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BNY Mellon Servigos Financeiros

REGULAMENTO DO IP-VALUE HEDGE
FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO EM AGOES
CNPJ n° 05.936.530/0001-60

Capitulo |
Constituicdo e Caracteristicas

Artigo 1°

O IP-VALUE HEDGE FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO
EM ACOES (doravante designado FUNDO), constituido sob a forma de condominio aberto e com
prazo indeterminado de duracdo, € uma comunhao de recursos destinados a aplicacdo em titulos e
valores mobiliarios admitidos pela legislacdo em vigor, inclusive as Instrugdes n°® 409/2004, 450/2007
e 456/2007 publicadas pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), observadas as limitagbes de sua
politica de investimento.

Paragrafo Primeiro

O FUNDO tem como publico alvo exclusivamente investidores qualificados que visam niveis
de rentabilidade no longo prazo através do investimento em acdes, e que entendam 0s riscos
envolvidos nas operac¢des dos mercados de acdes e de derivativos.

Paragrafo Segundo
Em raz&o do publico alvo, o FUNDO fica dispensado da apresentacao do prospecto.

Capitulo Il
Instituicdo Administradora e

Prestadores de Servicos de Administracdo

Artigo 2°

A administracdo do FUNDO ¢é exercida pela BNY MELLON SERVICOS FINANCEIROS
DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., com sede na Cidade e Estado do
Rio de Janeiro, na Av. Presidente Wilson, n°® 231, 11° andar, 13° e 17° andares (parte), inscrita no
CNPJ sob o0 n® 02.201.501/0001-61, doravante designada como ADMINISTRADORA, devidamente
autorizada a prestacdo dos servicos de administracdo de carteira de titulos e valores mobiliarios
através do Ato Declaratério n° 4.620, expedido em 19/12/1997.

Artigo 3°

A gestéo da carteira do FUNDO compete a INVESTIDOR PROFISSIONAL GESTAO DE RECURSOS
LTDA., com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Av. Ataulfo de Paiva
255, 9° andar, inscrita no CNPJ sob o n° 32.319.907/0001-04, devidamente autorizada a prestagéo
dos servigos de administracdo de carteira de titulos e valores mobiliarios através do Ato Declaratério
n° 1.897, expedido em 28 de fevereiro de 1992, doravante designada como GESTORA.

Paragrafo Unico

Cabe a GESTORA realizar a gestéo profissional dos titulos e valores mobiliarios integrantes
da carteira do FUNDO, com poderes para negociar, em nome do FUNDO, os referidos titulos
e valores mobiliarios, observando as limitagBes impostas pelo presente regulamento, pela
ADMINISTRADORA e pela regulamentacdo em vigor.

Artigo 4°

Os servicos de controladoria de ativo (controle e processamento dos titulos e valores mobiliarios) e
de passivo (escrituracéo de cotas) séo prestados ao FUNDO pela propria ADMINISTRADORA.
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Artigo 5°

Os servicos de distribuicao, agenciamento e colocacdo de cotas do FUNDO serdo prestados pela
prépria ADMINISTRADORA e/ou por instituicbes e/ou agentes devidamente habilitados para tanto,
sendo que a relagdo com a qualificagdo completa destes prestadores de servicos encontra-se
disponivel na sede e/ou dependéncias da ADMINISTRADORA e da GESTORA e no website da
ADMINISTRADORA no seguinte endereco: www.bnymellon.com.br/sf.

Artigo 6°

O FUNDO, representado pela ADMINISTRADORA, podera contratar outros prestadores de servicos
de administracdo, que serdo sempre remunerados pela taxa de administracdo a que se refere o
Artigo 11 deste Regulamento, com excecdo dos servigos de custddia e auditoria, 0s quais constituem
encargos do FUNDO, nos termos da regulamentacéo vigente.

Paréagrafo Primeiro

Os servicos de tesouraria e custddia sdo prestados ao FUNDO pelo BANCO BRADESCO
S.A., com sede na Cidade de Osasco, Estado de S&o Paulo, na Cidade de Deus, s/n°, Vila
Yara, inscrito no CNPJ sob o n° 60.746.948/0001-12, doravante designado como
CUSTODIANTE.

Paragrafo Segundo

Os servigos de auditoria seréo prestados ao FUNDO pela PricewaterhouseCoopers Auditores
Independentes, com sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de S&do Paulo, na Avenida
Francisco Matarazzo, n° 1400, 9°, 10°, 13°, 14°, 15°, 16° e 17° andares, inscrita no CNPJ sob
0 n° 61.562.112/0001-20.

Capitulo Il
Politica de Investimento

Artigo 7°

A politica de investimento do FUNDO consiste em alocar, no minimo, 95% de suas cotas no fundo IP
VALUE HEDGE MASTER FUNDO DE INVESTMENTO EM A(;C)ES, inscrito no CNPJ sob n°
11.456.177/0001-13, fundo gerido pela GESTORA e administrado pela ADMINISTRADORA,
respectivamente, com o objetivo de proporcionar ganhos de capital através de uma gestéo ativa de
investimentos em ativos financeiros, titulos, valores mobiliarios, derivativos e demais modalidades
operacionais disponiveis no mercado financeiro nacional e internacional, doravante designado como
FUNDO MASTER.

Artigo 8°
O FUNDO mantém, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) de seu patrimdnio investido em
cotas do FUNDO MASTER.
Paragrafo Primeiro
O restante de, no maximo, 5% (cinco por cento) do patrimdnio liquido do FUNDO é mantido
em depositos a vista ou aplicados em:
I titulos publicos federais;

Il titulos de renda fixa de emissao de institui¢cdo financeira;

i operacBes compromissadas, de acordo com a regulacdo especifica do Conselho
Monetario Nacional — CMN; e

Y fundos de investimento referenciados que tenham DI ou CDI como indicador de
desempenho.
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Paragrafo Segundo
O FUNDO pode realizar operacdes na contraparte da tesouraria da ADMINISTRADORA,
GESTORA ou de empresas a elas ligadas.

Paragrafo Terceiro

O FUNDO pode aplicar a totalidade de seu patrimbnio liquido em cotas de fundos de
investimento administrados pela ADMINISTRADORA, pela GESTORA ou empresas a elas
ligadas.

Paragrafo Quarto
O FUNDO pode aplicar a totalidade de seu patriménio liquido em cotas do FUNDO MASTER.

Paragrafo Quinto
E vedada a realizacéo de aplicacdes pelo FUNDO em cotas de fundos de investimento que
invistam diretamente no FUNDO.

Paragrafo Sexto

A politica de investimento do FUNDO MASTER consiste em proporcionar ganhos de capital
através de uma gestéo ativa de investimentos, utilizando instrumentos disponiveis tanto no
mercado a vista quanto no de derivativos. A metodologia de andlise fundamentalista sera
utilizada como meio para identificar distor¢cdes relevantes entre o preco de negociacdo e o
valor intrinseco dos ativos.

Paragrafo Sétimo

O Anexo A do regulamento do FUNDO MASTER sintetiza as principais disposi¢cdes da
composicao da carteira e da politica de investimento do FUNDO MASTER, bem como seus
respectivos limites, quando apliciveis, e encontra-se reproduzido seguir:

ANEXO A

28 ||O Fundo pode realizar operacBes com derivativos? Sim

29 IO Fundo utiliza derivativos somente para protecdo da carteiral[Nao
(hedge)?

34 O Fundo pode realizar operacBes em valor superior ao seuflSim, sem limites.
patriménio liquido? Em caso afirmativo, quantas vezes pode ser o
valor total dessas operacdes em relagcdo ao Patriménio Liquido do
Fundo?

35 ||O Fundo pode realizar investimentos no exterior? Sim

36 [[Caso o Fundo possa aplicar recursos no exterior, qual o horério local|[19:00 horas
(Brasilia) de fechamento do mercado utilizado para célculo do valor
da cota do dia, conforme determinado pelo § 5° do art.10 da
Instrucao CVM n° 409/04?

37 [[Limite maximo, em relacdo ao Patriménio Liquido do Fundo, que[fMaximo: 10%
pode ser aplicado em ativos no exterior.

38 [[Limite minimo e o limite maximo, em relacdo ao Patriménio Ll'quido||Minimo: 67%
do Fundo que pode ser aplicado em acdes de emissao def. . . o
companhias abertas (limite por modalidade de ativo financeiro | evdlies L0
Acdes de Cias Abertas).

39 ||Limite minimo e o limite maximo, em relacdo ao Patriménio Ll’quid0||M|'nimo: 0%

3

Regulamento em vigor a partir de 01/06/2011




BNY MELLON
ASSET SERVICING

BNY Mellon Servigos Financeiros

Tesouro Nacional (limite por modalidade de ativo financeiro - Titulos

do Fundo que pode ser aplicado em titulos publicos de emissédo do
Pablicos Federais).

|Méximo:

100%

40

pode ser aplicado em operacBes compromissadas, lastreadas em
titulos publicos federais (limite por modalidade de ativo financeiro -

Limite maximo, em relacdo ao Patrimdnio Liquido do Fundo que
operacdes compromissadas lastreadas em TPF).

IMaximo:

100%

41

pode ser aplicado em operacBes compromissadas, lastreadas em
titulos privados (limite por modalidade de ativo financeiro -

Limite maximo, em relagdo ao Patrimoénio Liquido do Fundo que
operagdes compromissadas lastreadas em titulos privados).

IMaximo:

33%

42

pode ser aplicado em cotas de fundos de investimento do mesmo
tipo, ou seja, fundos regulados pela Instru¢do CVM n° 409 (limite por
modalidade de ativo financeiro - Cotas de fundos de Investimento da|

Limite maximo, em relacdo ao Patriménio Liguido do Fundo, que
Instrucdo CVM n° 409)

IMaximo:

100%

43

pode ser aplicado em cotas de outros fundos de investimento (limite
por modalidade de ativo financeiro - Cotas de outros tipos de fundos

Limite maximo, em relacdo ao Patrimdnio Liquido do Fundo que
de Investimento)

IMaximo:

20%

44

pode ser aplicado em ativos financeiros de responsabilidade de
pessoas fisicas ou juridicas de direito privado, excetuando-se acdes,
bénus ou recibos de subscricdo, certificados de depdsito de ac¢des,
cotas de fundos de agdes ou de fundos de indice e BDRs niveis Il e
Ill, bem como emissores publicos que ndo a Unido Federal (limite por

Limite maximo, em relacdo ao Patriménio Liguido do Fundo, que
emissor - Crédito Privado)

IMaximo:

33%

45

Limite maximo, em relagcdo ao Patriménio Liquido do Fundo, que
pode ser aplicado em titulos ou valores mobiliarios de emissédo ou
co-obrigacdo de uma mesma instituicdo financeira, de seu
controlador, de sociedade por qualquer deles direta ou indiretamente
controladas (limite por emissor - I.F.)

IMaximo:

20%

46

Limite maximo, em relacdo ao Patriménio Liquido do Fundo, que
pode ser aplicado em titulos ou valores mobilidrios de emissédo ou
co-obrigacdo de uma mesma companhia aberta, de seu controlador,
de sociedade por qualquer deles direta ou indiretamente controladas
(limite por emissor - Cia Aberta)

IMéaximo:

10%

47

Limite maximo, em relagdo ao Patriménio Liquido do Fundo, que
pode ser aplicado em cotas de um mesmo fundo de investimento
(limite por emissor - fundo de investimento).

IMaximo:

10%

48

Limite maximo, em relagdo ao Patriménio Liquido do Fundo, que
pode ser aplicado em titulos e valores mobilidrios de uma mesmal
Pessoa Fisica ou Pessoa Juridica ndo relacionada nos 3 itens
anteriores (limite por emissor - PF e outras PJ).

IMaximo:

5%

49

Limite maximo, em relagcdo ao Patrim6nio Liquido do fundo, para
aplicacdo em titulos ou valores mobilidrios de emissdo do
administrador, do gestor ou de empresa a eles ligada (limite por
emissor - empresas ligadas).

IMaximo:

20%

Regulamento em vigor a partir de 01/06/2011




vo.

BNY MELLON
ASSET SERVICING

BNY Mellon Servigos Financeiros

50

Limite maximo, em relacdo ao Patrimo6nio Liquido, para aplicagdo em [Maximo: 100%
Fundos sob administracdo do administrador ou empresa a ele ligadal
(limite por emissor - fundos ligados).

51

Caso a resposta da pergunta 29 seja "N&o", ou seja, o fundo utiliza[f]Maximo:100%
derivativos ndo s6 para protecao da carteira (hedge), mas como
parte integrante de sua estratégia de investimento, qual o limite
maximo das margens, estabelecida em regulamento.

52

Limite minimo e o limite maximo, em relagcdo ao Patrimonio Liquido(Minimo: 0%

do Fundo que pode ser utilizado em operagcdes de empréstimos de[...__.

~ . .~ _[IMaximo: 100%
acdes, na forma regulada pela CVM. Considerar apenas as posicdes
em que o fundo € emprestador (doador)

53

Limite minimo e o limite méximo, em relacdo ao Patriménio Ll'quid0||M|'nimo: 0%

do Fundo que pode ser utilizado em operagcdes de empréstimos de Maximo: 33%
titulos publicos, na forma autorizada pela CVM. Considerar apenas ' 0
as posicdes em que o fundo é emprestador (doador)

Paréagrafo Oitavo
O FUNDO MASTER se classifica como um fundo de ag¢bes e aplicar4 67% (sessenta e sete
por cento), no minimo, de seu patriménio liquido nos seguintes ativos financeiros:

I acbes admitidas a negociagdo em bolsa de valores ou entidade do mercado de
balc&o organizado;

Il. bdnus ou recibos de subscricdo e certificados de depésito de acdes admitidas a
negociagao nas entidades referidas no inciso | deste Artigo;

M. cotas de fundos de ac¢des e cotas dos fundos de indice de acdes negociadas nas
entidades referidas no inciso | deste Artigo; e

V. Brazilian Depositary Receipts classificados como nivel Il e Ill, de acordo com o art. 3°,
819, incisos Il e Il da Instrugdo CVM n° 332, de 04 de abril de 2000.

Paragrafo Nono

O patriménio liqguido do FUNDO MASTER que exceder o percentual fixado no caput deste
Artigo poderd ser aplicado em quaisquer outras modalidades de ativos financeiros,
observados os limites de concentracao previstos no Paragrafo Décimo Quinto deste Artigo.

Paragrafo Décimo

O principal fator de risco do FUNDO MASTER ¢é a variagdo de precos de acdes admitidas a
negociacdo no mercado a vista de bolsas de valores ou entidades do mercado de balcdo
organizado.

Paragrafo Décimo Primeiro
O FUNDO MASTER podera estar exposto a significativa concentragdo em ativos de poucos
emissores com os riscos dai decorrentes.

Paragrafo Décimo Segundo
O FUNDO MASTER pode realizar operagdes na contraparte da tesouraria da
ADMINISTRADORA, GESTORA ou de empresas a elas ligadas.

Paragrafo Décimo Terceiro
O FUNDO MASTER obedecera aos limites de concentragdo por emissor e por modalidade de
ativos financeiros constantes dos paragrafos abaixo.
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Paragrafo Décimo Quarto

Os ativos listados nos incisos | a IV do Paragrafo Oitavo acima ndo estao sujeito a limites de
concentracdo por emissor. No caso dos demais ativos, o FUNDO MASTER obedecera aos
limites de concentragéo por emissor constantes da tabela abaixo:

Instituicdes Financeiras 20%
Companhias Abertas 10%
Fundos de Investimento 10%
Pessoas Fisicas 5%

Outras Pessoas Juridicas de Direito 5%

Privado

Unido Federal 100%

Paragrafo Décimo Quinto

Os ativos listados nos incisos | a IV do Paragrafo Oitavo acima estdo sujeitos ao limite
previsto no caput daquele. No caso dos demais ativos, o FUNDO MASTER obedecera aos
limites de concentracdo por modalidade de ativo financeiro constantes da tabela abaixo:

Cotas de FI Instrucdo CVM 409 [exceto aguelas previstas no 100%
item Il do Artigo 10° do regulamento do Master]
Cotas de FIC Instrucdo CVM 409 33%
Cotas de Fundos de indice 33%
GRUPO Cotas de FI Imobiliario
A Conjunto dos | Cotas de FIDC
seguintes Cotas de FIC FIDC 20%
Ativos CRI
Financeiros: Outros Ativos Financeiros (exceto os do
Grupo B)
Titulos Publicos Federais e Operacdes Compromissadas 100%
Ouro adquirido ou alienado em Bolsa de Mercadorias e Futuros 33%
GRUPO —; — = — — .
B Titulos de emisséo ou co-obrigacdo de Instituicdo Financeira 33%
Outros Valores Mobiliarios objeto de Oferta Publica (exceto os 33%
do Grupo A)

Paragrafo Décimo Sétimo

O FUNDO MASTER néo pode deter mais de 20% (vinte por cento) de seu patriménio liquido
em titulos ou valores mobiliarios de emissdo da ADMINISTRADORA, da GESTORA ou de
empresas a elas ligadas, vedada a aquisicdo de acbes de emissdo da ADMINISTRADORA.

Paragrafo Décimo Oitavo

O percentual maximo de aplicagdo em cotas de fundos de investimento administrados pela
ADMINISTRADORA, pela GESTORA ou empresas a elas ligadas ndo excedera a 100% (cem
por cento) do patriménio do FUNDO MASTER.

Paragrafo Décimo Nono
Para efeito de célculo dos limites estabelecidos neste Artigo:

I considerar-se-a emissor a pessoa fisica ou juridica, o fundo de investimento e o
patriménio separado na forma da lei, obrigados ou co-obrigados pela liquidagdo do
ativo financeiro;

Il considerar-se-40 como de um mesmo emissor o0s ativos financeiros de
responsabilidade de emissores integrantes de um mesmo grupo econdmico, assim
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entendido o composto pelo emissor e por seus controladores, controlados, coligados
ou com ele submetidos a controle comum;

M. considerar-se-a controlador o titular de direitos que assegurem a preponderancia nas
deliberagbes e o poder de eleger a maioria dos administradores, direta ou
indiretamente;

V. considerar-se-do coligadas duas pessoas juridicas quando uma for titular de 10%
(dez por cento) ou mais do capital social ou do patriménio da outra, sem ser sua
controladora;

V. considerar-se-80 submetidas a controle comum duas pessoas juridicas que tenham o
mesmo controlador, direto ou indireto, salvo quando se tratar de companhias abertas
com acgles negociadas em bolsa de valores em segmento de listagem que exija no
minimo 25% (vinte e cinco por cento) de agdes em circulagdo no mercado.

Paragrafo Vigésimo
As aplicacdes pelo FUNDO MASTER em cotas de um mesmo fundo de investimento estéo
limitadas a 10% (dez por cento) de seu patriménio liquido.

Paragrafo Vigésimo Primeiro

Na hip6tese do FUNDO MASTER realizar opera¢des tomadoras de empréstimo de acdes, 0s
limites de concentragdo por modalidade de ativos financeiros de renda fixa poderéo,
excepcionalmente, ser extrapolados, respeitados os limites por conjunto de ativos previstos
no Grupo A da tabela constante no Paragrafo Segundo deste Artigo.

Paragrafo Vigésimo Segundo

Os limites de concentracdo por emissor e por modalidade de ativos financeiro de que trata o
caput serdo reduzidos proporcionalmente ao percentual de aplicacdes do FUNDO MASTER
em cotas de outros fundos de investimento.

Paragrafo Vigésimo Terceiro

A aplicagdo do FUNDO MASTER em cotas de fundos de investimento depende de prévio
compromisso escrito do administrador dos fundos investidos no qual se obriga a informar a
ADMINISTRADORA, no mesmo dia em que as identificar, as situacbes de
desenquadramento, informando ativo e emissor.

Paragrafo Vigésimo Quatro

O FUNDO MASTER pode participar de operacdes de empréstimos de acfes, na ponta
tomadora sem limite em relacdo ao seu patrimdnio liquido, e na ponta doadora sem limite em
relacdo ao seu patrimonio liquido, sempre na forma regulada pela CVM.

Paréagrafo Vigésimo Quinto

O FUNDO MASTER podera aplicar até 10% (dez por cento) em ativos financeiros negociados
no exterior de mesma natureza econdmica dos referidos no caput e paragrafo oitavo,
obedecidos os critérios da legislacdo e as regras de concentracdo por emissor e por
modalidades de ativos financeiros estabelecidas neste Regulamento.

Paragrafo Vigésimo Sexto

As aplicacbes do FUNDO MASTER em fundos no exterior e as aquisicfes de acdes de
sociedades de investimento no exterior somente serdo realizadas caso a ADMINISTRADORA
seja a instituicdo responséavel pela prestacéo dos servigos de calculo do valor patrimonial das
cotas ou ac¢les, e os realize em bases diarias.
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Paragrafo Vigésimo Sétimo

Para os fins deste Regulamento, fundos no exterior ou sociedades de investimento no
exterior, sdo todos aqueles constituidos fora do territério brasileiro, mas cuja gestédo seja de
responsabilidade da GESTORA.

Paragrafo Vigésimo Oitavo
Nas operagbes compromissadas realizadas pelo FUNDO MASTER serdo observados os
limites estabelecidos nos paragrafos deste abaixo.

Paragrafo Vigésimo Nono
Os limites de concentrag&o por emissor estabelecidos neste Regulamento seréo observados:

I em relacdo aos emissores dos ativos objeto:
a) quando alienados pelo FUNDO MASTER com compromisso de recompra; e

b) cuja aquisicdo tenha sido contratada com base em opera¢fes a termo a que
se refere a regulamentacdo em vigor;

Il. em relacdo a contraparte do FUNDO MASTER, nas opera¢gfes sem garantia de
liquidacdo por cAmaras ou prestadores de servicos de compensacéo e de liquidagéo
autorizados a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou pela CVM.

Paragrafo Trigésimo
N&o se submeteréo aos limites de concentragdo por emissor as opera¢cfes compromissadas:

I lastreadas em titulos publicos federais;

Il. de compra, pelo FUNDO MASTER, com compromisso de revenda, desde que
contem com garantia de liquidacdo por camaras ou prestadoras de servigcos de
compensacdo e de liquidacdo autorizados a funcionar pelo Banco Central do Brasil
ou pela CVM; e

1. de vendas a termo, referidas na regulamentacéo em vigor.

Paragrafo Trigésimo Primeiro

Aplicam-se aos ativos objeto das operacdes compromissadas em que o FUNDO assuma o
compromisso de recompra, os limites de concentragdo por modalidade de ativos financeiros
de que trata o Paragrafo Décimo Quinto.

Paragrafo Trigésimo Segundo
O FUNDO MASTER pode participar de operagcdes nos mercados de derivativos e de
liquidacao futura.

Paragrafo Trigésimo Terceiro

As operagBes com contratos de derivativos referenciados nos ativos listados no inciso | do
artigo 86 da Instrugcdo CVM n° 409 incluem-se no cémputo dos limites estabelecidos para
seus ativos subjacentes, observado o disposto no § 4° do artigo 86 da mesma Instrucéo.

Paragrafo Trigésimo Quarto
Nos casos de que trata o caput, o valor das posi¢cdes do FUNDO MASTER em contratos de
derivativos sera considerado no calculo dos limites de concentragdo por emissor,
cumulativamente, em relacéo:
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I ao emissor do ativo subjacente; e

Il a contraparte quando se tratar de derivativos sem garantia de liquidacdo por camaras
ou prestadores de servicos de compensacéo e de liquidacdo autorizados a funcionar
pelo Banco Central do Brasil ou pela CVM.

Artigo 9°
O FUNDO pode aplicar em cotas de fundos de investimento que participem de operagdes nos
mercados de derivativos e de liquidacéo futura.

Paragrafo Unico
N&o hé limite maximo de exposi¢édo do patriménio liquido dos fundos investidos nos mercados
de que trata o caput.

Artigo 10
Os cotistas respondem por eventual patriménio liquido negativo do FUNDO, obrigando-se, caso
necessério, por consequlientes aportes adicionais de recursos.

Paragrafo Primeiro
Em funcdo das aplicagdes do FUNDO, eventuais alteracdes nas taxas de juros, cambio ou
bolsa de valores podem ocasionar valorizagBes ou desvaloriza¢gdes de suas cotas.

Paragrafo Segundo

Os servicos de administracéo séo prestados ao FUNDO em regime de melhores esforgos, e
como obrigagdo de meio, pelo que a ADMINISTRADORA e a GESTORA n&o garantem
gualquer nivel de resultado ou desempenho dos investimentos dos cotistas no FUNDO. Como
prestadoras de servicos de administracdo ao FUNDO, a ADMINISTRADORA e a GESTORA
ndo serdo, sob qualquer forma, responséaveis por qualquer erro de julgamento ou por
qgualquer perda sofrida pelo FUNDO, com excecao das hipéteses de comprovada culpa, dolo
ou m4-fé da GESTORA ou da ADMINISTRADORA.

Paragrafo Terceiro

A ADMINISTRADORA e cada prestador de servi¢o contratado respondem perante a CVM, na
esfera de suas respectivas competéncias, por seus préprios atos e omissfes contrarios a lei,
ao regulamento do FUNDO e as disposicdes regulamentares aplicaveis.

Paragrafo Quarto
As aplicagbes realizadas no FUNDO n&o contam com garantia da ADMINISTRADORA, da
GESTORA, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

Capitulo IV
Taxa de Administracdo e Despesas do Fundo

Artigo 11

Como remuneracéo de todos os servigos de que trata o Capitulo I, exceto os servigos de custddia e
auditoria, é devido pelo FUNDO aos prestadores de servicos de administracdo o montante
equivalente a 2,00% a.a. (dois por cento ao ano) sobre o valor do patrimonio liquido do FUNDO.

Paragrafo Primeiro

A remuneracéo prevista no caput deste Artigo deve ser provisionada diariamente (em base de
252 dias por ano) sobre o valor do patrimdnio liquido do FUNDO e paga mensalmente, por
periodo vencidos, até o 5° (quinto) dia Gtil do més subsequente.

Paragrafo Segundo
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Os pagamentos das remuneracfes aos prestadores de servicos de administracdo seréo
efetuados diretamente pelo FUNDO a cada qual, nas formas e prazos entre eles ajustados,
até o limite da taxa de administracdo fixada no caput deste Artigo.

Paragrafo Terceiro

A taxa de administracdo prevista no caput é a taxa de administragdo minima do FUNDO.
Tendo em vista que o FUNDO admite a aplicacdo em cotas de fundos de investimento, fica
instituida a taxa de administracdo maxima de 2,50% a.a. (dois virgula cinglienta por cento ao
ano) sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO.

Paragrafo Quarto

A taxa de administracdo méaxima, prevista no paragrafo anterior, compreende a taxa de
administragdo minima e o percentual maximo que a politica do FUNDO admite despender em
razéo das taxas de administracdo dos fundos de investimento investidos.

Paragrafo Quinto
N&o serdo cobradas taxas de ingresso e saida no FUNDO.

Paragrafo Sexto

Adicionalmente a remuneracdo prevista no Artigo 16 deste Regulamento, o FUNDO, com
base em seu resultado, remunera a GESTORA mediante o pagamento de uma taxa de
performance equivalente a 20% (vinte por cento) sobre a valorizagdo da cota do FUNDO que
exceder, até a apuracgdo do primeiro pagamento efetivo, ao valor da cota (atualizado pelo CDI
(Certificados de Depésito Interfinanceiros, Extra-Grupo, divulgado pela CETIP)) na emisséo
ou, subsequientemente ao valor da cota (atualizado pelo CDI) do fim do més em que houve a
apuracao relativa ao pagamento anterior (memoria perpétua ou marca d’agua).

Paragrafo Sétimo

A taxa de performance é provisionada por dia Util e paga semestralmente, sempre logo apo6s
0 encerramento dos meses de marco e de setembro, ja deduzidas todas as demais despesas
do FUNDO, inclusive a taxa de administracdo prevista no caput deste Artigo. Nao ha
cobranca de taxa de performance quando o valor da cota do FUNDO for inferior ao seu valor
por ocasido da Ultima cobranca efetuada.

Artigo 12
Além da Taxa de Administracdo, constituem encargos do FUNDO as seguintes despesas, que |he
podem ser debitadas diretamente:

I taxas, impostos ou contribui¢cdes federais, estaduais, municipais ou autérquicas, que
recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obriga¢cdes do FUNDO;

Il. despesas com o registro de documentos em cartorio, impressdo, expedicdo e
publicacdo de relatérios e informacg8es periddicas previstos na regulamentacao
vigente;

Il. despesas com correspondéncia de interesse do FUNDO, inclusive comunicac¢des aos

cotistas;
V. honorérios e despesas do auditor independente;
V. emolumentos e comissdes pagas por opera¢des do FUNDO;
VI. honorarios de advogado, custas e despesas processuais correlatas, incorridas em

razéo de defesa dos interesses do FUNDO, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da
condenacéo imputada ao FUNDO, se for o caso;
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VII. parcela de prejuizos nao coberta por apodlices de seguro e nado decorrente
diretamente de culpa ou dolo dos prestadores dos servicos de administracdo no
exercicio de suas respectivas funcdes;

VIII. despesas relacionadas, direta ou indiretamente, ao exercicio de direito de voto do
FUNDO pela ADMINISTRADORA ou por seus representantes legalmente
constituidos, em assembléias gerais das companhias nas quais o FUNDO detenha
participagao;

IX. despesas com custddia e liquidacdo de operacSes com titulos e valores mobiliarios e
demais ativos financeiros;

X. despesas com fechamento de cambio, vinculadas as suas operagbes ou com
certificados ou recibos de depésito de valores mobiliarios.

Paragrafo Unico
Quaisquer despesas ndo previstas como encargos do FUNDO correrdo por conta da
ADMINISTRADORA.

Capitulo V
Emissao e Resgate de Cotas

Artigo 13

A aplicacdo e o resgate de cotas do FUNDO serdo efetuados por débito e crédito em conta
investimento, através de documento de ordem de crédito (DOC), Transferéncia Eletrénica Disponivel
(TED) ou, ainda, através da CETIP S.A. - Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos (“CETIP”).

Paragrafo Primeiro
Nas hip6teses em que aplicavel, somente serdo consideradas as aplicagcbes como efetivadas,
apos a efetiva disponibilidade dos recursos na conta investimento do FUNDO.

Paragrafo Segundo

E facultado & ADMINISTRADORA suspender, a qualquer momento, novas aplicacbes no
FUNDO, desde que tal suspenséo se aplique indistintamente a novos investidores e cotistas
atuais. A suspenséo do recebimento de novas aplicagdes em um dia ndo impede a reabertura
posterior do FUNDO para aplicacdes.

Paragrafo Terceiro
As aplicacdes realizadas através da CETIP deverdo, necessariamente, ser resgatadas
através da mesma entidade.

Artigo 14

Na emissdo de cotas do FUNDO serd utilizado o valor da cota em vigor no primeiro dia util
subsequente a efetiva disponibilidade dos recursos confiados pelo investidor a ADMINISTRADORA,
em sua sede ou dependéncias.

Paragrafo Primeiro
As cotas do FUNDO néo podem ser objeto de cesséo ou transferéncia, salvo por deciséo
judicial, execucéo de garantia ou sucesséo universal.

Paragrafo Segundo

E admitida a invers&o feita conjunta e solidariamente por duas pessoas. Para todos os efeitos
perante a ADMINISTRADORA, cada co-investidor é considerado como se fosse Unico
proprietario das cotas objeto de propriedade conjunta, ficando a ADMINISTRADORA
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validamente exonerada por qualquer pagamento feito a um, isoladamente, ou a ambos em
conjunto. Cada co-investidor, isoladamente e, sem anuéncia do outro pode investir, solicitar e
receber resgate, parcial ou total, dar recibos e praticar, enfim todo e qualquer ato inerente a
propriedade de cotas.

Artigo 15
O resgate das cotas do FUNDO néo esta sujeito a qualquer prazo de caréncia, podendo ser solicitado
a qualquer momento, sendo pago de acordo com os termos descritos a seguir.

Paragrafo Primeiro

Os resgates solicitados até o dia 15 (quinze) de cada més (ou no primeiro dia util
subsequente caso o dia 15 (quinze) ndo seja util), serdo pagos no dia 15 (quinze) do 2°
(segundo) més calendario subsequente (ou no primeiro dia Util subseqliente caso o dia 15
(quinze) néo seja util).

Paragrafo Segundo

Os resgates solicitados ap6s o dia 15 (quinze) de cada més (ou apds o primeiro dia util
subsequente caso o dia 15 (quinze) ndo seja util), serdo pagos no dia 15 (quinze) do 3°
(terceiro) més calendario subsequente (ou no primeiro dia Util subsequente caso o dia 15
(quinze) ndo seja util).

Paréagrafo Terceiro
Para todas as hip6teses acima, fica estipulada como data de conversdo de cotas o 3°
(terceiro) dia util anterior a data de pagamento do resgate.

Paragrafo Quarto

Nos casos em que, com o atendimento da solicitagdo de resgate, a quantidade residual de
cotas for inferior ao minimo estabelecido pela ADMINISTRADORA, a totalidade das cotas
sera automaticamente resgatada.

Artigo 16

Em casos excepcionais de iliquidez dos ativos 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,
a ADMINISTRADORA podera declarar o fechamento do FUNDO para a realizagdo de resgates,
sendo obrigatéria a convocacdo de Assembléia Geral, no prazo maximo de 1 (um) dia util, para
deliberar, no prazo de 15 (quinze) dias corridos, a contar da data do fechamento para resgate, sobre
as seguintes possibilidades:

l. substituicdo da ADMINISTRADORA, da GESTORA ou de ambos;
Il. reabertura ou manutenc¢do do fechamento do FUNDO para resgate;
M. possibilidade do pagamento de resgate em titulos e valores mobiliarios;
V. cisdo do FUNDO; e
V. liquidacdo do FUNDO.
Artigo 17
O FUNDO néo recebe aplicacdes nem realiza resgates em feriados de &mbito nacional. Nos feriados

estaduais e municipais o FUNDO operard normalmente, apurando o valor das cotas, recebendo
aplicac@es, aceitando pedidos de resgates e pagando resgates. Ndo havera conversdo de cotas nos
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feriados estaduais e municipais em que ndo haja funcionamento da Bolsa de Valores de S&o Paulo
(Bovespa) ou da Bolsa de Mercadorias e Futuros (BM&F).

Paragrafo Primeiro
O recebimento de pedidos de aplicacdes e de resgates serdo aceitos até as 14:00 horas,
observando os seguintes limites:

I Aplicagdo minima inicial: R$ 100.000,00 (cem mil reais).

Il Aplicacdo maxima inicial: Nao ha.
Il. Valor minimo para movimenta¢éo: R$ 20.000,00 (vinte mil reais).

\VA Saldo minimo de permanéncia: R$ 100.000,00 (cem mil reais).

Limites de movimentacdo para funcionarios, administradores e sécios-cotistas da GESTORA:

I Aplicagdo minima inicial: R$ 1.000,00 (hum mil reais).
Il Aplicacdo maxima inicial: Nao ha.
M. Valor minimo para movimentagéo: R$ 1.000,00 (hum mil reais).

\VA Saldo minimo de permanéncia: R$ 1.000,00 (hum mil reais).

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

Capitulo VI
Assembléia Geral

Artigo 18
E de competéncia privativa da Assembléia Geral de cotistas do FUNDO deliberar sobre:

. as demonstragdes contabeis apresentadas pela ADMINISTRADORA,;

Il. a substituicdo da ADMINISTRADORA, da GESTORA ou da CUSTODIANTE do
FUNDO;

Il. a fusdo, a incorporacéo, a cisdo, a transformacao ou a liquidagdo do FUNDO;

V. 0 aumento da taxa de administracéo;
V. a alteracao da politica de investimento do FUNDO;
VI. a amortizacdo de cotas; e
VII. a alteracdo do regulamento.
Artigo 19

A convocacado da Assembléia Geral deve ser feita através de correspondéncia encaminhada a cada
cotista, com, no minimo, 10 (dez) dias corridos de antecedéncia, da qual constara dia, hora, local e,
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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 Assembléia Geral.

Paragrafo Primeiro
O aviso de convocacdo deve indicar o local onde o cotista pode examinar os documentos
pertinentes a proposta a ser submetida a apreciagédo da Assembléia Geral.

Paragrafo Segundo
A Assembléia Geral se instalard com a presenca de qualquer nimero de cotistas.

Artigo 20
As deliberagcbes da Assembléia Geral serdo tomadas por maioria dos votos, cabendo a cada cota 1
(um) voto.

Paréagrafo Primeiro

Somente podem votar na Assembléia Geral os cotistas do FUNDO inscritos no registro de
cotistas na data de convocacdo da assembléia, seus representantes legais ou procuradores
legalmente constituidos h4 menos de 1 (um) ano.

Paragrafo Segundo

As alteracbes de regulamento serdo eficazes na data deliberada pela Assembléia Geral.
Entretanto, nos casos listados a seguir, serdo eficazes, no minimo, a partir de 30 (trinta) dias
corridos ap0s a comunicagéo aos cotistas que trata o Artigo 32, Paragrafo Primeiro, salvo se
aprovadas pela unanimidade dos cotistas:

I aumento ou alteragdo do célculo das taxas de administracdo, de performance, de
ingresso ou de saida;

Il. alteragéo da politica de investimento;
Il. mudanca nas condi¢cBes de resgate; e

(\VA incorporagdo, cisao ou fusdo que envolva fundo sob a forma de condominio fechado,
ou que acarrete alteracdo, para os cotistas envolvidos, das condi¢6es elencadas nos
incisos anteriores.

Artigo 21
Anualmente a Assembléia Geral devera deliberar sobre as demonstracdes contabeis do FUNDO,
fazendo-o até 120 (cento e vinte) dias corridos apés o término do exercicio social.

Paragrafo Unico

A assembléia geral a que se refere o caput somente pode ser realizada no minimo 30 (trinta)
dias corridos apos estarem disponiveis aos cotistas as demonstracdes contdbeis auditadas
relativas ao exercicio encerrado.

Artigo 22

As deliberacbes dos cotistas poderdo, a critério da ADMINISTRADORA, ser tomadas sem
necessidade de reunido, mediante processo de consulta formalizada em carta, correio eletrénico ou
telegrama, dirigido pela ADMINISTRADORA a cada cotista, para resposta no prazo maximo de 30
(trinta) dias corridos.

Paragrafo Primeiro

A auséncia de resposta a consulta formal, no prazo estipulado no caput, sera considerada
como anuéncia por parte dos cotistas a aprovacdo das matérias objeto da consulta.

14

Regulamento em vigor a partir de 01/06/2011



BNY MELLON
ASSET SERVICING

BNY Mellon Servigos Financeiros

Paragrafo Segundo
Quando utilizado o procedimento previsto neste Artigo, o quorum de deliberacédo sera o de
maioria absoluta das cotas emitidas, independentemente da matéria.

Artigo 23

Os cotistas poderdo votar em Assembléias Gerais por meio de comunicacdo escrita ou eletronica,
guando a referida possibilidade estiver expressamente prevista na convocacao da Assembléia Geral,
devendo a manifestacdo do voto ser recebida pela ADMINISTRADORA até o dia util anterior a data
da Assembléia Geral, respeitado o disposto nos paragrafos do presente Artigo.

Paragrafo Primeiro

A entrega do voto, por meio de comunicacdo escrita, dever4 ocorrer na sede da
ADMINISTRADORA, sob protocolo, ou por meio de correspondéncia, com aviso de
recebimento, na modalidade “mao-proépria”, disponivel nas agéncias dos correios.

Paragrafo Segundo
O voto eletrbnico, quando aceito, terd suas condi¢bes regulamentadas na propria convocacao
da Assembléia Geral que, eventualmente, estabelecer tal mecanismo de votacgéo.

Capitulo VII
Politica de Divulgacdo de Informacdes

Artigo 24
A ADMINISTRADORA, em atendimento & politica de divulgacdo de informacdes referentes ao
FUNDO, se obriga a:

l. divulgar, diariamente, o valor da cota e do patriménio liquido do FUNDO;

Il. remeter mensalmente aos cotistas extrato de conta, com, no minimo, as informacgdes
exigidas pela regulamentacgédo vigente;

Paragrafo Unico

A ADMINISTRADORA disponibilizara a terceiros, diariamente, em sua sede ou filiais, valor da
cota, patrimdénio liquido; nuimero de cotistas, bem como regulamento. A CVM podera
disponibilizar essas informagdes através de seu site (www.cvm.gov.br).

Artigo 25

As seguintes informacdes do FUNDO seréo disponibilizadas pela ADMINISTRADORA, em sua sede,
filiais e outras dependéncias, ou nos endere¢os constantes nos Artigos 2° e 3°, de forma equanime
entre todos os cotistas:

I informe diério, conforme modelo da CVM, no prazo de 2 (dois) dias Uteis;

Il. mensalmente, até 10 (dez) dias corridos apdés o encerramento do més a que se

referirem:

a) balancete;

b) demonstrativo da composicéo e diversificacdo de carteira; e
c) perfil mensal.

Il. anualmente, no prazo de 90 (noventa) dias corridos, contados a partir do
encerramento do exercicio a que se referirem, as demonstracées contabeis
acompanhadas do parecer do auditor independente;
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V. formulario padronizado com as informagdes basicas do FUNDO, denominado “Extrato
de Informacgdes sobre o Fundo”, sempre que houver alteragdo do regulamento, na
data de inicio da vigéncia das alterac6es deliberadas em Assembléia Geral.

Paragrafo Primeiro

A ADMINISTRADORA se obriga a enviar um resumo das decisdes da Assembléia Geral a
cada cotista no prazo de até 30 (trinta) dias corridos ap6s a data de realizagdo da Assembléia
Geral, podendo ser utilizado para tal finalidade o préximo extrato de conta de que trata o
inciso Il do caput deste Artigo. Caso a Assembléia Geral seja realizada nos ultimos 10 (dez)
dias do més, podera ser utilizado o extrato de conta relativo ao més seguinte da realizacédo da
Assembléia Geral.

Paragrafo Segundo

Caso o cotista ndo tenha comunicado a ADMINISTRADORA a atualizagcédo de seu endereco,
seja para envio de correspondéncia por carta ou através de meio eletrbnico, a
ADMINISTRADORA ficard exonerada do dever de lhe prestar as informacgfes previstas na
regulamentacdo vigente, a partir da ultima correspondéncia que houver sido devolvida por
incorre¢éo no enderego declarado.

Paragrafo Terceiro

As demonstracbes contabeis serdo colocadas a disposi¢do, pela ADMINISTRADORA, de
gualquer interessado que as solicitar no prazo de 90 (noventa) dias corridos apds o
encerramento do periodo.

Paragrafo Quarto

Caso o FUNDO possua posi¢cdes ou operacdes em curso que possam vir a ser prejudicadas
pela sua divulgacdo, o demonstrativo da composicdo da carteira, disposto no inciso I, alinea
“b” deste artigo, poderd omitir a identificacdo e quantidade das mesmas. As operacgfes e
posicdes omitidas serdo divulgadas no prazo méaximo de 90 (noventa) dias apds o
encerramento do més, podendo esse prazo ser prorrogado uma Unica vez, em carater
excepcional, e com base em solicitagcdo fundamentada submetida a aprovacéo da CVM, até o
prazo maximo de 180 (cento e oitenta) dias.

Artigo 26

A ADMINISTRADORA se compromete a divulgar imediatamente através de correspondéncia a todos
0s cotistas e comunicacao no Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina da CVM na
Rede Mundial de Computadores, qualquer ato ou fato relevante ocorrido ou relacionado ao
funcionamento do FUNDO ou aos ativos integrantes de sua carteira, de modo a garantir a todos os
cotistas acesso a informacgfes que possam influenciar, de modo ponderavel, no valor das cotas ou
nas suas decisfes de adquirir, alienar ou manter tais cotas.

Artigo 27

A ADMINISTRADORA mantém Servico de Atendimento ao Cliente (SAC), responsavel pelo
esclarecimento de duavidas e pelo recebimento de reclamacdes, através do Fale Conosco no
endereco http://www.bnymellon.com.br/sf ou nos telefones (21) 3974-4600 ou 0800-7253219. A
Ouvidoria podera ser acessada pelo telefone 0800-7253219 ou através do enderego
www.bnymellon.com.br/sf, sempre que as respostas as solicitacbes do cotista ao Servico de
Atendimento a Clientes (SAC) nao atenderem as expectativas.

Paragrafo Unico

As dlvidas relativas a gestdo da carteira do FUNDO poderdo ser esclarecidas diretamente
com o departamento de atendimento ao cotista da GESTORA, no seguinte endereco e
telefone:
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Av. Ataulfo de Paiva, n° 255, 9° andar, Leblon,

Rio de Janeiro, RJ — CEP: 22440-032

Contato: Juliana Gadelha

e-mail: juliana@investidorprofissional.com.br

Home Page: http://www.investidorprofissional.com.br
Tel: (21) 2104-0506

Fax: (21) 2104-0561

Capitulo VIII
Riscos Assumidos pelo Fundo

Artigo 28
O principal fator de risco do FUNDO ¢ a variagdo da Cota do Fundo MASTER.

Artigo 29
O FUNDO podera estar exposto a significativa concentracdo em ativos de poucos emissores com 0s
riscos dai decorrentes.

Artigo 30

Antes de tomar uma decisdo de investimento no FUNDO, os potenciais investidores devem
considerar cuidadosamente, a luz de sua prépria situacdo financeira e de seus objetivos de
investimento, todas as informac¢des disponiveis no Regulamento do FUNDO e, em particular, avaliar
os fatores de risco descritos a seguir:

I. Riscos Gerais:

O FUNDO estd sujeito as variacdes e condicdes dos mercados de acdes, especialmente dos
mercados de cambio, juros, bolsa e derivativos, que sdo afetados principalmente pelas condi¢des
politicas e econdmicas nacionais e internacionais. Considerando que é um investimento de médio e
longo prazo, pode haver alguma oscilagdo do valor da cota no curto prazo podendo, inclusive,
acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a conseqiiente obrigacdo do cotista de aportar
recursos adicionais para cobrir o prejuizo do FUNDO.

Il. Risco de Mercado:

Consiste no risco de variacdo no valor dos ativos da carteira do FUNDO e dos fundos investidos. O
valor dos titulos e valores mobilidrios pode aumentar ou diminuir, de acordo com as flutuagdes de
precos e cotacdes de mercado, as taxas de juros e os resultados das empresas emissoras. Em caso
de queda do valor dos ativos que compdem a Carteira, o patriménio liquido do FUNDO pode ser
afetado negativamente. A queda dos precos dos ativos integrantes da Carteira pode ser temporéria,
ndo existindo, no entanto, garantia de que ndo se estendam por periodos longos e/ou
indeterminados. Em determinados momentos de mercado, a volatilidade dos precos dos ativos e dos
derivativos pode ser elevada, podendo acarretar oscilacdes bruscas no resultado do fundo.

Ill. Risco de Crédito:
Consiste no risco de os emissores de titulos/valores mobiliarios de renda fixa que integram a carteira
do FUNDO ou de fundos de investimento investidos ndo cumprirem suas obrigacfes de pagar tanto o
principal como os respectivos juros de suas dividas para com o FUNDO. Adicionalmente, os contratos
de derivativos estdo eventualmente sujeitos ao risco da contraparte ou instituicdo garantidora ndo
honrar sua liquidacao.

IV. Risco de Liquidez:
O risco de liquidez caracteriza-se pela baixa ou mesmo falta de demanda pelos titulos e valores
mobiliarios integrantes da carteira do FUNDO ou dos fundos de investimento investidos. Neste caso,
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0 FUNDO pode néo estar apto a efetuar, dentro do prazo maximo estabelecido no Regulamento e na
regulamentacdo em vigor, pagamentos relativos a resgates de cotas do FUNDO, quando solicitados
pelos cotistas. Este cenario pode se dar em funcdo da falta de liquidez dos mercados nos quais 0s
valores mobiliarios integrantes das carteiras sdo negociados ou de outras condicdes atipicas de
mercado.

V. Risco de Concentragdo de Titulos e Valores Mobilidrios de um mesmo emissor:

A possibilidade de concentragdo da carteira em titulos e valores mobiliarios de um mesmo emissor
representa risco de liquidez dos ativos. Altera¢gBes da condicdo financeira de uma companhia ou de
um grupo de companhias, alteracdes na expectativa de desempenho/resultados das companhias e da
capacidade competitiva do setor investido podem, isolada ou cumulativamente, afetar adversamente
0 preco e/ou rendimento dos ativos da carteira do FUNDO. Nestes casos, a ADMINISTRADORA pode
ser obrigada a liquidar os ativos do FUNDO a precos depreciados podendo, com isso, influenciar
negativamente o valor da cota do FUNDO.

VL. Risco Proveniente do Uso de Derivativos:

O FUNDO aplica em fundos de investimento que realizam opera¢Bes nos mercados de derivativos
como parte de sua estratégia de investimento. Estas operacbes podem ndo produzir os efeitos
pretendidos, provocando oscilagdes bruscas e significativas no resultado do fundo, podendo
ocasionar perdas patrimoniais para os cotistas. Isto pode ocorrer em virtude do pre¢o dos derivativos
depender, além do preco do ativo objeto do mercado a vista, de outros pardmetros de precificacdo
baseados em expectativas futuras. Mesmo que o pre¢o do ativo objeto permaneca inalterado, pode
ocorrer variagdo nos precos dos derivativos, tendo como conseqiéncia o aumento de volatilidade de
sua carteira. O risco de operar com uma exposi¢do maior que o seu patrimdnio liquido pode ser
definido como a possibilidade dos ganhos do FUNDO serem inferiores aos custos operacionais,
sendo assim, insuficientes para cobrir os custos financeiros. Um fundo que possui niveis de
exposi¢do maiores que o seu patrimonio liquido representa risco adicional para os investidores. Os
precos dos ativos e dos derivativos podem sofrer altera¢cdes substanciais que podem levar a perdas
ou ganhos significativos.

Capitulo IX
Administracdo de Risco

Artigo 31
A politica de administracdo de risco da ADMINISTRADORA baseia-se em duas metodologias: Value
at Risk (VaR) e Stress Testing.

Paragrafo Primeiro

O Value at Risk (VaR) fornece uma medida da pior perda esperada em ativo ou carteira para
um determinado periodo de tempo e um intervalo de confianga previamente especificado. A
metodologia da ADMINISTRADORA realiza o célculo do VaR de forma paramétrica,
especificando um nivel de confianga de 97,5% (noventa e sete virgula cinco por cento) em
um horizonte de tempo de um dia.

Paragrafo Segundo

O Stress Testing € um processo que visa identificar e gerenciar situagdes que podem causar
perdas extraordindrias, com quebra de relacdes histéricas, sejam tempordrias ou
permanentes. Este teste consiste na avaliacdo do impacto financeiro e consequente
determinacéo das potenciais perdas/ganhos a que o FUNDO pode estar sujeito, sob cenarios
extremos, considerando as variaveis macroecondémicas, nos quais os precos dos ativos
tenderiam a ser substancialmente diferentes dos atuais. A analise de cenérios consiste na
avaliagdo da carteira sob véarios estados da natureza, envolvendo amplos movimentos de
varidveis-chave, o que gera a nhecessidade de uso de métodos de avaliagdo plena
(reprecificacdo). Os cenarios fornecem a descricdo dos movimentos conjuntos de variaveis
financeiras, que podem ser tirados de eventos histdricos (cenarios histéricos) ou de plausiveis
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desenvolvimentos econdmicos ou politicos (cenarios prospectivos). Para a realizacdo do
Stress Testing, a ADMINISTRADORA gera diariamente cenarios extremos baseados nos
cenarios hipotéticos disponibilizados pela Bolsa de Mercadorias e Futuros (BM&F), que sdo
revistos periodicamente pela ADMINISTRADORA, de forma a manter a consisténcia e
atualidade dos mesmos.

Capitulo X
Disposicdes Gerais

Artigo 32
A carteira do FUNDO néo esté sujeita a qualquer tributacao.

Artigo 33
Os cotistas terdo seus rendimentos, quando auferidos, sujeitos ao Imposto de Renda na Fonte,
incidente exclusivamente no resgate de cotas a aliquota de 15% (quinze por cento).

Artigo 34

A GESTORA deste FUNDO adota politica de exercicio de direito de voto (“Politica de Voto”) em
assembléias, que disciplina os principios gerais, 0 processo decisério e quais sdo as matérias
relevantes obrigatdrias para o exercicio do direito de voto. A Politica de Voto orienta as decisdes da
GESTORA em assembléias de detentores de titulos e valores mobilidrios que confiram aos seus
titulares o direito de voto.

Paréagrafo Primeiro

O comparecimento e o exercicio do direito de voto ocorrerdo sempre que as referidas
assembléias tiverem por objeto deliberar a respeito de matérias obrigatdrias, desde que o
FUNDO detenha pelo menos 5% (cinco por cento) dos direitos de voto no fundo ou
companhia investida, conforme estabelecido na Politica de Voto referida no caput desta
clausula, ou, quando ndo for matéria obrigatéria, o assunto for de relevante interesse do
FUNDO, a critério da GESTORA.

Paragrafo Segundo

A ADMINISTRADORA, sem prejuizo de suas atribuicbes e as expensas do FUNDO,
outorgarda a GESTORA, na pessoa de seus representantes legais ou de procurador
especialmente indicado para tal pela GESTORA, os poderes necessarios a regular
representacdo do FUNDO e ao exercicio do direito de voto nas assembléias das companhias
e/ou dos fundos de investimento dos quais o FUNDO detenha ativos financeiros que

contemplem o direito de voto.

Paragrafo Terceiro

Na hipétese de comparecimento e de efetivo exercicio do direito de voto, a GESTORA
encaminhard a ADMINISTRADORA o material referente a respectiva assembléia geral,
contendo a ordem do dia, a ata de assembléia respectiva, o teor do voto proferido, e o
resultado da assembléia bem como qualquer justificativa do voto, para divulgacdo aos
cotistas.

Paragrafo Quarto
A versdo integral da Politica de Voto da GESTORA encontra-se disposta no website da
ADMINISTRADORA no endereco: www.bnymellon.com.br/sf.

Artigo 35

As quantias que forem atribuidas ao FUNDO a titulo de dividendos, juros sobre o capital préprio ou
outros rendimentos advindos de ativos que integrem a carteira do FUNDO devem ser incorporadas ao
patriménio liquido do FUNDO.
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Artigo 36

Os exercicios sociais do FUNDO sé&o de 01 (um) ano cada, encerrando-se no ultimo dia util do més
de setembro de cada ano.

Artigo 37
Fica eleito o Foro Central da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro, com expressa

rentncia de qualquer outro, por mais privilegiado que possa ser, para dirimir quaisquer conflitos
judiciais relativos ao FUNDO ou a questfes decorrentes deste Regulamento.
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