesas com correspondéncia de interesse do FUNDO,
inclusive comunicagdes aos cotistas;

d) honoréarios e despesas do auditor independente;
e) emolumentos e comissdes pagas por operagdes do FUNDO;

f) honorarios de advogados, custas e despesas processuais
correlatas incorridas em razédo de defesa dos interesses do FUNDO,
em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenagédo imputada ao
FUNDO, se for o caso;

g) parcela de prejuizos ndo coberta por apélices de seguro e nédo
decorrente diretamente de culpa ou dolo dos prestadores dos
servicos de administragdo no exercicio de suas respectivas
funcoes;

h) despesas relacionadas, direta ou indiretamente, ao exercicio de
direito de voto do fundo pelo ADMINISTRADOR ou por seus
representantes legalmente constituidos, em assembléias gerais das
companhias nas quais o fundo detenha participacao;

i) despesas com custddia e liquidagdo de operacdes com titulos e
valores mobiliarios, ativos financeiros e modalidades operacionais;

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

CAPITULO X - DA POLITICA DE DIVULGACAO DE
INFORMACOES

10.1 — As informacgdes referentes ao FUNDO poderdo ser obtidas
através da rede mundial de computadores (internet) por meio de site
no endereco www.itaucustodia.com.br ou mediante solicitagdo na
sede do ADMINISTRADOR.

10.2 — Para os cotistas, 0 ADMINISTRADOR disponibilizara:

a) diariamente, o valor da cota, o patrimdnio liquido, a
rentabilidade e a composicado da CARTEIRA, por tipo de ativo e
emissor;

b) no prazo de 90 (noventa) dias ap6és 0 encerramento do
exercicio social, as demonstra¢des contabeis do FUNDO.

10.3 — Caso o FUNDO possua posi¢des ou operagbes em curso
gue possam ser prejudicadas pela sua divulgagao, as informacgGes
sobre a CARTEIRA poderdo omitir a identificagdo e quantidades
destas operagdes, de forma equanime entre todos os cotistas. As
operacbes omitidas deverdo ser colocadas a disposicdo dos
cotistas no prazo maximo de 90 (noventa) dias apdés o
encerramento do més.

10.4 — Para potenciais cotistas, a critério do ADMINISTRADOR,
poderdo ser prestadas informacdes, desde que disponibilizadas aos
cotistas, de forma equanime, nos meios indicados no subitem 10.1.

CAPITULO XI — DA POLITICA DE DISTRIBUICAO DE
RESULTADOS
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11.1 — Os resultados do FUNDO seréo utilizados para a aquisi¢édo
de titulos, valores mobiliarios e demais ativos financeiros que
passarao a integrar a CARTEIRA

CAPITULO XII — DA POLITICA DE EXERCICIO DE DIREITO DE
VOTO DO FUNDO PELO ADMINISTRADOR

12.1 - O ADMINISTRADOR, representado por procurador
legalmente constituido, o qual sera indicado pelo GESTOR,
exercera o direito de voto do FUNDO somente nas assembléias em
que o GESTOR, no seu melhor julgamento, entender que as
matérias a serem deliberadas sao relevantes para a valorizacéo das
acbes da companhia investida. O GESTOR ndo se obriga a
comparecer nem a exercer o direito de voto em todas as
assembléias convocadas pelas companhias investidas.

CAPITULO Xl — DA TRIBUTACAO

13.1 — Os rendimentos auferidos pelos cotistas nas aplicagbes
efetuadas no FUNDO estéo sujeitos ao Imposto de Renda Retido na
Fonte (“IRF”), que sera recolhido pelo ADMINISTRADOR do
FUNDO, quando do resgate das cotas, a aliquota de 15% (quinze
por cento), conforme a legislagdo vigente.

13.2 — Nao ha incidéncia de IOF.

13.3 — As aplicagbes, os rendimentos e ganhos auferidos pelo
FUNDO (carteira do FUNDO) séo isentos de IOF e de Imposto de
Renda (nédo ha dupla tributacdo de IR).

CAPITULO XIV - DA ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS

14.1 - A convocacao da assembléia geral do FUNDO sera realizada
por correspondéncia, encaminhada a cada cotista com
antecedéncia de 10 (dez) dias, no minimo, da data de sua
realizagéo.

14.1.1 - A presenca da totalidade dos cotistas supre a falta de
convocagao.

14.2 — A assembléia geral devera deliberar, anualmente, sobre as
demonstracdes contabeis do FUNDO, em até 120 (cento e vinte)
dias apés o término do exercicio social.

14.3 — A assembléia geral podera ser convocada, também, a
qualquer tempo, pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR, pelo
CUSTODIANTE, cotista ou grupo de cotistas que detenham, no
minimo, 5% (cinco por cento) do total de cotas emitidas.

14.3.1 - A convocacdo por iniciativa de cotistas, do GESTOR ou do
CUSTODIANTE sera dirigida ao ADMINISTRADOR, que devera, no
prazo maximo de 30 (trinta) dias contados do recebimento, realizar
a convocacdo da assembléia geral as expensas dos requerentes,
salvo se a assembléia geral assim convocada deliberar em
contrario.

14.4 - A assembléia geral instalar-se-a com a presenga de qualquer
ndmero de cotistas.

14.5 - As deliberagbes da assembléia geral serdo tomadas por
maioria de votos, cabendo a cada cota 1 (um) voto.

14.6 - Somente podem votar na assembléia geral os cotistas do
FUNDO inscritos no registro de cotistas na data da convocagéo da
assembléia, seus representantes legais ou procuradores legalmente
constituidos ha menos de 1 (um) ano.

14.6.1 — Os cotistas também poderdo votar por meio de
correspondéncia sempre que na convocagao estiver indicada essa
possibilidade.

14.6.1.1 — Nessa hipotese, o ADMINISTRADOR estabelecera na
propria convocagdo os critérios que serdo adotados para
recebimento dos votos.

14.6.2 — A critério do ADMINISTRADOR, as matérias objeto de
assembléia poderdo ser deliberadas mediante consulta formal, sem
necessidade de reunido dos cotistas.

14.6.2.1 — Para implementar o processo de consulta formal, o
ADMINISTRADOR devera encaminhar correspondéncia a todos os
cotistas, fornecendo as informagdes necessérias e as orientacdes
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para exercicio do voto, inclusive prazo para recebimento da
resposta.

14.6.2.2 — O ADMINISTRADOR implementara as decisdes tomadas
pela maioria dos votos recebidos no prazo estabelecido.

14.7 — O ADMINISTRADOR enviar4d aos cotistas resumo das
deliberacdes da assembléia geral:

a) por correspondéncia, inclusive extrato, a ser enviada até 30
(trinta) dias ap6s a data de sua realizagdo; ou

b) por extrato do més subsequiente ao da realizagdo da assembléia,
se esta tiver ocorrido nos ultimos 10 (dez) dias do més.

CAPITULO XV - DA PUBLICIDADE, CORRESPONDENCIA,
EXERCICIO SOCIAL E FORO
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15.1 — O ADMINISTRADOR divulgara, ampla e imediatamente, por
meio de correspondéncia aos cotistas e também pela rede mundial
de computadores (internet), no enderego www..cvm.gov.br, qualquer
ato ou fato relevante, de modo a garantir a todos acesso as
informagBes que possam, direta ou indiretamente, influir em suas
decis@es de investimento no FUNDO.

15.2 — Para os fins deste Regulamento, considera-se o correio
eletronico forma de correspondéncia valida entre o cotista e o
ADMINISTRADOR, desde que o cotista manifeste interesse na sua
utilizacéo.

15.3 — O exercicio social do FUNDO tem inicio em 1° de agosto de
cada ano e término em 31 de julho do ano subsequente.

15.4 - Fica eleito o Foro da Comarca da Capital do Estado de Sao
Paulo para dirimir quaisquer questdes oriundas deste Regulamento.

Sao Paulo - SP, 02 de agosto de 2007.

INTRAG DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA
ADMINISTRADOR DO FUNDO
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