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DEFINIGOES

Para fins do disposto neste Regulamento, os termos e expressdes indicados em letra maiuscula
neste Regulamento, no singular ou no plural, teréo os respectivos significados a eles atribuidos a

sequir:

“Administrador”:

“12 Emisséo de Cotas’:

“22 Emisséo de Cotas’:

‘ANBIMA”:

“Assembleia Geral’:

“Auditor Independente”:

‘BACEN™:

E a TMF BRASIL SERVICOS DE ADMINISTRAGAO DE
FUNDOS LTDA., sociedade com sede Rua dos Pinheiros, n°
870, 22° e 23° andares, conjuntos 221, 222, 223, 224, 231,
232, 233 e 234, Pinheiros, CEP: 05.422-001, Cidade de S&o
Paulo, Estado de Sao Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o n°
18.313.996/0001-50, devidamente autorizada pela CVM para
0 exercicio da atividade de administracdo de carteiras de
valores mobiliarios, conforme Ato Declaratério n° 13.239, de
20 de agosto de 2013;

E a 12 Emissdo de Cotas, constitutivas do patriménio inicial do
Fundo, onde serdo emitidas e distribuidas até 100.000 (cem
mil) Cotas, cada qual com valor unitario de R$ 1.000,00 (um
mil reais), totalizando o montante de até R$ 100.000.000,00
(cem milhdes de reais). As Cotas constitutivas do patriménio
inicial  minimo deverdo representar, no minimo, R$
20.000.000,00 (vinte milhdes de reais) em Capital
Comprometido.

E a 2% Emisséo de Cotas, onde serdo emitidas e distribuidas
tantas Cotas quanto forem necessarias, cada qual com valor
unitario de R$ 1.000,00 (um mil reais), totalizando, em
conjunto com a 12 Emissdo de Cotas o montante de R$
100.000.000,00 (cem milhdes de reais).

A Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais — ANBIMA,;

A assembleia geral de Cotistas do Fundo;

A empresa de auditoria independente responsavel pela
auditoria das contas e demonstragdes financeiras do Fundo

legalmente habilitada pela CVM para prestar tais servigos;

O Banco Central do Brasil;
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“Capital Comprometido”:

“Carteira”:

“Chamadas de Capital”:

“Cddigo ANBIMA™:

“Codigo Civil Brasileiro™:

“Compromisso de
Investimento™:

“Conselho de Supervisio”:

“Cotas’:

“Cotistas”:

“Cotistas Inadimplentes”:

“Custodiante™:

E a soma dos valores dos Compromissos de Investimento;

A carteira de investimentos do Fundo, formada por Valores
Mobiliarios e Outros Ativos;

As chamadas de capital realizadas pelo Administrador aos
Cotistas, mediante orientacdo da Gestora Astella, apos
apreciagdo pelo Conselho de Supervisdo, para a
integralizagdo das respectivas Cotas, conforme o
procedimento previsto no Artigo 19° abaixo;

O Cddigo ANBIMA de Administracdo de Recursos de
Terceiros;

A Lei n° 10.406, de 10 de janeiro de 2002, e alteracbes
posteriores;

Cada Instrumento Particular de Compromisso de Investimento
e Outras Avengas, que sera assinado por cada Cotista na data
de subscrigdo de suas Cotas, por meio do qual o Cotista se
comprometera a integralizar as Cotas subscritas sempre que
forem realizadas Chamadas de Capital;

O conselho de supervisdo do Fundo, que terd por fungao
principal 0 monitoramento da carteira de investimentos do
Fundo e dos prestadores de servigo do Fundo, conforme o
descrito neste Regulamento;

As cotas de emisséo e representativas de fragdes ideais do
Patriménio Liquido do Fundo;

Os titulares de Cotas;

Os Cotistas que deixarem de cumprir, total ou parcialmente, sua
obrigacdo de aportar recursos ao Fundo na forma estabelecida
neste Regulamento e no Compromisso de Investimento;

O BANCO DAYCOVAL S.A., instituicdo financeira com sede
na Avenida Paulista, n® 1793, na Cidade de Sao Paulo, Estado
de Séo Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o n® 62.232.889/0001-
90, a qual se encontra legalmente habilitada a exercer a
atividade de custodia de valores mobiliarios, na forma da
regulamentacéo aplicavel;
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“M”:

“Dia Util’:

“Distribuidor”:

‘Empresas Alvo”

“Empresas Investidas”:

“Fundo™

“Fundos Alvo”:

“Fundos Investidos”:

“Gestora Astella”™

A Comissao de Valores Mobiliarios;

Qualquer dia que n&o seja sabado, domingo ou dias
declarados como feriados nacionais no Brasil ou na sede do
Administrador, ou dias em que, por qualquer motivo, nao
houver expediente comercial ou bancario nacional, bem como
na sede do Administrador. Caso as datas em que venham a
ocorrer eventos nos termos do Regulamento ndo sejam Dias
Uteis, considerar-se-4 como a data do referido evento o Dia
Util imediatamente seguinte;

JULIUS BAER FAMILY OFFICE BRASIL GESTAO DE
PATRIMONIO LTDA., sociedade com sede na Rua Elvira
Ferraz, n° 68, 10° e 11° andares, Vila Olimpia, CEP 04552-
040, na Cidade e Estado de Sao Paulo, inscrita no CNPJ/MF
sob 0 n° 12.695.840/0001-03, devidamente autorizada pela
CVM para o exercicio da atividade de administragdo de
carteiras de valores mobiliarios, conforme Ato Declaratdrio n°
17.663 de 07 de fevereiro de 2020;

As sociedades, constituidas sob a forma de sociedades por
acOes ou sociedades limitadas, brasileiras ou estrangeiras,
que atuem no nos setores de tecnologia da comunicagao,
informacao, software, internet, e-commerce e servigos;

Séo as Empresas Alvo, brasileiras ou estrangeiras, que
recebam investimento do Fundo, nos termos deste
Regulamento;

O BRASIL R VENTURES FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA;

Séo os Fundos de Investimento em Participagdes, regulados
pela Instru¢do CVM 578, que adotem em sua Politica de
Investimento a realizacdo de investimentos em Empresas
Alvo.

Sé&o os Fundos Alvo que recebam investimento do Fundo, nos
termos deste Regulamento;

A ASTELLA INVESTIMENTOS, ASSESSORIA, GESTAO E
PARTICIPAGOES LTDA., sociedade com sede na Rua
Helena, n° 260, 10° andar, sala 7, Vila Olimpia, CEP 04552-
050, na Cidade de Séao Paulo, Estado de Sao Paulo, inscrita
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“Gestora Julius Baer Family

Office™

“Gestoras”:

“Instrucdo CVM 476”:

“Instrucdo CVM 578"

“Instrucdo CVM 579

“IPC/FIPE”:

“IPCA”:

Journey Ill FIP”:

“Outros Ativos™

no CNPJ/MF sob o n® 09.268.642/0001-40, devidamente
autorizada pela CVM para o exercicio da atividade de
administracdo de carteiras de valores mobiliarios, conforme
Ato Declaratdrio n® 9.956 de 22 de julho de 2008, responsavel
pela realizagdo dos investimentos e desinvestimentos em
Valores Mobiliarios € em cotas de Fundos Alvo e/ou Fundos
Investidos;

JULIUS BAER FAMILY OFFICE BRASIL GESTAO DE
PATRIMONIO LTDA., sociedade com sede na Rua Elvira
Ferraz, n° 68, 10° e 11° andares, Vila Olimpia, CEP 04552-
040, na Cidade e Estado de Sao Paulo, inscrita no CNPJ/MF
sob 0 n° 12.695.840/0001-03, devidamente autorizada pela
CVM para o exercicio da atividade de administracdo de
carteiras de valores mobiliarios, conforme Ato Declaratorio n°
17.663 de 07 de fevereiro de 2020;

E a Gestora Astella e a Gestora Julius Baer Family Office;

A Instrucdo da CVM n° 476, de 16 de janeiro de 2009,
conforme alterada;

A Instrugdo da CVM n° 578, de 30 de agosto de 2016,
conforme alterada;

A Instrugdo da CVM n° 579, de 30 de agosto de 2016,
conforme alterada;

O Indice de Pregos ao Consumidor, divulgado pela Fundagéo
Instituto de Pesquisas Econdmicas;

O indice de Pregos ao Consumidor Amplo, divulgado pelo
Instituto Brasileiro Geografia e Estatistica;

E o Astella Journey Il - Fundo de Investimento em
Participagcbes Multiestratégia, inscrito no CNPJ/MF n°
27.036.066/0001-98, administrado pelo Administrador e gerido
pela Gestora Astella, que podera receber investimento do
Fundo em montante n&o superior a 50% (cinquenta por cento)
do Capital Comprometido do Fundo;

Os ativos representados por (i) titulos de renda fixa de

emissdo do Tesouro Nacional ou do BACEN; (ii) titulos de
instituicdo financeira publica ou privada; e (iii) cotas de fundos
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“Partes Relacionadas’:

“Patrimonio Liquido”:

Desinvestimento”:

Periodo de

“Periodo de Investimento”:

“Prazo de Duracéo”:

“®

Regulamento™

de investimento de renda fixa ou referenciado DI, desde que
na forma de condominio aberto;

Seréo consideradas partes relacionadas: (i) os empregados,
diretores, sbcios ou representantes legais de uma
determinada pessoa fisica, pessoa juridica ou outra entidade;
(ii) os conjuges elou parentes até o 2° grau de parentesco de
uma determinada pessoa fisica, pessoa juridica ou outra
entidade ou das pessoas indicadas no item (i); e (i) as
sociedades controladoras, coligadas, subsidiarias ou sujeitas
a controle comum em relagdo a uma determinada pessoa
juridica ou outra entidade, ou ainda as pessoas juridicas ou
outras entidades controladas pelas pessoas indicadas nos
itens (i) e (ii);

A soma algébrica de disponivel do Fundo com o valor da
Carteira, mais os valores declarados e ndo pagos dos Valores
Mobiliarios e Outros Ativos integrantes da Carteira, menos as
suas exigibilidades;

O periodo de 8 (oito) anos, contado a partir do 1° (primeiro)
Dia Util seguinte ao término do Periodo de Investimentos, no
qual se interrompera todo e qualquer investimento do Fundo
nos Fundos Investidos e nas Empresas Investidas, salvo
excegdes expressamente previstas no Regulamento, e se
dara inicio a um processo de desinvestimento total do Fundo.
O Periodo de Desinvestimento podera ser prorrogado,
mediante aprovagdo em Assembleia Geral, por 2 (dois)
periodos de 2 (dois) anos cada;

O periodo de 4 (quatro) anos, contados a partir da data da
primeira integralizagao da respectiva Chamada de Capital. O
Periodo de Investimento podera ser prorrogado, mediante
aprovacdo em Assembleia Geral, pelo prazo de até 4 (quatro)
anos;

O prazo de duragdo do Fundo, durante o qual o Fundo
desenvolvera suas atividades, correspondente a 12 (doze)
anos, contados a partir da data da primeira integralizagéo de
Cotas, prorrogaveis mediante aprovagdo em Assembleia
Geral, por 2 (dois) periodos de 2 (dois) anos cada;

O presente regulamento do Fundo;
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“Resolucdo CVM 30’

“Taxa de Administracdo”:

“Taxa de Ingresso”:

“Taxa de Performance”:

“Valores Mobiliarios”:

A Resolugdo da CVM n® 30, de 11 de maio de 2021, conforme
alterada

A taxa devida pelo Fundo em contrapartida a prestagdo dos
servicos de administragdo do Fundo, gestdo da Carteira,
escrituracdo de Cotas, distribuigdo, controladoria e custddia
dos ativos integrantes da Carteira do Fundo, conforme
prevista neste Regulamento;

A taxa devida pelos novos investidores que ingressarem no
Fundo, conforme prevista neste Regulamento;

A taxa de desempenho devida as Gestoras, conforme previsto
no Artigo 17 deste Regulamento.

As acbes, bonus de subscricdo, debéntures conversiveis,
outros titulos e valores mobiliarios conversiveis ou
permutaveis em agdes de emissdo das Empresas Alvo e das
Empresas Investidas, bem como titulos e valores mobiliarios
representativos de participagdo em sociedades limitadas, e
Cuja aquisicdo esteja em consonancia com 0s objetivos do
Fundo, nos termos do Regulamento.
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REGULAMENTO DO

BRASIL R VENTURES FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA

CAPITULO I - DISPOSIGOES INICIAIS

Artigo1° O BRASIL R VENTURES FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGCOES
MULTIESTRATEGIA, constituido sob a forma de condominio fechado, & regido pelo presente
Regulamento, pela Instru¢gao CVM 578, pelo Codigo ANBIMA, bem como pelas demais disposigdes
legais e regulamentares que Ihe forem aplicaveis.

Artigo 2° O Fundo destina-se a investidores classificados como profissionais, assim definidos
nos termos do Artigo 11 da Resolugdo CVM 30, em razdo da natureza da oferta publica de
distribui¢do das Cotas do Fundo, sendo vedada a aquisi¢do das Cotas por investidores classificados
como qualificados.

Paragrafo Unico O investimento no Fundo é inadequado para investidores que busquem retorno
de seus investimentos no curto prazo.

Artigo 3° A nova classificagdo do Fundo, nos termos do Cdédigo ANBIMA, sera definida quando
adiretoria da ANBIMA regulamentar as regras e procedimentos referentes a classificagao de fundos
de investimento em participagdes, devendo este Regulamento ser alterado por meio de ato da
Administradora para incluséo da classificagéo aplicavel, para fins de adequagao regulatéria e
autorregulatéria.

Artigo 4° O Fundo tera Prazo de Duragdo de 12 (doze) anos, contados a partir da data da
primeira integralizagéo de Cotas, prorrogaveis, mediante aprovagdo em Assembleia Geral, por 2
(dois) periodos de 2 (anos) anos.

Paragrafo Unico Sem prejuizo do disposto no caput, a Assembleia Geral podera encerrar
antecipadamente ou prorrogar o Prazo de Duragdo do Fundo, nos termos definidos neste
Regulamento.

CAPITULO Il - OBJETIVO E POLITICA DE INVESTIMENTO DO FUNDO

Artigo 5° O objetivo preponderante do Fundo é proporcionar aos seus Cotistas a valorizagédo
das Cotas no longo prazo e o retorno financeiro aos Cotistas, quer por amortizagdes de Cotas, quer
por repasses de valores distribuidos pelas Empresas Investidas a titulo de dividendos e juros sobre
o capital proprio.

Paragrafo Primeiro O Fundo buscara atingir seu objetivo por meio da aquisi¢do de Valores
Mobiliarios de emissdo dos Fundos Alvo e das Empresas Alvo. O Fundo devera participar do
processo decisério de cada uma das Empresas Investidas, com efetiva influéncia na definicao de
sua politica estratégica e na sua gestdo. Os Fundos Investidos deveréo participar do processo
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decisorio de cada uma das empresas do respectivo portfolio, com efetiva influéncia na defini¢cao de
sua politica estratégica e na sua gestéo.

Paragrafo Segundo  Em consonéncia com o disposto no Paréagrafo Primeiro acima, o Fundo
envidara esforcos para atingir seu objetivo primordialmente por meio da aquisi¢cdo de cotas de
Fundos Alvo e Fundos Investidos, bem como por meio de participagéo societaria ou equivalente em
Empresas Alvo e Empresas Investidas.

Paragrafo Terceiro O Fundo podera participar do processo decisorio das Empresas
Investidas por meio das seguintes maneiras: (a) pela celebragéo de acordos de acionistas ou de
socios; (b) pela detengédo de agdes ou cotas que integrem o respectivo bloco de controle; e (c) pela
celebragdo de qualquer contrato, acordo, negdcio juridico ou a adogdo de outro procedimento que
assegure ao Fundo a efetiva influéncia na definicdo da politica estratégica e na gestdo das
Empresas Investidas, inclusive por meio da indicagdo de membros do conselho de administragao.

Paragrafo Quarto Fica dispensada a participagcdo do Fundo no processo decisério da
Empresa Investida quando:

(i) o investimento do Fundo na Empresa Investida for reduzido a menos da metade do percentual
originalmente investido, e passe a representar parcela inferior a 15% (quinze por cento) do
capital social da Empresa Investida; ou

(ii) o valor contabil do investimento tenha sido reduzido a zero e haja deliberagao dos Cotistas
reunidos em Assembleia Geral nesse sentido mediante aprovagéo da maioria das Cotas
subscritas.

Paragrafo Quinto N&o serdo realizados investimentos em Empresas Alvo listadas em
segmento especial de negociacdo de valores mobiliarios voltado ao mercado de acesso, instituido
por bolsa de valores ou por entidade do mercado de balc&o organizado.

Paragrafo Sexto E vedado ao Fundo operar no mercado de derivativos, bem como realizar
adiantamentos para futuro aumento de capital nas Empresas Investidas.

Paragrafo Sétimo O Fundo poderé investir 100% (cem por cento) de seus recursos, direta ou
indiretamente, em ativos no exterior, por meio de outros fundos ou sociedades de investimento no
exterior, desde que tais ativos possuam a mesma natureza econémica dos Valores Mobiliarios.

Artigo 6° As Empresas Alvo constituidas sob a forma de sociedade por agdes fechada devem
observar, ressalvado o disposto no Artigo 7°, Paragrafo Primeiro abaixo, as seguintes praticas de

governanga:

(i) proibicdo de emissao de partes beneficiarias e inexisténcia desses titulos em circulagéo;
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(ii) estabelecimento de um mandato unificado de até 2 (dois) anos para todo o conselho de
administracdo, quando existente;

(iii)  disponibilizagdo para os acionistas de contratos com Partes Relacionadas, acordos de
acionistas e programas de op¢Oes de aquisi¢do de agdes ou de outros Valores Mobiliarios
de emissao da respectiva Empresa Alvo, se houver;

(iv)  adesdo a camara de arbitragem para resolucao de conflitos societarios;

(v) no caso de obtengédo de registro de companhia aberta categoria A, obrigar-se, perante o
Fundo, a aderir a segmento especial de bolsa de valores ou de entidade administradora de
mercado de balcao organizado que assegure, no minimo, praticas diferenciadas de
governanga corporativa previstas nos incisos anteriores; e

(v promover a auditoria anual de suas demonstragdes contabeis por auditores independentes
registrados na CVM.

Artigo 7°  As Empresas Investidas que se enquadrem nos limites de receita bruta anual descritas
nos artigos 15 e 16 da Instrucdo CVM 578 estdo dispensadas do cumprimento de determinadas
praticas de governanga, observadas as regras previstas na Instru¢cdo CVM 578. A auditoria anual
de que trata o Artigo 6°, inciso (vi) acima, independentemente da receita bruta anual, devera ser
realizada pela Empresa Investida.

Paragrafo Primeiro A receita bruta anual referida no caput deve ser apurada com base nas
demonstracbes contabeis consolidadas da sociedade emissora.

Paragrafo Segundo  As Empresas Alvo ou Empresas Investidas referidas no caput ndo podem
ser controladas, direta ou indiretamente, por sociedade ou grupo de sociedades, de fato ou de
direito, que apresentem ativo total ou receita bruta anual superior ao previsto na Instrugdo CVM
578.

Paragrafo Terceiro O disposto no Paragrafo Segundo acima néo se aplica quando a Empresa
Alvo ou Empresa Investida for controlada por outro fundo de investimento em participagdes, desde
que as demonstragdes contabeis deste fundo ndo sejam consolidadas nas demonstragdes
contabeis de qualquer de seus cotistas.

Artigo 8°  Sem prejuizo do enquadramento previsto na Instrugdo CVM 578, o Fundo investira
seus recursos de acordo com a politica de investimentos e objetivos estipulados neste
Regulamento, devendo observar a composi¢ao da Carteira descrita a seguir:

(i) no minimo, 70% (setenta por cento) do Capital Comprometido do Fundo devera estar
aplicado exclusivamente em cotas de Fundos Alvo e/ou Fundos Investidos, sendo que, no
maximo, 50% (cinquenta por cento) do Capital Comprometido do Fundo podera ser aplicado
exclusivamente em cotas do Journey Il FIP;
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(ii) no maximo, 30% (trinta por cento) do Capital Comprometido nos Valores Mobilidrios de
emissao das Empresas Alvo e/ou Empresas Investidas, sendo que cada Empresa Alvo e/ou
Empresa Investida ndo podera receber mais de 7% (sete por cento) do Capital
Comprometido; e

(iii)  no maximo, 5% (cinco por cento) do Patriménio Liquido do Fundo deverd ser aplicado
exclusivamente em Outros Ativos.

Paragrafo Primeiro E vedada a aplicacdo, pelo Fundo, em cotas de quaisquer fundos de
investimento que invistam, direta ou indiretamente, no Fundo.

Paragrafo Segundo O Fundo adquirira Valores Mobiliarios de emissdo de Fundos Alvo e de
Empresas Alvo, e, a despeito das regras de enquadramento previstas na Instrugdo CVM 578 e no
caput deste Artigo, ndo existirdo quaisquer outros critérios para enquadramento da Carteira, o que
podera implicar em risco de concentragdo dos investimentos do Fundo em cotas de Fundos
Investidos, Valores Mobiliarios e/ou Outros Ativos de emissdo de um Unico emissor e de pouca
liquidez, o que podera, eventualmente, acarretar perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas,
tendo em vista, principalmente, que os resultados do Fundo poderé&o depender integralmente dos
resultados atingidos por um Unico emissor.

Artigo 9°  Sem prejuizo do objetivo principal do Fundo, conforme descrito acima, na formagao,
manutencao e desinvestimento da Carteira seréo observados os seguintes procedimentos:

() 0S recursos que venham a ser aportados no Fundo, mediante a integralizagéo de Cotas,
por meio de Chamada de Capital, (a) deveréo ser utilizados para a aquisicao de Valores
Mobiliarios até o ultimo Dia Util do 2° (segundo) més subsequente (i) & data da primeira
integralizacdo de Cotas no ambito de cada Chamada de Capital ou (ii) a data de
encerramento da oferta publica de distribuicdo de Cotas objeto de registro na CVM; ou
(b) poderao ser utilizados para pagamento de despesas e encargos do Fundo;

(ii) até que os investimentos do Fundo nos Valores Mobiliarios sejam realizados, quaisquer
valores que venham a ser aportados no Fundo, em decorréncia da integralizagao de Cotas,
serdo aplicados em Outros Ativos e/ou mantidos em caixa, em moeda corrente nacional, a
critério do Administrador, no melhor interesse do Fundo e dos Cotistas;

(iii)  durante os periodos que compreendam (a) o recebimento, pelo Fundo, de rendimentos e
outras remuneragdes referentes aos investimentos do Fundo nos Valores Mobiliarios e
Outros Ativos, e (b) a data de distribuicdo de tais rendimentos e outras remuneragdes aos
Cotistas, a titulo de pagamento de amortizacdo, tais recursos deverdo ser mantidos
aplicados em Outros Ativos e/ou mantidos em caixa, em moeda corrente nacional, a critério
do Administrador, no melhor interesse do Fundo e dos Cotistas;
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(iv)  na hipotese de alteragdo dos limites previstos no inciso (i) do Artigo 8° acima, o
Administrador devera adotar as medidas para enquadramento da Carteira do Fundo; e

(v) os limites estabelecidos no inciso (i) do Artigo 8° acima, ndo séo aplicaveis durante o prazo
de aplicagédo dos recursos estabelecido no inciso (i) deste Artigo, de cada um dos eventos
de integralizagédo de Cotas previstos no Compromisso de Investimento, nos termos do Artigo
11, §2° da Instrugdo CVM 578; e sera calculado levando-se em consideragdo o §4° do
referido Artigo 11 da Instru¢do CVM 578.

Paragrafo Primeiro Caso os investimentos do Fundo em Valores Mobilidrios ndo sejam
realizados dentro do prazo previsto no inciso (i) do caput, o Administrador devera comunicar
imediatamente a CVM a ocorréncia de desenquadramento, com as devidas justificativas, devendo,
ainda, em até 10 (dez) Dias Uteis contados do término do prazo para aplicagdo dos recursos (i)
reenquadrar a Carteira e comunicar o fato a CVM; ou (ii) devolver os valores que ultrapassem o
limite estabelecido aos Cotistas que tiverem integralizado a dltima Chamada de Capital, sem
qualquer rendimento, na proporg¢ao por eles integralizada.

Paragrafo Segundo  Para o fim de verificagdo do enquadramento previsto no inciso (i) do Artigo
8° acima, observado o disposto na regulamentacao aplicavel quanto ao enquadramento do Fundo,
em especial o Artigo 11 da Instru¢cdo CVM 578, deverdo ser somados aos Valores Mobiliarios 0s
seguintes valores:

() destinados ao pagamento de despesas do Fundo, desde que limitados a 5% (cinco por
cento) do capital subscrito;

(ii) decorrentes de operacdes de desinvestimento:

a) no periodo entre a data do efetivo recebimento dos recursos e o tltimo Dia Util do
2° (segundo) més subsequente a tal recebimento, nos casos em que ocorra o
reinvestimento dos recursos em Valores Mobiliarios;

b) no periodo entre a data do efetivo recebimento dos recursos e o Ultimo Dia Util do
més subsequente a tal recebimento, nos casos em que ndo ocorra o reinvestimento
dos recursos em Valores Mobiliarios; ou

c) enquanto vinculados a garantias dadas ao comprador do ativo desinvestido.

(iii)  areceber decorrentes da alienagéo a prazo dos Valores Mobiliarios.
Paragrafo Terceiro Os juros sobre capital prdprio, bonificagbes e quaisquer outras

remuneragdes que venham a ser distribuidas em beneficio do Fundo, por conta de seus
investimentos nos Valores Mobiliarios e/ou em Outros Ativos, serdo incorporados ao Patriménio
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Liquido e seré@o considerados para fins de pagamento de parcelas de amortizagao aos Cotistas,
Taxa de Administragdo e/ou os demais encargos do Fundo.

Paragrafo Quarto Desde que a legislagdo assim o permita, os dividendos que sejam
declarados pelas Empresas Investidas como devidos ao Fundo, por conta de seus investimentos
nos Valores Mobiliarios, poderdo ser pagos diretamente aos Cotistas.

Artigo 10° Salvo se devidamente aprovada em Assembleia Geral, nos termos do Artigo 44 da
Instrucdo CVM 578, é vedada a aplicagdo de recursos do Fundo em Valores Mobiliarios de
Empresas Alvo das quais participem:

(i) o Administrador, as Gestoras, os membros do Conselho de Superviséo e Cotistas titulares
de Cotas representativas de, ao menos, 5% (cinco por cento) do patriménio do Fundo, seus
sOcios e respectivos conjuges, individualmente ou em conjunto, com porcentagem superior
a 10% (dez por cento) do capital social votante ou total;

(ii) quaisquer das pessoas mencionadas no inciso anterior que:

a) estejam envolvidas, direta ou indiretamente, na estruturacao financeira de operagéo
de emissdo de Valores Mobiliarios a serem subscritos ou adquiridos pelo Fundo,
inclusive na condigdo de agente de colocagéo, coordenagéo ou garantidor da
emissao; ou

b) facam parte de conselhos de administragdo, consultivo ou fiscal de uma das
Empresas Alvo emissora dos Valores Mobiliarios a serem subscritos pelo Fundo,
antes do primeiro investimento por parte do Fundo.

Paragrafo Primeiro Salvo se aprovada em Assembleia Geral, é igualmente vedada a
realizagdo de operagdes, pelo Fundo, em que este figure como contraparte das pessoas
mencionadas no inciso (i) do caput do Artigo 10° acima, bem como de outros fundos de investimento
ou carteira de valores mobiliarios administrados pelo Administrador ou Gestoras, exceto em relagéo
ao Journey Il FIP nos limites estabelecidos neste Regulamento.

Paragrafo Segundo  N&o obstante o disposto no caput do Artigo 10° acima, fica desde ja
admitido o coinvestimento em Empresas Investidas por Cotistas e membros do Conselho de
Supervisdo, bem como por suas Partes Relacionadas, hipétese em que a oportunidade de
investimento nas Empresas Investidas devera ser oferecida ao Fundo e aos referidos coinvestidores
em condi¢des equitativas e de mercado, sem prejuizo da possibilidade de ser alocada propor¢ao
maior ao Fundo.

Paragrafo Terceiro O Fundo podera realizar investimentos nas Empresas Alvo em conjunto
com terceiros, inclusive em conjunto com outros fundos de investimento.
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Paragrafo Quarto Os fundos de investimento administrados pelo Administrador e aqueles
geridos pelas Gestoras poderdo realizar investimentos em companhias que atuem no mesmo
segmento das Empresas Alvo ou das Empresas Investidas.

Paragrafo Quinto E vedado ao Administrador e ao Distribuidor das Cotas, adquirir, direta ou
indiretamente, Cotas do Fundo.

Artigo 11° O Periodo de Investimento sera de 4 (quatro) anos, a contar da data da primeira
integralizagé@o das Cotas, durante o qual as Chamadas de Capital para integralizagdo de Cotas
serdo realizadas com o objetivo de investimento pelo Fundo em Valores Mobiliarios e em Outros
Ativos ou pagamento de encargos do Fundo, mediante deciséo e orientagdo das Gestoras.

Paragrafo Primeiro Os investimentos nas Empresas Investidas poderdo ser realizados
excepcionalmente fora do Periodo de Investimento sempre objetivando os melhores interesses do
Fundo, nos casos de: (i) investimentos relativos a obrigagfes assumidas pelo Fundo antes do
término do Periodo de Investimento e ainda ndo concluidos definitivamente; ou (ii) investimentos
nao efetuados até o encerramento do Periodo de Investimento em raz&o de ndo atenderem a
condigéo especifica que venha a ser atendida apds o encerramento do Periodo de Investimento.

Paragrafo Segundo  Sem prejuizo do disposto no Artigo 11°, Paragrafo Primeiro acima, no 1°
(primeiro) Dia Util seguinte ao término do Periodo de Investimento, a Gestora Astella interrompera
todo e qualquer investimento do Fundo nos Fundos Investidos e nas Empresas Investidas e iniciara
os respectivos processos de desinvestimento do Fundo, mediante estudos, anélises e estratégias
de desinvestimento que, conforme a conveniéncia e oportunidade, busquem propiciar aos Cotistas
o melhor retorno possivel, devendo tal processo ser concluido no prazo de 8 (oito) anos contados
do 1° (primeiro) Dia Util seguinte ao término do Periodo de Investimento.

Paragrafo Terceiro Os rendimentos e recursos oriundos da alienagdo parcial ou total dos
investimentos do Fundo nas Empresas Investidas e nos Fundos Investidos poderdo ser utilizados
para a realizagdo de novos investimentos em Empresas Alvo ou Empresas Investidas, desde que
durante o Periodo de Investimento ou em qualquer das hipoteses previstas no Artigo 11°, Paragrafo
Primeiro acima.

Paragrafo Quarto Os investimentos do Fundo poderdo ser liquidados a qualquer tempo,
inclusive durante o Periodo de Investimento.

Paragrafo Quinto Durante o Periodo de Desinvestimento, o qual poderd ser objeto de
antecipacao ou prorrogacao, mediante proposta apresentada pela Gestora Astella Conselho de
Supervisdo e sujeito a ratificacdo pela Assembleia Geral, por 2 (dois) periodos de 2 (dois) anos
cada, os rendimentos e recursos obtidos pelo Fundo poderao ser objeto de amortizagdo de Cotas.

Artigo 12° Na&o obstante os cuidados a serem empregados pelas Gestoras na implantagéo da

politica de investimento descrita neste Regulamento e das orientagées do Conselho de Superviséo,
os investimentos do Fundo, por sua propria natureza, estardo sempre sujeitos a variagdes de
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mercado, a riscos inerentes aos emissores dos Valores Mobiliarios, inclusive aqueles detidos pelos
Fundos Alvo, e Outros Ativos integrantes da Carteira e a riscos de crédito de modo geral, ndo
podendo as Gestoras ou os membros do Conselho de Supervisdo, em hipotese alguma, serem
responsabilizados por qualquer depreciagdo dos ativos da Carteira ou por eventuais prejuizos
impostos aos Cotistas.

CAPITULO lll- PRESTADORES DE SERVIGOS E SUA REMUNERAGAO

Artigo 13° O Fundo é administrado pela TMF BRASIL SERVIGOS DE ADMINISTRAGAO DE
FUNDOS LTDA., sociedade com sede na Rua dos Pinheiros, 870, 22° e 23° andares, conjuntos
221,222,223,224, 231,232, 233 e 234, Pinheiros, CEP: 05.422-001, Cidade de Sao Paulo, Estado
de Sao Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 18.313.996/0001-50, devidamente autorizada pela
CVM para o exercicio da atividade de administragao de carteiras de valores mobilidrios, conforme
Ato Declaratorio n® 13.239, de 20 de agosto de 2013.

Paragrafo Primeiro Os servigos de custddia, escrituracdo de Cotas, tesouraria e liquidagéo
do Fundo serdo prestados pela BANCO DAYCOVAL S.A,, instituicdo financeira com sede na
Avenida Paulista, n°® 1793, na Cidade de Sao Paulo, Estado de S&o Paulo, inscrita no CNPJ/MF
sob 0 n° 62.232.889/0001-90, a qual se encontra legalmente habilitada a exercer a atividade de
custddia de valores mobilidrios, na forma da regulamentagéo aplicavel.

Paragrafo Segundo  Os servicos de gestdo do Fundo serdo prestados pela ASTELLA
INVESTIMENTOS, ASSESSORIA, GESTAO E PARTICIPAGOES LTDA., sociedade com sede na
Rua Helena, n° 260, 10° andar, sala 7, Vila Olimpia, CEP 04552-050, na Cidade de Sao Paulo,
Estado de Sao Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o n°® 09.268.642/0001-40, devidamente autorizada
pela CVM para o exercicio da atividade de administragdo de carteiras de valores mobiliarios,
conforme Ato Declaratorio n® 9.956 de 22 de julho de 2008 e pela JULIUS BAER FAMILY OFFICE
BRASIL GESTAO DE PATRIMONIO LTDA., sociedade com sede na Rua Elvira Ferraz, n® 68, 10°
e 11° andares, Vila Olimpia, CEP 04552-040, na Cidade de S&o Paulo, Estado de S&do Paulo,
inscrita no CNPJ/MF sob o n° 12.695.840/001-03, devidamente autorizada pela CVM para o
exercicio da atividade de administragdo de carteiras de valores mobiliarios, conforme Ato
Declaratorio n° 17.663 de 07 de fevereiro de 2020.

Paragrafo Terceiro A Gestora Astella sera responsavel pela realizagdo dos investimentos e
desinvestimentos em Valores Mobiliarios e em cotas de Fundos Alvo e/ou Fundos Investidos
enquanto a Gestora Julius Baer Family Office pela realizagao dos investimentos e desinvestimentos
em Outros Ativos.

Paragrafo Quarto As Cotas do Fundo serao distribuidas pelo Distribuidor.
Paragrafo Quinto As demonstragbes contabeis anuais do Fundo serdo auditadas pelo

Auditor Independente, o qual se encontra legalmente habilitado pela CVM para prestar tais servigos,
observadas as normas que disciplinam o exercicio dessa atividade.

16/53



Artigo 14° Sao obrigagdes do Administrador, sem prejuizo das demais atribuigdes legais e
regulamentares que Ihe competem:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)

diligenciar para que sejam mantidos, as suas expensas, atualizados e em perfeita ordem:

a) os registros dos Cotistas e de transferéncias de Cotas;

b) o livro de atas das Assembleias Gerais e das reunides do Conselho de Superviséo;

c) o livro ou lista de presenca de Cotistas;

d) os relatérios do Auditor Independente sobre as demonstragdes contaveis;

e) os registros e demonstragbes contabeis referentes as operagdes realizadas pelo
Fundo e seu patriménio; e

f) a copia da documentagéo relativa as operagdes do Fundo.

receber dividendos, bonificagdes e quaisquer outros rendimentos ou valores atribuidos ao
Fundo;

pagar, as suas expensas, eventuais multas cominatérias impostas pela CVM, nos termos
da legislagdo vigente, em razdo de atrasos no cumprimento dos prazos previstos na
Instru¢do CVM 578,;

elaborar, em conjunto com as Gestoras, observadas as suas respectivas atribuicdes
estabelecidas neste Regulamento, relatério a respeito das operagbes e resultados do
Fundo, incluindo a declaragao de que foram obedecidas as disposi¢des da Instrugdo CVM
578 e do presente Regulamento;

exercer, ou diligenciar para que sejam exercidos, todos os direitos inerentes ao patriménio
e as atividades do Fundo;

transferir ao Fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcangar em decorréncia de
sua condigdo de administrador do Fundo;

manter os Valores Mobiliarios integrantes da Carteira do Fundo custodiados em entidade
de custddia autorizada ao exercicio da atividade pela CVM, observadas as hipoteses de
dispensa previstas na regulamentagéo aplicavel, em especial o Artigo 37 da Instrugdo CVM
578;

elaborar e divulgar as informagdes previstas no Capitulo VIII da Instrugdo CVM 578,
observadas a metodologia e a periodicidade que vierem a ser estabelecidas por
deliberacdes emitidas pela ANBIMA — Associagao Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais, devendo, ainda, atualizar aos Cotistas quaisquer informagdes que
representem conflito de interesse entre o Administrador e membros do Conselho de
Supervisdo;
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(ix)  cumprir as deliberacbes da Assembleia Geral e do Conselho de Supervisdo que estejam
em consonancia com o Regulamento e a regulamentacao aplicavel;

(x) cumprir e fazer cumprir todas as disposi¢6es do presente Regulamento, da Instrugdo CVM
578 e das demais normas legais e regulatorias aplicaveis;

(xi)  manter atualizada junto @ CVM a lista de prestadores de servigos contratados pelo Fundo
e informados no momento do seu registro, bem como as demais informagdes cadastrais;

(xii)  fiscalizar os servigos prestados por terceiros contratados pelo Fundo;

(xiii)  adotar as medidas necessérias para evitar e combater a lavagem de dinheiro, nos termos
da Lei Federal n° 9.613, de 03 de margo de 1998.

Paragrafo Primeiro O Administrador declara que n&o se encontra em situagéo de conflito de
interesses na data de aprovagao deste Regulamento, bem como manifesta sua independéncia nas
atividades descritas neste Regulamento. Qualquer hipdtese de conflito de interesse, potencial ou
efetivo, devera ser levada a anélise e deliberagdo da Assembleia Geral de Cotistas, a ser
convocada pelo Administrador, a qual analisara as hipoteses de conflito de interesses e aprovara
ou rejeitara operagdes que envolvam tal conflito, ainda que potencial.

Paragrafo Segundo  Sao direitos e obrigacbes das Gestoras, sem prejuizo das demais
atribuigdes contratuais que lhe competem:

(i) elaborar, em conjunto com o Administrador e observadas as atribui¢des das Gestoras previstas
neste Regulamento, relatério a respeito das operagdes e resultados do Fundo, incluindo a
declaragdo de que foram obedecidas as disposigdes da Instrugdo CVM 578 e do presente
Regulamento;

(ii) pagar ou reembolsar o Administrador, as suas expensas e observadas as atribuicbes das
Gestoras previstas neste Regulamento, eventuais multas cominatérias impostas pela CVM, nos
termos da legislagao vigente, em raz&o de atrasos no cumprimento dos prazos previstos na
Instrugdo CVM 578 por conta da ndo entrega tempestiva de informagdes ao Administrador;

(i) observadas as atribuicdes das Gestoras previstas neste Regulamento, fornecer aos Cotistas
que assim o requererem, estudos e analises de investimentos para fundamentar as decisdes a
serem tomadas em Assembleia Geral, incluindo os registros apropriados com as justificativas
de suas recomendacdes e respectivas decisdes, e quaisquer outras informagdes relativas ao
Fundo, aos Fundos Investidos, as Empresas Investidas ou Outros Ativos, observadas as
condi¢cdes, prazos e padrdes razoaveis determinados pelo Administrador, pelo Conselho de
Supervisdo e pelos administradores das Empresas Investidas;

(iv) observadas as atribuices das Gestoras previstas neste Regulamento, fornecer aos Cotistas,
anualmente, atualizagdes periodicas dos estudos e analises relativos aos investimentos,
permitindo o acompanhamento dos investimentos realizados, objetivos alcangados,
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perspectivas de retorno e identificagdo de possiveis agdes que maximizem o resultado do
investimento

(v) custear as despesas de propaganda do Fundo;

(vi) exercer, ou diligenciar para que sejam exercidos, todos os direitos inerentes ao patriménio e
as atividades do Fundo;

(vii) transferir ao Fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcangar em decorréncia de
sua condicdo de gestoras do Fundo;

(viii)  observadas as atribuicdes das Gestoras previstas neste Regulamento, firmar, em nome do
Fundo, os acordos de acionistas ou cotistas das sociedades de que o Fundo participe;

(ix) observadas as atribuicdes das Gestoras previstas neste Regulamento, manter a efetiva
influéncia na definigdo da politica estratégica e na gestéao das Empresas Investidas e assegurar
as praticas de governanca previstas neste Regulamento;

(x) cumprir as deliberagdes da Assembleia Geral e do Conselho de Supervisdo que estejam em
consonancia com o Regulamento e a regulamentacdo vigente aplicaveis as atividades de
gestao de carteira;

(xi) cumprir e fazer cumprir todas as disposigdes do Regulamento do Fundo aplicaveis as atividades
de gestdo da carteira;

(xii) analisar eventuais oportunidades de negdcios e submeter a prévia aprecia¢ao pelo Conselho
de Supervisdo. Caso o Fundo Alvo seja administrado pelo Administrador ou gerido pelas
Gestoras, submeter também a aprovagdo em Assembleia Geral, exceto em relagdo ao Journey
[l FIP nos limites estabelecidos neste Regulamento;

(xiii)  observadas as atribuicdes das Gestoras previstas neste Regulamento, contratar, em nome
do Fundo e mediante a interveniéncia do Administrador, bem como coordenar, os servigos de
assessoria e consultoria correlatos aos investimentos ou desinvestimentos do Fundo; e

(xiv) observadas as atribuicbes das Gestoras previstas neste Regulamento, fornecer ao
Administrador todas as informacgdes e documentos necessarios para que este possa cumprir
suas obrigagoes, incluindo, dentre outros:

a) as informagOes necessarias para que o Administrador determine se o Fundo se enquadra
ou nao como entidade de investimento, nos termos da regulamentacdo contabil especifica;

b) as demonstragdes contabeis auditadas das sociedades investidas; e

¢) o laudo de avaliagéo do valor justo das sociedades investidas, quando aplicavel nos termos
da regulamentacao contabil especifica, bem como todos os documentos necessarios para que

19/53



o Administrador possa valida-lo e formar suas conclusdes acerca das premissas utilizadas para
o célculo do valor justo.

Paragrafo Terceiro Sempre que forem requeridas informagdes na forma prevista nos incisos
(iii) e (iv) do Paragrafo Segundo deste Artigo 14°, as Gestoras, em conjunto com o Administrador,
poderdo submeter a questdo a prévia apreciacéo da Assembleia Geral, tendo em vista os interesses
do Fundo e dos demais Cotistas, e eventuais conflitos de interesses em relagdo a conhecimentos
técnicos e as Empresas Investidas, ficando, nesta hipétese, impedidos de votar os Cotistas que
requereram a informacé&o.

Paragrafo Quarto As Gestoras declaram que ndo se encontram em situagao de conflito de
interesses na data de aprovagéo deste Regulamento, bem como manifestam sua independéncia
nas atividades descritas neste Regulamento. Qualquer hipdtese de conflito de interesse, potencial
ou efetivo, devera ser levada a anélise e deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas, a ser
convocada pelo Administrador, a qual analisara as hipéteses de conflito de interesses e aprovara
ou rejeitara operagdes que envolvam tal conflito, ainda que potencial. A realizagéo do investimento
pelo Fundo no Journey Il FIP ndo altera as condigdes da declaracdo pela Gestora Astella.

Paragrafo Quinto Séo direitos e obrigagdes do Distribuidor, sem prejuizo das demais
atribuicbes que a lei ou regulamentacao aplicavel Ihe atribua:

() cumprir e fazer cumprir todas as disposigdes do Regulamento do Fundo aplicaveis as atividades
de distribuicdo;

(ii) atuar com a maximo zelo na sua selegao de potenciais investidores do Fundo, realizando todas
as diligéncias necessarias exigidas pela CVM e pela ANBIMA;

(i) adotar, no tocante as atividades de distribuicao, as medidas necessarias para evitar e combater
a lavagem de dinheiro, nos termos da Lei Federal n° 9.613, de 03 de margo de 1998;

(iv) fornecer ao Administrador todos os documentos cadastrais dos Cotistas;

(v) transferir ao Fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcangar em decorréncia de sua
condi¢ao de Distribuidor;

(vi) cumprir as deliberagdes da Assembleia Geral e do Conselho de Superviséo no tocante as
atividades de distribuig&o.

Artigo 15° E vedado ao Administrador, as Gestoras e ao Distribuidor, direta ou indiretamente, a
pratica dos seguintes atos em nome do Fundo:

(i) receber deposito em conta corrente do Administrador, das Gestoras ou do Distribuidor;
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(ii) contrair ou efetuar empréstimos, (a) salvo nas modalidades estabelecidas pela CVM ou (b)
para fazer frente ao inadimplemento de Cotistas que deixem de integralizar as Cotas
subscritas;

(i) prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma, exceto mediante
aprovagdo da maioria qualificada dos Cotistas reunidos em Assembleia Geral;

(iv)  vender Cotas a prestacdo, ndo sendo considerado para este fim o mecanismo de capital
comprometido;

(v) prometer rendimento predeterminado aos Cotistas;

(vi)  aplicar recursos: (a) na aquisigéo de bens imoveis; (b) na aquisicao de direitos creditérios,
ressalvado o quanto previsto no Artigo 5° da Instrugdo CVM 578 ou caso os direitos
creditérios serem emitidos por Empresas Investidas; e (¢) na subscri¢do ou aquisi¢éo de
acdes de sua propria emissao;

(vii) utilizar recursos do Fundo para pagamento de seguro contra perdas financeiras de Cotistas;
e

(viii)  praticar qualquer ato de liberalidade.

Paragrafo Primeiro A contratacdo de empréstimos referida no inciso (ii)(b) do caput deste
Artigo 15° sé pode ocorrer no valor equivalente ao estritamente necesséario para assegurar o
cumprimento de compromisso de investimento previamente assumido pelo Fundo.

Paragrafo Segundo  Caso existam garantias prestadas pelo Fundo, conforme disposto no
inciso (iii) do caput deste Artigo 15°, o Administrador deve zelar pela ampla disseminag¢do das
informagbes sobre todas as garantias existentes, por meio, no minimo, de divulgagéo de fato
relevante e permanente disponibilizagdo, com destaque, das informagGes na pagina do
Administrador na rede mundial de computadores.

Artigo 16° O Administrador e/ou as Gestoras poderdo renunciar as suas fungbes, mediante
comunicacdo enderegada a cada um dos Cotistas e a CVM.

Paragrafo Primeiro A CVM, no uso de suas atribuicbes legais, podera descredenciar o
Administrador ou as Gestoras, em conformidade com as normas que regulam o exercicio da
atividade de administragdo de carteiras de valores mobiliarios.

Paragrafo Segundo  Na hipdtese de renlncia do Administrador ou das Gestoras, ficara o
Administrador obrigado a convocar, imediatamente, para realizagdo no prazo maximo de 15
(quinze) dias contados da renuncia, Assembleia Geral para eleigdo de substituto ou por Cotistas
que detenham ao menos 5% (cinco por cento) das Cotas subscritas. A CVM convocara Assembleia
Geral na hipétese de descredenciamento do Administrador. N&o havendo convocagao por parte do
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Administrador ou da CVM no prazo de 15 (quinze) dias contados do descredenciamento ou da
renuncia, a Assembleia Geral poderéa ser convocada por qualquer Cotista, na forma do Artigo 42 da
Instru¢do CVM 578.

Paragrafo Terceiro No caso de renuncia do Administrador, este devera permanecer no
exercicio de suas fungdes até sua efetiva substituicdo, que deve ocorrer no prazo méaximo de 180
(cento e oitenta) dias, sob pena de liquidagao do Fundo pelo Administrador, na forma do Artigo 42,
Paragrafo Primeiro, da Instrucdo CVM 578.

Paragrafo Quarto No caso de descredenciamento, a CVM devera nomear administrador
temporério até a eleigdo de um novo administrador, na forma do Artigo 42, Paragrafo Segundo, da
Instrugdo CVM 578.

Paragrafo Quinto A destituicdo ou substituicdo do Administrador e/ou das Gestoras seréo
objeto de deliberagdo em Assembleia Geral, sendo que o quérum de aprovagéo das referidas
matérias sera aquele disposto no Paragrafo Primeiro do Artigo 28° abaixo.

Artigo 17° O Fundo pagara uma Taxa de Administragdo pelos servicos de administragéo do
Fundo, gestao da Carteira, distribuicéo, custddia e controladoria dos ativos integrantes da Carteira
e escrituracdo das Cotas do Fundo, correspondente a 1% (um por cento) ao ano, calculado sobre
o Capital Comprometido do Fundo durante o Periodo de Investimento e, durante do Periodo de
Desinvestimento, sobre o Patriménio Liquido do Fundo, observada, de qualquer forma, a
remuneragdo minima mensal de R$ 12.500,00 (doze mil e quinhentos reais), corrigida anualmente
com base no IPC/FIPE, a partir do inicio das atividades do Fundo, ou por indice que venha a
substitui-lo.

Paragrafo Primeiro A Taxa de Administragao sera calculada a base de 1/252 (um duzentos e
cinquenta e dois avos), sendo apropriada por Dia Util, como despesa do Fundo e paga
mensalmente, até o 5° (quinto) Dia Util do més subsequente ao vencido.

Paragrafo Segundo A primeira Taxa de Administrag&o sera paga no 5° (quinto) Dia Util do més
subsequente ao més em que ocorrer a primeira integralizagao de Cotas, pro rata temporis, até o
ultimo Dia Util do referido més.

Paragrafo Terceiro O Administrador podera estabelecer que parcelas da Taxa de
Administracdo sejam pagas diretamente aos prestadores de servigos contratados, desde que o
somatorio dessas parcelas ndo exceda o montante total da Taxa de Administragao devida.

Paragrafo Quarto Pelos servigos de estruturagdo do Fundo, o Administrador faz jus a uma
taxa de estruturagdo no valor de R$ 12.500,00 (doze mil e quinhentos reais), a ser paga em uma
Unica vez, em até 5 (cinco) dias ap6s o inicio das atividades do Fundo.

Paragrafo Quinto A remuneracéo do Custodiante sera deduzida da Taxa de Administragao,
sendo certo que a remuneragdo devida ao Custodiante ndo podera exceder 0,08% a.a. (oito
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centésimos por cento ao ano) sobre o patriménio liquido do Fundo, observado o valor minimo
mensal de R$ 2.000,00 (dois mil reais) previsto no Contrato de Custodia.

Paragrafo Sexto N&o sera cobrada Taxa de Ingresso dos investidores que celebrarem o
Compromisso de Investimento até o 30° (trigésimo) dia util a contar da data de inicio das atividades
do Fundo. Apés esse periodo, sera cobrada Taxa de Ingresso apurada conforme descrito abaixo:

TI= P x ((Cl x IPCA+10% a.a.) - Cl)

Onde,

Tl: Taxa de Ingresso

P: Percentual integralizado do Capital Comprometido até a data da celebragdo do Compromisso de
Investimento pelo novo Investidor

Cl: Compromisso de Investimento do novo Investidor

IPCA+10% a.a.: E o IPCA acumulado entre o inicio das atividades do Fundo até a data da
celebragao do Compromisso de Investimento pelo novo Investidor, considerando, se necessério, a
ultima divulgacéo oficial, acrescido de 10% a.a. (dez por cento) ao ano, a base de 1/252 (um
duzentos e cinquenta e dois avos), sendo calculada por dia util. Nao havera nenhuma compensagao
aos Cotistas ou as Gestoras quando da divulgacao do indice oficial pelo IBGE

Paragrafo Sétimo A Taxa de Ingresso seré paga ao Fundo, sendo que equivalente a IPCA
acrescido de 9% a.a. (nove por cento) ao ano sera incorporado ao patriménio do Fundo e a
diferenca sera revertida as Gestoras.

Paragrafo Oitavo N&o sera cobrada taxa de saida a ser paga pelo Cotista do Fundo.

Paragrafo Nono A Gestora Astella fara jus a Taxa de Performance, a ser calculada e paga
de acordo com os procedimentos descritos abaixo:

(i) Até que os Cotistas recebam, por meio do pagamento de amortizagbes parciais e/ou
resgate de suas Cotas, valores que correspondam ao capital de cada integralizagdo
corrigido pela variagéo do IPCA acrescido de uma taxa de juros de 10% (dez por cento)
ao ano (“Hurdle Rate”), ndo sera devido pelo Fundo qualquer pagamento de Taxa de
Performance;

(ii) Apos cumprimento do requisito descrito no inciso (i) acima, ou seja, apos o recebimento
pelos Cotistas, por meio do pagamento de amortizagdes parciais e/ou resgate de suas
Cotas, de valores que correspondam ao respectivo capital de cada integralizagdo
acrescido do Hurdle Rate, quaisquer outras distribuicdes de ganhos e rendimentos do
Fundo resultantes dos investimentos nas Empresas Investidas observardo a seguinte
proporcao: (a) 90% (noventa por cento) serdo entregues aos Cotistas a titulo de
pagamento de amortizacdo/resgate de suas Cotas; e (b) 10% (dez por cento) serdo
entregues as Gestoras a titulo de pagamento da Taxa de Performance pelo retorno
financeiro dos investimentos realizados pelo Fundo, conforme abaixo:
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TP =10% * [DR - (CIC * HR)]
Onde,
DR = distribuicdo de resultados ou quaisquer valores distribuidos pelo Fundo ou Empresa Investida
aos Cotistas (proventos, dividendos, juros sobre o capital préprio, amortizagdo ou resgate de Cotas,
ou qualquer outro rendimento)
CIC = capital integralizado de cada Cotista, descontada a Taxa de Ingresso
HR = ¢ o fator de remuneragéo do capital integralizado para definicdo do “Hurdle Rate”, calculado
com 8 (oito) casas decimais sem arredondamento.

Paragrafo Décimo A data de atualizacdo do IPCA sera todo dia 15 (quinze) de cada més (caso
este dia ndo seja util, o dia util subsequente), sendo certo que, caso no dia de amortizagdo, 0 nimero
indice oficial ndo esteja disponivel sera utilizada a ultima divulgacéo oficial. N&do havera nenhuma
compensagao aos Cotistas ou as Gestoras quando da divulgagao do indice oficial pelo IBGE.

Paragrafo Décimo primeiro O Hurdle Rate néo representa nem deve ser considerado garantia ou
sugestdo de rentabilidade aos Cotistas.

Paragrafo Décimo segundo A divisdo entre a remuneragédo devida as Gestoras sera objeto de
contrato especifico celebrado entre as Partes, 0 qual devera assegurar responsabilidade solidaria
das Gestoras pelos atos de gestdo compartilhada, observadas as atribuigdes de cada uma das
partes previstas neste Regulamento. A Taxa de Performance seré integralmente devida & Gestora
Astella.

CAPITULO IV- COTAS, PATRIMONIO DO FUNDO E EMISSAO INICIAL

Artigo 18° O Fundo serad constituido por Cotas de uma Unica classe, que corresponderéo a
fracdes ideais de seu patriménio, e terdo a forma nominativa e escritural, conferindo aos Cotistas
0s mesmos direitos e deveres patrimoniais e econdmicos.

Paragrafo Primeiro As Cotas tém o seu valor determinado com base na divisdo do valor do
Patriménio Liquido do Fundo pelo nimero de Cotas do Fundo ao final de cada dia, observadas as
normas contabeis aplicaveis ao Fundo e as disposi¢des do presente Regulamento.

Paragrafo Segundo  As Cotas serdo mantidas em contas de deposito abertas pelo Custodiante
em nome dos Cotistas. A propriedade das Cotas escriturais presumir-se-a pelo extrato da conta de
depdsito, representado por numero inteiro ou fracionario de Cotas, conforme registros do Fundo.

Artigo 19° As Cotas subscritas deverdo ser integralizadas a medida em que o Administrador
realize Chamadas de Capital, nos termos deste Regulamento e dos respectivos Compromissos de
Investimento, por meio da qual os investidores e Cotistas serdo avisados acerca dos prazos
estabelecidos para a realizagdo dos respectivos aportes, observado o disposto no Artigo 9° acima,
na medida em que o Fundo (a) identifique oportunidades de investimento nos Valores Mobiliarios
de emissdo das Empresas Alvo, ou (b) identifique necessidades de recebimento pelo Fundo de
aportes adicionais de recursos para pagamento de despesas e encargos do Fundo.
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Paragrafo Primeiro As Chamadas de Capital para aquisicdo de Valores Mobiliarios de
emissdo das Empresas Alvo ou de Empresas Investidas deverdo ocorrer durante o Periodo de
Investimento e, excepcionalmente, nos casos previstos neste Regulamento, durante o Periodo de
Desinvestimento. As Chamadas de Capital para pagamento de despesas e encargos do Fundo
poderao ocorrer durante todo o Prazo de Duragéo do Fundo. Ao serem informados da Chamada de
Capital, os Cotistas serdo obrigados a integralizar a totalidade de suas Cotas, no prazo méaximo de
5 (cinco) Dias Uteis da Chamada de Capital e nos termos dos respectivos Compromissos de
Investimento.

Paragrafo Segundo A subscrigdo das Cotas seré realizada mediante assinatura do respectivo
boletim de subscri¢do, do qual devera constar (i) 0 nome, assinatura e qualificagéo do subscritor;
(i) o numero de Cotas subscritas, o valor total a ser integralizado pelo subscritor e respectivo prazo;
e (iii) o prego de subscrigéo.

Paragrafo Terceiro Os Cotistas, ao subscreverem Cotas pelos competentes boletins, e
assinarem os Compromissos de Investimento, comprometer-se-ao, por meio do termo de adeséo
ao Regulamento, a cumprir com o disposto neste Regulamento e com os Compromissos de
Investimento, declarando sua condigdo de investidor qualificado ou profissional e ciéncia de
restricbes existentes no ambito da oferta pablica de distribuicdo das Cotas, conforme o caso, e
responsabilizando-se por quaisquer perdas e danos, diretos ou indiretos, inclusive por perda de
oportunidades comerciais, frustracdo e/ou nédo realizagéo de investimentos em Empresas Alvo,
Empresas Investidas e/ou Outros Ativos, que venham a causar ao Fundo na hipotese de néo
cumprimento de suas obrigagdes.

Paragrafo Quarto Em caso de inadimplemento das obrigagdes do investidor ou Cotista
previstas no Compromisso de Investimento quanto ao atendimento a Chamada de Capital, o Cotista
sera constituido em mora, independentemente de notificacdo, sujeitando-se ao pagamento de seu
débito atualizado pelo IPC/FIPE, calculado pro rata die, acrescido de multa diéria de 2% (dois por
cento) por dia de atraso, observado a multa total maxima de 10% (dez por cento), e, adicionalmente,
de juros de mora de 1% (um por cento) ao més, sem prejuizo do ressarcimento de perdas e danos
previsto no Paragrafo Terceiro deste Artigo 19° e das demais penalidades contratuais estabelecidas
no respectivo Compromisso de Investimento. E facultado ao Administrador, inclusive para
compensar as perdas e danos referidos no Paragrafo Terceiro deste Artigo, acima, sem prejuizo
dos demais meios judiciais e/ou extrajudiciais cabiveis, (i) utilizar as amortizagdes a que o Cotista
Inadimplente eventualmente fizer jus para compensar os débitos perante o Fundo; e/ou (ii)
suspender os direitos politicos (inclusive voto em Assembleias Gerais) do Cotista Inadimplente, em
relacdo as Cotas subscritas e ndo integralizadas, até que as suas obrigacdes tenham sido
cumpridas ou até a data de liquidagao do Fundo, o que ocorrer primeiro.

Artigo 20° As Cotas deverao ser integralizadas em moeda corrente nacional, na Conta do Fundo,

conforme expressamente indicado em documento que vier a formalizar cada nova chamada de
capital.
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Paragrafo Primeiro A integralizacdo das Cotas do Fundo, em moeda corrente nacional,
devera ser realizada por meio de Transferéncia Eletronica Disponivel (TED), Documento de Ordem
de Crédito (DOC) de conta do Cotista, ou qualquer outro mecanismo aceito pelo BACEN, para
deposito na conta do Fundo.

Paragrafo Segundo  Em até 10 (dez) Dias Uteis contados da integralizacdo das Cotas, o
Cotista deve receber comprovante de pagamento referente a respectiva integralizagéo, conforme
disposto neste Regulamento e no Compromisso de Investimento, que sera emitido pelo
Custodiante, na qualidade de escriturador das Cotas.

Artigo 21° As Cotas poderao ser registradas para negociagao no mercado secundario.

Artigo 22° No dmbito da 12 Emiss&o de Cotas, constitutivas do patrimdnio inicial do Fundo, serao
emitidas e distribuidas até 100.000 (cem mil) Cotas, cada qual com valor unitario de R$ 1.000,00
(um mil reais), totalizando o montante de até R$ 100.000.000,00 (cem milhdes de reais). As Cotas
constitutivas do patrimonio inicial minimo deveréo representar, no minimo, R$ 20.000.000,00 (vinte
milhdes de reais) em Capital Comprometido. Na 22 Emiss&o de Cotas, seréo emitidas e distribuidas
até 100.000 (cem mil) Cotas, cada qual com valor unitario de R$ 1.000,00 (um mil reais), totalizando
o montante de até R$ 100.000.000,00 (cem milhdes de reais). Caso seja utilizado o valor patrimonial
da Cota do dia da efetiva integralizacdo, a quantidade de Cotas devera ser ajustada
automaticamente de forma a refletir o valor total da respectiva emissdo de Cotas do Fundo.

Paragrafo Primeiro A distribuicdo de Cotas sera realizada mediante esforgos restritos de
colocacao, nos termos da Instrugdo CVM 476.

Paragrafo Segundo  As Cotas que n&do forem colocadas durante o periodo de distribuigdo
serdo canceladas sem necessidade de aprovagdo em Assembleia Geral de Cotistas.

Paragrafo Terceiro Em consonancia com o previsto no Artigo 2° da Instrugdo CVM 476, as
Cotas serao destinadas ao publico formado investidores que se enquadrem na classificagao de
investidor profissional, nos termos do Artigo 11 da Resolugdo CVM 30, sendo admitidas pessoas
naturais ou juridicas, brasileiras ou estrangeiras, residentes ou nao residentes no Brasil, inclusive
fundos de investimento, que se enquadrem em tal classificacdo, observado o disposto no Artigo 2°.
As Cotas ndo poderdo ser transferidas a investidores classificados como qualificados, assim
definidos nos termos do Artigo 12 da Resolugdo CVM 30.

Paragrafo Quarto O periodo de distribui¢do da 12 Emissao de Cotas iniciar-se-a na data da
primeira procura a potenciais investidores, o que devera ser devidamente comunicado pelo
Distribuidor a CVM, conforme o Artigo 7°-A da Instrugdo CVM 476, e tera fim na data de
comunicacdo de encerramento prevista no Paragrafo abaixo, ndo podendo exceder o periodo de
12 (doze) meses. O mesmo prazo sera aplicavel para a 22 Emissao de Cotas, caso ocorra.

Paragrafo Quinto O encerramento da oferta publica de cada distribuicdo das Cotas sera
informado pelo Distribuidor a CVM, no prazo maximo de 5 (cinco) dias contados do fato, nos termos
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da regulamentagao aplicavel. Caso a oferta ndo seja encerrada dentro de 6 (seis) meses de seu
inicio, o Distribuidor devera realizar a comunicacao ora referida com os dados entédo disponiveis,
complementando-os semestralmente até o encerramento.

Paragrafo Sexto N&o havera valor minimo de subscri¢do inicial de cada um dos Cotistas
no Fundo, no momento da subscrigdo das Cotas do Fundo, nem tampouco valor minimo para
manuten¢ao de investimentos no Fundo ap6s a subscri¢ao inicial de cada Cotista.

Paragrafo Sétimo Os Cotistas do Fundo terdo direito de preferéncia para subscrever e
integralizar novas Cotas, na propor¢do da respectiva participagédo de cada Cotista no Capital
Comprometido. Referida proporgéo da respectiva participagao de cada Cotista tera como base a
propor¢do do nimero de Cotas detidas por tal Cotista com relagdo as Cotas emitidas e em
circulagéo detidas por todos os Cotistas na data de aviso da oferta de subscricdo das novas Cotas.
Caso um ou mais Cotistas opte por ndo subscrever sua respectiva parte proporcional, cada um dos
Cotistas que optaram pela subscri¢do de novas Cotas podera subscrever as cotas de tais Cotistas
que optaram por né@o subscrevé-las, levando em considerag¢do o valor méaximo que cada Cotista
deseja subscrever de forma proporcional a titularidade das Cotas de cada Cotista que houver
optado pela subscri¢éo.

Artigo 23° Novas emissbes de Cotas dependerdo de aprovagdo dos Cotistas reunidos em
Assembleia Geral, de acordo com o disposto neste Regulamento.

Paragrafo Primeiro Em caso de nova emisséo de Cotas, o direito de preferéncia devera ser
exercido pelo Cotista em até 10 (dez) dias apos a comunicagao feita pelo Administrador acerca da
nova emissdo de Cotas, devendo o Cotista exercer seu direito de preferéncia mediante o envio de
notificagdo por escrito ao Fundo e ao Administrador, indicando 0 numero maximo e o valor
correspondente das Cotas que o Cotista deseja subscrever em razao do exercicio de seu direito de
preferéncia, incluindo também o nimero e o valor, se aplicavel, das Cotas que deseja subscrever
caso um ou mais dos demais Cotistas optem por ndo exercer seus respectivos direitos de
preferéncia.

Paragrafo Segundo A Assembleia Geral que deliberar sobre novas emissdes de Cotas definira
as condicdes para subscrigao e integralizagao de tais Cotas, observado o disposto na legislacdo e
regulamentacéo aplicaveis. Deverdo ser observados o0s seguintes procedimentos para celebragao
de novo(s) Compromisso(s) de Investimento: (a) a minuta do novo Compromisso de Investimento
devera ser apreciada por todos os Cotistas; (b) discussao sobre a reavaliagdo da Carteira a valor
de mercado, para fins de emisséo de novas Cotas; e (c) o direito de preferéncia na forma descrita
nos Paragrafos acima devera ser observado.

Paragrafo Terceiro Quaisquer novas Cotas oferecidas que ndo sejam subscritas pelos
Cotistas, poderéao ser oferecidas a terceiros pelo Distribuidor, mas apenas com termos e condi¢des
que nao sejam mais favoraveis aos terceiros do que aqueles termos e condigdes anteriormente
ofertados aos Cotistas e a qualquer tempo entre, no minimo 5 (cinco) e no maximo 60 (sessenta)
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dias, apds o decurso do prazo de 10 (dez) dias mencionado acima. Apos tal periodo de 60
(sessenta) dias, deve-se reiniciar 0s procedimentos previstos acima.

Paragrafo Quarto Para que terceiro seja admitido como Cotista do Fundo dever&o atender
integralmente aos requisitos previstos neste Regulamento e na regulamenta¢do da CVM, inclusive
aos critérios de compliance do Administrador e do Distribuidor.

Paragrafo Quinto O Cotista que desejar alienar suas Cotas, no todo ou em parte, devera
manifestar sua intengdo por comunicagao escrita ao Administrador e ao Distribuidor, especificando
em tal comunicagao o preco, condigbes de pagamento e demais condi¢des aplicaveis a oferta. O
Administrador convocara os demais Cotistas para comparecerem a Assembleia Geral, informando
as condi¢Oes da oferta de Cotas, que terdo direito de preferéncia a aquisicao das referidas Cotas,
na proporgdo do numero de Cotas do Fundo de que forem respectivamente titulares, de modo que
0 exercicio do citado direito de preferéncia se dara na propria Assembleia Geral convocada com
este fim, incluindo eventual reserva para sobras, devendo a efetivagao do exercicio do direito de
preferéncia ser confirmada na prdpria ata da Assembleia Geral.

Paragrafo Sexto Na hipotese de haver sobras de Cotas ofertadas que ndo sejam
adquiridas pelos Cotistas, o Distribuidor devera, no prazo méximo de 30 (trinta) dias, buscar novos
investidores dentro de sua base de clientes. Ultrapassado o referido prazo 30 (trinta) dias, as Cotas
remanescentes poderdo ser alienadas a terceiros indicados pelo Cotista alienante, ou ainda, a
qualquer terceiro interessado na aquisigdo das Cotas remanescentes, desde que, em prazos e
condigdes ndo mais favoraveis do que os da oferta original aos Cotistas.

Paragrafo Sétimo N&o se sujeitam as regras de direito de preferéncia descritas acima, as
transferéncias de Cotas a parentes com até o 2° (segundo) grau de parentesco do Cotista cedente,
bem como a sociedades e fundos de investimento dos quais estes Ultimos sejam controladores,
desde que as referidas sociedades ou fundos de investimento permanegam controlados pelo
Cotista cedente.

CAPITULO V- AMORTIZAGOES E RESGATE

Artigo 24° Nao havera resgate de Cotas, exceto no término do Prazo de Duragéo ou na hipotese
de liquidacao do Fundo. No entanto, o Administrador podera realizar amortizagdes parciais das
Cotas do Fundo, a qualquer tempo durante todo o Prazo de Duragéo do Fundo, desde aprovado
pelas Gestoras e, se aplicavel, pela Assembleia Geral. A amortizagdo sera feita mediante rateio
das quantias a serem distribuidas na proporgao do nimero de Cotas integralizadas existentes no
momento de realizagdo da amortizagdo. Exceto quando de outra forma restrito pela Instrugdo CVM,
pela legislagdo em vigor, todas as amortizagdes parciais aprovadas pelo Conselho de Superviséo
serdo distribuidas (a) ao Fundo e entdo aos Cotistas, ou (b) diretamente aos Cotistas pelas
respectivas Empresas Investidas.

Paragrafo Primeiro A Assembleia Geral podera determinar ao Administrador que, em caso de
iliquidez dos ativos do Fundo e ndo havendo recursos disponiveis do Fundo, a amortizagao das
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Cotas seja realizada mediante entrega de Valores Mobiliarios e/ou Outros Ativos aos Cotistas, na
propor¢éo das Cotas detidas por cada Cotista.

Paragrafo Segundo  Em qualquer hipdtese de amortizagéo, inclusive em caso de dagao em
pagamento de bens e direitos, a amortizagéo sera realizada apds o pagamento de todas as taxas,
encargos, comissdes e despesas ordindrias do Fundo tratadas neste Regulamento e na
regulamentacéo aplicavel.

Paragrafo Terceiro Caso, de acordo com qualquer erro manifesto de contabilidade ou erro
similar, qualquer Cotista tenha recebido um valor superior ao valor que faz jus nos termos do presente
Regulamento, tal Cotista devera restituir ao Fundo ou as Empresas Investidas, conforme aplicavel,
tal valor excedente, sem juros, no prazo de 30 (trinta) dias apds a solicitagdo pelo Fundo. A obrigagao
de restituir o Fundo ou uma das Empresas Investidas, conforme aplicavel, por distribui¢des incorretas
subsistira a transferéncia ou liquidagdo por tal Parte da totalidade ou de qualquer parte de sua
participagéo no Fundo.

Paragrafo Quarto Nos termos da legislagdo tributaria brasileira, o Administrador fica
autorizado a reter das distribuicdes realizadas a qualquer Cotista os valores necessarios para
pagamento de tributos. Quaisquer valores assim retidos e pagos seréo considerados como tendo sido
distribuidos ao Cotista, para todos os fins do presente Regulamento. De acordo com esta disposigao,
caso qualquer valor que deva ser retido ndo tenha sido retido, o Fundo, o Administrador, conforme
aplicavel, devera (a) exigir que o Cotista para quem tal retengéo nao foi realizada reembolse o Fundo
para que seja feita tal retengéo, ou (b) reduzir quaisquer distribuicdes posteriores pelo valor de tal
retencdo. A obrigagao atribuida ao Cotista de reembolsar ao Fundo os tributos que foram obrigados
a ser retidos subsistira a transferéncia ou liquidagéo por tal Cotista da totalidade ou de qualquer parte
de sua participag@o no Fundo. Cada uma das Partes devera fornecer ao Fundo de tempos em tempos
todas as informagdes exigidas por lei ou de outra forma razoavelmente solicitadas pelo Fundo
(inclusive certificados da forma prevista pela lei federal, estadual, local ou estrangeira aplicavel) para
que o Fundo possa avaliar a necessidade de retencao e o valor a ser retido.

CAPITULO VI- ASSEMBLEIA GERAL
Artigo 25° Sem prejuizo das matérias estabelecidas na regulamentacdo prépria e de outras
matérias previstas em outros Artigos deste Regulamento, compete privativamente a Assembleia
Geral deliberar sobre:
(i) as demonstrag¢des contabeis do Fundo apresentadas pelo Administrador, acompanhadas
do relatério do Auditor Independente, em até 180 (cento e oitenta) dias apés o término do exercicio
social a que se referirem;

(ii) alteragdo do presente Regulamento;

(iii)  a destituicdo ou substituicdo do Administrador, das Gestoras e do Distribuidor, bem como
a escolha de seu substituto;
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(iv)
(v)
(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

(xv)

fusdo, incorporacao, cisdo, transformagéo ou eventual liquidacao do Fundo;
a emissao e distribuicdo de novas Cotas;
0 aumento na Taxa de Administracdo ou Taxa de Performance;

a alteragao ou prorrogacao do Prazo de Duragéo, do Periodo de Investimento e do Periodo
de Desinvestimento do Fundo;

a alteragao do quoérum de instalagao e/ou de deliberagao da Assembleia Geral;

a instalagéo, composicao, organizagdo e funcionamento do Conselho de Supervisdo e
demais comités e conselhos do Fundo, caso venham a ser criados, observado o disposto
no Capitulo VIl deste Regulamento;

o requerimento de informagdes por parte dos Cotistas, observado o disposto no Artigo 14°,
Paragrafo Segundo e Terceiro, acima;

a prestagao de fianga, aval, aceite, ou qualquer outra forma de coobrigagéo e de garantias
reais em nome do Fundo;

a alteracdo da classificagdo adotada pelo Fundo nos termos do Artigo 3° deste
Regulamento;

a amortizagdo de Cotas, exclusivamente caso seja concretizada mediante entrega de
Valores Mobiliarios e/ou Outros Ativos aos Cotistas;

a aprovagao dos atos que configurem potencial conflito de interesses entre o Fundo e o
Administrador, as Gestoras e Distribuidor e entre 0 Fundo e qualquer Cotista ou grupo de
Cotistas que detenham mais de 10% (dez por cento) das Cotas subscritas, inclusive a
aquisicao de cotas de Fundos Alvo que sejam administrados pelo Administrador ou geridos
pelas Gestoras, exceto o Journey Ill FIP nos limites estabelecidos neste Regulamento;

ainclusdo de encargos nao previsto no Capitulo VIII deste Regulamento ou o seu respectivo
aumento acima dos limites previstos;

Paragrafo Unico Este Regulamento podera ser alterado pelo Administrador, independentemente
da deliberacdo da Assembleia Geral ou de consulta aos Cotistas, sempre que tal alteracdo decorrer
exclusivamente da necessidade de atendimento a expressas exigéncias da CVM ou de adequagéo
a normas legais ou regulamentares, for necessaria em virtude da atualizagédo dos dados cadastrais
do Administrador ou dos prestadores de servigos do Fundo, tais como alteragédo na razao social,
endereco, pagina na rede mundial de computadores e telefone ou, ainda, envolver a redugéo da
Taxa de Administragédo, devendo ser comunicada aos Cotistas, (i) no prazo de 30 (trinta) dias
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contados da data em que tiver sido implementada, ou (ii) imediatamente, caso envolva a redugdo
da Taxa de Administragao.

Artigo 26° A Assembleia Geral pode ser convocada a qualquer tempo pelo Administrador ou por
Cotistas representando no minimo 5% (cinco por cento) do total das Cotas subscritas pelo Fundo.

Paragrafo Primeiro A convocagéo da Assembleia Geral far-se-a por meio de correspondéncia
encaminhada a cada Cotista, admitida a utilizacdo de correio eletrénico, sendo os Cotistas
responsaveis pela atualizagao de seus dados cadastrais, e dela constardo, obrigatoriamente, dia,
hora e local em que sera realizada a Assembleia Geral, bem como a respectiva ordem do dia a ser
deliberada.

Paragrafo Segundo  As convocagdes da Assembleia Geral deverao ser feitas com pelo menos
15 (quinze) dias corridos de antecedéncia da data prevista para a sua realizagéo, devendo conter
descrigdo dos assuntos a serem discutidos e votados.

Paragrafo Terceiro A realizagdo de Assembleia Geral anual e ordinéria para aprecia¢do das
demonstragdes contabeis do Fundo apresentadas pelo Administrador, acompanhadas do relatério do
Auditor Independente é obrigatoria.

Paragrafo Quarto Independentemente de convocagdo, sera considerada regular a
Assembleia Geral a que comparecerem todos os Cotistas.

Paragrafo Quinto A convocagao da Assembleia Geral por solicitagao dos Cotistas, conforme
disposto no caput deste Artigo 26°, deve:

() ser dirigida ao Administrador, que deve, no prazo maximo de 20 (vinte) dias contado do
recebimento, realizar a convocagao da Assembleia Geral as expensas dos requerentes,
salvo se a Assembleia Geral assim convocada deliberar em contrario; e

(ii) conter eventuais documentos necessarios ao exercicio do direito de voto dos demais
Cotistas;

(iii)  deve ser comunicada as Gestoras, também com 15 (quinze) dias corridos de antecedéncia
da data prevista para sua realizagéo, devendo conter descrigdo dos assuntos a serem
discutidos e votados.

Paragrafo Sexto O Administrador e, se for o caso, as Gestoras, observadas suas
respectivas atribuicdes previstas neste Regulamento, deve disponibilizar aos Cotistas todas as
informagdes e documentos necessarios ao exercicio do direito de voto, na data de convocagédo da
Assembleia Geral.
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Artigo 27° Ter&o legitimidade para votar na Assembleia Geral os Cotistas do Fundo inscritos no
registro de cotistas na data da convocagédo da Assembleia Geral, seus representantes legais ou
procuradores legalmente constituidos ha menos de 1 (um) ano.

Paragrafo Unico Nas deliberacdes das Assembleias Gerais, a cada Cota emitida sera atribuido o
direito a um voto.

Artigo 28° As deliberacdes da Assembleia Geral sdo tomadas por maioria de votos das cotas
subscritas presentes, observadas as excegdes abaixo previstas.

Paragrafo Primeiro As matérias previstas no Artigo 25°, incisos II, I, IV, V, VI, VIII, IX; XIV e
XV e Artigo 10° deste Regulamento dependerdo da aprovagéo de Cotistas que representem, no
minimo, metade das Cotas subscritas, nos termos do Artigo 29, Pardgrafo Segundo, da Instrugéo
CVM 578.

Paragrafo Segundo A matéria prevista no Artigo 25°, inciso XI, deste Regulamento depende
da aprovagéo de Cotistas que representem, no minimo, 2/3 (dois tercos) das Cotas subscritas, nos
termos do Artigo 29, Paragrafo Terceiro, da Instrugdo CVM 578.

Paragrafo Terceiro Nenhum Cotista, a ndo ser em (a) casos expressamente autorizados em
Assembleia Geral; ou (b) em casos em que o Cotista seja também membro do Conselho de
Supervisdo e aja relativamente a matérias de competéncia exclusiva de referido Conselho de
Supervisdo, nos termos deste Regulamento, terd poderes para agir individualmente em nome do
Fundo ou de qualquer outro Cotista, incluindo, mas sem se limitar a isto, para assumir obrigagdes
em nome do Fundo ou de qualquer outro Cotista.

Artigo 29° Os Cotistas poderéo votar por meio de comunicagéo escrita ou eletrénica, desde que
recebida pelo Administrador antes da respectiva Assembleia Geral, observado o disposto neste
Regulamento e no proprio edital de convocagao.

Artigo 30° As deliberagdes da Assembleia Geral poderdo ser tomadas mediante processo de
consulta formal, formalizada por escrito ou por meio eletronico, dirigida pelo Administrador a cada
Cotista, devendo constar da consulta todos os elementos informativos necessarios ao exercicio do
direito de voto.

Artigo 31° Qualquer transagéo (i) entre o Fundo e Partes Relacionadas do Fundo, dos Cotistas
elou dos membros do Conselho de Supervisdo; ou (ii) entre o Fundo e qualquer entidade
administrada ou investida pelo Administrador ou pelas Gestoras (exceto o Journey Il FIP, nos
limites previstos neste Regulamento); ou (iii) entre Partes Relacionadas do Fundo, dos Cotistas
e/ou dos membros do Conselho de Supervisdo e as Empresas Alvo ou Empresas Investidas sera
considerada uma hipétese de potencial conflito de interesses e devera ser levada ao conhecimento
e aprovagao da Assembleia Geral, sempre considerados os limites de razoabilidade e o usualmente
praticado no mercado.
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Artigo 32° O Cotista deve exercer o seu direito de voto no interesse do Fundo.

Paragrafo Primeiro Nao podem votar nas Assembleias Gerais e nem fazer parte do computo
para fins de apuracdo do quérum de aprovagédo das Assembleias Gerais:

() o Administrador e as Gestoras;
(ii) 0s socios, diretores e funcionarios do Administrador e da Gestoras;

(iii)  empresas consideradas partes relacionadas ao Administrador e as Gestoras, seus socios,
diretores e funcionarios;

(iv)  os prestadores de servicos do Fundo, seus socios, diretores e funcionérios;
(v) o Cotista cujo interesse seja conflitante com o do Fundo; e

(vij o Cotista, na hipotese de deliberacdo relativa a laudos de avaliagdo de bens de sua
propriedade que concorram para a formagao do patriménio do Fundo.

Paragrafo Segundo N&o se aplica a vedag&o prevista no Artigo 32°, Paragrafo Primeiro acima
quando:

() 0s Unicos Cotistas forem as pessoas mencionadas no Artigo 32°, Paragrafo Primeiro acima;

(ii) houver aquiescéncia expressa da maioria dos demais Cotistas, manifestada na propria
assembleia, ou em instrumento de procuragdo que se refira especificamente a Assembleia
Geral em que se dara a permissao de voto.

Paragrafo Terceiro O Cotista deve informar ao Administrador e aos demais Cotistas as
circunstancias que possam impedi-lo de exercer seu voto, nos termos do disposto no Artigo 32°,
Paragrafo Primeiro, incisos (v) e (vi), sem prejuizo do dever de diligéncia do Administrador em buscar
identificar os Cotistas que estejam nessa situagéo.

CAPITULO VII- CONSELHO DE SUPERVISAO
Artigo 33° O Fundo possuirda um Conselho de Superviséo, que tera por funcdo principal o
monitoramento da carteira de investimentos do Fundo e dos prestadores de servico do Fundo,

observado o disposto neste Capitulo.

Paragrafo Unico O Conselho de Supervisdo sera formado por 3 (trés) membros, todas
pessoas fisicas indicadas pela Gestora Julius Baer Family Office e seus respectivos suplentes.

Artigo 34° Os membros do Conselho de Supervisdo seréo indicados mediante carta assinada pelos
representantes legais da Gestora Julius Baer Family Office e exercerdo, apds a assinatura do
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respectivo termo de posse, seus mandatos pelo prazo indeterminado, salvo disposicdo contraria da
Gestora Julius Baer Family Office, podendo renunciar ao cargo ou ser substituidos a qualquer
momento.

Paragrafo Unico Na hipétese de vacancia de cargo de qualquer membro do Conselho de
Supervisao, por destitui¢do, renuncia, morte ou interdigdo, um novo membro sera indicado por aquele
que havia indicado 0 membro cujo cargo encontrar-se vago.

Artigo 35° Somente podera ser eleito para integrar o Conselho de Supervisdo o individuo que
preencher os seguintes requisitos:

(i) possuir graduagao em curso superior, em instituicdo reconhecida oficialmente no pais ou no
exterior;

(ii) possuir, pelo menos, 5 (cinco) anos de comprovada experiéncia profissional em atividade
diretamente relacionada a anélise ou a estruturagao de investimentos, ou ser especialista
setorial com notdrio saber na area de investimento do Fundo;

(iii) possuir disponibilidade e compatibilidade para participagdo das reuniées do Conselho de
Supervisao;

(iv)  assinar termo de posse atestando possuir as qualificagdes necessérias para preencher os
requisitos dos incisos (i) a (iii) deste Artigo 35° acima; e

(v) assinar termo de confidencialidade e de obrigacdo de declarar eventual situa¢do de Conflito
de Interesses sempre que esta venha a ocorrer, hipétese esta em que se abstera ndo so de
deliberar, como também de apreciar e discutir a matéria.

Paragrafo Unico Os membros do Conselho de Supervisao e seus respectivos suplentes nao
terdo direito a nenhuma remuneragao por ocasiao do exercicio de suas fungdes.

Artigo 36° O Conselho de Supervisao tera como fungdes:

(i) Supervisionar as atividades do Administrador, bem como da Gestora Astella notadamente em
relacdo a representa¢do do Fundo junto as Empresas Investidas e/ou Fundos Investidos;

(ii) Apreciar possiveis transagdes em que as Gestoras e suas respectivas Partes Relacionadas
tenham, direta ou indiretamente por meio de fundos de investimento ou quaisquer outros
veiculos, interesse na Empresa Alvo ou mesmo setor de atuagdo de Empresas Alvo ou
Empresas Investidas;

(iii)  Acompanhar os trabalhos da Gestora Astella no tocante a remarcagao ou reavaliagéo de
Valores Mobiliarios das Empresas Investidas e/ou Fundos Investidos;
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(iv)  Supervisionar o processo de cada investimento apresentado pela Gestora Astella, incluindo,
mas nao se limitando, a analise do sumario executivo da proposta de investimento e, quando
aplicavel, relatorios de due diligence legal, contabil e de negécios, a descrigdo de eventuais
conflitos de interesse (sujeitos a aprovagdo em assembleia geral) e o plano de
desinvestimento;

(v) Supervisionar o processo de cada desinvestimento apresentado pela Gestora Astella,
incluindo, mas ndo se limitando, pre¢co e condigdes do desinvestimento, conjuntura
econdmica e estratégia da proposta de desinvestimento;

(vi)  Vetar a realizagéo de qualquer investimento ou desinvestimento apresentado pela Gestora
Astella, em decorréncia de fatores como, por exemplo, mas n&o se limitando: (a) transagdes
que envolvam potencial conflito de interesses (ndo sendo aprovada pelo Conselho de
Supervisdo, a transagdo nao sera submetida & apreciagdo em Assembleia Geral); (b)
apontamentos de compliance relacionados aos vendedores, compradores ou a Empresas
Alvo ou Fundos Alvo e seus respectivos prestadores de servigo ou, ainda, fornecedores e
clientes, (c) apontamentos no relatério de due diligence; (d) auséncia ou falha de informagoes
no sumario executivo apresentado pela Gestora Astella ou, ainda, falta de clareza na
execucao do plano de desinvestimento; (e) a realizagdo de transagdes que tenham retorno
incompativel com o Hurdle Hate;

(vii)  Apreciar transagdes que envolvam potencial conflito de interesses, inclusive aquelas
relacionadas a realizagdo de investimento em cotas de outros fundos de investimento
administrados pelo Administrador ou geridos pela Gestora Astella (exceto o Journey Il FIP
nos limites estabelecidos neste Regulamento) devendo, em caso de aprovagéo da transagéo
pelo Conselho de Supervisao, submeter a ratificagdo em Assembleia Geral;

(viii)  Apreciar a proposta de investimento em cotas do Journey lll FIP apresentada pela Gestora
Astella, observado o limite de 50% (cinquenta por cento) do Capital Comprometido do Fundo.
Na hipétese de a proposta exceder o limite mencionado, o Conselho de Supervisdo devera
apreciar a proposta de investimento e, em caso de aprovagdo, a proposta devera ser
submetida & Assembleia Geral.

Paragrafo Primeiro As decisbes do Conselho de Supervisdo serdo tomadas por maioria de
votos dos membros presentes a reunido ou que manifestarem seu voto por meio escrito, inclusive
digital, independentemente do numero de membros presentes.

Paragrafo Segundo O Administrador e a Gestora Astella deverdo cumprir e diligenciar para
garantir a efetividade das deliberagdes do Conselho de Supervisdo nas matérias sujeitas a sua
competéncia, com exce¢ao apenas daquelas que violarem as normas legais e regulatérias aplicaveis.

Artigo 37° Os membros do Conselho de Supervisdo reunir-se-d0 sempre que necessario,

atendendo a convocag&o escrita feita com, no minimo, 5 (cinco) Dias Uteis de antecedéncia, realizada
por qualquer dos membros do Conselho de Supervisdo. A convocagao escrita podera ser realizada
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por e-mail e sera dispensada quando estiverem presentes a reunido todos os membros do Conselho
de Supervisdo.

Paragrafo Primeiro Todas as decisdes do Conselho de Supervisdo deverao ser aprovadas pelo
voto da maioria simples de seus membros, exceto as oportunidades de investimento em cotas de
fundos de investimentos administrados pelo Administrador ou geridos pela Gestora Astella ou, ainda,
por Empresas Alvo que estejam no portfolio de fundos de investimentos administrados pelo
Administrador ou geridos pela Gestora Astella que dependeréo da aprovagao unanime.

Paragrafo Segundo  As reunides do Conselho de Superviséo serdo instaladas na sede da
Gestora Julius Baer Family Office ou da Gestora Astella, com a presenca de, pelo menos, 2 (dois) de
seus membros em exercicio.

Paragrafo Terceiro O Conselho de Supervisdo podera reunir-se por meio de conferéncia
telefénica, video conferéncia ou outro meio semelhante, sendo validas as delibera¢des manifestadas
por tais meios de comunicagéo.

Paragrafo Quarto Das reunides do Conselho de Supervisdo serdo lavradas atas, as quais
serdo assinadas pelos membros presentes e enviadas ao Administrador em até 5 (cinco) dias uteis
apds a sua realizagéo.

Paragrafo Quinto Os membros do Conselho de Supervisdo néo receberdo qualquer
remuneracao do Fundo pelo exercicio de suas fungoes.

Paragrafo Sexto O comparecimento de qualquer dos membros do Conselho de Supervisao
as reunides suprira qualquer eventual auséncia da comunicagéo escrita enderegada ao membro do
Conselho de Supervisdo em questao, nos termos deste Artigo 37.

A critério exclusivo do Conselho de Supervisdo, pessoas ligadas aos Cotistas que ndo s&o membros
do Conselho de Supervisdo poderao participar de suas reunides.

CAPITULO Vil - ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 38° Adicionalmente a Taxa de Administragéo e a Taxa de Performance, podem constituir
encargos do Fundo:

(i) emolumentos, encargos com empréstimos e comissdes pagos por operagdes do Fundo;

(ii) taxas, impostos ou contribuicbes federais, estaduais, municipais ou autarquicas que
recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigacdes do Fundo;

(iii)  registro de documentos em cartdrio, impressao, expedicdo e publicacdo de relatérios e
informagdes periddicas previstas neste Regulamento e na Instrugdo CVM 578;

(iv)  correspondéncia do interesse do Fundo, inclusive comunicagdes aos Cotistas;
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(v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)

(xi)

(xii)

(iii)

(xiv)

(xv)

(xvi)

honorarios e despesas do Auditor Independente encarregado da auditoria das
demonstragdes contabeis do Fundo;

honorarios de advogados, custas e despesas correlatas incorridas em razéo de defesa dos
interesses do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenagao imputada ao
Fundo, se for o caso;

parcela de prejuizos ndo coberta por apolices de seguro e ndo decorrente de culpa ou dolo
do Administrador e demais prestadores de servico no exercicio de suas respectivas
fungdes;

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

inerentes a constitui¢do, fusdo, incorporagéo, transformacao, ciséo ou liquidagéo do Fundo
no valor estimado de R$ 50.000,00 (cinquenta mil reais), corrigido anualmente pelo
IPC/FIPE, ou por indice que venha a substitui-lo, acrescido de 2% (dois por cento), por
exercicio social;

inerentes a realizagao de Assembleia Geral e reunides do Conselho de Superviséo, no valor
estimado de R$ 50.000,00 (cinquenta mil reais), corrigido anualmente pelo IPC/FIPE, ou

por indice que venha a substitui-lo, acrescido de 2% (dois por cento), por exercicio social;

com liquidacao, registro, negociagao e custodia de operagdes com Valores Mobilirios e
Outros Ativos integrantes da Carteira;

contratacdo de terceiros para prestar servigos legais, fiscais, contabeis e de outras
consultorias especializada, no valor estimado de R$ 300.000,00 (trezentos mil reais),
corrigido anualmente pelo IPC/FIPE, ou por indice que venha a substitui-lo, acrescido de
2% (dois por cento), por exercicio social;

relacionadas, direta ou indiretamente, ao exercicio de direito de voto decorrente de ativos
do Fundo;

contribuicdo anual devida as entidades autorreguladoras;

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

gastos da distribui¢do primaria de Cotas.
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Paragrafo Primeiro Quaisquer despesas nao previstas no caput deste Artigo 38° como
encargos do Fundo correrao por conta do Administrador ou das Gestoras, conforme o caso, salvo
decis&o contraria da Assembleia Geral.

Paragrafo Segundo  Sdo passiveis de reembolso pelo Fundo despesas incorridas
anteriormente ao seu registro na CVM, sem necessidade de ratificagdo dos custos pela Assembleia
Geral de Cotistas, tais como as despesas com a contratagé@o de terceiros para prestar servigos
juridico-legais, fiscais, contabeis e de consultoria especializada, despesas com escrituragao,
registros de documentos, inclusive na CVM e na ANBIMA, observado o prazo maximo de 2 (dois)
anos a ser verificado entre a ocorréncia da despesa e o registro de funcionamento do Fundo na
CVM, sendo certo que os comprovantes das despesas ora mencionadas devem ser passiveis de
nota explicativa e de auditoria no momento em que forem elaboradas as demonstragdes financeiras
do primeiro exercicio fiscal do Fundo.

CAPITULO IX - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS, PATRIMONIO E INFORMAGOES

Artigo 39° O Fundo tera escrituragdo contabil propria, devendo as aplicagdes, as contas e as
demonstragbes contabeis do Fundo serem segregadas das do Administrador e do Custodiante.

Paragrafo Primeiro Os Valores Mobiliarios das Empresas Alvo e das Empresas Investidas
serdo avaliados anualmente na forma da Instrugao da CVM 579.

Paragrafo Segundo Nao obstante o disposto acima, o Administrador podera propor a
reavaliagdo dos ativos da Carteira do Fundo, quando:

() verificada a notéria insolvéncia de alguma Empresa Investida;

(ii) houver atraso e/ou ndo pagamento de dividendos, juros ou amortizagGes relativamente aos
titulos e/ou Valores Mobiliarios que tenham sido adquiridos pelo Fundo;

(iii)  houver pedido de recuperagéo judicial, extrajudicial ou faléncia ou for decretada a faléncia
de alguma das Empresas Investidas, concessdo de plano de recuperagao judicial ou
extrajudicial de alguma das Empresas Investidas, bem como a homologacao de qualquer
pedido de recuperacdo judicial ou extrajudicial envolvendo alguma das Empresas
Investidas;

(iv)  houver emissdo de novas Cotas;

(v) as Cotas venham a ser admitidas a negociagdo em mercados organizados;

(vi)  alienagéo significativa de ativos das Empresas Investidas;

(vii)  oferta publica de agdes de qualquer das Empresas Investidas;
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(viii)

(ix)

(x)

(xi)

mutacdes patrimoniais significativas, a critério do Administrador;

permuta, alienagdo ou qualquer outra operacdo relevante com Valores Mobiliarios de
emissao das Empresas Investidas;

aprovagdo por maioria das Cotas presentes em Assembleia Geral convocada por
solicitacdo dos Cotistas; e

na hipotese de liquidagéo antecipada do Fundo.

Paragrafo Terceiro O exercicio social do Fundo encerra-se no ultimo dia do més de marco de
cada ano.

Artigo 40° O Administrador devera enviar & CVM, por meio do Sistema de Envio de Documentos,
e aos Cotistas, as seguintes informagdes:

(i)

(ii)

(iii)

trimestralmente, no prazo de até 15 (quinze) dias apos o encerramento do trimestre civil a
que se referirem, as informagdes referidas no modelo do Anexo 46-1 & Instru¢do CVM 578;

semestralmente, em até 150 (cento e cinquenta) dias apos o encerramento do semestre a
que se referirem, a composigdo da Carteira, discriminando quantidade e espécie dos titulos
e Valores Mobiliarios que a integram; e

anualmente, em até 150 (cento e cinquenta) dias apos o encerramento do exercicio social,
as demonstragbes contabeis auditadas, acompanhadas do relatério do Auditor
Independente e do relatério do Administrador a respeito das operagdes e resultados do
Fundo, incluindo a declaragdo de que foram obedecidas as disposi¢des da Instrugdo CVM
578 e 0 Regulamento do Fundo.

Paragrafo Unico A informagdo semestral referida no inciso (i) do caput deste Artigo 40° deve ser
enviada @ CVM com base no exercicio social do Fundo.

Artigo 41° O Administrador devera disponibilizar a CVM e aos Cotistas, as seguintes informagdes
eventuais sobre o Fundo:

(i)

(ii)

(iii)

edital de convocagéo e outros documentos relativos a Assembleias Gerais, no mesmo dia
de sua convocagao;

no mesmo dia de sua realizagdo, 0 sumario das decisdes tomadas na Assembleia Geral
ordinaria ou extraordinaria, caso as Cotas do Fundo estejam admitidas a negociagcdo em

mercados organizados;

até 8 (oito) dias ap6s sua ocorréncia, a ata da Assembleia Geral; e
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(iv)  prospecto, material publicitério e anincios de inicio e de encerramento de oferta publica de
distribuic@o de Cotas, nos prazos estabelecidos em regulamentagéo especifica.

Paragrafo Primeiro Na ocorréncia de alteragdo no valor justo dos investimentos do Fundo,
que impacte materialmente o seu Patriménio Liquido, e do correspondente reconhecimento contabil
dessa alteragdo, no caso de o Fundo ser qualificado como entidade para investimento nos termos
da regulamentag&o contabil especifica, o Administrador deve:

(i) disponibilizar aos Cotistas, em até 5 (cinco) Dias Uteis apds a data do reconhecimento
contabil:

a) um relatério, elaborado pelo Administrador, com as justificativas para a alteragao no
valor justo, incluindo um comparativo entre as premissas e estimativas utilizadas nas
avaliagdes atual e anterior; e

b) o efeito da nova avaliagao sobre o resultado do exercicio e Patriménio Liquido do
Fundo apurados de forma intermediaria,

(ii) nas hipoteses listadas no Paragrafo Segundo do Artigo 39° acima, elaborar as
demonstragdes contabeis do Fundo para o periodo compreendido entre a data de inicio do
exercicio e a respectiva data do reconhecimento contabil dos efeitos da nova mensuragéo,
as quais deverdo ser auditadas por auditores independentes registrados na CVM e
enviadas aos Cotistas e a CVM em até 90 (noventa) dias ap6s a data do reconhecimento
contabil dos efeitos da nova mensuragao.

Paragrafo Segundo  Fica dispensada a elaboragédo das demonstracdes contabeis referidas no
inciso (i) do Paragrafo Primeiro deste Artigo 41° acima quando estas se encerrarem 3 (trés) meses
antes da data de encerramento do exercicio social do Fundo, salvo se houver aprovagado dos
Cotistas reunidos em Assembleia Geral.

Artigo 42° O Administrador é obrigado a divulgar ampla e imediatamente a todos os Cotistas na
forma prevista neste Regulamento e por meio do Sistema de Envio de Documentos disponivel na
pagina da CVM, e para a entidade administradora de mercado organizado onde as cotas estejam
admitidas a negociacdo, se for o caso, por meio de qualquer meio de comunicagdo cuja
comprovagao de recebimento pelo Cotista seja possivel, e mantera disponivel em sua sede e nas
instituicdes responsaveis pela colocagdo de Cotas, sem exclusédo de qualquer outro meio adicional,
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 0 acesso as informagdes que
possam, direta ou indiretamente, influir em suas decisdes quanto a permanéncia no Fundo e
possiveis interessados em adquirir Cotas, salvo com relagéo a informagdes sigilosas referentes as
Sociedades Investidas, obtidas pelo Administrador sob compromisso de confidencialidade ou em
razdo de suas fungbes regulares enquanto membro ou participante dos érgdos de administragéo
ou consultivos da respectiva Empresa Investida.
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Paragrafo Primeiro Considera-se relevante qualquer deliberacao da Assembleia Geral ou do
Administrador, ou qualquer outro ato ou fato de carater politico-administrativo, técnico, negocial ou
econdmico-financeiro ocorrido ou relacionado ao Fundo que possa influir de modo ponderavel:

(i) na cotagao das Cotas ou de valores mobiliarios a elas referenciados;
(ii) na decisdo dos investidores de comprar, vender ou manter as Cotas; e

(iii)  na decisdo dos investidores de exercer quaisquer direitos inerentes a condicao de titular
das Cotas ou de valores mobiliarios a elas referenciados.

Paragrafo Segundo  Os atos ou fatos relevantes podem, excepcionalmente, deixar de ser
divulgados se o Administrador entender que sua revelagéo pde em risco interesse legitimo do
Fundo ou das Empresas Investidas.

Paragrafo Terceiro O Administrador fica obrigado a divulgar imediatamente o ato ou fato
relevante, na hipdtese de a informagdo escapar ao controle ou se ocorrer oscilagdo atipica na
cotacado, preco ou quantidade negociada das Cotas do Fundo.

Paragrafo Quarto A publicacdo de informacgdes referidas neste Capitulo deve ser feita na
pagina do Administrador na rede mundial de computadores e mantida disponivel aos Cotistas em
sua sede, bem como deve ser simultaneamente enviada ao mercado organizado em que as Cotas
do fundo sejam admitidas a negociagao, se for o caso, e a CVM, por meio do Sistema de Envio de
Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores.

CAPITULO X - FATORES DE RISCO

Artigo 43° Nao obstante a diligéncia do Administrador e das Gestoras em colocarem em pratica
a politica de investimento delineada, os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos
a flutuagdes tipicas do mercado, risco de crédito, risco sistémico, condigdes adversas de liquidez e
negociagdo atipica nos mercados de atuagdo e, mesmo que o Administrador e as Gestoras
mantenham rotinas e procedimentos de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa
eliminagdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas. Os recursos que constam
na Carteira do Fundo e os Cotistas estdo sujeitos aos seguintes fatores de riscos, de forma nédo
exaustiva:

(i) Risco De CREDITO: Consiste no risco de inadimplemento ou atraso no pagamento de juros
e/ou principal pelos emissores dos Valores Mobiliarios ou dos Outros Ativos ou pelas
contrapartes das operagdes do Fundo, podendo ocasionar, conforme o caso, a redugédo de
ganhos ou mesmo perdas financeiras até o valor das operagdes contratadas e nao
liquidadas. Alteragdes e equivocos na avaliagéo do risco de crédito dos emissores podem
acarretar em oscilagdes no preco de negociagcdo dos ativos que compdem a Carteira do
Fundo;
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(ii)

(iii)

(iv)

RiSCO RELACIONADO A FATORES MACROECONOMICOS E A POLITICA GOVERNAMENTAL: O Fundo
também poderé estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exégenos ao
controle do Administrador e dos demais prestadores de servicos do Fundo, tais como a
ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios, situacbes especiais de
mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econdmica ou financeira que
modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de
capitais brasileiro, incluindo variagdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizagdo da
moeda e de mudangas legislativas, que poderao resultar em (a) perda de liquidez dos ativos
que compdem a Carteira do Fundo, e (b) inadimpléncia dos emissores dos ativos. Tais fatos
poderdo acarretar prejuizos para os Cotistas e atrasos no pagamento de amortizagdes e
regastes. Nao obstante, o Fundo desenvolvera suas atividades no mercado brasileiro,
estando sujeito, portanto, de forma geral, aos efeitos da politica econémica praticada pelo
Governo Federal e, especificamente, a orientagao politica adotada por autoridades publicas
competentes nos setores econémicos de atuagdo das Empresas Alvo, inclusive quanto a
riscos relacionados a forma de aplicacdo, interpretagéo e/ou alteragao da regulamentagao
aplicavel ao desenvolvimento das atividades das Empresas Alvo. Ocasionalmente, o
Governo Brasileiro intervém na economia realizando relevantes mudangas em suas
politicas. As medidas do Governo Brasileiro para controlar a inflagdo e implementar as
politicas econémica e monetaria envolveram, em passado recente, alteragdes nas taxas de
juros, desvalorizagdo da moeda, controle de cambio, aumento das tarifas publicas, entre
outras medidas. Essas politicas, bem como outras condigdes macroecondmicas, podem
impactar significativamente a economia e 0 mercado de capitais nacional. A adogéo de
medidas que possam resultar na flutuagao da moeda, indexagéo da economia, instabilidade
de pregos, elevagado de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal vigente podem impactar
0s negocios, as condigdes financeiras, os resultados operacionais do Fundo e a
consequente distribuicdo de rendimentos aos Cotistas. Impactos negativos na economia,
tais como recessao, perda do poder aquisitivo da moeda e aumento exagerado das taxas
de juros resultantes de politicas internas ou fatores externos podem influenciar nos
resultados do Fundo;

Risco DE MERCADO EM GERAL: Consiste no risco de flutuagdes nos pregos e na rentabilidade
dos ativos do Fundo, os quais sdo afetados por diversos fatores de mercado, como taxa de
juros, liquidez, crédito, alteragdes politicas, econémicas e fiscais. A queda nos pregos dos
ativos integrantes da Carteira do Fundo pode ser temporaria, ndo existindo, no entanto,
garantia de que néo se estenda por periodos longos e/ou indeterminados. Esta constante
oscilagao de precos pode fazer com que determinados ativos sejam avaliados por valores
diferentes ao de emisséo e/ou contabilizagdo, podendo acarretar volatilidade das Cotas e
perdas aos Cotistas;

RiISCOS RELACIONADOS AS EMPRESAS INVESTIDAS E A0S VALORES MOBILIARIOS DE EMISSAO
DAS EMPRESAS INVESTIDAS: Os investimentos do Fundo sdo considerados de longo prazo e
o retorno do investimento pode n&o ser condizente com o esperado pelo Cotista. A Carteira
do Fundo esta concentrada em Valores Mobiliarios de emissdo das Empresas Investidas.
Embora o Fundo tenha sempre participagdo no processo decisorio das respectivas
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(vii)
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Empresas Investidas, ndo ha garantias de (i) bom desempenho de quaisquer das Empresas
Investidas, (ii) solvéncia das Empresas Investidas, e (iii) continuidade das atividades das
Empresas Investidas. Tais riscos, se materializados, podem impactar negativa e
significativamente os resultados da Carteira e o valor das Cotas. Nao obstante a diligéncia
e o cuidado do Administrador e dos demais prestadores de servigos do Fundo, os
pagamentos relativos aos Valores Mobiliarios de emisséo das Empresas Investidas, como
dividendos, juros e outras formas de remuneracao/bonificagdo podem vir a se frustrar em
razdo da insolvéncia, faléncia, mau desempenho operacional da respectiva Empresa
Investidas, ou, ainda, outros fatores. Em tais ocorréncias, o Fundo e os seus Cotistas
poderdo experimentar perdas, ndo havendo qualquer garantia ou certeza quanto a
possibilidade de eliminagéo de tais riscos;

Risco SOBRE A PROPRIEDADE DAS EMPRESAS INVESTIDAS: Apesar de a Carteira do Fundo ser
constituida, predominantemente, pelos Valores Mobiliarios de emissdo das Empresas
Investidas, a propriedade das Cotas nédo confere aos cotistas a propriedade direta sobre
tais Valores Mobiliarios. Os direitos dos Cotistas sdo exercidos sobre todos os Valores
Mobiliarios e Outros Ativos da Carteira de modo nao individualizado, no limite deste
Regulamento e da legislag&o em vigor, proporcionalmente ao nimero de Cotas que detém
no Fundo;

Risco OPERACIONAL E FINANCEIRO DAS EMPRESAS INVESTIDAS: Em virtude da participacao
nas Empresas Investidas, todos o0s riscos operacionais das Empresas Investidas poderédo
resultar em perdas patrimoniais e riscos operacionais e financeiros ao Fundo, impactando
negativamente sua rentabilidade. Além disso, o Fundo influenciara na definigdo da politica
estratégica e na gestao das Empresas Investidas;

RISCO DE INVESTIMENTO NAS EMPRESAS ALVO CONSTITUIDAS E EM FUNCIONAMENTO: O Fundo
podera investir em Empresas Alvo plenamente constituidas e em funcionamento. Desta
forma, existe a possibilidade de tais sociedades: (a) estarem inadimplentes em relagdo ao
pagamento de tributos federais, estaduais ou municipais; (b) descumprirem obrigacdes
relativas ao Fundo de Garantia por Tempo de Servigo — FGTS; (c) possuirem consideravel
passivo trabalhista, ambiental, civel, administrativo, entre outros. Dessa forma, dependendo
da complexidade da questdo e dos montantes envolvidos, o Fundo e, consequentemente
os Cotistas, poderdo ter significativas perdas patrimoniais decorrentes dos eventos
indicados acima;

Risco DE DILUIGAO: 0 Fundo podera néo exercer o direito de preferéncia que Ihe cabe nos
termos das normas legais e contratuais aplicaveis, em quaisquer aumentos de capital que
venham a ser realizados pelas Empresas Investidas. Dessa maneira, caso sejam aprovados
quaisquer aumentos de capital das Empresas Investidas no futuro, o Fundo podera ter sua
participacao no capital das Empresas Investidas diluida;

Risco DE CONCENTRAGAO DA CARTEIRA DO FUNDO: O Fundo adquirira Valores Mobiliarios de
emissao, exclusivamente, das Empresas Alvo, e podera adquirir Outros Ativos de emissdo

43/53
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(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

de um ou mais emissores, sendo que, além do disposto na politica de investimento prevista
neste Regulamento, ndo existirdo quaisquer outros critérios de concentracdo e/ou
diversificagdo setorial para os Valores Mobiliarios e para os Outros Ativos que poderao
compor a Carteira, salvo aqueles previstos na regulamentacao aplicavel. O ora disposto
podera implicara em risco de concentragdo dos investimentos do Fundo em Valores
Mobiliarios e/ou Outros Ativos de emissédo de um Unico emissor e de pouca liquidez, o que
podera, eventualmente, acarretar perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas, tendo em
vista, principalmente, que os resultados do Fundo poderdo depender integralmente dos
resultados atingidos por um Unico emissor;

Risco DE PATRIMONIO NEGATIVO: os Cotistas ndo serdo obrigados a aportar recursos
adicionais no Fundo que excedam o valor contido no Compromisso de Investimento, salvo
se imposto por lei, pela regulamentagao da CVM ou por decisé&o judicial;

Risco RELACIONADO AS CORRETORAS E DISTRIBUIDORAS DE VALORES MOBILIARIOS: O Fundo
podera ainda incorrer em risco de crédito na liquidagao das operagdes realizadas por meio
de corretoras e distribuidoras de valores mobiliarios;

Riscos DE LIQuIDEZ DOS ATIVOS DO FUNDO: As aplicagdes do Fundo nos Valores Mobiliarios
apresentam peculiaridades em relagdo as aplicagdes usuais da maioria dos fundos de
investimento brasileiros, j& que ndo existe, no Brasil, mercado secundario com liquidez
garantida. Caso o Fundo precise vender os Valores Mobiliarios, podera nao haver
comprador ou o prego de negociagdo obtido poderé ser bastante reduzido, causando perda
de patriménio do Fundo, e, consequentemente, do capital, parcial ou total, investido pelos
Cotistas;

Risco DE LIQUIDEZ REDUZIDA DAS COTAS E DO MERCADO SECUNDARIO: O Fundo é constituido
sob a forma de condominio fechado e, portanto, ndo sera permitido ao Cotista solicitar o
resgate de suas Cotas a qualquer momento, mas tdo somente nas hipoteses previstas
neste Regulamento e nas normas aplicaveis, incluindo o término do Prazo de Duragéo do
Fundo e as hipdteses de liquidagao antecipada do Fundo. Se, por qualquer motivo, antes
de findo tal prazo, o investidor resolva desfazer-se de suas Cotas, ele tera que aliena-las
privadamente, visto que as Cotas ndo serdo registradas para negociagdo no mercado
secundario. Ainda que o fossem, o0 mercado secundario de cotas de fundos de investimento
nao apresenta alta liquidez, o que acarretaria dificuldades na alienagdo dessas Cotas e/ou
ocasionaria a obtencdo de um prego de venda que cause perda patrimonial ao Cotista;

Risco DE RESTRIGOES A NEGOCIAGAO: As Cotas ndo serdo registradas para negociagdo no
mercado secundario. Ainda que fossem, as Cotas da primeira emissdo sdo objeto de
distribuicao publica com esforgos restritos de colocagéo, nos termos da Instrugdo CVM 476,
de modo que somente poderao ser negociadas no mercado secundario entre investidores
qualificados (assim definidos nos termos da Resolugdo CVM 30 e da Instrugdo CVM 476)
e, no caso de negociagdo em mercados regulamentados de valores mobiliarios, depois de
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decorridos 90 (noventa) dias da respectiva data de subscrigdo. Desta forma, caso o
investidor precise negocia-las antes desse prazo, ele estara impossibilitado de fazé-lo;

PRAZO PARA RESGATE DAS COTAS: Ressalvada a amortizagao de Cotas do Fundo, pelo fato
de o Fundo ter sido constituido sob a forma de condominio fechado, o resgate de suas
Cotas somente podera ocorrer ap6s o término do Prazo de Duragéo do Fundo, ocasido em
que todos os Cotistas deverdo resgatar suas Cotas, ou nas hipdteses de liquidacao,
conforme previsto neste Regulamento;

Risco DE AMORTIZAGAO EM ATIVOS: Em caso de iliquidez dos Valores Mobiliarios e/ou Outros
Ativos do Fundo, as Cotas do Fundo, por orientacdo do Assembleia Geral, poderéo ser
amortizadas mediante entrega de Valores Mobilidrios e/ou Outros Ativos aos Cotistas,
proporcionalmente a sua participag@o no Fundo. Nesse caso, os Cotistas poderéo encontrar
dificuldades para alienar tais ativos entregues como pagamento da amortizagao;

RESGATE POR MEIO DA DAGAO EM PAGAMENTO DOS ATIVOS INTEGRANTES DE CARTEIRA DO
FunDo: Este Regulamento estabelece que, ao final do Prazo de Durag&o ou em caso de
liquidagao antecipada, o Fundo poderéa efetuar o resgate das Cotas mediante entrega de
bens e direitos, caso ainda existam na Carteira do Fundo. Nesse caso, os Cotistas poderao
receber Valores Mobiliarios e/ou Outros Ativos em dagdo em pagamento pelo resgate de
suas Cotas, nas respectivas proporgdes de participagdo no Fundo, e poderéo encontrar
dificuldades para aliena-los;

Risco RELACIONADO AO DESEMPENHO PASSADO: Ao analisar quaisquer informagdes
fornecidas em qualquer material de divulgagdo do Fundo que venha a ser disponibilizado
acerca de resultados passados de quaisquer mercados, ou de quaisquer investimentos em
que o Administrador e/ou os demais prestadores de servigo do Fundo tenham de qualquer
forma participado, os investidores devem considerar que qualquer resultado obtido no
passado ndo € indicativo de possiveis resultados futuros, e ndo ha qualquer garantia de
que resultados similares seréo alcangados pelo Fundo e/ou pelas Empresas Alvo. Ademais,
as aplicagbes realizadas no Fundo ndo contam com garantia do Administrador, do
Custodiante, ou dos demais prestadores de servico do Fundo, tampouco de qualquer
mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos — FGC, podendo ocorrer,
inclusive, perda total do patriménio liquido do Fundo e, consequentemente, dos recursos
investidos pelos Cotistas. Ainda, ndo ha qualquer garantia de que o Fundo encontrara
investimentos compativeis com sua politica de investimento de forma a cumprir com seu
objetivo de investimento. Considerando, também, o Prazo de Duragdo do Fundo, que
podera ser prorrogado, mediante deliberagcdo da Assembleia Geral em tal sentido, os
investimentos estdo sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem limitacdo, variagao nas taxas
de juros e indices de inflagéo e variagdo cambial;

RisCOS DE ALTERAGAO DA LEGISLAGAO APLICAVEL A0 FUNDO E/OU A0S COTISTAS: A legislagao

aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo, sem
limitacdo as leis tributarias e regulamentacdes especificas do mercado de fundos, esta
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sujeita a alteragdes. Tais eventos poderao impactar de maneira adversa o valor das Cotas
do Fundo, bem como as condigdes para distribuicdo de rendimentos e para resgate das
Cotas. Ademais, a aplicagédo de leis existentes e a interpretacdo de novas leis poderédo
impactar os resultados do Fundo;

RISCO DE NAO REALIZAGAO DE INVESTIMENTO PELO FUNDO: Os investimentos do Fundo s&o
considerados de longo prazo e o retorno do investimento nas Empresas Alvo pode nao ser
condizente com o esperado pelo cotista. Ndo ha garantias de que os investimentos
pretendidos pelo Fundo estaréo disponiveis no momento e em quantidade conveniente ou
desejavel a satisfagcdo da politica de investimento do Fundo, o que pode resultar em
investimentos menores ou mesmo na nao realizagdo dos mesmos; e

RISCOS RELACIONADOS AS EMPRESAS INVESTIDAS - Em virtude da participag&o nas Empresas
Investidas, todos os riscos operacionais de cada uma das Empresas Investidas sao também
riscos operacionais do Fundo, visto que o desempenho do Fundo decorre do desempenho
das Empresas Investidas. Nesse sentido, seguem abaixo riscos especificos relacionados
ao investimento do Fundo nas Empresas Investidas:

(a) Riscos gerais — Os investimentos do Fundo sdo considerados de longo prazo e o
retorno do investimento pode nao ser condizente com o esperado pelos Cotistas.
A Carteira do Fundo estara concentrada em Valores Mobilidrios de emisséo das
Empresas Investidas, as quais estardo invariavelmente expostas de forma
concentrada ao setor educacional. Nao ha garantias de (i) bom desempenho de
quaisquer das Empresas Investidas, (ii) solvéncia das Empresas Investidas e (iii)
continuidade das atividades das Empresas Investidas. Tais riscos, se
materializados, podem impactar negativa e significativamente os resultados da
Carteira do Fundo e o valor das Cotas. Ainda, os pagamentos relativos aos Valores
Mobiliarios de emisséo das Empresas Investidas, decorrentes de seu
desinvestimento ou, ainda, de dividendos, juros sobre capital proprio e outras
formas de remuneracdo/bonificagdo podem vir a se frustrar em razdo da
insolvéncia, faléncia, mau desempenho operacional da respectiva Empresa
Investida, ou, ainda, outros fatores. Em tais ocorréncias, o Fundo e os seus
Cotistas poderao experimentar perdas, ndo havendo qualquer garantia ou certeza
quanto a possibilidade de eliminagdo de tais riscos. Nao ha garantia quanto ao
desempenho desse setor e nem tampouco certeza de que o desempenho de cada
uma das Empresas Investidas acompanhe pari passu o desempenho médio do
setor. Adicionalmente, ndo ha garantia de que o Fundo e os seus Cotistas néao
experimentardo perdas, nem ha certeza quanto a possibilidade de eliminagéo de
tais riscos.

(b) Risco legal — A performance das Empresas Investidas pode ser afetada em virtude

de interferéncias legais aos seus projetos e aos setores em que atuem, bem como
por demandas judiciais em que as Empresas Investidas figurem como rés, em
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razdo de danos ambientais, indenizagdes por desapropriacbes e prejuizos
causados a propriedades particulares.

(c) Desconsideracdo da personalidade juridica — O Fundo participara do processo
decisdrio das Empresas Investidas. Dessa forma, caso haja a desconsideragéo da
personalidade juridica de uma Empresa Investida, ou caso seja apurada sua
responsabilidade pela eventual decretacdo de faléncia da Empresa Investida, a
responsabilidade pelo pagamento de determinados passivos da Empresa Investida
podera ser atribuida ao Fundo, impactando o valor das Cotas.

(d) Orgaos publicos — Em fungéo de diversos fatores relacionados ao funcionamento
de 6rgéos publicos de que pode vir a depender o Fundo no desempenho de suas
operagdes, ndo ha garantias de que o Fundo conseguira exercer todos 0s seus
direitos de sé6cio ou investidor das Empresas Investidas, ou como adquirente ou
alienante de Valores Mobiliarios de emissao de tais Empresas Investidas, nem de
que, caso o Fundo consiga exercer tais direitos, os efeitos obtidos serdo
condizentes com os seus direitos originais ou obtidos no tempo esperado. Tais
fatores poderao impactar negativamente a Carteira do Fundo.

(e) Companhia fechada — Os investimentos do Fundo poderéo ser realizados em
companhias fechadas, as quais, embora tenham de adotar as praticas de
governanga indicadas no Regulamento, ndo estdo obrigadas a observar as
mesmas regras que as companhias abertas relativamente a divulgagao de suas
informagGes ao mercado e a seus acionistas, o que pode representar uma
dificuldade para o Fundo quanto (i) ao bom acompanhamento das atividades e
resultados da Empresas Investida e (ii) a correta decisé@o sobre a liquidagdo do
investimento, o que pode afetar o valor da Carteira do Fundo e das Cotas.

RISCO DE POTENCIAL CONFLITO DE INTERESSES — O Fundo podera adquirir ativos de emissédo
das Empresas Alvo e/ou das Empresas Investidas, nas quais 0s membros do Conselho de
Supervisdo e Cotistas detenham ou venham a deter participagdo acionaria, direta ou
indiretamente. Além disso, desde que aprovado pela maioria dos Cotistas reunidos em
Assembleia Geral de Cotistas, o Fundo podera figurar como contraparte do Administrador,
de membros do Conselho de Supervisdo ou de Cotistas, bem como de fundos de
investimento ou carteira de valores mobiliarios administrados e/ou geridos pelo
Administrador. Desta forma, tais partes poderdo eventualmente tomar decisbes
relacionadas as Empresas Alvo efou as Empresas Investidas que possam afetar
negativamente a rentabilidade do Fundo.

RISCO DE NAO APROVEITAMENTO DE BENEFICIO FISCAL — Nos termos do Artigo 2°, Paragrafo
4° daLein®11.312, de 27 de junho de 2006, e alteracdes posteriores, para que os Cotistas,
quando do resgate de suas Cotas, possam se beneficiar da aliquota de 15% (quinze por
cento) de imposto de renda na fonte, incidente sobre a diferenga positiva entre o valor de
resgate e o custo de aquisicdo das Cotas, € necessario que (i) a Carteira do Fundo seja
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composta por, no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) de ac¢des de sociedades
anbnimas, debéntures conversiveis em agdes e bdnus de subscri¢ao, e (ii) sejam atendidos
os limites de diversificagdo de carteira e as regras de investimento constantes dos
normativos emitidos pela CVM. Em caso de inobservéncia dos requisitos (i) ou (i)
mencionados acima, os rendimentos e ganhos reconhecidos pelos Cotistas, pessoas fisicas
ou juridicas, poderdo ser submetidos & tributagdo pelo imposto de renda na fonte a
aliquotas regressivas em fungdo do prazo de suas aplicagdes, conforme segue: 22,5%
(vinte e dois inteiros e cinco décimos por cento) para aplicagdes com prazo até 180 (cento
e oitenta) dias, 20% (vinte por cento) para aplicagdes de 181 (cento e oitenta e um) até 360
(trezentos e sessenta) dias, 17,5% (dezessete inteiros e cinco décimos por cento) para
aplicacdes de 361 (trezentos e sessenta e um) a 720 (setecentos e vinte) dias e 15%
(quinze por cento) para aplicagdes com prazo superior a 720 (setecentos e vinte) dias.

CAPITULO XI- LIQUIDAGAO

Artigo 44° O Fundo entrard em liquidagdo ao final de seu Prazo de Duragdo, conforme
prorrogado, se for o caso, ou por deliberacdo da Assembleia Geral, cabendo ao Administrador
notificar imediatamente os Cotistas sobre a liquidagdo do Fundo.

Artigo 45° No caso de liquidagao do Fundo, o Administrador promoveré a divisao do patriménio
do Fundo entre os Cotistas, deduzidas a Taxa de Administragéo e quaisquer outras despesas do
Fundo, na proporgéo de suas respectivas Cotas, no prazo méaximo de 30 (trinta) dias, devendo a
Assembleia Geral aprovar tal divisdo de patriménio, e em todos os casos de acordo com o Artigo
46° deste Regulamento. A Taxa de Administragdo e os custos de liquidagdo deverao ser pagos pelo
Fundo.

Artigo 46° Ao final do Prazo de Duragdo do Fundo ou em caso de liquidagéo antecipada, néo
havendo a disponibilidade de recursos, os Cotistas do Fundo poderéo receber Valores Mobiliarios
e/ou Outros Ativos constantes da Carteira do Fundo, como pagamento dos seus direitos, em dagao
em pagamento, conforme venha a ser decidido pela Assembleia Geral que deliberar pela liquidag¢do
do Fundo e sem descumprir as demais clausulas deste Regulamento.

Paragrafo Primeiro Na hipdtese de a Assembleia Geral ndo chegar a consenso referente aos
procedimentos de dagdo em pagamento dos bens e direitos para fins de pagamento de resgate das
Cotas e sua respectiva divisdo entre os Cotistas, os Valores Mobiliarios e Outros Ativos serdo dados
em pagamento aos Cotistas, mediante a constituicdo de um condominio pro indiviso, cuja fragao
ideal de cada Cotista sera calculada de acordo com a proporcao de Cotas detida por cada titular
sobre o valor total das Cotas no momento da deliberagéo. Depois de decorrido o prazo de 30 (trinta)
dias da constituicdo do condominio acima referido, o Administrador e o Custodiante estardo
desobrigados em relagdo as responsabilidades estabelecidas neste Regulamento, ficando
autorizado a liquidar o Fundo perante as autoridades competentes.

Paragrafo Segundo O Administrador devera notificar os Cotistas, (i) para que os mesmos
elejam um administrador para o referido condominio de bens e direitos, na forma do Artigo 1.323
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do Cddigo Civil Brasileiro, (ii) informando a proporg¢ao de bens e direitos a que cada Cotista fara
jus, sem que isso represente qualquer responsabilidade do Administrador perante os Cotistas apos
a constituicdo do referido condominio.

Paragrafo Terceiro Caso os titulares das Cotas ndo procedam a eleigdo do administrador do
condominio, no prazo de até 30 (trinta) dias contados do envio da notificagdo, esta fungao seréd
exercida pelo titular de Cotas que detenha a maioria das Cotas emitidas pelo Fundo.

Paragrafo Quarto O Custodiante fara a custddia dos Valores Mobiliarios e Outros Ativos pelo
prazo de 30 (trinta) dias contados do envio da notificacdo referida no Paragrafo Terceiro deste
Artigo 46°, acima, periodo no qual o administrador do condominio, eleito pelos Cotistas ou ao qual
essa funcao tenha sido atribuida, indicaré ao Administrador e ao Custodiante data, hora e local para
que seja feita a transferéncia de titularidade dos Valores Mobilidrios e Outros Ativos. Expirado este
prazo, o Administrador podera promover a consignagao dos ativos da Carteira do Fundo, na forma
do Artigo 334 e seguintes do Cadigo Civil Brasileiro.

Paragrafo Quinto A liquidagao do Fundo sera conduzida pelo Administrador, observando-
se: (i) as disposigdes deste Regulamento ou o que for deliberado na Assembleia Geral; e (ii) o
tratamento igual a todas as Cotas do Fundo, sem privilégio de qualquer Cotista.

CAPITULO XII - CONFIDENCIALIDADE

Artigo 47° Cada um dos Cotistas assume, por meio deste Regulamento, 0 compromisso de
manter completo e absoluto sigilo em relagdo a terceiros de todas e quaisquer informagdes e/ou
documentos do Fundo e das Empresas Investidas, seja de natureza comercial, econémico-financeira,
técnica, administrativa ou operacional, seja do proprio Fundo, de seus clientes, fornecedores e/ou
colaboradores, a que os Cotistas venham a ter acesso por escrito, verbalmente ou por qualquer outro
meio, direta ou indiretamente, (as “Informacdes Confidenciais”), ficando desde ja impedidos, sob
qualquer pretexto, de divulga-las, revela-las ou reproduzi-las a terceiros sem a concordancia expressa
por escrito do Fundo. Os Cotistas ficam, ainda, obrigados a tomar todas as precaugdes necessarias
ou convenientes para proteger o sigilo das InformagGes Confidenciais (“Compromisso de
Confidencialidade”).

Paragrafo Primeiro  Sem prejuizo do Compromisso de Confidencialidade, o Cotista receptor
podera revelar as Informagdes Confidenciais aos seus diretores, administradores, empregados,
colaboradores, representantes, agentes ou consultores que precisarem ter acesso a referidas
Informagdes Confidenciais para cumprimento das obrigagbes do presente Acordo (os
‘Representantes”), sendo certo que, nessa hipétese, (a). o Compromisso de Confidencialidade
assumido pelo Cotista receptor neste Regulamento estender-se-a aos Representantes; (b). os
Representantes deverdo ser expressamente informados pelo Cotista receptor da natureza
confidencial das Informagdes Confidenciais; e (c). o Cotista receptor desde ja assume a
responsabilidade exclusiva pelo eventual inadimplemento deste Acordo por qualquer dos
Representantes.
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Paragrafo Segundo A violagdo do Compromisso de Confidencialidade assumido pelos Cotistas
neste Regulamento ensejara ao Fundo e/ou aos Cotistas prejudicados, conforme for o caso, o direito
a indenizagéo pelas perdas e danos sofridos, sem prejuizo das demais penalidades previstas pela
legislagdo brasileira aplicavel, em caso de, por dolo ou culpa do Cotista receptor ou de seus
Representantes ocorrer a divulgagdo ou vazamento da Informagao Confidencial.

Paragrafo Terceiro O Compromisso de Confidencialidade néo sera exigivel nos casos em que
(a). as Informagdes Confidenciais tornarem-se disponiveis ao publico em geral por qualquer meio que
nao a violagdo do Compromisso de Confidencialidade; (b). a revelagao, divulgacao e/ou reproducao
das Informacdes Confidenciais virem a ser exigidas por lei, autoridade governamental, juiz ou tribunal
competentes, sob pena de ser caracterizada desobediéncia ou outra penalidade; ou (c). a revelagéo
das Informagdes Confidenciais tenha sido previamente autorizada por escrito pelo Cotista divulgador,
nos termos deste Regulamento (desde que dentro dos limites da respectiva autorizagdo). Na hiptese
do item (b), acima, os Cotistas comprometem-se desde ja a revelar, divulgar e/ou reproduzir apenas
a Informagao Confidencial ou sua parte que for necessaria para satisfazer a exigéncia formulada por
lei, autoridade governamental, juiz ou tribunal competentes em questéo e informar a sua ocorréncia
por escrito a parte divulgadora no prazo de 48 (quarenta e oito) horas uteis, a fim de possibilitar que
esta busque, se assim entender, medida de protecéo contra tal revelagao.

Paragrafo Quarto Os Cotistas concordam e reconhecem que:

(i). as Informagdes Confidenciais ndo acarretam ao Cotista divulgador a responsabilidade pela
sua precisdo, ndo sendo dada garantia ao Cotista receptor da acuidade e precisdo das
Informagdes Confidenciais;

(ii). o Cotista receptor abre mao de qualquer responsabilidade que o Cotista divulgador possa ter
com relagéo ao uso — ou tomada de medida baseada em — das Informagdes Confidenciais;

(). o Cotista receptor tem o direito de n&o utilizar as Informagdes Confidenciais, sem ter a
obrigacao de justificar tal ato ao Cotista divulgador; e

(iv).  as Informagbes Confidenciais ndo deverdo ser, obrigatoriamente, utilizadas como base na
elaboracéo de contratos que envolvam os Cotistas, exceto se mutuamente acordado entre os
Cotistas, por escrito.

CAPITULO VI - DISPOSIGOES FINAIS

Artigo 48° Exceto conforme disposi¢do contraria expressa aqui prevista, todas as notificagoes,
solicitagdes ou consentimentos necessarios ou autorizados nos termos do presente Regulamento
serao feitos por escrito e serdo considerados como tendo sido entregues: (a) 3 (trés) dias ap6s a data
de sua postagem por meio de carta registrada ou certificada, enderecada ao destinatario, com
notificacdo de recebimento, (b) caso entregues pessoalmente ou por meio de portador ao destinatario,
(c) mediante o recebimento de fax pelo destinatario, ou (d) mediante o recebimento de e-mail pelo
destinatario. Tais notificagdes, solicitagdes ou consentimentos serdo enviados (x) aos Cotistas nos
seus numeros ou enderecos indicados nos respectivos Instrumentos Particulares de Compromisso
de Investimento e Boletins de Subscricdo, ou nos nimeros ou endere¢os que o Cotista indicar por
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meio de notificagdo ao Administrador ou a todos os demais Cotistas, e (y) ao Administrador no
enderego indicado no Artigo 13°. Sempre que qualquer notificagdo deva ser enviada conforme exigido
por lei ou pelo Regulamento, sua renuncia por escrito, assinada pela pessoa que fizer jus a
notificagcdo, antes ou ap6s a data ali indicada, sera considerada equivalente ao envio de tal
notificag&o. Para fins do disposto neste Regulamento, considera-se o correio eletrénico uma forma
de correspondéncia valida entre o Administrador, as Gestoras, o Distribuidor, os membros do
Conselho de Supervisao e os Cotistas.

Artigo 49° O presente Regulamento constitui o acordo integral dos Cotistas, das Gestoras e do
Administrador com relagao ao Fundo e substitui todos os contratos e acordos anteriores com relagao
ao Fundo, verbais ou por escrito.

Artigo 50° Observadas as restrigdes relativas a transferéncia das Cotas previstas neste
Regulamento, o presente Regulamento obriga e se reverte em beneficio dos Cotistas e de seus
respectivos herdeiros, representantes legais, sucessores e cessionarios.

Artigo 51° O presente Acordo é regido por e interpretado de acordo com as leis da Republica
Federativa do Brasil, exclusivas de seus principios de conflito de leis. No caso de conflito entre as
disposi¢Oes aqui previstas e quaisquer disposigdes previstas na Instrugdo da Comissao de Valores
Mobilidrios - CVM, as disposi¢des aqui previstas prevaleceréo, conforme permitido por lei. Caso
qualquer disposigdo aqui prevista ou a sua aplicagdo a qualquer pessoa ou circunstancia seja
considerada de qualquer forma invélida ou inexequivel, as demais disposic6es aqui previstas e a sua
aplicacéo serao exequiveis na maxima extensao permitida por lei.

Artigo 52° Comrelag&o ao presente Regulamento e as transagdes aqui contempladas, cada Cotista
devera assinar € entregar quaisquer documentos e instrumentos adicionais e praticar quaisquer atos
adicionais necessarios ou adequados a consecugao das disposi¢des e das transag¢des aqui previstas,
conforme solicitagdo do Administrador.

Artigo 53° Caso qualquer Cotista deixe de cumprir com qualquer avenga ou obrigagao prevista nos
termos do presente Regulamento, independentemente do periodo pelo qual tal descumprimento
persista, tal descumprimento ndo sera renuncia ao direito de tal Cotista de exigir o cumprimento total
do presente Regulamento no futuro. Nenhum consentimento ou rentncia, expresso ou implicito, a ou
de qualquer violagdo ou inadimplemento no cumprimento de qualquer obrigagcdo nos termos do
presente Regulamento constituirda o consentimento ou a renuncia a qualquer outra violagdo ou
inadimplemento no cumprimento desta ou de qualquer outra obrigag&o nos termos do presente
Regulamento.

Artigo 54° Para fins do presente Regulamento, todos os substantivos, pronomes e verbos aqui
utilizados serao interpretados no género masculino, feminino, neutro, no singular ou no plural, aquele
que for aplicavel. Os titulos dos Capitulos e Artigos aqui contidos foram incluidos somente para fins
de conveniéncia e referéncia, e ndo definem, limitem, estende m ou descrevem, de forma alguma, o
escopo do presente Regulamento ou a intengdo de qualquer disposicdo aqui prevista.
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Artigo 55° O presente Regulamento podera ser assinado em qualquer nimero de vias com o
mesmo efeito como se todas as partes tivessem assinado 0 mesmo documento, e todas as vias seréo
consideradas em conjunto e constituirdo o0 mesmo instrumento. A entrega da pagina de assinatura de
uma via assinada por fax ou por outros meios eletronicos tera a mesma validade de uma via original
assinada do presente Regulamento.

Artigo 56° As disposicdes aqui previstas ndo se destinam a beneficiar qualquer credor ou outra
pessoa para quem quaisquer dividas ou obrigagdes sao devidas pelo, ou que possa ter qualquer
reivindicagéo contra o Fundo ou quaisquer de seus Cotistas, exceto pelos Cotistas em sua qualidade
como tal. Ndo obstante qualquer disposi¢ao contraria aqui prevista, a nenhum credor ou pessoa serao
conferidos os direitos aqui previstos, e nenhum credor ou pessoa podera, em virtude do presente
Regulamento, instituir qualquer reivindicag¢éo contra o Fundo ou qualquer Cotista.

Artigo 57° Em caso de morte ou incapacidade de qualquer Cotista, o representante do espdlio ou
do incapaz exercera os direitos e cumprira as obrigacdes, perante o Administrador, que cabiam ao de
Cujus ou ao incapaz, observadas as prescri¢des legais.

Artigo 58° O Fundo, o Administrador, as Gestoras, o Custodiante, o Distribuidor e os Cotistas se
obrigam a submeter a arbitragem toda e qualquer controvérsia baseada em matéria decorrente de ou
relacionada a este Regulamento, ou a constitui¢do, operagao, gestdo e funcionamento do Fundo e
que ndo possam ser solucionadas amigavelmente, dentro de um prazo de 60 (sessenta) dias
corridos a partir do recebimento, pelas partes aplicaveis da notificagao de tal controvérsia. Referido
prazo podera ser prorrogado mediante o consentimento de todas as partes aplicaveis.

Paragrafo Primeiro O tribunal arbitral tera sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de Séo Paulo.
A arbitragem sera definitivamente decidida pela Camara de Comércio Brasil Canadéa (“CCBC”) ou
sua sucessora, de acordo com as regras em vigor e conforme vigentes no momento de tal
arbitragem. Todo o processo arbitral devera ser conduzido em portugués ou, a pedido da parte, em
inglés. Caso as regras da CCBC sejam silentes em qualquer aspecto procedimental, estas seréo
suplementadas pelas disposigdes da Lei n° 9.307, de 23 de setembro de 1996. Uma vez iniciada a
arbitragem os arbitros deverao decidir qualquer controvérsia ou demanda de acordo com as leis do
Brasil, inclusive as de cunho incidental, cautelar, coercitivo ou interlocutorio.

Paragrafo Segundo Qualquer laudo arbitral proferido pelo Tribunal Arbitral devera ser
definitivo e vincular cada uma das partes que figuraram como partes da disputa, podendo tal laudo
ser levado a qualquer tribunal competente para determinar a sua execugao.

Paragrafo Terceiro  Nao obstante o exposto nos Paragrafos Primeiro e Terceiro deste Artigo
67° acima, cada uma das partes reserva-se o direito de recorrer ao Poder Judiciario com o objetivo
de (i) obter medidas cautelares de protecdo de direitos previamente a instituicdo da arbitragem,
sendo que qualquer procedimento neste sentido ndo sera considerado como ato de renuncia a
arbitragem como o unico meio de solugdo de conflitos escolhido pelas partes; (ii) executar qualquer
decisdo do Tribunal Arbitral, inclusive, mas ndo exclusivamente, o laudo arbitral e (iii) pleitear
eventualmente a nulidade de referido laudo arbitral, conforme previsto em lei. Na hipétese de as
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partes recorrem ao poder judiciério, o foro da Comarca de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo sera o
competente para conhecer de qualquer procedimento judicial.

Paragrafo Quarto Os custos do procedimento arbitral serdo compartilhados entre as partes
envolvidas no processo arbitral.
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