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REGULAMENTO

FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES CASAS

Capitulo I. Denominagao e Espécie

Artigo 1°. O FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES CASAS (“FUNDQ”), comunh&o de recursos constituida
sob a forma de condominio fechado, é regido por este regulamento (“Regulamento”) e pelas disposi¢des legais e
regulamentares aplicaveis, em especial a Instrugdo da Comisséo de Valores Mobiliarios (“CVM”) n° 391, de 16 de julho
de 2003, e alteragdes posteriores (“Instrugdo CVM n° 391/03").

Capitulo Il. Objetivo

Artigo 2°. O objetivo do FUNDO ¢ buscar, no longo prazo, a valorizagdo do capital investido, por meio da aquisigdo de
acgdes, debéntures conversiveis ou bonus de subscricdo de emissdo de companhias, abertas ou fechadas
(“Companhias Investidas”) (“Titulos ou Valores Mobilidrios”), e/ou outros ativos, de acordo com a politica de
investimento do FUNDO.

§ 1°. As companhias fechadas objeto de investimento pelo FUNDO deverdo seguir as seguintes praticas de
governanga corporativa:

l. proibicdo de emissao de partes beneficiarias e inexisténcia desses titulos em circulagéo;
ll.  estabelecimento de mandato unificado de 1 (um) ano para todo o conselho de administragéo;

lIl.  disponibilizagdo de contratos com partes relacionadas, acordos de acionistas e programas de opgdes de
aquisicao de acgdes ou de outros titulos ou valores mobiliarios de emissdo da companhia;

IV.  ades&o a camara de arbitragem para resolugéo de conflitos societarios;

V. no caso de abertura de seu capital, obrigar-se, perante 0 FUNDO, a aderir a segmento especial de bolsa de
valores ou de entidade mantenedora de mercado de balc&o organizado que assegure, no minimo, os niveis
diferenciados de praticas de governanga corporativa previstos nos incisos anteriores; e

VI.  auditoria anual de suas demonstragdes contabeis por auditores independentes registrados na CVM.

§ 2°. As companhias abertas objeto de investimento pelo FUNDO podem ou ndo integrar os segmentos especiais de
listagem instituidos pela Bolsa de Valores de S&o Paulo (“BOVESPA"), quais sejam, os Niveis 1 e 2 de Governanga
Corporativa, 0 Novo Mercado ou, ainda, o BOVESPA MAIS (Mercado de Agdes para o Ingresso de Sociedades
Andnimas), bem como qualquer outro segmento especial que venha a ser criado pela BOVESPA.

Capitulo lll. Publico Alvo

Artigo 3°. O FUNDO sera destinado a aplicagdo exclusivamente por investidores qualificados pessoa fisica, conforme
definidos pela legislagao vigente, em um nimero maximo de 2 (dois) investidores.

Capitulo IV. Prazo de Duragao

Artigo 4°. O FUNDO tera prazo de duragdo de 10 (dez) anos, contado da data da integralizagdo das cotas constitutivas
do patrimdnio inicial minimo previsto no Artigo 37 deste Regulamento (“Prazo de Durac&o”).

Paragrafo Unico. A Assembléia Geral de Cotistas podera:
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l. reduzir, a qualquer tempo, o Prazo de Durag&o; ou

ll.  prorrogar, por periodos sucessivos de 5 (cinco) anos, o Prazo de Duragao.
Capitulo V. Prestadores de Servigos de Administragao e Outros

Artigo 5°. O FUNDO é administrado pelo Banco Modal S.A., com sede na Cidade e Estado do Rio de Janeiro, na Praia
de Botafogo, n® 501, 5° andar (parte), Bloco |, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 30.723.886/0001-62, a qual é autorizada
pela CVM a exercer a atividade de administragéo de carteira de valores mobiliarios, por meio do Ato Declaratério CVM
n° 5.986, de 1° de junho de 2000 ("ADMINISTRADOR”).

Paragrafo Unico. A carteira do FUNDO sera gerida pela Modal Asset Management Ltda., com sede na Cidade e Estado
do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n°501, 5° andar (parte), Bloco I, inscrita no CNPJ/MF sob o
n°® 05.230.601/0001-04, a qual é autorizada pela CVM a exercer a atividade de administragdo de carteira de valores
mobiliarios, por meio do Ato Declaratério CVM n° 7.919, de 11 de agosto de 2004 (“GESTOR”).

Artigo 6°. Os servigos de escrituragdo, controle de ativos e passivos, calculo da cota, processamento e contabilidade,
custddia, tesouraria e liquidagao das cotas do FUNDO seréo prestados pelo ADMINISTRADOR.

Artigo 7°. O ADMINISTRADOR podera contratar a prestagao de outros servigos, inclusive no que se refere a avaliagao,
acompanhamento e indicagdo de investimentos, atividades e desempenho financeiro das sociedades objeto de
investimento pelo FUNDO, bem como assessoria na analise dos desinvestimentos, observado o disposto no Artigo 47,
inciso XI, deste Regulamento.

Capitulo VI. Substituigdo do Prestador de Servigos de Administragao e/ou Gestao
Artigo 8°. O prestador de servigos de administrag&o e/ou de gestdo da carteira do FUNDO devera ser substituido nas
seguintes hipoteses:

l. descredenciamento para o exercicio da atividade de administragao de carteira, por decisdo da CVM;

[l.  renuncia; ou

lll.  destituicdo por deliberagdo da Assembléia Geral de Cotistas.

§ 1°. Nas hipéteses de renuncia ou descredenciamento, ficara o prestador de servigos de administragéo obrigado a
convocar, imediatamente, a Assembléia Geral de Cotistas para eleger seu substituto e/ou o substituto do prestador de
servigos de gestao da carteira do FUNDO, a se realizar no prazo maximo de 10 (dez) dias, sendo também facultado aos
cotistas titulares de ao menos 5% (cinco por cento) das cotas emitidas ou &8 CVM, na hipétese de descredenciamento, a
convocagao dessa Assembléia Geral de Cotistas.

§ 2°. No caso de renuncia, o prestador de servicos de administragdo e/ou de gestdo da carteira do FUNDO devera
permanecer no exercicio de suas fungdes até a sua efetiva substituigdo, devendo comunicar sua decisdo aos cotistas e
a CVM, com antecedéncia minima de 60 (sessenta) dias.

§ 3° No caso de descredenciamento, a CVM podera indicar prestador de servigos de administragdo temporario até a
eleicdo da nova administracéo.
Capitulo Il. Politica de Investimento, Composicao e Diversificagao da Carteira

Artigo 9°. Na realizagdo dos investimentos e desinvestimentos do FUNDO, o ADMINISTRADOR e o GESTOR
observardo estritamente as deliberagcdes do Comité de Investimentos, tomadas de acordo com o Capitulo V deste
Regulamento.

Paragrafo Unico. O GESTOR podera, sem necessidade de prévia aprovagdo do Comité de Investimentos, realizar
desinvestimentos com relacéo a recursos investidos em ativos ligliidos, desde que para o fim exclusivo de realizar o
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pagamento das despesas e obrigagdes do FUNDO, incluindo, mas n&o se limitando, ao pagamento da remuneragéo do
ADMINISTRADOR, prevista no Capitulo VIl deste Regulamento, e demais encargos a serem debitados diretamente do
FUNDO, previstos no Capitulo XI deste Regulamento.

Artigo 10°. A carteira do FUNDO sera composta por, no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) e, no méximo, 100%
(cem por cento) de Titulos ou Valores Mobiliarios.

§ 1°. E vedada ao FUNDO a realizagéo de operagdes com derivativos, exceto se exclusivamente para fins de protegao
patrimonial.

§ 2°. O FUNDO podera investir até 33% (trinta e trés por cento) de seus recursos em titulos ou valores mobiliarios de
renda fixa, publicos ou privados, de longo prazo, inclusive cotas de fundos de investimento com caracteristicas de renda
fixa de longo prazo.

§ 3°. O FUNDO podera investir até 100% (cem por cento) de seus recursos em uma Unica Companhia Investida.
§ 4°. O FUNDO podera deter participagéo de até 100% (cem por cento) do capital das Companhias Investidas.
Artigo 11. Os cotistas do FUNDO aprovam, desde logo, a possibilidade de o FUNDO:
l. investir em Titulos ou Valores Mobiliarios e/ou outros ativos de emisséo de companhias nas quais participem:

a. o ADMINISTRADOR, o GESTOR, os membros do Comité de Investimentos e de outros comités ou
conselhos que venham a ser criados pelo FUNDO, ou cotistas do FUNDO, ainda que titulares de
cotas representativas de 5% (cinco por cento) ou mais do patriménio liglido do FUNDO, seus socios
e respectivos cdnjuges, individualmente ou em conjunto; ou

b. quaisquer das pessoas mencionadas na alinea anterior que estejam envolvidas, direta ou
indiretamente, na estruturagao financeira da operagdo de emiss&o de titulos ou valores mobiliarios
elou outros ativos a serem subscritos ou adquiridos pelo FUNDO, inclusive na condi¢do de agente de
colocagao, coordenacdo ou garantidor da emissao; ou fagam parte de conselhos de administragao,
consultivo ou fiscal da companhia emissora dos valores mobiliarios a serem subscritos pelo FUNDO,
antes do primeiro investimento por parte do FUNDO.

Il.  realizar operagbes em que o FUNDO figure como contraparte das pessoas mencionadas na alinea “a” do
inciso | acima, bem como de outros fundos de investimento ou carteira de valores mobiliarios administrados
e/ou geridos pelo ADMINISTRADOR e/ou pelo GESTOR.

Paragrafo Unico. Salvo se houver a aprovacdo da maioria dos cotistas reunidos em Assembléia Geral de Cotistas,
permanecera vedada a realizagdo de operagdes pelo FUNDO nas quais seja possivel a identificagdo de existéncia de
conflitos de interesses entre 0 ADMINISTRADOR, o GESTOR e/ou os cotistas do FUNDO, e o investimento realizado.

Artigo 12. Em fung&o das caracteristicas do FUNDO, os investimentos dos cotistas estardo sujeitos aos riscos de
concentragdo de carteira e de iliqlidez, ndo sendo o ADMINISTRADOR ou o GESTOR responsaveis por eventual
depreciagdo dos ativos que compdem a carteira do FUNDO.

Capitulo Ill. Obrigagdes do Administrador e do Gestor

Artigo 13. Além das atribui¢des que Ihe sdo conferidas por forga de lei, da regulamentagéo aplicavel ao FUNDO e deste
Regulamento, s&o obrigagdes do ADMINISTRADOR:

l. manter, as suas expensas, atualizados e em perfeita ordem, por 5 (cinco) anos ap6s o encerramento do

FUNDO:
a. os registros de cotistas e de transferéncias de cotas;
b. o livro de atas das Assembléias Gerais de Cotistas e das reunides do Comité de Investimentos;
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o livro de presenga de cotistas;
0 arquivo de pareceres dos auditores independentes;

os registros contabeis referentes as operagdes e ao patriménio do FUNDO; e

- @ a o

a documentacao relativa as operagdes e ao patriménio do FUNDO.
Il. receber dividendos, bonificagdes e quaisquer outros rendimentos ou valores atribuidos ao FUNDO;

MI. custear, as suas expensas, as despesas de propaganda do FUNDO;

V. pagar, as suas expensas, eventuais multas cominatérias impostas pela CVM, nos termos da legislagéo
vigente, em raz&o de atrasos no cumprimento dos prazos previstos na legislagdo aplicavel ou neste
Regulamento;

V. elaborar, junto com as demonstragdes contabeis semestrais e anuais, parecer a respeito das operagdes e

resultados do FUNDO, incluindo a declaragdo de que foram obedecidas as disposi¢des da legislagdo
aplicavel e deste Regulamento;

VI. fornecer aos cotistas que, isolada ou conjuntamente, sendo titulares de pelo menos 10% (dez por cento)
das cotas emitidas, assim requererem, estudos e andlises de investimento, elaborados pelo GESTOR ou
pelo ADMINISTRADOR, que fundamentem as decisdes tomadas em assembléia geral, incluindo os
registros apropriados com as justificativas das recomendagdes e respectivas decisoes;

VIIl.  se houver, fornecer aos cotistas que, isolada ou conjuntamente, sendo titulares de pelo menos 10% (dez
por cento) das cotas emitidas, assim requererem, atualizagbes periddicas dos estudos e andlises
elaborados pelo GESTOR ou pelo ADMINISTRADOR, permitindo acompanhamento dos investimentos
realizados, objetivos alcangados, perspectivas de retorno e identificacdo de possiveis agdes que
maximizem o resultado do investimento;

VIIl.  no caso de instauragdo de procedimento administrativo pela CVM, manter a documentacéo referida no
inciso | deste artigo até o término do mesmo;

IX. exercer, ou diligenciar para que sejam exercidos, todos os direitos inerentes ao patriménio e as atividades

do FUNDO;

X. transferir ao FUNDO qualquer beneficio ou vantagem que possa alcangar em decorréncia de sua condi¢do
de ADMINISTRADOR,;

XI. manter os titulos ou valores mobiliarios fungiveis integrantes da carteira do FUNDO custodiados em
entidade de custodia autorizada ao exercicio da atividade pela CVM;

XIl. elaborar e divulgar as informagdes previstas no Capitulo XIV deste Regulamento;

Xlll.  firmar, em nome do FUNDO, acordos de acionistas das Companhias Investidas ou, conforme o caso,

ajustes de natureza diversa que tenham por objeto assegurar ao FUNDO efetiva influéncia na definigdo da
politica estratégica e gestdo das Companhias Investidas, mediante prévia e expressa aprovagdo pelo
Comité de Investimentos, e disponibilizando cépia do acordo aos membros do Comité de Investimentos, no
prazo de até 5 (cinco) dias Uteis ap6s a sua assinatura;

XIV.  outorgar procuragdo para pessoa indicada pelo Comité de Investimentos para comparecer e votar em
assembléias gerais e especiais das companhias objeto de investimento pelo FUNDO, devendo a referida
pessoa seguir as instrugdes de voto transmitidas pelo Comité de Investimentos, bem como dar
conhecimento a respeito das deliberacdes e disponibilizar ao ADMINISTRADOR e ao Comité de
Investimentos cépia da respectiva ata, no prazo de até 2 (dois) dias Uteis ap6s a sua assinatura;

XV.  tomar as medidas necessarias, conforme previsto na Circular do Banco Central do Brasil n° 2.852, de 3 de
dezembro de 1998, na Instrugdo CVM n° 301, de 16 de abril de 1999, na Instrugcdo da Secretaria de
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Previdéncia Complementar (“SPC") n°22, de 19 de julho de 1999, e no Oficio-Circular SPC
n° 08/SPC/GAB, de 16 de julho de 2004, e respectivas alteragdes posteriores, com a finalidade de prevenir
e combater as atividades relacionadas com os crimes de “lavagem de dinheiro” ou ocultagéo de bens,
direitos e valores identificados pela Lei n® 9.613, de 3 de margo de 1998, e alteragdes posteriores;

XVI. cumprir fielmente as deliberagdes da Assembléia Geral de Cotistas e do Comité de Investimentos; e
XVII. cumprir e fazer cumprir todas as disposigdes constantes deste Regulamento.

Paragrafo Unico. Sempre que forem requeridas informagdes na forma prevista nos incisos VI e VIl deste artigo, o
ADMINISTRADOR podera submeter a questdo a prévia apreciagdo da Assembléia Geral de Cotistas, tendo em conta
os interesses do FUNDO e dos demais cotistas, e eventuais conflitos de interesses em relagdo a conhecimentos
técnicos e as companhias nas quais 0 FUNDO tenha investido, ficando, nesta hipétese, impedidos de votar os cotistas
que requereram a informagao.

Artigo 14. Além das atribuicdes que Ihe sdo conferidas por forga de lei, da regulamentagéo aplicavel ao FUNDO, deste
Regulamento e do contrato de gestdo a ser firmado com o ADMINISTRADOR, nos termos do artigo 9°, §2°, da
Instrugdo CVM n° 391/03, s&o obrigagbes do GESTOR:

l. transferir ao FUNDO qualquer beneficio ou vantagem que possa alcangar em decorréncia de sua condigéo
de GESTOR;

IIl.  comunicar ao ADMINISTRADOR qualquer ato ou fato relevante relativo ao FUNDO de que tenha
conhecimento;

lIl.  cumprir fielmente as deliberagdes da Assembléia Geral de Cotistas e do Comité de Investimentos; e

IV.  cumprir e fazer cumprir todas as disposicdes constantes deste Regulamento.
Capitulo IV. Vedagdes ao Administrador e ao Gestor
Artigo 15. E vedado ao ADMINISTRADOR e ao GESTOR, conforme o caso, direta ou indiretamente, em nome do
FUNDO:

l. receber depdsito em conta corrente;

IIl.  contrair ou efetuar empréstimos, salvo em modalidade regulada pela CVM;

Il prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma;

IV.  realizar qualquer investimento ou desinvestimento em desconformidade com as deliberagées da Assembléia
Geral de Cotistas ou do Comité de Investimentos, ou sem a aprovagao prévia e expressa deste Ultimo;

V. negociar com duplicatas, notas promissorias, excetuadas aquelas de que trata a Instrugdo CVM n° 134, de 1°
de novembro de 1990, ou outros titulos ndo autorizados pela CVM;

VI.  prometer rendimento predeterminado aos cotistas; e
VII.  aplicar recursos no exterior, na aquisicdo de bens imoveis, ou na subscrigdo ou aquisicdo de agdes de sua
prépria emisséo.

Capitulo V. Comité de Investimentos

Artigo 16. O FUNDO tera um Comité de Investimentos soberano na determinagdo dos investimentos e
desinvestimentos pelo FUNDO, o qual indicara, aprovara e acompanhara os investimentos e desinvestimentos pelo
FUNDO, a performance de sua carteira de aplicagbes e as atividades do ADMINISTRADOR e do GESTOR no
cumprimento de suas obrigagdes referentes ao FUNDO (“Comité de Investimentos”).
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§1°. O Comité de Investimentos sera composto por 2 (dois) membros e igual nimero de suplentes, os quais serdo
eleitos pelos cotistas do FUNDO reunidos em Assembléia Geral de Cotistas, para mandatos de 2 (dois) anos, permitida
a reeleicéo.

§2°. Cada cotista tera o direito de indicar 1 (um) membro e respectivo suplente para o Comité de Investimentos,
podendo substituir, a qualquer tempo, 0 membro e/ou o suplente que tiver indicado, independentemente da substituicdo
do membro e suplente indicados pelo outro cotista.

§3°. Na hipotese de vaga em cargo ou cargos do Comité de Investimentos, por rentincia, morte, interdigao ou qualquer
outra razo, 0 cargo vago sera automaticamente preenchido pelo respectivo suplente, até que seja eleito pelos cotistas
reunidos em Assembléia Geral de Cotistas um novo membro para completar o mandato.

Artigo 17. O Comité de Investimentos tera como fungdes:
l. determinar as diretrizes de investimento e desinvestimento do FUNDO;

Il.  decidir e informar o GESTOR e o ADMINISTRADOR sobre todo e qualquer investimento ou desinvestimento
em Titulos ou Valores Mobiliarios efou em outros ativos, observado o Artigo 9°, Paragrafo Unico, e Artigo
10°, deste Regulamento, e sobre alteragdes na composigéo da carteira do FUNDO, observada a politica de
investimento do FUNDO;

lll.  decidir sobre as questdes relevantes de interesse do FUNDO, inclusive aumento de participagdo nas
Companhias Investidas, e a adogdo de medidas judiciais e extrajudiciais na defesa dos interesses do
FUNDO;

IV.  decidir sobre chamadas de capital para o0 FUNDO, de acordo com o disposto nos respectivos Compromissos
de Investimento, e sobre a celebragdo de novos Compromissos de Investimento, observado o disposto no
Artigo 38 deste Regulamento;

V. decidir sobre a forma de alienagdo dos ativos que compdem a carteira do FUNDO, por ocasido de sua
liquidag&o, observado o Artigo 57, § 1°, deste Regulamento;

VI. acompanhar as atividades do ADMINISTRADOR e do GESTOR no cumprimento de suas obrigagOes
referentes ao FUNDO;

VII.  aprovar previamente a contragdo de outros prestadores de servigos, nos termos do Artigo 7° deste
Regulamento, a realizagdo de qualquer investimento ou desinvestimento pelo FUNDO e a celebragdo de
acordos de acionistas ou dos ajustes de natureza diversa a que se refere o Artigo 13, inciso XIII, deste
Regulamento; e

VIIl.  indicar representantes para comparecer e votar em assembléias gerais e especiais das companhias objeto
de investimento pelo FUNDO e transmitir-lhes as instrugdes de voto a serem seguidas nas respectivas
assembléias.

Paragrafo Unico. Os membros do Comité de Investimentos néo receberdo qualquer tipo de remuneragdo do FUNDO
pelo desempenho de seus servigos.

Artigo 18. O Comité de Investimentos reunir-se-a, no minimo, 1 (uma) vez por ano e sempre que os interesses do
FUNDO o exigirem.

§1°. As reunies do Comité de Investimentos serdo convocadas, por escrito, por qualquer membro do Comité de
Investimentos, com antecedéncia minima de 2 (dois) dias Uteis, podendo ser dispensada a convocagdo quando
estiverem presentes todos os membros.

§2°. As reunides do Comité de Investimentos poderéo ser presenciais, ou realizadas por meio de teleconferéncia ou de
consulta formal, observado o procedimento previsto no Artigo 23, §§ 1° e 2°, deste Regulamento, sendo instaladas com
a presenca da maioria dos seus membros.
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§3°. As deliberagdes do Comité de Investimentos serdo adotadas por maioria de votos dos seus membros, cabendo a
cada membro 1 (um) voto.

§4°. Das reunides do Comité de Investimentos seréo lavradas as respectivas atas, ainda que em forma de sumario, as
quais deverdo ser assinadas por todos os membros do Comité de Investimentos presentes e entregues ao
ADMINISTRADOR, no prazo de até 5 (cinco) dias Uteis ap6s a sua realizagao.

Artigo 19. Os membros do Comité de Investimentos deveréo informar ao ADMINISTRADOR, e este devera informar aos
cotistas, qualquer situagdo que os cologue, potencial ou efetivamente, em situagdo de conflito de interesses com o
FUNDO, sendo que a atuagdo como diretor, membro do conselho de administragéo, do conselho fiscal ou de quaisquer
orgaos com fungdes técnicas ou consultivas, criados por disposicdo estatutaria, nas companhias objeto de investimento
pelo FUNDO nao importara qualquer restrigdo ou conflito com a atuagdo como membro do Comité de Investimentos.

Artigo 20. As decisées do Comité de Investimentos ndo eximem o ADMINISTRADOR, nem as pessoas por este
contratadas para prestar servicos a0 FUNDO, das suas responsabilidades perante a CVM, os cotistas e terceiros,
exceto quanto se tratar de aplicagdes ou investimentos decididos pelo Comité de Investimentos conforme disposto no
Capitulo 1Il deste Regulamento e na regulamentagdo em vigor, observada, contudo, a extensao dos seus respectivos
deveres, inclusive fiduciarios, perante o FUNDO, seus cotistas e terceiros.

Capitulo VI. Assembléia Geral de Cotistas
Artigo 21. Além das matérias sujeitas expressamente a deliberagio da Assembléia Geral de Cotistas, nos termos deste

Regulamento e da regulamentag&o em vigor, &€ da competéncia privativa da Assembléia Geral de Cotistas:

l. tomar, anualmente, as contas relativas ao FUNDO e deliberar, até 30 de abril de cada ano, sobre as
demonstragdes contabeis apresentadas pelo ADMINISTRADOR;

Il.  alterar o Regulamento do FUNDO;

lll.  deliberar sobre a destituicio ou substituicdo do(s) prestadores de servigos de administragédo e/ou de gestéo
da carteira do FUNDO e escolha de seu(s) substituto(s);

IV.  deliberar sobre a fusao, ciséo, incorporagéo ou eventual liquidagdo do FUNDO;

V. deliberar sobre a emissdo e distribuicdo de novas cotas, observado o disposto no Artigo 36 deste
Regulamento;

VI.  deliberar sobre 0 aumento da taxa de remuneragdo do ADMINISTRADOR, inclusive no que diz respeito a
participagéo nos resultados do FUNDO;

VII.  deliberar sobre a prorrogacéo ou redugao do Prazo de Duragao;
VIIl.  deliberar sobre a alteragdo do quorum de instalagao e deliberagdo da Assembléia Geral de Cotistas;

IX.  deliberar sobre a eventual instalagdo, composic&o, organizagéo e funcionamento de comités e conselhos do
FUNDO;

X.  eleger os membros do Comité de Investimentos;
XI.  deliberar sobre a prorrogagdo do prazo a que se refere o Artigo 42, § 1°, deste Regulamento;

XIl. deliberar, quando for o caso, sobre o requerimento de informagdes apresentado por cotistas, observado o
disposto no Artigo 13, Paragrafo Unico, deste Regulamento;

XIIIl. - deliberar sobre a utilizagao de ativos integrantes da carteira do FUNDO na amortizagao de cotas e liquidagao
do FUNDO, bem como estabelecer critérios detalhados e especificos para a adogao desse procedimento;

XIV. deliberar sobre amortizagao parcial ou total, a qualquer tempo, de cotas de emissao do FUNDO; e
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XV. aprovar a alteragdo dos limites para despesas estabelecidos no Artigo 47, incisos IX e XI, deste
Regulamento.

Artigo 22. As deliberagdes da Assembléia Geral de Cotistas devem ser adotadas por votos que representem a maioria,
no minimo, das cotas emitidas, atribuindo-se, em qualquer caso, a cada cota o direito a 1 (um) voto.

Artigo 23. A Assembléia Geral de Cotistas reunir-se-a, ordinariamente, dentro dos 4 (quatro) meses seguintes ao
término do exercicio social, e, extraordinariamente, sempre que os interesses do FUNDO o exigirem.

§ 1°. As deliberagdes da Assembléia Geral de Cotistas poderdo ser adotadas mediante processo de consulta formal
realizada por escrito, via carta, fax ou e-mail, sem necessidade de reunido, caso em que os cotistas terdo o prazo de
até 5 (cinco) dias Uteis, contados do recebimento da consulta, para respondé-la.

§ 2°. Da consulta deverdo constar todas as informagdes necessarias ou apropriadas para o exercicio do direito de voto
do cotista.

Artigo 24. A convocagdo da Assembléia Geral de Cotistas far-se-a com antecedéncia de, no minimo, 15 (quinze) dias,
mediante correspondéncia, fax ou qualquer outro meio de comunicagdo inequivoca, encaminhada a cada um dos
cotistas, sendo que as convocagdes deverdo indicar a data, o horério, o local da reunido e a descrigdo das matérias a
serem deliberadas.

§ 1°. A Assembléia Geral de Cotistas podera ser convocada pelo ADMINISTRADOR ou por cotistas titulares de, no
minimo, 5% (cinco por cento) do total das cotas emitidas pelo FUNDO.

§ 2°. Os cotistas deverao manter atualizados perante o ADMINISTRADOR todos os seus dados cadastrais, como nome
completo, enderego, numero de fax e enderego eletrénico para fins de recebimento da comunicagdo mencionada no
caput deste artigo, bem como outras comunicagdes previstas neste Regulamento e na regulamentagéo aplicavel.

§ 3° Independentemente da convocagdo prevista neste artigo, serd considerada regular a Assembléia Geral de
Cotistas a que comparecerem todos os cotistas.

Artigo 25. A Assembléia Geral de Cotistas instalar-se-a, em primeira ou segunda convocag&o, com a presenca de, no
minimo, a maioria dos cotistas do FUNDO.

Paragrafo Unico. Ndo se instalando a Assembléia Geral de Cotistas em primeira convocagdo, esta devera ser
novamente convocada, com antecedéncia minima de 8 (oito) dias, podendo, alternativamente, ser realizada consulta
formal, observado o procedimento previsto no Artigo 23, §§ 1° e 2°, deste Regulamento.

Artigo 26. Poderdo comparecer a Assembléia Geral de Cotistas, ou votar no processo de deliberagdo por consulta
formal, os cotistas que, até 3 (trés) dias antes da data fixada para a realizagio da Assembléia Geral de Cotistas ou do
envio da consulta formal, conforme o caso, estiverem inscritos na conta de depdsito, seus representantes legais ou
seus procuradores legalmente constituidos.

§ 1°. Os cotistas também poderao votar por meio de comunicagao escrita ou eletronica, desde que o seu recebimento
ocorra antes do encerramento da respectiva Assembléia Geral de Cotistas.

§ 2°. Das deliberagoes adotadas em Assembléia Geral de Cotistas serdo lavradas as respectivas atas, ainda que em
forma de sumario, as quais serdo assinadas por todos os presentes e/ou terdo a elas anexadas as manifestacdes de
voto proferidas nos termos do paragrafo anterior, dispensadas neste caso as respectivas assinaturas, sendo a seguir
registradas no livro proprio; e das deliberagdes adotadas por meio de consulta formal serd lavrado ato do
ADMINISTRADOR reduzindo a termo as deliberagdes adotadas, para os mesmos fins e efeitos de uma ata.

§ 3°. O resumo das deliberagdes adotadas pela Assembléia Geral de Cotistas devera ser enviado a cada cotista até, no
maximo, 30 (trinta) dias ap6s a sua realizagao.

Artigo 27. Este Regulamento podera ser alterado independentemente de deliberagdo da Assembléia Geral de Cotistas
sempre que tal alteracdo decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a exigéncias da CVM, em
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consequiéncia de normas legais ou regulamentares, devendo ser providenciada, no prazo de 30 (trinta) dias, a
necessaria comunicagao aos cotistas.

Capitulo VII. Remuneragédo do Administrador

Artigo 28. Como remuneragao por todos os servigos de que trata o Capitulo V deste Regulamento, exceto os servigos
de auditoria, 0 FUNDO pagara ao ADMINISTRADOR e aos demais prestadores de servigos do FUNDO, a titulo de taxa
de administragao, 0 montante equivalente a:

l. 0,10% a.a. (dez centésimos por cento ao ano) sobre o valor do patriménio liglido do FUNDO, se este for
menor que R$ 100.000.000,00 (cem milhdes de reais), inclusive;

Il.  0,08% a.a. (oito centésimos por cento ao ano) sobre o valor do patrimdnio ligiido do FUNDO, limitado ao
valor maximo de R$ 280.000,00 (duzentos e oitenta mil reais), se o patrimoénio liglido do FUNDO for maior
que R$ 100.000.000,00 (cem milhdes de reais), exclusive, e menor que R$ 400.000.000,00 (quatrocentos
milhdes de reais), inclusive; ou

. 0,06% a.a. (seis centésimos por cento ao ano) sobre o valor do patriménio liglido do FUNDO, limitado ao
valor maximo de R$ 500.000,00 (quinhentos mil reais), se o patrimonio ligliido do FUNDO for maior que
R$ 400.000.000,00, exclusive.

§ 2°. A remunerag&o prevista no caput deste artigo deve ser provisionada diariamente (em base de 252 dias por ano)
sobre o valor do patriménio ligliido do FUNDO, e paga mensalmente, por periodos vencidos, até o 5° (quinto) dia Util do
més subseqtiente.

§ 3° O ADMINISTRADOR podera estabelecer que parcelas da taxa de administragédo sejam pagas diretamente pelo
FUNDO aos prestadores de servigos que tenham sido subcontratados pelo ADMINISTRADOR, desde que o somatdrio
dessas parcelas ndo exceda o montante total da remuneragéo fixada neste Regulamento.

§ 4°. Nao sera devida qualquer taxa de performance pelo FUNDO.
Capitulo VIII. Cotas, Negociagao e Transferéncia

Artigo 29. As cotas do FUNDO corresponderdo a fragbes ideais de seu patrimdnio, calculado nos termos deste
Regulamento e dividido pelo nimero total de cotas emitidas, terdo a forma nominativa e serdo escriturais.

§ 1°. A propriedade das cotas escriturais presumir-se-a por extrato de conta de depdsito, aberta em nome de cada
cotista.

§ 2°. As cotas assegurardo aos seus titulares direitos idénticos.
Artigo 30. As cotas do FUNDO néo seréo negociadas em bolsa de valores ou mercado de balc&o organizado.

Artigo 31. As cotas do FUNDO poderao ser transferidas, observadas as condigdes descritas neste Regulamento e na
legislagdo aplicavel, mediante termo de cess&o e transferéncia assinado pelo cedente e pelo cessionério e registrado
em cartorio de titulos e documentos, sendo que as cotas do FUNDO somente poderdo ser transferidas se estiverem
integralizadas ou, caso ndo estejam, se o cessionario assumir, por escrito, solidariamente com o cedente, todas as
obrigagdes deste perante 0 FUNDO no tocante a sua integralizagao.

Paragrafo Unico. Os cessionarios de cotas do FUNDO serdo obrigatoriamente investidores qualificados, conforme
definidos pela legislagéo vigente e deverdo aderir aos termos e condigdes do FUNDO, por meio da assinatura e entrega
ao ADMINISTRADOR dos documentos por este exigidos, necessarios para o cumprimento da legislagdo em vigor e
efetivo registro como cotistas do FUNDO.

Artigo 32. O cotista que desejar alienar suas cotas, no todo ou em parte, devera manifestar sua intengdo, por
comunicagdo escrita, aos demais cotistas, que tém direito de preferéncia para adquiri-las na propor¢do das cotas
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detidas, com copia para 0 ADMINISTRADOR, especificando em tal comunicagéo o prego, condigdes de pagamento e
demais condigOes aplicaveis a oferta.

§ 1°. Os demais cotistas terdo o prazo de 30 (trinta) dias, a contar da data do recebimento da comunicagéo, para
exercer seu direito de preferéncia e efetuar reserva para eventuais sobras, mediante notificagdo ao fitular das cotas
ofertadas, com copia para o ADMINISTRADOR.

§ 2°. Na hipétese de haver sobras de cotas ofertadas, o ADMINISTRADOR deveré informar os cotistas que exerceram
seu direito de preferéncia para que estes, no prazo de 15 (quinze) dias, informem sua inteng&o de adquirir tais sobras,
dirigindo comunicagao a este respeito ao cotista ofertante, com copia para o ADMINISTRADOR.

§ 3°. Apds o decurso dos prazos previstos nos paragrafos anteriores sem que tenha havido, por parte dos demais
cotistas, exercicio de direito de preferéncia em relagéo as cotas do cotista ofertante, o total das cotas ofertadas podera
ser alienado a terceiros, no prazo subseqiiente de 30 (trinta) dias, desde que em prazos e condigdes ndo mais
favoraveis do que os da oferta original aos cotistas.

§ 4°. Se, ao final do prazo previsto no paragrafo anterior, o total das cotas ofertadas néo tiver sido adquirido por
terceiros, ou sempre que os termos e condi¢des aplicaveis a eventual alienagdo sejam mais favoraveis do que a oferta
original, o procedimento previsto neste artigo devera ser reiniciado.

§ 5°. Observado o disposto no caput deste artigo, o ofertante podera, alternativamente ao procedimento previsto nos
paragrafos anteriores, solicitar a concordancia dos demais cotistas para a alienagdo de suas cotas, mediante o
oferecimento de prémio ou sem ele.

Artigo 33. Os cotistas deverdo manter em boa guarda e ordem, por todo o Prazo de Duragdo, os documentos que
formalizarem as cessdes ou transferéncias de cotas do FUNDO, sempre com a indicagdo da quantidade e do valor das
cotas adquiridas.

Paragrafo Unico. Os documentos mencionados no caput deste artigo deverdo ser apresentados ao ADMINISTRADOR
por ocasido da liquidagdo do FUNDO ou da amortizacdo das cotas, sendo que, no caso de ndo apresentagdo dos
documentos, o ADMINISTRADOR reteré e recolhera os tributos previstos na legislagéo aplicavel, sobre o valor total do
resgate (na liquidagdo do FUNDO) ou da amortizag&o.

Artigo 34. Nao havera resgate de cotas, a néo ser por ocasido do término do Prazo de Duragao, fixado no Artigo 4°
deste Regulamento, ou de sua liquidagédo, ndo se confundindo os eventos de resgate com as amortizagdes previstas no
Capitulo X deste Regulamento.

Capitulo IX. Emissao e Distribuicao das Cotas

Artigo 35. Seréo emitidas e distribuidas, inicialmente, entre 50 (cinquenta) e 100 (cem) cotas, a serem subscritas pelo
preco de emissdo de R$ 1.000.000,00 (um milhdo de reais).

Artigo 36. Novas distribui¢des de cotas do FUNDO dependerao de prévia deliberagdo da Assembléia Geral de Cotistas
e registro — ou dispensa, conforme o caso — da oferta de distribuigdo na CVM.

§ 1°. Na hipdtese de nova distribuicéo de cotas, sera utilizado como prego de emissao, o valor apurado no fechamento
do primeiro dia Util subseqiiente ao da efetiva disponibilidade de recursos pelos cotistas em favor do FUNDO ou de
instituicdo financeira contratada para efetuar a respectiva distribuicdo das cotas, resultado da divisdo do patriménio
liqlido do FUNDO pelo nimero de cotas j& emitidas, ou aquele que vier a ser estabelecido pela Assembléia Geral de
Cotistas.

§ 2°. As ofertas de distribuigdo de cotas do FUNDO poderéo ser efetuadas com ou sem a elaboragéo de prospecto.

Artigo 37. O patriménio inicial minimo para funcionamento do FUNDO é de R$ 50.000.000,00 (cinqlienta milhdes de
reais).
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§ 1°. O prazo para subscrigéo e integralizagdo das cotas constitutivas do patriménio inicial minimo estabelecido para
funcionamento do FUNDO é de 180 (cento e oitenta) dias, contado da respectiva data de registro do FUNDO na CVM e
prorrogavel mediante aprovagao da Assembléia Geral de Cotistas.

§ 2°. Findo o prazo estabelecido no paragrafo anterior, caso o patriménio inicial minimo para funcionamento do FUNDO
ndo seja atingido, as cotas nédo subscritas e/ou n&o integralizadas seréo automaticamente canceladas e o patriménio
liqlido do FUNDO sera restituido aos subscritores nas propor¢des dos valores integralizados, acrescidos dos
rendimentos liqlidos auferidos pelas aplicagdes do FUNDO e deduzidos de seus custos, despesas e tributos.

§ 3°. O valor minimo para subscrigéo por cotista ¢ de R$ 1.000.000,00 (um milh&o de reais).

Artigo 38. Ao ingressar no FUNDO, cada cotista devera celebrar um Instrumento Particular de Compromisso de
Investimento (“Compromisso de Investimento”), que contera todas as disposigdes referentes ao valor comprometido de
cada cotista em relagdo ao FUNDO e a previsdo expressa de que o ADMINISTRADOR devera, observado o disposto
neste Regulamento, realizar chamadas de capital, as quais o investidor estard obrigado a honrar, de acordo com as
regras constantes do Compromisso de Investimento e deste Regulamento.

§ 1°. As chamadas de capital serdo realizadas com antecedéncia de, no minimo, 2 (dois) dias Uteis em relagao a data
limite para subscri¢do de cotas do FUNDO, mediante correspondéncia, com aviso de recebimento, encaminhada aos
cotistas do FUNDO, sendo que a integralizagdo das referidas cotas sera feita a vista, no ato da subscrig&o.

§ 2°. Salvo disposicdo diversa constante do respectivo Compromisso de Investimento, o valor a ser pago na
integralizagdo de cotas, em cada chamada de capital, devera ser o prego de emisséo das cotas, previsto no Artigo 35 e
Artigo 36, § 1°, deste Regulamento, conforme o0 caso.

§ 3°. O prazo para a realizagdo de chamadas de capital sera o Prazo de Durag&o, apos o qual a obrigagéo do cotista
estara automaticamente extinta, e as cotas n&o subscritas e integralizadas serdo canceladas.

§ 4°. A assinatura pelo investidor do respectivo Compromisso de Investimento constituira sua expressa ciéncia e
concordancia com todos os termos e condi¢des deste Regulamento.

Artigo 39. Por ocasifo de qualquer investimento no FUNDO, o cotista devera assinar o respectivo boletim de subscri¢éo
de cotas do FUNDO (“Boletim de Subscricdo”), do qual deveréo constar:

l. 0 nome e a qualificagdo do cotista;
IIl.  onumero de cotas subscritas; e
lIl. o preco de subscri¢do, valor total a ser integralizado pelo subscritor e o respectivo prazo.

Artigo 40. A integralizagéo das cotas do FUNDO podera ser realizada por meio de transferéncia eletrénica disponivel
(TED) ou depdsito em conta corrente em nome do FUNDO.

§ 1°. Admite-se, ainda, a critério do ADMINISTRADOR, a integralizagdo de cotas por meio da utilizagdo de bens e
direitos, inclusive titulos ou valores mobiliarios, avaliados por seu custo de aquisicdo, a preco de mercado, por seu valor
econdmico ou por seu valor patrimonial, conforme o caso.

§ 2°. As aplicagdes no FUNDO poderdo ser feitas em bens e direitos desde que o ADMINISTRADOR entenda que a
sua realizagdo se da no interesse do FUNDO, ocorrendo sempre de forma proporcional ao valor dos ativos da carteira,
exceto se expressamente autorizada, por maioria absoluta em Assembléia Geral de Cotistas, a aplicagdo
desproporcional. Sera observado em qualquer caso o disposto no Artigo 58, § 2° deste Regulamento e na
regulamentacédo em vigor.

§ 3° Cada Boletim de Subscricdo sera devidamente autenticado pelo ADMINISTRADOR e correspondera ao
comprovante de pagamento pelo cotista da respectiva integralizagdo de cotas do FUNDO.
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Artigo 41. O cotista que ndo fizer o pagamento nas condigdes previstas neste Regulamento, no Compromisso de
Investimento e/ou no respectivo Boletim de Subscrigdo ficara de pleno direito constituido em mora, sujeitando-se ao
pagamento de seu débito, atualizado pelo IPCA, pro rata temporis, e de uma multa mensal de 1% (um por cento) sobre
0 débito corrigido, cujo montante sera revertido em favor do FUNDO.

§ 1°. Na hipétese de o cotista ndo realizar o pagamento nas condigdes previstas neste Regulamento, no Compromisso
de Investimento e/ou no respectivo Boletim de Subscri¢&o, os demais cotistas ndo responderéo por tal inadimplemento.

§ 2°. As cotas néo integralizadas no prazo de 90 (noventa) dias, contados da data indicada pelo ADMINISTRADOR
para sua subscri¢éo e integralizagéo, em cada chamada de capital, observados os termos e condigdes previstos neste
Regulamento, no Compromisso de Investimento e/ou no respectivo Boletim de Subscricdo, serdo automaticamente
canceladas.

Artigo 42. As importancias recebidas pelo FUNDO a titulo de integralizagdo das cotas subscritas deverdo ser
depositadas em conta corrente em nome do FUNDO, sendo obrigatéria a sua aplicagdo na aquisicdo de Titulos ou
Valores Mobiliarios e/ou outros ativos, de acordo com a politica de investimento do FUNDO, no prazo méaximo de
180 (cento e oitenta) dias, sendo que, até a sua aplicagao, tais recursos deverdo ser investidos em titulos ou valores
mobilidrios de renda fixa, publicos ou privados, inclusive cotas de fundos de investimento com caracteristicas de renda
fixa.

§ 1°. Na hipotese de os valores integralizados ndo serem utilizados para fins de aquisigdo de Titulos ou Valores
Mobiliarios e/ou outros ativos, de acordo com a politica de investimento do FUNDO, no prazo previsto no caput deste
artigo, a Assembléia Geral de Cotistas podera determinar a prorrogagéo do prazo original por periodos sucessivos de
180 (cento e oitenta) dias.

§ 2°. Caso o prazo de que trata o caput deste artigo ndo seja objeto de prorrogagdo nos termos do § 1° acima, a
parcela do patriménio liglido do FUNDO nao investida de acordo com a politica de investimento do FUNDO sera, no
prazo de até 5 (cinco) dias Uteis, restituida aos subscritores, nas proporgdes dos valores integralizados, acrescidos dos
rendimentos liqlidos auferidos pelas aplicagdes do FUNDO e deduzidos de seus custos, despesas e tributos.

Artigo 43. Nao sera cobrada qualquer taxa de ingresso ou de saida dos cotistas do FUNDO.
Capitulo X. Amortizagao das Cotas e Pagamento de Rendimentos aos Cotistas

Artigo 44. Os recursos provenientes da alienagdo dos Titulos ou Valores Mobiliarios, deduzidos os compromissos
presentes e futuros do FUNDO, assim como quaisquer valores recebidos pelo FUNDO, exceto dividendos, em
decorréncia de seus investimentos, serdo reinvestidos nos termos, forma e condigdes deste Regulamento, exceto se
deliberada a sua distribuicdo, a titulo de amortizagdo de cotas, pela Assembléia Geral de Cotistas. Cabera ao
ADMINISTRADOR tornar operacional a decisao da Assembléia Geral de Cotistas no prazo maximo de 5 (cinco) dias
Uteis.

Paragrafo Unico. A amortizagdo abrangera todas as cotas do FUNDO, mediante rateio das quantias a serem
distribuidas pelo nimero de cotas existentes.

Artigo 45. As quantias atribuidas ao FUNDO a titulo de dividendos, declarados em favor das agdes de sua propriedade
e que venham a ser distribuidos a qualquer tempo pelas companhias integrantes da carteira do FUNDO, ser&o
distribuidas aos cotistas, na proporgdo das cotas por eles detidas em, no maximo, 10 (dez) dias Uteis apos o seu
recebimento pelo FUNDO, exceto se deliberado de forma diversa pelos cotistas, reunidos em Assembléia Geral de
Cotistas.

Paragrafo Unico. O cotista inadimplente que deixar de cumprir, total ou parcialmente, sua obrigagdo de subscrever e
integralizar as cotas, de acordo com as chamadas de capital efetuadas pelo ADMINISTRADOR nos termos do Artigo 38
deste Regulamento, tera as amortizagdes de cotas, os dividendos ou quaisquer outros valores distribuidos pelo FUNDO
a que faria jus utilizados para compensagéo dos débitos existentes com o FUNDO, até o limite de seus débitos.
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Artigo 46. As amortizagOes de cotas e os pagamentos de rendimentos aos cotistas serdo feitos por meio de documento
de ordem de pagamento ou depdsito em conta corrente.

Paragrafo Unico. Mediante aprovacdo da Assembléia Geral de Cotistas, sera possivel a utilizagdo de bens e direitos,
inclusive valores mobiliarios, na amortizagdo de cotas, bem como na liquidagdo do FUNDO, observado o disposto no
Artigo 58, § 2°, deste Regulamento, devendo a respectiva Assembléia Geral de Cotistas estabelecer oportunamente os
critérios detalhados e especificos para a adogéo de tais procedimentos.

Capitulo XI. Encargos do Fundo
Artigo 47. Constituem encargos do FUNDO, além da remunerag&o do ADMINISTRADOR, prevista no Capitulo VIl deste
Regulamento, as seguintes despesas que Ihe poderéo ser debitadas pelo ADMINISTRADOR:

l. emolumentos e comissdes pagos por operagdo de compra e venda de titulos ou valores mobiliarios
integrantes da carteira do FUNDO;

Il.  taxas, impostos ou contribuigbes federais, estaduais € municipais que recaiam ou venham a recair sobre os
bens, direitos e obrigagées do FUNDO;

lIl.  despesas com impressdo, expedicdo e publicagdo de relatorios, formularios e periddicos, previstas na
regulamentagéo aplicavel;

IV.  despesas com correspondéncia de interesse do FUNDO, inclusive comunicagdes aos cotistas;

V. honorarios e despesas dos auditores encarregados da auditoria anual das demonstragdes contabeis do
FUNDO;

VI.  honorarios de advogados, custas e despesas correlatas incorridas em raz&o de defesa dos interesses do
FUNDO, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenagédo imputada ao FUNDO, se for o caso;

VII.  parcela de prejuizos eventuais ndo coberta por apdlices de seguro e ndo decorrente de culpa ou negligéncia
do ADMINISTRADOR no exercicio de suas fungoes;

VIIl.  prémios de seguro, bem como quaisquer despesas relativas a transferéncia de recursos do FUNDO entre
bancos;

IX. quaisquer despesas inerentes a constituicdo, fusdo, incorporagdo, cisdo ou liquidagdo do FUNDO e a
realizagdo de Assembléias Gerais de Cotistas, até o limite de R$ 250.000,00 (duzentos e cinglienta mil reais)
por exercicio social, o qual podera ser alterado por deliberagdo da Assembléia Geral de Cotistas;

X.  taxa de custodia dos Titulos ou Valores Mobiliarios e/ou outros ativos integrantes da carteira do FUNDO; e

Xl.  despesas com a contratagdo de terceiros para prestar servigos legais, fiscais, contabeis e de consultoria
especializada, até o limite de R$ 250.000,00 (duzentos e cingiienta mil reais) por exercicio social, 0 qual
podera ser alterado por deliberacdo da Assembléia Geral de Cotistas.

Paragrafo Unico. Quaisquer despesas néo previstas neste Regulamento como encargos do FUNDO correr&o por conta
do ADMINISTRADOR, salvo decisdo contraria da Assembléia Geral de Cotistas.

Capitulo XII. Patriménio Liqiiido

Artigo 48. O patriménio ligliido do FUNDO é constituido pelo resultado da soma do disponivel, do valor da carteira e
dos valores a receber, subtraido das exigibilidades.

Artigo 49. A avaliagdo do valor da carteira do FUNDO sera feita utilizando-se para cada titulo ou valor mobiliario
integrante da carteira os critérios estabelecidos abaixo:
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l. acOes sem cotagdo de mercado: serdo avaliadas por seu custo de aquisigdo, sendo facultada, a critério do
ADMINISTRADOR e no melhor interesse do FUNDO, a avaliagdo a prego de mercado, pelo valor
econdmico-financeiro ou pelo valor patrimonial;

Il.  acBes com cotagdes de mercado: serdo avaliadas pela Ultima cotagdo média, sendo que, na hiptese de
acbes com pouca liqliidez, sera facultada a avaliagdo pela média ponderada das Ultimas 15 (quinze)
cotacdes médias diarias;

lIl.  debéntures: serdo avaliadas pelo valor de seu principal acrescido da remuneragdo decorrida pro rata
temporis, de acordo com as respectivas escrituras de emissao;

IV.  cotas de fundos de investimento em renda fixa ou cotas de fundos de investimento com caracteristicas de
renda fixa: terdo seu valor determinado pelo administrador daquele fundo, nos termos da regulamentagéo em
vigor; e

V.  demais ativos, bem como operagdes de derivativos, que vierem a compor a carteira ndo referidos nos incisos
anteriores: serdo precificados em conformidade com a regulamentagao aplicavel e/ou as melhores praticas.

§ 1°. O ADMINISTRADOR assume a responsabilidade perante a CVM e os cotistas pelos critérios, valores e premissas
utilizados na avaliagdo econdmica adotada pelo FUNDO e garante, ainda, que, uma vez adotado o referido critério de
avaliagao, este seréa regularmente utilizado ao longo dos exercicios contabeis subseqientes.

§ 2°. Somente seréo provisionadas perdas consideradas permanentes nos ativos integrantes da carteira do FUNDO.
Capitulo XlII. Exercicio Social e Demonstragdes Contabeis
Artigo 50. O exercicio social tera a duragéo de 1 (um) ano e terminara no dia 31 de dezembro de cada ano, quando

serdo elaboradas as demonstragdes financeiras previstas na regulamentacéo vigente.

Artigo 51. O FUNDO tera escrituragdo contabil propria, devendo as aplicagdes, as contas e as demonstragdes
contabeis do FUNDO ser segregadas das do ADMINISTRADOR e das do GESTOR.

Artigo 52. As demonstragdes financeiras do FUNDO, inclusive os critérios de provisionamento e baixa de investimentos,
estardo sujeitas as normas de escrituragdo expedidas pela CVM e serdo auditadas anualmente por auditor
independente registrado na CVM, devendo observar a metodologia para determinagao do valor de contabilizagdo dos
ativos do FUNDO prevista no Artigo 49 deste Regulamento.

Paragrafo Unico. O FUNDO levantara balangos semestrais, em 30 de junho de cada ano, e anuais, em 31 de dezembro
de cada ano.

Capitulo XIV. InformagGes ao Cotista e a CVM

Artigo 53. O ADMINISTRADOR remetera aos cotistas e a CVM:

l. trimestralmente, no prazo de 15 (quinze) dias apds o encerramento do trimestre civil, as seguintes

informacdes:
a. valor do patriménio liqliido do FUNDO, nos termos do Capitulo XII deste Regulamento; e
b. numero de cotas emitidas.

Il.  semestralmente, no prazo de 60 (sessenta) dias apds o encerramento do periodo, as seguintes informagoes:

a. a composicado da carteira, discriminando quantidade e espécie dos titulos ou valores mobiliarios que
a integram;
b. demonstragdes contabeis do FUNDO acompanhadas da declaragdo a que se refere o artigo 14,

inciso V, da Instrugdo CVM n° 391/03;
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C. os encargos debitados ao FUNDO, em conformidade com o disposto no Artigo 47 deste
Regulamento, devendo ser especificado o seu valor; e

d. a relagdo das instituicdes encarregadas da prestagéo de servigos de custddia dos titulos ou valores
mobiliarios componentes da carteira do FUNDO.

lll.  anualmente, no prazo de 90 (noventa) dias ap6s o encerramento do exercicio social, as seguintes

informacdes:

a. as demonstragdes contabeis do exercicio, acompanhadas de parecer do auditor independente;

b. o valor patrimonial da cota na data do fechamento do balango e sua rentabilidade no periodo; e

C. os encargos debitados ao FUNDO, em conformidade com o disposto no Artigo 47 deste

Regulamento, devendo ser especificado seu valor e percentual em relagdo ao patriménio ligiido
médio anual do FUNDO.

Paragrafo Unico. As informagdes acima poderéo ser remetidas por meio eletronico pelo ADMINISTRADOR aos cotistas,
desde que estes sejam devidamente comunicados.

Artigo 54. O ADMINISTRADOR fornecera aos cotistas, obrigatéria e gratuitamente, no ato de seu ingresso no FUNDO,
contra recibo:

l. exemplar deste Regulamento e do prospecto do FUNDO, se for o caso;
IIl.  breve descri¢do de sua qualificagdo e experiéncia profissional na gestao ou administragéo de carteira; e

lIl.  documento de que constem claramente as despesas com comissdes ou taxa de subscricdo, distribui¢do e
outras com que o cotista tenha de arcar.

Artigo 55. O ADMINISTRADOR devera divulgar a todos os cotistas e a CVM, qualquer ato ou fato relevante atinente ao
FUNDO, salvo com relagdo a informagdes sigilosas referentes as Companhias Investidas, obtidas pelo
ADMINISTRADOR e/ou pelo GESTOR sob compromisso de confidencialidade ou em raz&o de suas fungdes regulares
enquanto membro ou participante dos 6rgéos de administragdo ou consultivos da respectiva companhia.

Paragrafo Unico. O ADMINISTRADOR devera enviar simultaneamente & CVM exemplares de quaisquer comunicagdes
relativas ao FUNDO divulgadas para cotistas ou terceiros.

Capitulo XV. Liquidagado

Artigo 56. O FUNDO entrara em liquidag&o ao final do Prazo de Durag&o ou de sua prorrogagao, ou por deliberagao da
Assembléia Geral de Cotistas.

Artigo 57. Por ocasido da liquidagdo do FUNDO, o ADMINISTRADOR promovera a alienagéo dos ativos integrantes da
carteira do FUNDO e o produto resultante sera entregue aos cotistas como forma de pagamento pelo resgate de suas
cotas.

§ 1°. A alienagédo dos ativos que compdem a carteira do FUNDO, por ocasido da liquidagdo do FUNDO, podera ser
feita através de uma das formas a seguir, a critério do Comité de Investimentos:

l. alienagéo por meio de transagdes privadas; e

Il.  alienagdo em bolsa de valores ou mercado de balcdo, no Brasil, com ou sem esforgos de colocagdo no
exterior.

§ 2°. O ADMINISTRADOR devera convocar Assembléia Geral de Cotistas para deliberar sobre a destinagao de ativos
de baixa liglidez, caso encontre dificuldade na alienacéo desses ativos a preco justo.
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Artigo 58. Mediante prévia aprovacdo da Assembléia Geral de Cotistas, o ADMINISTRADOR podera promover a divisdo
do patriménio do FUNDO entre os cotistas.

§ 1°. Cabera a respectiva Assembléia Geral de Cotistas estabelecer os critérios detalhados e especificos para a
adocéo de tais procedimentos.

§ 2°. Na hipotese de resgate de cotas mediante a utilizagdo dos ativos integrantes da carteira do FUNDO, durante a
vigéncia da Contribuicdo Proviséria sobre Movimentagdo ou Transmisséo de Valores e de Créditos de Qualquer
Natureza — CPMF, sera observado o disposto na Instrugdo CVM n° 394, de 22 de julho de 2003, ou em norma posterior
que venha a substitui-la.

Artigo 59. O ADMINISTRADOR ndo podera ser responsabilizado, salvo em decorréncia de culpa ou dolo no
desempenho de suas fungdes, por quaisquer eventos que acarretem:

l. liquidagdo do FUNDO, previamente ao encerramento do Prazo de Duragao; ou

ll.  impossibilidade de pagamento dos resgates de cotas, por ocasido da liquidagdo do FUNDO, de acordo com
os critérios estabelecidos no Artigo 57, § 1°, deste Regulamento.

Artigo 60. A liquidagdo do FUNDO e a divisdo de seu patriménio entre os cotistas deveréo ocorrer no prazo de 30
(trinta) dias, contados do encerramento do Prazo de Durag&o ou da data da realizagdo da Assembléia Geral de Cotistas
que deliberar sobre a liquidacdo do FUNDO, conforme o caso.

Paragrafo Unico. Apés a divisdo do patriménio do FUNDO entre os cotistas, o ADMINISTRADOR devera promover o
encerramento do FUNDO, encaminhando a CVM a documentagao pertinente, no prazo de 10 (dez) dias, contado da
data em que os recursos provenientes da liquidagao forem disponibilizados aos cotistas, assim como praticar todos os
atos necessarios ao encerramento do FUNDO perante quaisquer autoridades.

Capitulo XVI. Foro
Artigo 61. Fica eleito o foro da Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, com expressa rendncia de qualquer outro,

por mais privilegiado que possa ser, para quaisquer agdes ou processos judiciais relativos ao FUNDO ou a questdes
decorrentes deste Regulamento.

Rio de Janeiro, 1° de agosto de 2007.

BANCO MODAL S.A.
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