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REGULAMENTO
CAPITULO I - O FUNDO

Artigo 1° Definigées. Os termos abaixo listados tém o significado a eles atribuidos neste
Artigo:

“Acordo de Co-investimento” significa o “Platform Agreement” celebrado entre Partes
Relacionadas a Starboard Partners Holding e determinado Coinvestidor Estratégico,
conforme aditado de tempos em tempos, mediante o qual os Fundos SB e o Coinvestidor
Estratégico devem observar, quando aplicavel, em cada um dos investimentos que
efetuarem em conjunto, a proporcao de valores a serem investidos de (i) 33,33% (trinta e
trés inteiros e trinta e trés centésimos por cento) para o respectivo Fundo SB e (ii) 66,66%
(sessenta e seis inteiros e sessenta e seis centésimos por cento) para o Coinvestidor
Estratégico.

“Administrador” significa a BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. Distribuidora de Titulos
e Valores Mobiliarios, devidamente qualificada no Artigo 4°, bem como qualquer instituicdo
gue venha a sucedé-la como administrador do Fundo.

“"ANBIMA” significa a Associagdao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de
Capitais.

“Assembleia Geral de Cotistas” significa a assembleia geral de Cotistas do Fundo, cujo
funcionamento e cujas atribuicdes se encontram descritos no Capitulo VI.

“Ativo Alvo” significa qualquer Valor Mobilidrio ou Direito Creditério emitido ou devido,
conforme aplicavel, por Sociedade Alvo e/ou Sociedade Investida.

“Auditor” significa qualquer das seguintes sociedades que venha a ser selecionada como
responsavel pela auditoria independente do Fundo (ou a respectiva sociedade que vier a
sucedé-la): (i) PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, (ii) Ernst & Young
Auditores Independentes, (iii) Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes ou (iv)
KPMG Auditores Independentes.

“B3" significa a B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo (segmento CETIP UTVM).
“Banco Central” significa o Banco Central do Brasil.

“Base de Calculo do Prémio de Investimento Complementar” significa a parcela da
taxa de performance eventualmente paga pelo Coinvestidor Estratégico ao Gestor, ou a
quaisquer de suas Partes Relacionadas, em decorréncia exclusivamente do Investimento
Complementar realizado por tal Coinvestidor Estratégico, liquida de quaisquer tributos,
deducdes e/ou provisodes.
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“Boletim de Subscricao” significa cada boletim de subscricdo por meio do qual o
respectivo Cotista subscrevera Cotas.

“Capital Autorizado” significa o limite até o qual o Gestor podera, a seu exclusivo critério,
e caso entenda pertinente para fins do cumprimento da Politica de Investimento do Fundo,
deliberar e instruir o Administrador a realizar a emissao de novas cotas do Fundo sem a
necessidade de aprovacao pela Assembleia Geral de Cotistas. O Capital Autorizado do Fundo
esta limitado a R$ 1.500.000.000,00 (um bilhdo e quinhentos milhGes de reais) para a
emissao de Cotas Classe A, Classe B, Classe C e/ou Classe D e/ou novas classes de Cotas,
no ambito da Primeira Emissdo e emissoes subsequentes de Cotas, devendo ser considerado
para fins de calculo desse limite a totalidade do Capital Subscrito pelos Cotistas detentores
de Cotas Classe A, Classe B, Classe C e/ou Classe D (e Cotas Classe E, em caso de conversao
das Cotas Classe D, nos termos deste Regulamento) e/ou das novas classes de Cotas,
incluindo, mas nao se limitando, o Capital Subscrito no ambito da Primeira Emissdo. Para
fins de esclarecimento, no ambito da Primeira Emissdo serdo emitidas Cotas Classe A, Classe
B, Classe C e Classe D no valor total de R$ 1.500.000.000,00 (um bilhdo e quinhentos
milhdes de reais); caso esse valor ndo seja totalmente subscrito por investidores no ambito
da Primeira Emissdo, o saldo ndo subscrito e posteriormente cancelado deverda ser
considerado novamente para composicao do Capital Autorizado para fins das emissdes
subsequentes de Cotas. O limite do Capital Autorizado podera ser reduzido pelo Gestor, a
seu exclusivo critério, sem necessidade de aprovacdo em Assembleia Geral de Cotistas.

“Capital Comprometido” significa a soma de todos os Capitais Comprometidos Individuais
que os investidores tenham se comprometido a aportar nos Fundos SB, sendo certo que
ndao menos do que 75% (setenta e cinco por cento) do Capital Comprometido serd alocado
no FIP e ndo mais do que 25% (vinte e cinco por cento) do Capital Comprometido sera
alocado conjuntamente no FII e no FIDC.

“Capital Comprometido Individual” significa o valor total que cada investidor, nos termos
do respectivo Compromisso de Investimento, tenha se obrigado a aportar em recursos nos
Fundos SB, mediante uma ou mais subscrigdes e integralizacdes de Cotas e Cotas do FII ou
Cotas do FIDC.

“Capital Disponivel” tem o significado atribuido no Paragrafo 1° do Artigo 16.

“Capital Disponivel Proporcional” significa o Capital Disponivel relativo a uma ou mais
classes de Cotas, proporcionalmente ao Capital Integralizado da respectiva classe de Cotas,
conforme demonstrado no modelo indicado no Anexo 1.

“Capital Integralizado” significa o montante que venha a ser efetivamente aportado por
cada Cotista nos Fundos SB, mediante a integralizagdo das respectivas cotas, nos termos
dos respectivos Compromissos de Investimento.

“Capital Investido” significa o montante do Capital Comprometido que tenha sido
efetivamente aportado pelos Fundos SB em seus respectivos ativos-alvo, ou tenha sido
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objeto de compromisso de investimento por parte dos Fundos SB, de acordo com as
respectivas politicas de investimento, nos termos de seus respectivos regulamentos.

Capital Subscrito” significa a soma do valor constante dos Boletins de Subscricao
firmados por cada investidor do Fundo, a titulo de subscricdao de Cotas, independentemente
de sua efetiva integralizagao.

“Carteira de Investimentos” significa os Valores Mobilidrios e Outros Ativos detidos pelo
Fundo, excluidos os investimentos que tenham sido integralmente baixados (write-off).

“CDI"” significa a taxa de juros de Certificado de Depodsito Interbancario “Taxa DI -
operacdes extra grupo”, apurada com base nas operacbes de emissao de depodsitos
interfinanceiros pré-fixados, publicada diretamente pela B3.

“Chamada de Capital” significa cada notificacdo enviada pelo Administrador aos Cotistas
solicitando aportes de capital ao Fundo por meio de integralizacao de Cotas, de acordo com
as regras constantes dos respectivos Compromissos de Investimento e sob as penas neles
expressamente previstas, que contera a indicagdo do valor estimado para investimento e/ou
despesas.

“Circular Banco Central 3.978" significa a Circular n® 3.978, publicada pelo Banco
Central em 23 de janeiro de 2020, conforme alterada ou substituida de tempos em tempos.

“Clawback” tem o significado atribuido no Paragrafo 3° e no Paragrafo 4° do Artigo 12.

“"CMN" significa o Conselho Monetario Nacional.

“Codigo ANBIMA" significa o “"Codigo de Gestao e Administragdo de Recursos de Terceiros
da ANBIMA”.

“Coinvestidor Estratégico” significa o parceiro estratégico dos Fundos SB nos
investimentos por eles realizados no @&mbito deste Regulamento e do Regulamento do FIDC,
conforme detalhado no Acordo de Co-investimento.

“Colaborador” significa qualquer socio ou empregado do Gestor ou de quaisquer de suas
Partes Relacionadas que invista nos Fundos SB mediante subscricdao ou aquisicdo de Cotas.

“Comité de Investimentos” significa o comité de investimentos do Fundo, cuja
composicdo e competéncias estdo indicadas no Capitulo VII do Regulamento.

“Compromisso de Investimento” significa cada “Instrumento Particular de Compromisso
de Investimento e Outras Avengas” devidamente assinado pelo Administrador, agindo em
nome dos Fundos SB, pelo Gestor e pelo respectivo investidor dos Fundos SB, que mediante
a assinatura de tal documento se compromete a subscrever e integralizar Cotas SB,
observado o limite e a proporcao de Capital Comprometido Individual correspondente a cada
Fundo SB.
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“Contrato de Assessoria Financeira” significa cada contrato firmado entre Sociedades
Investidas e qualquer Parte Relacionada ao Gestor, por exemplo, a Starboard Restructuring
Partners, mediante o qual tal Parte Relacionada presta, a respectiva Sociedade Investida
contratante, servigos de assessoria financeira.

“Contrato de Gestao” significa o "“Contrato de Gestao de Carteira de Fundo de
Investimento em Participagdes e Outras Avengas” celebrado entre o Fundo e o Gestor,
relativamente a prestacdo, pelo Gestor, de servico de gestao da Carteira de Investimentos.

“Cotas” significa as fracGes ideais do patrimonio do Fundo, incluindo as Cotas Classe A, as
Cotas Classe B, as Cotas Classe C, as Cotas Classe D g, se houver, as Cotas Classe E.

“Cotas Classe A" significa as Cotas classe A de emissao do Fundo, nos termos do Artigo
33, Paragrafo 2°.

“Cotas Classe B" significa as Cotas classe B de emissao do Fundo, nos termos do Artigo
33, Paragrafo 3°.

“Cotas Classe C” significa as Cotas classe C de emissao do Fundo, nos termos do Artigo
33, Paragrafo 49°.

“Cotas Classe D" significa as Cotas classe D de emissdao do Fundo, nos termos do Artigo
33, Paragrafo 5°.

“Cotas Classe E" significa as Cotas classe E de emissao do Fundo, nos termos do Artigo 33,
Paragrafo 6°.

“Cotas da Primeira Emissao” significa as Cotas do Fundo objeto da Primeira Emissao.
“Cotas do FIDC" significa as fragdes ideais do patrimdnio do FIDC.

“Cotas do FII” significa as fragcGes ideais do patrimonio do FII.

“Cotas Nao Isentas” significa (i) as Cotas de emissao do Fundo que estejam sujeitas ao
pagamento de Taxa de Performance, quais sejam, (a) as Cotas Classe A, (b) as Cotas Classe
B e (c) as Cotas Classe E, observado o Redutor Temporal, e (ii) as respectivas Cotas do

FIDC.

“Cotas SB" significa, conjuntamente, as Cotas do Fundo, as Cotas do FIDC e as Cotas do
FII.

“Cotas SB Remanescentes” significa as Cotas SB que nao forem adquiridas por Cotistas
ou Cotistas do FIDC e do FII mediante exercicio de seu direito de preferéncia previsto no
Paragrafo 2° do Artigo 41.
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“Cotista” significa o detentor das Cotas do Fundo.
“Cotista do FIDC" significa o detentor de Cotas do FIDC.
“Cotista do FII” significa o detentor de Cotas do FII.

“Cotista Inadimplente” significa o investidor ou o Cotista que esteja inadimplente com
suas obrigacOes perante o Fundo.

“Cotista SB” significa o Cotista detentor de Cotas do FIDC e de Cotas do FII.

“Custodiante” significa o Banco BTG Pactual S.A., devidamente qualificado no Artigo 13,
bem como qualquer instituicdo que venha a sucedé-lo como custodiante do Fundo.

“CVM" significa a Comissao de Valores Mobiliarios.

Data de Subscricao Inicial” significa a data em que ocorrer a primeira subscricdo de
Cotas do Fundo no ambito da Primeira Emissao e, concomitantemente, a integralizacdo de
Cotas em montante no minimo equivalente a R$ 750.000,00 (setecentos e cinquenta mil
reais).

“Desinvestimento” significa qualquer alienagdo parcial ou integral de Valores Mobilidrios
de emissdo de Sociedades Investidas detidos pelo FIP.

“Dia Util” significa qualquer dia, de segunda a sexta-feira, exceto feriados nacionais.

“Direitos Creditdrios” significa os direitos de crédito adquiridos pelo Fundo ou pelo FIDC
e cujos cedentes ou devedores sejam Sociedades Alvo ou Sociedades Investidas.

“Disponibilidade de Caixa” significa o montante de recursos em moeda corrente nacional
ou aplicado em titulos publicos federais que o Fundo devera apresentar, de tempos em
tempos, para fazer frente aos encargos previstos neste Regulamento, limitado a 5,00%
(cinco por cento) do Capital Comprometido do Fundo.

“Distribuidor” significa o Administrador ou o Gestor, atuando em sua capacidade de
distribuidor das Cotas, bem como qualquer instituicdo que venha a sucedé-lo como
distribuidor do Fundo, ou qualquer outra entidade integrante do Sistema de Distribuicdo
contratada pelo Gestor para a distribuicdo de Cotas do Fundo nos termos deste
Regulamento.

“Eventos de Avaliagdo” significa os eventos descritos no Capitulo X.

“Eventos de Liquidacao Antecipada” significam os eventos de liquidagao antecipada do
Fundo descritos no Artigo 44.

“Evento de Pessoa Chave” ocorrera caso quaisquer das Pessoas Chave (i) desligue-se do
Gestor, por qualquer motivo, incluindo, mas nao limitado a: (a) venda de participacao
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societaria; (b) demissado voluntaria; (c) demissao involuntaria com ou sem justa causa; ou
(d) falecimento ou doencga; ou (ii) deixe, por qualquer motivo, de dedicar-se
profissionalmente de forma substancial ao negdcio do Gestor. Ndo obstante o previsto neste
Regulamento, as Pessoas Chave poderdo (1) gerenciar investimentos pessoais e familiares
gue sejam Investimentos Pessoais Passivos; (2) participar de atividades académicas ou de
caridade; (3) participar de conselho de administracao de entidades publicas ou privadas e
(4) administrar, gerir e/ou prestar servigos para outros fundos de investimento cuja
constituicdo ndo seja vedada por este Regulamento.

“FIDC"” significa o Starboard Special Situations III Fundo de Investimentos em Direitos
Creditérios Nao Padronizado, registrado perante o CNPJ sob o n° 40.365.916/0001-60, com
sua carteira de ativos gerida pelo Gestor.

“FII” significa o Starboard Special Situations III Fundo de Investimento Imobilidrio, com
sua carteira de ativos gerida pelo Gestor.

“Fundo” significa o SHELF 1 - SSF III - Fundo de Investimento em ParticipacOes
Multiestratégia e, por se tratar de classe Unica, toda referéncia ao Fundo sera equivalente a
sua classe Unica denominada “Classe Unica do SHELF 1 - SSF III - Fundo de Investimento
em ParticipagOes Multiestratégia”.

“"Fundos SB"” significa o Fundo, o FII e o FIDC.

“Gestor” significa a Starboard Asset Ltda., devidamente qualificada no Artigo 7°, bem
como qualquer instituicdo que venha a sucedé-la como gestor do Fundo.

“Honorarios de Assessoria” significa os honorarios a que faz jus qualquer Parte
Relacionada ao Gestor no ambito dos Contratos de Assessoria Financeira celebrados com
Sociedades Alvo ou Sociedades Investidas.

“IGP-M" significa o Indice Geral de Precos - Mercado, conforme divulgado pela Fundacdo
Getulio Vargas (FGV).

“Instrucdao CVM 579" significa a Instrugdo n° 579, editada pela CVM em 30 de agosto de
2016, conforme alterada ou substituida de tempos em tempos, que dispde sobre a
elaboracdo e divulgacdo das demonstracdes contabeis dos Fundos de Investimento em
Participacoes.

“Instrucao CVM 617" significa a Instrugao n® 617, editada pela CVM em 5 de dezembro
de 2019, conforme alterada ou substituida de tempos em tempos, que dispde sobre a
prevencdo a lavagem de dinheiro e ao financiamento do terrorismo no @mbito do mercado
de valores mobilidrios.

“Investidores Profissionais” tem o significado atribuido pelo artigo 11 da Resolugdo CVM
30.
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“Investimento Complementar” significa, relativamente a cada investimento realizado
em conjunto por qualquer Fundo SB e pelo Coinvestidor Estratégico, nos termos do Acordo
de Co-investimento, os valores adicionais investidos pelo Coinvestidor Estratégico na
respectiva Sociedade Alvo ou Sociedade Investida (i.e., em excesso ao percentual de
66,66% (sessenta e seis inteiros e sessenta e seis centésimos por cento) do respectivo
investimento, conforme previsto no Acordo de Co-investimento), com vistas a viabilizar
aos Fundos SB a realizacdo de tal investimento em cumprimento a proporcdo prevista no
Acordo de Co-investimento e sem extrapolar os limites de concentragdo previstos nos
incisos (ii) e (iii) do Artigo 17. Para fins de esclarecimento, somente o recurso adicional
superior ao percentual de 66,66% (sessenta e seis inteiros e sessenta e seis centésimos
por cento) investido pelo Coinvestidor Estratégico, necessario para permitir o investimento
pelo Fundo na forma acima detalhada, sera considerado Investimento Complementar;
ficando desde ja acordado, portanto, que o investimento feito pelo Coinvestidor Estratégico
nas respectivas Sociedades Alvo ou Sociedades Investidas, em valor equivalente a 66,66%
(sessenta e seis inteiros e sessenta e seis centésimos por cento), na forma do Acordo de
Co-investimento, nao sera considerado, em nenhuma hipdtese, Investimento
Complementar.

“Investimento Pessoal Passivo” significa qualquer investimento (a) (i) em que a Pessoa
investidora ndo exerca influéncia significativa na gestao de tal investimento, inclusive por
meio de acordos societarios e (ii) em sociedades, fundos ou veiculos de investimento nos
guais a Pessoa investidora ndo seja um diretor, funcionario ou possua qualquer fungao
semelhante ou (b) em sociedades, fundos ou veiculos de investimento que consista em
estrutura de planejamento patrimonial com o objetivo de deter imdveis e bens pessoais
dessa Pessoa investidora ou de suas partes relacionadas.

“IPCA” significa o Indice de Precos ao Consumidor Amplo, divulgado pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica, ou qualquer outro indice que venha a substitui-lo
adotando metodologia de apuracado e calculo semelhante.

“Justa Causa” significa, exclusivamente para os fins do presente Regulamento, em relacao
ao Administrador, ao Gestor ou as Pessoas Chave, a comprovacdo de que (i) atuou com
dolo, ma-fé, fraude, culpa ou violacdo no desempenho de suas fungdes e responsabilidades
como Administrador, Gestor ou Pessoa Chave, conforme o caso; (ii) descumpriu obrigacdes
legais ou contratuais que deveria observar como Administrador, Gestor ou Pessoa Chave,
conforme o caso; (iii) foi condenado em primeira instancia por crime de fraude ou crime
contra o sistema financeiro; (iv) foi impedido de exercer, temporaria ou permanentemente,
atividades no mercado de valores mobilidarios em qualquer mercado do mundo; ou ainda,
(v) descumpriu com o disposto na Lei Anticorrupgdo, de acordo com o Pardgrafo 3° do
Artigo 59 e o Paragrafo 5° do Artigo 8°. Além das hipdteses previstas acima, serao
considerados Justa Causa, relativamente ao Administrador ou ao Gestor, faléncia, pedido
de autofaléncia, pedido de recuperagdo judicial ou extrajudicial, intervengdo, liquidacdo
extrajudicial ou instauracdo de Regime de Administracao Especial Temporaria (RAET) do
Administrador ou do Gestor, conforme aplicavel. A comprovagao das hipoteses dos itens (i)
e (ii) acima, se requerida pela Assembleia Geral de Cotistas, sera feita por terceiro
independente a ser escolhido em conjunto pelo Gestor e pela Assembleia Geral de Cotistas.
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A simples auséncia de rentabilidade positiva na Carteira de Investimentos dos Fundos SB
ndo &, por si s6, motivo para Justa Causa.

“Lei Anticorrupgao” significa a Lei n® 12.846, de 1° de agosto de 2013, conforme
alterada.

“Notificacdao de Venda” tem o significado atribuido no Artigo 41.

“Oferta Restrita” significa toda e qualquer distribuicdo publica de Cotas com esforgos
restritos de colocacdo que venha a ser realizada durante o Prazo de Duragdao, nos termos
da Instrucdo CVM 476, as quais (i) serdao destinadas exclusivamente a Investidores
Profissionais; (ii) serdao intermediadas por sociedades integrantes do sistema de
distribuicdo de valores mobiliarios, inclusive pelo Administrador e/ou pelo Gestor, conforme
aplicavel; e (iii) estardo automaticamente dispensadas de registro perante a CVM, nos
termos da Instrucao CVM 476.

“Outros Ativos” significa os seguintes ativos em que o Fundo e o FIDC poderao aplicar
recursos, os quais ndo se qualificam como Valores Mobilidrios: (i) titulos publicos federais
e (ii) cotas de fundos de investimento ou de fundos de investimento em cotas de fundos
de investimento registrados com base na Resolugdo CVM 175 e que sejam classificados
pela ANBIMA como fundos de investimento em renda fixa.

“Parametro de Referéncia” significa o parametro de referéncia conjunto dos Fundos SB,
que consiste no IPCA acrescido de 5,00% (cinco por cento) ao ano.

“Partes Relacionadas” significa, com relagdo a qualquer Pessoa, (i) as entidades em que
tal Pessoa participe como acionista relevante, (ii) as entidades que com ela tenha em
comum um mesmo acionista relevante, e (iii) seus respectivos conjuges ou parentes em
linha reta, ou colaterais até o quarto grau, conforme aplicavel. Para os fins desta definicdo,
o termo “acionista relevante” significa o acionista ou quotista que detenha, direta ou
indiretamente, mais de 20% (vinte por cento) do capital votante de uma determinada
Pessoa.

“Patrimonio Liquido” significa a soma dos recursos de liquidez de curto prazo do Fundo,
mais o valor da Carteira de Investimentos, mais os valores a receber pelo Fundo, menos
as exigibilidades do Fundo.

“Patrimonio Liquido Conjunto” significa a soma algébrica do Patrimdnio Liquido, do
Patriménio Liquido FIDC e do Patrimonio Liquido FII.

“Patrimonio Liquido FIDC"” significa a soma dos recursos de liquidez do FIDC, mais o

valor da carteira de investimentos do FIDC, mais os valores a receber pelo FIDC, menos as
exigibilidades do FIDC.
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“Patrimonio Liquido FII” significa a soma dos recursos de liquidez do FII, mais o valor
da carteira de investimentos do FII, mais os valores a receber pelo FII, menos as
exigibilidades do FII.

"Periodo de Desinvestimentos” significa o periodo de até 4 (quatro) anos, prorrogavel
nos termos do Artigo 20, que tem inicio no Dia Util seguinte ao encerramento do Periodo
de Investimentos, durando até o encerramento do Prazo de Duragao do Fundo.

“Periodo de Distribuicao” significa, com relagdo a cada emissdo de Cotas, o periodo de
distribuicdo publica das Cotas respectivas, conforme definido pela Assembleia Geral de
Cotistas que aprovar a emissdo, sendo certo que, com relacdo a oferta das Cotas da
Primeira Emissao, o Periodo de Distribuicdo fica desde ja fixado em 12 (doze) meses
contados da data de inicio da oferta das Cotas da Primeira Emissao.

“Periodo de Investimentos” significa o periodo de até 3 (trés) anos, prorrogavel nos
termos do Artigo 18, que tem inicio na Data de Subscrigao Inicial.

“Pessoa” significa uma pessoa natural, pessoa juridica, sociedade an6nima, sociedade
limitada, associacdo, fundacdo, consdrcio, sociedade em conta de participagao,
condominio, trust, partnership, fundos de investimentos, outros tipos societarios ou outra
entidade ou organizagdao, nacional ou estrangeira, com ou sem personalidade juridica,
incluindo autoridades governamentais.

“Pessoa Chave” tem o significado atribuido no Artigo 10.

“Potencial Conflito de Interesses” significa toda matéria ou situagdo que possa
proporcionar vantagens ou beneficios diretos ou indiretos a determinado Cotista, seus
representantes e prepostos, ao Administrador, Gestor, Pessoas Chave e suas Partes
Relacionadas, Pessoas que participem direta ou indiretamente da gestdo das Sociedades
Alvo e/ou Sociedades Investidas com influéncia efetiva na gestdo e/ou definicdo de suas
politicas estratégicas, ou para outrem que porventura tenha algum tipo de interesse com
a matéria em pauta ou que dela possa se beneficiar. Fica desde ja estabelecido que ndo
sera considerada hipotese de Potencial Conflito de Interesses a representacao dos Veiculos
de Investimento Starboard pelo Gestor em Assembleias Gerais de Cotistas, observado o
disposto no Paragrafo 4° do Artigo 27.

“Prazo de Duracao” tem o significado atribuido no Artigo 3°.

“"Prémio de Investimento Complementar” tem o significado atribuido no Paragrafo 6°
do Artigo 16.

“Primeira Emissdo” significa a primeira emissdao de Cotas do Fundo, a qual sera objeto
de Oferta Restrita, nos termos da Instrugao CVM 476, conforme as condigdes estabelecidas
no instrumento de aprovacao e no suplemento da Primeira Oferta constante no anexo do
referido instrumento de aprovagao.
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“Proposta de Desinvestimento” significa qualquer proposta de desinvestimento, por
alienacao, cessao, liquidagdao ou outra forma, pelos Fundos SB, relativamente a Ativos Alvo,
gue seja submetida pelo Gestor ao Comité de Investimentos.

“Proposta de Investimento” significa qualquer proposta de investimento para aquisicao
ou subscricao de Valores Mobilidrios pelo Fundo que seja submetida pelo Gestor ao Comité
de Investimentos.

“Puablico Alvo” significa (i) os Investidores Profissionais residentes na Republica Federativa
do Brasil; e (ii) Investidores Profissionais ndo residentes e devidamente registrados perante
a CVM, nos termos da Resolucdo CMN 4.373 e da Instrugao CVM 560.

“Realizagao” significa, relativamente a Direitos Creditérios do FIDC, o pagamento (de
gualquer valor, inclusive principal e juros) pelos devedores de tais Direitos Creditérios
(inclusive através de cobranca extrajudicial, judicial ou execucdo de garantia) ou o
recebimento, pelo FIDC, de recursos oriundos de qualquer cessao dos Direitos Creditorios,
pelo FIDC, a terceiros.

“"Redutor Temporal” tem o significado atribuido na alinea (b) do Paragrafo 9° do Artigo
16.

“"Regulamento” significa este regulamento, que rege o Fundo.
“Regulamento do FIDC" significa o regulamento do FIDC.

“Resolucao CMN 4.373" significa a Resolugdo do CMN n© 4.373, publicada em 29 de
setembro de 2014, conforme alterada ou substituida de tempos em tempos.

"Resolucdao CVM 13" Significa a Resolugdo CVM n° 13, de 18 de novembro de 2020,
conforme alterada ou substituida de tempos em tempos.

"Resolucdao CVM 30" Significa a Resolugdo CVM n° 30, de 11 de maio de 2021, conforme
alterada ou substituida de tempos em tempos.

"Resolucao CVM 50" Significa a Resolugdo CVM n° 50, de 31 de agosto de 2021, conforme
alterada ou substituida de tempos em tempos.

“Setor de Atuacgao” significa, relativamente a uma Sociedade Alvo, o setor econ6mico em
que atua, conforme definido pelo Gestor, observada a vedagao de investimento pelo Fundo
em Sociedades Alvo que atuem em quaisquer dos Setores Restritos.

“Setor Restrito” significa qualquer dos seguintes setores econémicos de atuagdao de
determinada sociedade, conforme definido pelo Gestor: (i) tabaco, (ii) bebidas alcodlicas e
(iii) armas de fogo.
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“"Sistema de Envio de Documentos” significa o sistema de envio de documentos
disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores.

“Sociedade Alvo” significa (i) qualquer sociedade limitada ou sociedade por agdes, com
sede no Brasil ou no exterior, e ativos localizados no Brasil que correspondam a 90%
(noventa por cento) ou mais dos ativos totais constantes de suas demonstracdes
financeiras, conforme avaliado pelo Gestor, e que esteja na iminéncia de ter decretada sua
faléncia ou insolvéncia, ou de requerer sua faléncia, insolvéncia, recuperagdo judicial ou
extrajudicial, ou que ja esteja em regime de faléncia, insolvéncia, recuperacao judicial ou
extrajudicial ou liquidacdo, ou que esteja implementando reestruturacao financeira, ou
passando por problemas de liquidez, crise financeira, operacional, de governanga,
mercadoldgica, ou por eventos adversos (tais como desastres naturais), ou cujo grupo
econOmico esteja organizando estrutura societaria para fins de desinvestimento em carater
de corporate carve-out ou de outra forma tenha seus acionistas em processo de
desalavancagem/venda de ativos, e na qual o Gestor verifigue oportunidade de
investimento pelo Fundo, seja mediante aquisicdo ou subscricao de Ativos Alvo, ou
indiretamente, mediante aquisicdo ou subscricao de cotas de fundos de investimento cuja
politica de investimento preveja aplicacdo de recursos prioritariamente em Ativos Alvo ou,
ainda, (ii) sociedades de aquisicdo de propdsito especifico (special purpose acquisition
company - SPAC) com sede no exterior cuja politica de investimento preveja aplicacao de
recursos prioritariamente em Ativos Alvo no Brasil, em relagao a efetiva influéncia do Fundo
no processo decisério da investida no exterior e aos requisitos minimos de governanca
corporativa.

“Sociedade Investida” significa cada Sociedade Alvo cujos Valores Mobilidrios de sua
emissdo tenham sido adquiridos ou subscritos pelo Fundo ou a ele atribuidos a qualquer
titulo.

“SSFII” significa o Starboard Special Situations II Fundo de Investimento em Participacdes
Multiestratégia, inscrito no CNPJ sob o n® 29.226.564/0001-29 e/ou o Starboard Special
Situations II Fundo de Investimento em Direitos Creditéorios Nao Padronizado, inscrito no
CNPJ sob o0 n°® 26.459.243/0001-86.

“Starboard Partners Holding” significa a Partners Holding Ltda., sociedade limitada
constituida de acordo com as leis da Republica Federativa do Brasil, com sede na Cidade e
Estado de Sdo Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3.311, 1° andar, Bairro Itaim Bibi,
CEP 04538-133, inscrita no CNPJ sob o n© 29.264.658/0001-92.

“Starboard Restructuring Partners” significa a Starboard Restructuring Partners,
inscrita no CNPJ sob o n°© 22.606.769/0001-90.

“Taxa de Administragdo” significa a taxa devida pelo Fundo ao Administrador e ao Gestor

pelos servicos de administracdo, custddia e gestdo prestados ao Fundo nos termos do
Artigo 15.
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“Taxa de Administracao Especifica” tem o significado atribuido no Paragrafo 1° do Artigo
15.

“Taxa de Gestao” significa parte da remuneracao devida ao Gestor no ambito da prestacao
de servigos de gestdo de carteira do FIDC, do FII e da Carteira de Investimentos, conforme
previsto neste Regulamento.

“Taxa de Ingresso” significa a taxa devida nos termos do Paragrafo 6° do Artigo 34.

“Taxa de Performance” significa a taxa de performance que pode ser devida ao Gestor,
caso a rentabilidade conjunta do Fundo, do FII e do FIDC assim o permitam, nos termos
do Artigo 16.

“Termo de Ciéncia de Risco” significa o Termo de Ciéncia de Risco e Adesdo ao
Regulamento do Fundo, por meio do qual o investidor dad ciéncia e concordancia com
relacdo a politica de investimento e riscos do Fundo.

“Valores Mobiliarios” significa as quotas, acoes ordinarias ou preferenciais, debéntures,
bonus de subscricdo ou outros titulos e valores mobiliarios conversiveis em acbes ou
permutaveis por acdes, em qualquer caso, de emissdo das Sociedades Alvo ou das
Sociedades Investidas.

“Veiculo de Investimento Starboard” significa cada fundo de investimento e/ou veiculo
de investimento constituido no Brasil ou no exterior, sob gestdo do Gestor ou de qualquer
Parte Relacionada ao Gestor, bem como de qualquer outro veiculo de investimento sob
gestdo do Gestor que venha a ser constituido para realizar investimentos nos Fundos SB.

“Veiculo dos Colaboradores” significa cada fundo de investimento, veiculo de
investimento e/ou Starboard Partners Holding utilizado pelos Colaboradores para realizar
investimentos nos Fundos SB.

Artigo 2° Constituicdo. O Fundo é um fundo de investimento em participagdes,
constituido sob a forma de condominio fechado, destinado exclusivamente a Publico Alvo
gue esteja disposto a correr os riscos inerentes a atividade do Fundo, que busque um
retorno de longo prazo para suas aplicagbes e que seja compativel com a politica de
investimentos do Fundo.

Paragrafo 12 - Compdem a documentagdo formal de constituicdo do Fundo e de
subscricdo de suas Cotas: (i) este Regulamento, (ii) cada Termo de Ciéncia de Risco, (iii)
cada Compromisso de Investimento e (iv) cada Boletim de Subscricao, sendo certo que no
caso de eventual conflito de interpretagao entre o disposto neste Regulamento e nos
demais documentos mencionados neste Paragrafo, prevalecera o disposto neste
Regulamento.

Paragrafo 2° - O Fundo esta enquadrado como “Multiestratégia”.
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Paragrafo 3° - Nos termos permitidos pela legislacdo em vigor, a responsabilidade de
cada Cotista poderd ser limitada ao valor das Cotas por ele detidas, observada a
necessidade de regulamentacao especifica e sujeito ao Fator de Risco “Risco de Patrimonio
Liquido Negativo” descrito no Paragrafo 32 do Artigo 22 deste Regulamento.

Paragrafo 4° - Sem prejuizo do disposto no Paragrafo 5° acima, caso se verifique um
patrimoénio liquido negativo, inclusive, mas sem limitacdo, aos casos em que investimentos
realizados nos Ativos Alvo tenham perdido seu valor, os credores do Fundo, os Cotistas
e/ou a propria CVM poderao requerer judicialmente a decretacdo de insolvéncia do Fundo,
nos termos do Cdédigo Civil e da legislacdao e regulamentacdo aplicavel, sem prejuizo das
responsabilidades dos prestadores de servico do Fundo, observada a necessidade de
regulamentacdo especifica e sujeito ao Fator de Risco “Risco de Patrimonio Liquido
Negativo” descrito no Paragrafo 32 do Artigo 22 deste Regulamento.

Artigo 3° Prazo de Duragdo. O Prazo de Duracgdo regular do Fundo é de 7 (sete) anos,
contados da Data de Subscricdo Inicial, podendo ser prorrogado por um uUnico periodo
adicional de 1 (um) ano, na forma do presente Regulamento (conforme aplicavel, o “Prazo

de Duracao”).

CAPITULO II - ADMINISTRAGAO, GESTAO E OUTROS SERVICOS PRESTADOS AO
FUNDO

Artigo 4° Administrador. O Fundo é administrado pela BTG Pactual Servicos Financeiros
S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios, sociedade com sede na Cidade do Rio
de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n® 501, 6° andar, CEP 22250-
040, inscrita no CNPJ sob o n° 59.281.253/0001-23, devidamente autorizada pela CVM
para o exercicio profissional de administracdo fiducidria de carteiras de valores mobiliarios,
conforme Ato Declaratério CVM n° 8.695, de 20 de margo de 2006 (o “Administrador”). O
Administrador sera responsavel ainda pela controladoria e a escrituragdo das Cotas do
Fundo.

Artigo 5° Obrigacoes do Administrador. S3o obrigacdes do Administrador, além de
outras que lhe sejam ou venham a lhe ser impostas em decorréncia deste Regulamento,
da legislacdo e regulamentacdo aplicaveis:

(N entregar aos Cotistas, gratuitamente, exemplar do presente Regulamento,
bem como cientifica-lo da Taxa de Administragdo praticada;

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

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

(b) o livro de atas de Assembleias Gerais de Cotistas e as atas das
reunides do Comité de Investimentos do Fundo, que Ihe forem
encaminhadas pelo Gestor ou qualquer de seus membros;
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(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)
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(c) o livro ou lista de presencga de Cotistas nas Assembleias Gerais de
Cotistas;

(d) os relatérios dos Auditores sobre as demonstracdes contabeis;

(e) 0os registros e demonstracGes contabeis referentes as operacdes
realizadas pelo Fundo e a seu Patrimoénio Liquido; e

(f) cépia da documentacdo relativa as operacdes do Fundo.

receber dividendos, bonificacdes e quaisquer outros rendimentos ou valores
atribuiveis ao Fundo;

pagar, as suas expensas, eventuais multas cominatorias impostas pela CVM,
nos termos da legislacdo vigente, em razdo de atrasos no cumprimento de
prazos previstos na regulamentagao;

elaborar, em conjunto com o Gestor, relatdrio a respeito das operacbes e
resultados do Fundo, incluindo a declaracdo de que foram obedecidas as
disposicdes da regulamentagdo da CVM e deste Regulamento;

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

transferir ao Fundo qualquer beneficio ou vantagem que venha a ter em
decorréncia de sua condicdo de Administrador do Fundo, nos termos deste
Regulamento;

realizar as atividades de controle e de processamento dos ativos do Fundo;

manter os ativos integrantes da Carteira de Investimentos custodiados junto
ao Custodiante;

elaborar e divulgar as informacgdes previstas na regulamentacdo da CVM;

convocar a Assembleia Geral de Cotistas quando necessario e/ou sempre
que o Gestor assim solicitar;

submeter a aprovacdao da Assembleia Geral de Cotistas a destituicdo e/ou
substituicdo do Gestor e do Custodiante;

cumprir e fazer cumprir todas as disposicdoes deste Regulamento;

coordenar as Assembleias Gerais de Cotistas, bem como cumprir suas
deliberagdes, no que couber;
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(xv) realizar Chamadas de Capital nos termos deste Regulamento e do
Compromisso de Investimento, inclusive para a realizagao de investimentos
pelo Fundo, informando aos respectivos investidores e Cotistas, no mesmo
ato, acerca dos prazos para a realizacdo dos investimentos objeto das
Chamadas de Capital, os quais deverdo respeitar os prazos minimos
estabelecidos no Compromisso de Investimento;

(xvi) informar cada Cotista individualmente sobre o saldo ndo integralizado do
Capital Comprometido Individual, sempre que solicitado;

(xvii) adotar os procedimentos de cobrancga de Cotistas Inadimplentes, nos termos
do Artigo 37;

(xviii) prestar informacdes periddicas aos Cotistas, conforme estabelecido no
Capitulo X1V;

(xix) comunicar a Assembleia Geral de Cotistas qualquer hipétese de Potencial
Conflito de Interesses de que tiver conhecimento;

(xx) obter o ISIN (International Securities Identification Number) das Cotas do
Fundo;

(xxi) fiscalizar os servigos prestados por terceiros contratados pelo Fundo ou em
seu nome;

(xxii) elaborar e divulgar as informacdes previstas regulamentacdo da CVM;

(xxiii) realizar a escrituracdo das Cotas e a controladoria de ativos e passivos do
Fundo; e

(xxiv) elaborar e divulgar as demonstragdes contdbeis do Fundo e definir sua
classificacdo contabil entre entidade ou nao de investimento, nos termos da
Instrucgdo CVM 579, bem como efetuar o adequado reconhecimento,
mensuracdo e divulgacdo do valor de investimento do Fundo, conforme
previsto na regulamentacdo especifica.

Paragrafo 1° - A responsabilidade do Administrador, conforme o presente Artigo,
observara o disposto na regulamentacdo aplicavel, observado que o Administrador e o
Gestor ndo responderdo perante o Fundo e seus Cotistas, individualmente ou
solidariamente entre si, por eventual patriménio negativo, mas responderdo
individualmente por quaisquer prejuizos causados aos Cotistas no ambito de suas
respectivas competéncias quando procederem comprovadamente com culpa ou dolo, com
violacdo da legislacdo e das normas editadas pela CVM aplicaveis ao Fundo ou a este
Regulamento, conforme determinado por decisdo judicial ou arbitral, conforme aplicavel,
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transitada em julgado por juizo competente (contra a qual ndo caiba recurso com efeitos
suspensivos).

Paragrafo 2° - O Administrador, com a finalidade de prevenir e combater as atividades
relacionadas com os crimes de “lavagem” ou ocultacdo de bens, direitos e valores
identificados pela referida norma, obriga-se a observar o disposto na Lei n® 9.613, de 3 de
margo de 1998, conforme alterada ou substituida de tempos em tempos, na Circular Banco
Central 3.978 e nas demais regulamentagbes acerca dessa matéria.

Paragrafo 3° - O Administrador esta sujeito aos termos da Lei Anticorrupcdo, entre outras
a que esteja sujeito e que versem sobre atos de corrupgdo e atos lesivos a administracao
publica, comprometendo-se a se abster de qualquer atividade que constitua uma violacdo
das disposicoes dessas regras, bem como a dar ciéncia dessas regras aos demais
contratados do Fundo, mediante compromisso formal. Nesse sentido, o Administrador, por
si e por seus administradores, diretores, empregados e agentes, bem como seus socios
gue venham a agir em seu nome, devera conduzir suas praticas comerciais, durante o
funcionamento do Fundo, de forma ética e em conformidade com os preceitos legais
aplicaveis, abstendo-se de dar, oferecer, pagar, prometer pagar, ou autorizar o pagamento
de, direta ou indiretamente, qualquer dinheiro ou qualquer coisa de valor a qualquer
servidor publico, autoridade governamental, consultores, representantes, parceiros, ou
quaisquer terceiros, com a finalidade de influenciar qualquer ato ou decisao do agente ou
do governo, ou para assegurar qualquer vantagem indevida a, ou direcionar negodcios para,
gualquer Pessoa, em violagao as regras da Lei Anticorrupgao.

Artigo 6° Renlncia, Destituicido e Descredenciamento do Administrador. O
Administrador podera, mediante aviso prévio de no minimo 90 (noventa) dias corridos,
enderecado ao Gestor, a cada Cotista e a CVM, renunciar a administracdo do Fundo.

Paragrafo 1° - A Assembleia Geral de Cotistas podera, a seu critério e a qualquer
momento, destituir o Administrador, nos termos do inciso (iv) do Paragrafo 1° do Artigo 24
e do Paragrafo 2° do Artigo 26.

Paragrafo 29 - Mediante motivo de Justa Causa, a Assembleia Geral de Cotistas podera
destituir o Administrador, nomeando um substituto nos termos do inciso (vi) do Paragrafo
19 do Artigo 24 e do Paragrafo 1° do Artigo 26.

Paragrafo 3° - A CVM, no uso de suas atribuicdes legais, poderd descredenciar o
Administrador, em conformidade com as normas que regulam o exercicio da atividade
profissional de administracdo de carteira de valores mobiliarios.

Paragrafo 4° - Na hipdétese de renuncia, ficard o Administrador obrigado a convocar,
imediatamente, a Assembleia Geral de Cotistas para eleger seu substituto. Na hipétese de
descredenciamento do Administrador, a CVM convocarad imediatamente Assembleia Geral
de Cotistas, para eleger o substituto. Em qualquer caso, se houver omissdao pelo
Administrador ou pela CVM, poderao os Cotistas que detenham ao menos 5% (cinco por
cento) das Cotas subscritas e integralizadas convocar a Assembleia Geral de Cotistas para
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eleger o substituto. Em qualquer das hipéteses, a Assembleia Geral de Cotistas devera ser
realizada no prazo de até 15 (quinze) dias da renlncia ou do descredenciamento, conforme
0 caso.

Paragrafo 5° - Nos casos de renuncia, o Administrador deverd permanecer no exercicio
de suas fungdes até sua efetiva substituicao pela Assembleia Geral de Cotistas. Na hipdtese
de destituicao, caso (i) a Assembleia Geral de Cotistas ndao chegue a uma decisado sobre a
escolha do novo administrador na data de sua realizagao, ou (ii) o novo administrador nao
seja efetivamente empossado no cargo no prazo de até 60 (sessenta) dias corridos apds a
deliberacdao da Assembleia Geral de Cotistas que o eleger, o Administrador devera convocar
nova Assembleia Geral de Cotistas para deliberar sobre o procedimento a ser adotado. No
caso de descredenciamento, a CVM nomeara administrador temporario até a eleicao de
nova administragdo, nos termos da regulamentacgao aplicavel.

Artigo 7° Gestor. O Fundo, representado pelo Administrador, contratou a Starboard Asset
Ltda., instituicdo devidamente autorizada pela CVM para o exercicio profissional de
administracdo fiduciaria de carteiras de valores mobiliarios, conforme Ato Declaratério CVM
n° 12.923, de 03 de abril de 2013, inscrita no CNPJ sob o0 n® 15.032.609/0001-10, com
sede na Cidade e Estado de Sao Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3.311, 1° andar,
Bairro Itaim Bibi, CEP 04538-133, para gerir a Carteira de Investimentos, nos termos do
Contrato de Gestao e deste Regulamento (o “Gestor”).

Artigo 8° Atribuicoes do Gestor. Cabera ao Gestor, entre outras atribuicdes que |lhe
sejam incumbidas nos termos deste Regulamento e do Contrato de Gestao:

(i) negociar e contratar, em nome do Fundo, terceiros para a prestacdo de servicos
de assessoria e consultoria relacionados diretamente com o investimento nas
Sociedades Alvo ou os respectivos Desinvestimentos, conforme estabelecido
na politica de investimentos do Fundo;

(i) envidar os melhores esforcos na negociacao do preco, prazo, garantias e todas
as demais condigdes contratuais pertinentes a aquisicdo de Ativos Alvo pelos
Fundos SB;

(iii)  formular e apresentar, ao Comité de Investimentos, estudos e anadlises de
investimento que fundamentem as decisGes a serem tomadas pelo Comité de
Investimentos, incluindo propostas para realizacdo de investimentos e
operagdes junto as Sociedades Alvo, mantendo os registros apropriados com
as justificativas das recomendacgdes e decisbes tomadas;

(iv)  atualizar periodicamente os estudos e andlises, permitindo o adequado
acompanhamento dos investimentos realizados e da estratégia de
Desinvestimento, objetivos alcangados, perspectivas de retorno e identificacdao
de possiveis medidas que maximizem o resultado do investimento,
encaminhando-os ao Administrador e ao Comité de Investimentos;
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(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

(xv)

(xvi)
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exercer todos os direitos inerentes aos ativos integrantes da Carteira de
Investimento, inclusive o de comparecer e votar em assembleias gerais
ordindrias e/ou extraordinarias das Sociedades Investidas, observadas as
decisdes da Assembleia Geral de Cotistas e do Comité de Investimentos, no
gue couber, e o disposto na politica de investimento prevista no Artigo 17, as
limitagdes legais e regulamentares em vigor, bem como o disposto neste
Regulamento;

controlar o enquadramento do Fundo aos limites de concentracao previstos nos
incisos (ii) e (iii) do Artigo 17;

acompanhar e fiscalizar o cumprimento integral das obrigacbes assumidas
pelas Sociedades Investidas perante o Fundo;

comunicar qualquer Potencial Conflito de Interesse de que tiver conhecimento
ao Administrador;

elaborar relatério a respeito das operagoes e resultados do Fundo, incluindo
declaracao de que foram obedecidas as disposicdoes da regulamentacao
aplicavel e deste Regulamento;

custear as despesas de propaganda do Fundo;

transferir ao Fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcangar em
decorréncia de sua condigdo de Gestor, observado o disposto no Paragrafo 2°
do presente Artigo;

firmar, em nome do Fundo, os acordos de acionistas ou de quotistas das
Sociedades Investidas;

manter a efetiva influéncia na definicdo da politica estratégica e na gestdo das
Sociedades Investidas, nos termos do presente Regulamento;

cumprir as deliberacdes da Assembleia Geral de Cotistas que lhe caibam;

cumprir e fazer cumprir todas as disposicdes deste Regulamento aplicaveis as
atividades de gestdo da Carteira de Investimentos;

fornecer ao Administrador todas as informagdes e documentos necessarios
para que este possa cumprir suas obrigagoes, incluindo, dentre outros, (a) as
informagbes 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 demonstracdes contabeis auditadas
das Sociedades Investidas, quando aplicavel, e (c) o laudo de avaliagdo do
valor justo das Sociedades Investidas, quando aplicavel, nos termos da
regulamentacdo contabil especifica, bem como todos os documentos
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(xviii)

(xix)

(xx)

(xxi)

(xxii)

(xxiii)

(xxiv)

(xxv)
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necessarios para que o Administrador possa valida-lo e formar suas conclusdes
acerca das premissas utilizadas para o calculo do valor justo;

fornecer aos Cotistas que assim requererem, estudos e anadlises de
investimento para fundamentar as decisdes a serem tomadas em Assembleia
Geral de Cotistas, incluindo os registros apropriados com as justificativas das
recomendagdes e respectivas decisdes, ressalvadas as obrigacbes de
confidencialidade que o Gestor deva a qualquer momento observar;

fornecer aos Cotistas, conforme conteldo e periodicidade previstos no
presente Regulamento, atualizagbes periddicas dos estudos e analises que
permitam o acompanhamento dos investimentos realizados, objetivos
alcangados, perspectivas de retorno e identificacdo de possiveis acbes que
maximizem o resultado do investimento;

solicitar ao Administrador, quando for o caso, a convocacdao de Assembleia
Geral de Cotistas para deliberar sobre a emissdao de novas Cotas, nos termos

do Artigo 34;

negociar e celebrar, com outras Pessoas, em nome do Fundo, acordos de
coinvestimento em Sociedades Alvo;

empregar nas atividades de gestdo da Carteira de Investimentos a diligéncia
exigida pelas circunstancias, praticando todos os atos necessarios ao fiel
cumprimento da politica de investimento do Fundo;

observar e fazer cumprir, no limite das suas respectivas atribuicbes, as
disposicoes do Acordo de Co-investimento, deste Regulamento e do Contrato
de Gestao;

enviar ao Administrador, no prazo estabelecido na regulamentacao aplicavel,
todas as informagodes relativas a negdcios realizados pelo Fundo;

manter documentacdo habil para que se verifique como se deu o seu processo
decisoério relativo a composigcdao da Carteira de Investimentos; e

realizar recomendagdes para a Assembleia Geral de Cotistas sobre a emissao
de novas Cotas em valor superior ao Capital Autorizado.

Paragrafo 1° - Sempre que forem requeridas informacdes na forma prevista nos incisos
(xvii) e (xviii) deste Artigo, o Gestor podera (i) submeter a questdo a prévia apreciagdo da
Assembleia Geral de Cotistas, tendo em vista os interesses do Fundo e dos demais Cotistas,
e eventuais conflitos de interesses em relacdo a conhecimentos técnicos e as Sociedades
Alvo ou Sociedades Investidas, ficando, nesta hipdtese, impedidos de votar os Cotistas que

BTG Pactual

SAC: 0800 772 28 27 - Ouvidoria: 0800 722 00 48 - btgpactual.com

22



btqpactual

requereram as informacgdes, e (ii) exigir do requerente compromisso expresso de
confidencialidade relativamente as informagdes que venham a ser a ele disponibilizadas.

Paragrafo 2° - Qualquer beneficio ou vantagem que o Gestor venha a ter em decorréncia
de sua condicdo de gestor da Carteira de Investimentos, excecado feita a sua remuneracdo
pela gestdao da Carteira de Investimentos (incluindo a Taxa de Gestdo e a Taxa de
Performance), e/ou que ndo seja atribuido ao Gestor nos termos deste Regulamento, deve
ser imediatamente repassado ao Fundo.

Paragrafo 39 - Sem prejuizo da generalidade do disposto no Paragrafo 2° acima, o valor
equivalente a totalidade dos Honorarios de Assessoria efetivamente recebidos em
determinado més pelo Gestor ou Parte Relacionada a ele em decorréncia de Contratos de
Assessoria Financeira celebrados apos a data de investimento do Fundo na respectiva
Sociedade Investida, liquidos de quaisquer tributos e despesas, serdo devidos pelo Gestor
ao Fundo, devendo, a exclusivo critério do Gestor: (i) ser pagos mediante transferéncia de
recursos em moeda corrente nacional, até 31 (trinta e um) dias apds o efetivo recebimento
dos respectivos Honorarios de Assessoria pelo Gestor ou Parte Relacionada a ele; ou (ii)
ser reduzidos da Taxa de Gestdao e/ou da Taxa de Performance devidas pelo Fundo ao
Gestor em cada més subsequente, observado que, caso os valores compensados na forma
deste item (ii) ndo tenham sido suficientes para quitar a obrigacao do Gestor nos termos
deste Paragrafo 39 até o final do Prazo de Duracao, ficara o Gestor obrigado a indenizar ou
fazer com que uma Parte Relacionada do Gestor indenize o Fundo pelo saldo nao
compensado.

Paragrafo 4° - O Gestor, com a finalidade de prevenir e combater as atividades
relacionadas com os crimes de “lavagem” ou ocultacdo de bens, direitos e valores
identificados pela referida norma, obriga-se a observar o disposto na Lei n© 9.613, de 3 de
marco de 1998, conforme alterada ou substituida de tempos em tempos, e nas demais
regulamentagdes acerca dessa matéria.

Paragrafo 5° - O Gestor esta sujeito aos termos da Lei Anticorrupcdo, entre outras a que
esteja sujeito e que versem sobre atos de corrupgao e atos lesivos a administragao publica,
comprometendo-se a se abster de qualquer atividade que constitua uma violacdo das
disposicdes dessas regras, bem como a dar ciéncia dessas regras aos demais contratados
do Fundo, mediante compromisso formal. Nesse sentido, o Gestor, por si e por seus
administradores, diretores, empregados e agentes, bem como seus sdcios que venham a
agir em seu nome, deverdo conduzir suas praticas comerciais, durante o funcionamento
do Fundo, de forma ética e em conformidade com os preceitos legais aplicaveis, abstendo-
se de dar, oferecer, pagar, prometer pagar, ou autorizar o pagamento de, direta ou
indiretamente, qualquer dinheiro ou qualquer coisa de valor a qualquer servidor publico,
autoridade governamental, consultores, representantes, parceiros, ou quaisquer terceiros,
com a finalidade de influenciar qualquer ato ou decisdo do agente ou do governo, ou para
assegurar qualquer vantagem indevida a, ou direcionar negdcios para, qualquer Pessoa,
em violagdo as regras da Lei Anticorrupgao.

Paragrafo 6° - Somente apos o Capital Investido representar no minimo 80% (oitenta

por cento) do Capital Comprometido, podera o Gestor assumir a gestdo de novos fundos
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de investimento em participacdes com politica de investimento predominantemente igual
a do Fundo. Para todos os efeitos, o Gestor sera o Unico responsavel pelo atendimento da
disposicdo anterior, ndo sendo imputada ao Administrador qualquer tipo de
responsabilidade pela sua verificagao.

Paragrafo 7° - Caso o Gestor assuma a gestdo de um novo fundo de investimento na
forma do Paragrafo 6° acima, e identifique uma oportunidade de investimento em Ativos
Alvo elegiveis de acordo com a politica de investimento do Fundo, o Gestor devera
necessariamente conceder ao Fundo o direito de preferéncia em relacdo a referida
oportunidade, se dentro do Periodo de Investimento; observado, contudo, para fins de
esclarecimento, que (i) a oportunidade de investimento somente precisara ser oferecida ao
Fundo em atendimento ao direito de preferéncia se houver Capital Comprometido
disponivel para realizagdo do referido investimento pelo Fundo e (ii) o Fundo somente
poderd dispensar tal preferéncia mediante aprovacdo da Assembleia Geral de Cotistas.

Artigo 9° Renuncia, Destituicao e Descredenciamento do Gestor. A CVM, no uso de
suas atribuicoes legais, podera descredenciar o Gestor, em conformidade com as normas
gue regulam o exercicio da atividade profissional de administracdao de carteira.

Paragrafo 1° - Na hipdtese de renlncia, devera o Gestor comunica-la ao Administrador e
aos Cotistas, mediante envio de notificacdo por escrito, devendo o Administrador,
imediatamente, convocar uma Assembleia Geral de Cotistas para deliberar sobre a
substituicdo do Gestor. Na hipdtese de descredenciamento do Gestor, a CVM convocara
imediatamente a Assembleia Geral de Cotistas para eleger o substituto do Gestor. Em
qualquer caso, se houver omissdo do Administrador ou da CVM, a convocacao da
Assembleia Geral de Cotistas para tal fim sera facultada aos Cotistas que detenham ao
menos 5% (cinco por cento) das Cotas subscritas e integralizadas. Em qualquer das
hipéteses, a Assembleia Geral de Cotistas devera ser realizada no prazo de até 15 (quinze)
dias da renlncia ou do descredenciamento, conforme o caso.

Paragrafo 2° - Nos casos de renuncia, o Gestor devera permanecer no exercicio de suas
funcbes até sua efetiva substituicdo pela Assembleia Geral de Cotistas, que deve ocorrer
no prazo maximo de 180 (cento e oitenta) dias, sob pena de liquidagdo do Fundo pelo
Administrador. Na hipotese de destituicdo, caso (i) a Assembleia Geral de Cotistas nao
chegue a uma decisdo sobre a escolha do novo gestor na data de sua realizagao, ou (ii) o
novo gestor ndo seja efetivamente empossado no cargo no prazo de até 60 (sessenta) dias
corridos apods a deliberacdo de Assembleia Geral de Cotistas que o eleger, o Administrador
devera convocar nova Assembleia Geral de Cotistas para deliberar sobre o procedimento a
ser adotado. No caso de descredenciamento, a CVM nomeard gestor temporario até a
eleicdo de novo gestor, nos termos da regulamentagdo aplicavel.

Paragrafo 3° - A destituicdo e/ou substituicdo do Gestor dependera da aprovagdo prévia
da Assembleia Geral de Cotistas a ser convocada com antecedéncia ndo superior a 60
(sessenta) dias corridos, nos termos do inciso (v) do Paragrafo 1° do Artigo 24 e do
Paragrafo 3° do Artigo 26.
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Paragrafo 4° - Mediante motivo de Justa Causa, a Assembleia Geral de Cotistas podera
destituir o Gestor, nomeando um substituto nos termos do inciso (vi) do Paragrafo 1° do
Artigo 24 e do Paragrafo 1° do Artigo 26.

Paragrafo 5° - A renulncia, destituicdo ou substituicdo do Gestor de seu cargo no Fundo
dard causa a sua destituicdo automatica como Gestor nos demais Fundos SB; a rendncia,
destituicdo ou substituicdo do Gestor de seu cargo no FIDC dara causa a sua destituicao
automatica como Gestor do Fundo.

Artigo 10 Equipe Chave do Gestor. A equipe chave do Gestor é formada por 2 (dois)
socios séniores do Gestor (cada um deles, uma “Pessoa Chave”), os quais serdo informados
aos Cotistas via notificacdao do Gestor.

Paragrafo 1° - Caso ocorra um Evento de Pessoa Chave, o Gestor deverd comunicar ao
Administrador no prazo de até 10 (dez) dias corridos contados da data do evento e nomeara
substituto de qualificacdo técnica equivalente, em até 90 (noventa) dias corridos da data
do evento, devendo apresentar aos Cotistas informagoes sobre a qualificacdo e experiéncia
da nova Pessoa Chave. O novo membro sera submetido a aprovagdao da Assembleia Geral,
a ser convocada em até 15 (quinze) dias corridos contados da data de sua indicacao pelo
Gestor. Caso o Gestor entenda que o Fundo podera prosseguir com suas operagées com
uma unica Pessoa Chave, podera solicitar ao Administrador que convoque Assembleia
Geral, a ser realizada em até 15 (quinze) dias, para deliberar pela ndo contratacdo da
Pessoa Chave substituta.

Paragrafo 2° - Caso a Assembleia Geral ndo aprove o substituto indicado pelo Gestor
como Pessoa Chave nos termos do Paragrafo 1° acima, o Gestor terd o direito de fazer
uma segunda indicacdo para a posicdo em aberto da Pessoa Chave, desde que seja feita
em até 60 (sessenta) dias corridos contados da data de reprovacao pela Assembleia Geral
do substituto indicado anteriormente.

Paragrafo 3° - Caso a Assembleia Geral resolva reprovar o substituto para a Pessoa Chave
indicado pelo Gestor nos termos do Paragrafo 2° acima, o Gestor devera contratar,
assumindo todos os custos relacionados a tal contratacdao, uma empresa especializada em
recrutamento de executivos de soélida reputagdo e renome no Brasil (*Head Hunter”), que
terd até 90 (noventa) dias corridos para indicar 3 (trés) substitutos para a posicdo em
aberto, que apresentem requisitos e qualificacdo desejaveis, adotando como referéncia os
profissionais de destaque nas instituicdes melhor avaliadas no mercado brasileiro de gestao
de recursos de terceiros.

Paragrafo 4° - Uma vez apresentados os nomes dos profissionais escolhidos pelo Head
Hunter aplicavel, nos termos do Paragrafo 3° acima, o Gestor devera definir 1 (um) dos 3
(trés) substitutos indicados, providenciando sua contratacdo e alocagcdo como membro
como Pessoa Chave para o Fundo, hipotese na qual ndo sera necessaria a aprovagdo da
Assembleia Geral para sua contratagdo pelo Gestor.
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Paragrafo 5° - A destituicdo de uma Pessoa Chave no FIDC importara, tao logo o Gestor
tome conhecimento de tal ocorréncia, na sua destituicdo como Pessoa Chave do Fundo.
Igualmente, a destituicdo de uma Pessoa Chave nos termos deste Artigo 10 importara na
sua destituicdo como pessoa chave dos demais Fundos SB, inclusive do FII.

Paragrafo 6° - A partir do Evento de Pessoa Chave, e até que a Pessoa Chave seja
substituida, nos termos acima descritos, ficardo temporariamente suspensas as atividades
de investimento do Fundo, exceto com relagao a (i) contratos em que o Fundo ja tenha se
comprometido a efetuar investimentos anteriormente ao referido desligamento,
substituicdo ou destituicdo ou (ii) investimentos complementares e necessarios para a
protecao de investimentos existentes.

Paragrafo 7° - Na hipotese do Paragrafo 6° acima, o Periodo de Investimento ficara
prorrogado pelo mesmo tempo que durar a suspensao das atividades de investimento ali
referida, sendo igualmente prorrogado o inicio do Periodo de Desinvestimento, o qual
terminara ao final do Prazo de Duracdo do Fundo ou na hipdtese de liquidagao antecipada
do Fundo.

Artigo 11 Vedagbes. Em complemento as vedacdes previstas na regulamentacao
aplicavel, é vedado ao Administrador e ao Gestor, em nome do Fundo:

() receber depodsitos em conta corrente;

(i) contrair ou efetuar empréstimos, inclusive apoio financeiro de organismos
de fomento mencionados na regulamentacao da CVM, salvo nas demais
modalidades permitidas pela CVM ou para sanar o inadimplemento de
Cotistas que deixem de integralizar suas Cotas subscritas;

(iii) prestar fianca, garantia, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra
forma, salvo mediante prévia aprovacao de Assembleia Geral de Cotistas;

(iv) vender Cotas a prestacdo, ressalvada a possibilidade de os investidores se
comprometerem a integralizar Cotas do Fundo mediante Chamadas de
Capital;

(v) prometer rendimento predeterminado aos Cotistas;

(vi) aplicar recursos (a) na aquisicdo de imédveis, (b) na aquisicdo de direitos

creditorios, ressalvadas as hipoteses previstas na regulamentagdo da CVM
ou caso os direitos creditérios sejam emitidos por Sociedades Investidas do
Fundo, ou (c) na subscricdo ou aquisicdo de agdes ou quotas de sua propria
emissao;

(vii) rescindir o Compromisso de Investimento relativamente a determinado
Cotista, transigir ou renunciar a direitos do Fundo oriundos do Compromisso
de

BTG Pactual
SAC: 0800 772 28 27 - Ouvidoria: 0800 722 00 48 - btgpactual.com

26



btqpactual

Investimento sem a aprovacao prévia da Assembleia Geral de Cotistas;

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

(ix) praticar qualquer ato de liberalidade.

Artigo 12 Clawback. Caso os investimentos dos Fundos SB em Valores Mobiliarios ou em
ativos elegiveis, nos termos de suas respectivas politicas de investimento, emitidos ou
cedidos por Sociedade Investida a que uma Parte Relacionada do Gestor prestava servicos
de assessoria financeira anteriormente ao investimento pelos Fundos SB sejam objeto de
Desinvestimento ou Realizacao, por valor inferior ao seu custo de investimento, ou devam
ser integralmente baixados (write-off), sem perspectiva de recuperagdao, conforme
determinado pelo Gestor, Administrador ou terceiro por eles indicado, parte ou a totalidade
(conforme melhor especificado no Paragrafo 1° abaixo) da remuneragdo que referida
Sociedade Investida tiver pago a qualquer Parte Relacionada do Gestor a titulo de
Honorarios de Assessoria, na forma do Pardgrafo 2° abaixo, liquida de quaisquer tributos
e despesas, e acrescida do Pardmetro de Referéncia mais 1% (um por cento) ao ano a
partir da data do investimento em tal Sociedade Investida pelo Fundo SB até a data do
Desinvestimento ou Realizagdo, devera ser descontada da Taxa de Gestdo e da Taxa de
Performance devida ao Gestor no ambito deste Regulamento (“Clawback”), no evento de
pagamento subsequente ao Desinvestimento ou Realizagdo. Se o Coinvestidor Estratégico
tiver investido em tais Valores Mobilidrios ou ativos elegiveis dos Fundos SB, nos termos
de suas respectivas politicas de investimento,, também fara jus a Clawback,
proporcionalmente ao montante por ele investido na referida Sociedade Investida. Caso o
valor a ser pago a titulo de Taxa de Gestdo e Taxa de Performance seja, em um determinado
exercicio social, inferior ao valor do Clawback ao qual o Fundo faria jus em decorréncia do
presente paragrafo, o saldo devedor podera (i) ser imediatamente descontado da Taxa de
Gestdo e, ainda havendo recursos disponiveis, da Taxa de Performance a ser paga ao
Gestor nos eventos de pagamento da Taxa de Performance subsequentes; (ii) ser pago
diretamente ao Fundo pela Parte Relacionada ao Gestor que tiver recebido Honorarios de
Assessoria em relacdo a tal Sociedade Investida; ou (iii) ser acumulado durante o Prazo de
Duracdo e repassado ao Fundo quando da sua liquidagdo, hipotese em que se ainda houver
saldo a pagar do Clawback, a referida Parte Relacionada ao Gestor ficard obrigada a
indenizar o Fundo pelo saldo faltante de forma que o resgate das Cotas seja feito de forma
a incluir tal valor. Para fins de esclarecimento, tal indenizacdo ndo devera ser computada
para fins de calculo da Taxa de Performance e revertera, portanto, exclusivamente aos
Cotistas, de forma proporcional as suas respectivas participagdbes no Fundo. Caso,
eventualmente, a liquidacao do Fundo ocorra antes da liquidagdo do FIDC e do FII e haja
saldo a pagar do Clawback, a indenizacdo pelo saldo faltante do Clawback sera igualmente
devida ao FIDC e ao FII, devendo ser revertida aos Cotistas do FIDC e do FII quando do
resgate das Cotas do FIDC e das Cotas do FII, nos termos do Compromisso de
Investimento.

Paragrafo 1° - O Clawback sera limitado a diferenga entre o valor efetivamente realizado
e o respectivo custo de investimento.
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Paragrafo 2° - O Gestor diligenciara para que os servigos de consultoria financeira, a que
se referem os Contratos de Assessoria Financeira, quando prestados a Sociedades
Investidas, tenham por objeto, dentre outros, a continuidade da assessoria a
implementacdo dos projetos de reestruturagao e recapitalizagdo previamente elaborados
para a respectiva Sociedade Investida e a andlise de novas propostas de reestruturacao e
recapitalizagdo que possam gerar valor as Sociedades Investidas.

Paragrafo 3° - Da mesma forma, o Gestor devera certificar-se de que os servigos a serem
prestados a uma Sociedade Investida deverdao estar previstos em Contrato de Assessoria
Financeira, sujeito a prévia aceitagdo da Assembleia Geral de Cotistas. Para tanto, a parte
contratada (Starboard Restructuring Partners ou quaisquer de suas Partes Relacionadas)
enviara notificacdo ao Administrador com no minimo 20 (vinte) Dias Uteis de antecedéncia
a celebragdo do respectivo Contrato de Assessoria Financeira, para que o Administrador,
conforme aplicavel, convoque a respectiva Assembleia Geral de Cotistas.

Paragrafo 4° - A notificacdo da parte contratada (Starboard Restructuring Partners ou
Parte Relacionada a ele) ao Administrador e a respectiva convocagao da Assembleia Geral
de Cotistas mencionadas no Paragrafo 3° acima deverdo incluir: (i) a identificacdo das
partes, (ii) o escopo e 0 objetivo dos servicos, (iii) a equipe da parte contratada (Starboard
Restructuring Partners ou Parte Relacionada a ele) dedicada a prestagao de tais servigos a
Sociedade Investida contratante, (iv) o calendario dos projetos previstos no Contrato de
Assessoria Financeira e (v) a remuneracdo da parte contratada (Starboard Restructuring
Partners ou Parte Relacionada a ele).

Paragrafo 5° - A Assembleia Geral de Cotistas podera vetar a celebracdao do Contrato de
Assessoria Financeira caso (i) identifique que o valor dos Honorarios de Assessoria cobrados
pela parte contratada (Starboard Restructuring Partners ou Parte Relacionada a ele) é
superior ao padrdao de mercado para esse tipo de servico ou (ii) observe, com relagao a
respectiva contratacdo, indicios de dolo, ma-fé, fraude, culpa ou violagdo no desempenho
de suas funcOes e responsabilidades como assessor financeiro perante as Sociedades
Investidas.

Artigo 13 Custodiante. O Fundo, representado pelo Administrador, contratou o Banco
BTG Pactual S.A., instituicdo financeira com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do
Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n® 501, 6° andar, CEP 22250-040, inscrita no CNPJ
sob o0 n° 30.306.294/0001- 45, para prestar servicos de custddia ao Fundo, nos termos
deste Regulamento, estando a instituicdo devidamente autorizada pela CVM a prestagao
de tais servigos.

Paragrafo Unico - A destituicdo e/ou substituicdo do Custodiante dependera da aprovacdo
prévia da Assembleia Geral de Cotistas, nos termos do inciso (iv) do Paragrafo 1° do Artigo
24 e do Paragrafo 2° do Artigo 26.

Artigo 14 Situacdes de Conflito de Interesses. Observado o disposto no presente
Regulamento, deverda ser previamente aprovada, pela Assembleia Geral de Cotistas,
qualquer operacdo entre o Fundo, de um lado, €, do outro lado, (i) o Administrador, o
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Gestor ou qualquer prestador de servigcos do Fundo; ou (ii) as Partes Relacionadas das
pessoas acima referidas.

Paragrafo 1° - Salvo aprovacao em Assembleia Geral de Cotistas nos termos deste
Regulamento, é vedada a aplicacdo de recursos do Fundo em titulos e/ou Valores
Mobiliarios de sociedades nas quais participem:

@) direta ou indiretamente, o Administrador, o Gestor, os membros de comités
ou conselhos criados pelo Fundo e os Cotistas titulares de Cotas
representativas de ao menos 5% (cinco por cento) do Patrimoénio Liquido do
Fundo, seus sdcios e respectivos conjuges, individualmente ou em conjunto,
com porcentagem superior a 10% (dez por cento) do capital social votante
ou total;

(i) quaisquer das Pessoas mencionadas no inciso anterior que:

(a) estejam envolvidas, direta ou indiretamente, na estruturagdo financeira
de operacdo de emissdo ou oferta de Valores Mobiliarios a serem subscritos
ou adquiridos pelo Fundo, inclusive na condicdao de agente de colocacao,
coordenacao ou garantidor da emissdo; ou

(b) fagam parte de conselhos de administracao, consultivo ou fiscal das
Sociedades Investidas, antes do primeiro investimento por parte do
Fundo, exceto Colaboradores que participem de conselho de
administragdo, consultivo ou diretoria das Sociedades Alvo, neste ultimo
caso, desde que obtida dispensa especifica requisitada e concedida pela
CVM nesse sentido.

Paragrafo 2° - Salvo aprovacao em Assembleia Geral de Cotistas, é igualmente vedada a
realizacdo de operagdes, pelo Fundo, em que este configure como contraparte das Pessoas
mencionadas nos incisos (i) e (ii) do Paragrafo 1° acima, bem como de outros fundos de
investimento ou carteiras de valores mobiliarios administrados pelo Administrador ou pelo
Gestor.

Paragrafo 3° - As vedacOes previstas no Paragrafo 2° acima ndo se aplicam quando o
Administrador ou o Gestor atuarem: (i) como administrador ou gestor de fundos investidos
ou na condicdao de contraparte do Fundo, com a finalidade exclusiva de realizar a gestao
de caixa e liquidez de outro fundo; e (ii) como administrador ou gestor de fundo investido,
quando realizado por meio de fundo que invista, no minimo, 95% (noventa e cinco por
cento) em unico fundo.

CAPITULO III - REMUNERAGAO DO ADMINISTRADOR, DO GESTOR E DO
CUSTODIANTE

Artigo 15 Remuneracdo do Administrador, do Custodiante e do Gestor. Pela
prestacao de seus servicos ao Fundo, o Administrador e o Gestor fardao jus a uma Taxa de
BTG Pactual
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Administracdo, composta pela Taxa de Administracdo Especifica e pela Taxa de Gestdo, a
ser cobrada conforme abaixo.

Paragrafo 1° - Pelo servico de administragdo e custddia, serd devido pelo Fundo ao
Administrador o valor total de 0,10% (dez centésimos por cento) ao ano do Patrimonio
Liquido Conjunto, respeitando o valor minimo mensal de R$ 35.000,00 (trinta e cinco mil
reais) corrigido anualmente, no més de janeiro de cada ano, pela variacdo positiva do IGPM
(“Taxa de Administracdo Especifica”).

Paragrafo 2° - Pelo servico de gestdo, sera devida remuneracao ao Gestor (“Taxa de

Gestdo”), englobada na Taxa de Administragao, conforme abaixo:

Classe Taxa de Gestao

0,9% (nove décimos por cento) ao ano sobre o Capital Comprometido referente
as Cotas Classe A durante o Periodo de Investimento; e

Cotas Classe A
0,9% (nove décimos por cento) ao ano sobre o Patrimdnio Liquido Conjunto
referente as Cotas Classe A durante o Periodo de Desinvestimento.

1,9% (um inteiro e nove décimos por cento) ao ano sobre o Capital
Comprometido referente as Cotas Classe B, Classe C ou Classe E, conforme o
Cotas Classe B | caso, durante o Periodo de Investimento; e

Cotas Classe C
Cotas Classe E 1,9% (um inteiro e nove décimos por cento) ao ano sobre o Patrimonio Liquido
Conjunto referente as Cotas Classe B, Classe C ou Classe E, conforme o caso,
durante o Periodo de Desinvestimento.

Paragrafo 3° - A Taxa de Administracdo sera provisionada diariamente e paga
mensalmente, por periodo vencido, até o 5° (quinto) Dia Util do més subsequente aquele
em que os servicos tenham sido prestados, sendo o seu calculo realizado pro rata temporis,
em base diaria, considerado o ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) dias.

Paragrafo 4° - Em caso de Patrimonio Liquido Conjunto negativo, (a) ndo sera devida
Taxa de Gestdo enquanto perdurar a situacdo de Patrimonio Liquido Conjunto negativo, e
(b) a Taxa de Administracdo Especifica sera acruada e paga somente quando o Patrimonio
Liquido do Fundo permitir.

Paragrafo 5° - No caso de renuncia, descredenciamento pela CVM, se aplicavel, ou
destituicao de qualquer Pessoa que faca jus a qualquer remuneracdao a ser paga pelo
Fundo, a parte afetada pelo evento ndo mais fara jus a parcela correspondente da Taxa
de Administracao relativa ao periodo posterior ao seu efetivo desligamento.

Paragrafo 6° - No caso de destituicdo do Administrador ou Gestor por Justa Causa,
somente sera devida a Taxa de Administracdo a parte destituida até a data do evento de
Justa Causa.

Paragrafo 7° - O Administrador e o Gestor poderdo estabelecer que parcelas da Taxa de
Administracdo serdo pagas diretamente pelo Fundo aos prestadores de servicos que
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tenham sido contratados pelo Administrador ou pelo Gestor de acordo com o presente
Regulamento (e cujas despesas nao sejam classificadas como encargos), sendo que nessa
hipdtese as referidas parcelas serdo deduzidas do valor total da Taxa de Administragao.

Paragrafo 8° - Os Cotistas que celebrarem Compromisso de Investimento apds a Data de
Subscricao Inicial ficardo obrigados, no ato de sua primeira integralizacao de Cotas, a pagar
uma Taxa de Ingresso, nos termos do Paragrafo 6° do Artigo 34, abaixo.

Paragrafo 9° - Os Colaboradores e os Veiculos dos Colaboradores poderdo investir no
Fundo por meio da subscricdo ou aquisicao de Cotas Classe D, e estardo isentos do
pagamento de Taxa de Administracdo, observado o disposto nos Paragrafos 10 e 11,
abaixo.

Paragrafo 10 - Em caso de (i) o titular das Cotas Classe D se desligar como sécio,
empregado, executivo ou Colaborador da Starboard Partners Holding ou Parte Relacionada
a ela; ou (ii) o Veiculo dos Colaboradores que for titular de tais Cotas Classe D vier a deixar
de ser controlado por um Colaborador, tais Cotas Classe D (a) poderdo ser adquiridas pela
Starboard Partners Holding ou por uma Parte Relacionada da Starboard Partners Holding,
a seu exclusivo critério, continuando neste caso a contar com a isengdo prevista no
Paragrafo 9° acima; ou (b) serdo convertidas em Cotas Classe E, as quais arcardo com
Taxa de Administracdo na forma deste Regulamento, conforme disposto no Paragrafo 11
abaixo.

Paragrafo 11 - Na hipdtese de a Starboard Partners Holding ou qualquer Parte
Relacionada da Starboard Partners Holding optar por nao adquirir as Cotas Classe D
referidas no Paragrafo 10 acima, o Gestor devera notificar tal fato ao Administrador e ao
Custodiante, que procederdo a conversao das referidas Cotas Classe D em Cotas Classe E,
nos termos dos respectivos Compromissos de Investimento, pelo valor das Cotas Classe E
na data da notificagdo, ndo dependendo tal conversdo da anuéncia dos demais Cotistas.

Artigo 16 Distribuicoes e Taxa de Performance. Os Fundos SB fardo distribuigdes aos
Cotistas SB, e pagarao Taxa de Performance ao Gestor, conforme o caso, com valores
decorrentes de:

(N desinvestimentos pelo Fundo e pelo FII, e Realizacdes pelo FIDC;

(i) dividendos, juros sobre capital préoprio e quaisquer outros valores pagos
relativamente aos Valores Mobilidrios do Fundo e aos ativos elegiveis do FII,
nos termos de suas respectivas politicas de investimento, e pagamentos de
principal, juros ou quaisquer outros valores relativos aos Direitos Creditorios;

(iii) rendimentos pagos relativamente aos Outros Ativos dos Fundos SB;

(iv) outras receitas de qualquer natureza dos Fundos SB; e
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(v) outros recursos excedentes dos Fundos SB, existentes e passiveis de
distribuicdo aos Cotistas SB, ao final do prazo de duragdao dos Fundos SB;

sendo que os valores elencados nos incisos (i) a (v) do caput deste Artigo, deduzidos dos
encargos e despesas do Fundo, incluem quaisquer valores devidos aos Cotistas SB, a titulo
de distribuicdo de resultados, e ao Gestor, a titulo de pagamento de Taxa de Performance,
e serdo, para todos os fins, doravante referidos como “Capital Disponivel”.

Paragrafo 1° - Mediante utilizacdo do Capital Disponivel, conforme definido acima, serdao
realizadas as distribuicbes de resultados aos Cotistas SB, e, conforme aplicavel, os
pagamentos de Taxa de Performance ao Gestor, observado o disposto no Paragrafo 2°
abaixo, sob a forma de:

@) amortizacdo de Cotas Cotas do FIDC e Cotas do FII, sempre
proporcionalmente ao numero de Cotas, Cotas do FIDC e Cotas do FII
integralizadas detidas por cada Cotista, Cotista do FIDC ou Cotista do FII,
conforme aplicavel,;

(i) repasse direto aos Cotistas, aos Cotistas do FIDC e aos Cotistas do FII, nos
termos da Instrucdo Normativa n® 1.585, publicada pela Receita Federal do
Brasil em 31 de agosto de 2015, conforme alterada ou substituida de tempos
em tempos, para rendimentos para os quais isto seja possivel, sempre
proporcionalmente ao numero de Cotas, Cotas do FIDC ou Cotas do FII
integralizadas detidas por cada Cotista, Cotista do FIDC ou Cotista do FII,
conforme aplicavel, cujo repasse sera tratado como amortizagdo ou resgate
de Cotas, conforme o caso, nos termos da Instrucao Normativa n® 1.585/15;

(iii) resgate de Cotas Cotas do FIDC e Cotas do FII quando da liquidacao do
Fundo, do FIDC e/ou do FII, sempre proporcionalmente ao nimero de Cotas,
Cotas do FIDC e Cotas do FII integralizadas detidas por cada Cotista, Cotista
do FIDC e Cotista do FIDC, conforme aplicavel; ou

(iv) pagamento de Taxa de Performance ao Gestor nos termos do Paragrafo 3°
deste Artigo.

Paragrafo 2° - O Capital Disponivel Proporcional a ser distribuido, nos termos deste Artigo
16, aos Cotistas, Cotistas do FIDC e Cotistas do FII detentores de Cotas Ndo Isentas, sera
dividido entre tais Cotistas, Cotistas do FIDC e Cotistas do FII e o Gestor de acordo com
as seguintes etapas cumulativas e subsequentes (também refletidas, meramente a titulo
exemplificativo, no modelo indicado no Anexo I):

() na “primeira etapa”, os recursos serdo pagos aos Cotistas, aos Cotistas do
FIDC e aos Cotistas do FIII detentores de Cotas Ndo Isentas, até que seja atingido
0 montante equivalente ao valor do Capital Integralizado (no Fundo, no FIDC e no
FII) por tais Cotistas, Cotistas do FIDC e Cotistas do FII, corrigido pelo Parametro
de Referéncia no mesmo periodo aplicado; ficando certo, para fins de

BTG Pactual
SAC: 0800 772 28 27 - Ouvidoria: 0800 722 00 48 - btgpactual.com

32



btqpactual

esclarecimento, que o Capital Integralizado contempla também o valor aportado
pelos Cotistas SB para fins de pagamento das despesas dos Fundos SB;

(i) na “segunda etapa”, que se inicia apoés o cumprimento integral da primeira
etapa acima, desde que haja recursos remanescentes, tais recursos serdao pagos
integralmente ao Gestor, a titulo de Taxa de Performance, até que a proporcdo de
valores recebidos pelo Gestor e pelos Cotistas, Cotistas do FIDC e Cotistas do FII
detentores de Cotas N&o Isentas sejam equivalentes aos percentuais abaixo
especificados do somatério das distribuicdes realizadas a cada Classe de Cota Nao
Isenta na primeira e na segunda etapa que excedam o valor principal do Capital
Integralizado:

Classe Percentual Gestor Percentual Cotistas
Cotas Classe A
Cotas do FIDC detidas pelos
titulares das Cotas Classe A 10% (dez por cento) 90% (noventa por cento)
Cotas do FII detidas pelos
titulares das Cotas Classe A
Cotas Classe B
Cotas do FIDC detidas pelos
titulares das Cotas Classe B
Cotas do FII detidas pelos
titulares das Cotas Classe B
Cotas Classe E
Cotas do FIDC detidas pelos
titulares das Cotas Classe E
Cotas do FII detidas pelos
titulares das Cotas Classe E

20% (vinte por cento) 80% (oitenta por cento)

(iii)  na “terceira etapa”, que se inicia apdés o cumprimento integral da segunda
etapa acima, desde que haja recursos remanescentes, tais recursos serao pagos
simultaneamente ao Gestor, aos Cotistas, aos Cotistas do FIDC e aos Cotistas do
FII detentores de Cotas Nao Isentas, conforme percentuais abaixo:

Classe Percentual Gestor Percentual Cotistas
Cotas Classe A
Cotas do FIDC detidas
pelos titulares das Cotas
Classe A 10% (dez por cento) 90% (noventa por cento)
Cotas do FII detidas pelos
titulares das Cotas Classe
A
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Cotas Classe B

Cotas do FIDC detidas
pelos titulares das Cotas
Classe B

Cotas do FII detidas pelos
titulares das Cotas Classe
B

Cotas Classe E

Cotas do FIDC detidas
pelos titulares das Cotas
Classe E

Cotas do FII detidas pelos
titulares das Cotas Classe
E

20% (vinte por cento) 80% (oitenta por cento)

Paragrafo 3° - As distribuicdes aos Cotistas, aos Cotistas do FIDC e aos Cotistas do FII e
os pagamentos de Taxa de Performance ao Gestor devem ser feitos de forma a assegurar
gue os valores disponiveis sejam suficientes para o pagamento do valor de todas as
exigibilidades e provisGes dos Fundos SB, tais como, mas nao limitadas a, aquelas objeto
de:

(i) provisdes necessarias para a realizacao de investimentos adicionais nas
Sociedades Investidas e Direitos Creditérios; e

(i) provisGes necessarias para o pagamento de todos os encargos e despesas
descritos neste Regulamento e nos regulamentos dos demais Fundos SB.

Paragrafo 4° - Sem prejuizo das disposicdes deste Artigo, os Fundos SB nao realizardo
guaisquer pagamentos de distribuicdes aos respectivos Cotistas SB que ndo tiverem
atendido integralmente as Chamadas de Capital, ou que estejam em mora com o
cumprimento de suas obrigacdes de integralizacdo.

Paragrafo 5° - O calculo e pagamento da Taxa de Performance ficardo sujeitos as
seguintes regras adicionais:

() nas hipoteses de renuncia, descredenciamento ou destituicdo do Gestor com
Justa Causa, o Gestor deixara de fazer jus ao recebimento das parcelas
vincendas da Taxa de Performance;

(i) na hipdtese de destituicdao do Gestor sem Justa Causa, o Gestor tera direito
a receber a Taxa de Performance proporcional ao montante do Capital
Comprometido aplicado pelos Fundos SB em Valores Mobilidrios, Direitos
Creditoérios e ativos elegiveis nos termos das politicas de investimento do FII
até o momento da referida destituicdo, calculada pro rata temporis,
observado o periodo em que exerceu suas funcbes e o prazo de duragdo dos
Fundos SB, a medida da realizagao de amortizagdo de Cotas, Cotas do FIDC
e Cotas do FII, relativas aos referidos investimentos, que vierem a ocorrer,
apos a destituicdo do Gestor, ou ainda, quando da liquidagdo dos Fundos SB.
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De qualquer forma, o Gestor destituido somente fara jus ao recebimento de
Taxa de Performance, caso os Cotistas detentores de Cotas N&o Isentas ja
tenham recuperado a totalidade do Capital Integralizado (nos Fundos SB),
conforme corrigido pelo Parametro de Referéncia, nos termos deste
Regulamento.

Paragrafo 6° - Na ocorréncia de Investimento Complementar, a Taxa de Gestao e a Taxa
de Performance, liquidas de quaisquer tributos, serdo reduzidas por valor correspondente
a 20% (vinte por cento) da Base de Calculo do Prémio de Investimento Complementar
recebida pelo Gestor ou Parte Relacionada a ele, liquida de quaisquer tributos (“Prémio de
Investimento Complementar”). Caso o valor a ser pago a titulo de Taxa de Gestdo e Taxa
de Performance seja, em um determinado exercicio social, inferior ao valor do Prémio de
Investimento Complementar ao qual o Fundo faria jus em decorréncia do presente
paragrafo, o saldo devedor podera, nesta ordem, (i) ser descontado da Taxa de Gestao e
Taxa de Performance a serem pagos ao Gestor nos eventos de pagamento da Taxa de
Gestdo e Taxa de Performance subsequentes; (ii) ser pago diretamente pelo Gestor ao
Fundo; ou (iii) ser acumulado durante o Prazo de Duracdo do Fundo e repassado ao Fundo
guando da sua liquidagao, hipétese em que se ainda houver saldo a pagar do Prémio de
Investimento Complementar, o Gestor ficara obrigado a indenizar o Fundo pelo saldo
faltante de forma que o resgate das Cotas seja feito de forma a incluir tal valor. Para fins
de esclarecimento, tal indenizagao ndo devera ser computada para fins de calculo da Taxa
de Administracdo e da Taxa de Performance e revertera, portanto, exclusivamente aos
Cotistas, de forma proporcional a sua participagcdo no Fundo. Caso, eventualmente, a
liguidacao do Fundo ocorra antes da liquidacao dos demais Fundos SB e haja saldo a pagar
do Prémio de Investimento Complementar, a indenizacdo pelo saldo faltante do Prémio de
Investimento Complementar sera igualmente devida pelo Gestor ao FIDC e ao FII, devendo
ser revertida aos Cotistas do FIDC e aos Cotistas do FII quando do resgate das Cotas do
FIDC e Cotas do FII, nos termos do Compromisso de Investimento.

Paragrafo 7° - A deducdo da Taxa de Gestdo tera prioridade sobre a dedugdo da Taxa de
Performance na aplicacdo do Clawback e do Prémio de Investimento Complementar, de
modo que a Taxa de Performance de um determinado periodo somente sera deduzida com
recursos do Clawback e do Prémio de Investimento Complementar apds a Taxa de Gestdo
referente a tal periodo ter sido integralmente paga.

Paragrafo 8° - Além dos Veiculos de Investimento Starboard ndo-residentes no Brasil,
titulares das Cotas Classe C, também os Colaboradores e os Veiculos dos Colaboradores,
gue poderao investir no Fundo por meio da subscricdo ou aquisicao de Cotas Classe D,
farao jus a desconto integral da Taxa de Performance paga ao Gestor, proporcionalmente
a participacao de cada um deles nos Fundos SB, observado o disposto nos Paragrafos 99,
10 e 11, abaixo.

Paragrafo 9° - Em caso de (i) o titular das Cotas Classe D se desligar, como sdcio,
empregado, executivo ou Colaborador da Starboard Partners Holding ou Parte Relacionada
a ela; ou (ii) o Veiculo dos Colaboradores que for titular de tais Cotas Classe D vier a deixar
de ser controlado por um Colaborador, tais Cotas Classe D:
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(a) poderao ser adquiridas pela Starboard Partners Holding ou por uma Parte
Relacionada da Starboard Partners Holding, a seu exclusivo critério,
continuando neste caso a fazer jus ao desconto previsto no Paragrafo 8°
acima; ou

(b) serdo convertidas em Cotas Classe E, com relagdo as quais o desconto de
Taxa de Performance a que faz jus respectivo Cotista sera reduzido
proporcionalmente ao periodo em que o respectivo Cotista manteve sua
condicao de Colaborador ou Veiculo do Colaborador, de modo que, para cada
ano em que tal condicdo nao tiver sido atendida, o desconto de Taxa de
Performance seja reduzido de um sétimo, ou 14,3% (catorze inteiros e trés
décimos por cento), considerando-se um Prazo de Duracdo do Fundo de 7
(sete) anos ("Redutor Temporal”).

Paragrafo 10 - No caso de conversdo das Cotas Classe D em Cotas Classe E, as Cotas
Classe E passarao a arcar com parte do pagamento da Taxa de Performance. Para esse fim,
a metodologia do Paragrafo 2° acima considerara as Cotas Classe E, observado o Redutor
Temporal (i.e., a parcela da Taxa de Performance atribuida as Cotas Classe E sera calculada
proporcionalmente ao tempo que o Cotista foi Colaborador vis-a-vis o Prazo de Duracgao do
Fundo).

Paragrafo 11 - Na hipdtese de a Starboard Partners Holding e suas Partes Relacionadas
optarem por ndo adquirir as Cotas Classe D referidas no Paragrafo 9° acima, o Gestor
devera notificar tal fato ao Administrador e ao Custodiante, que procederdo a conversao
das referidas Cotas Classe D em Cotas Classe E, nos termos dos respectivos Compromissos
de Investimento, pelo valor das Cotas Classe E na data da notificacdo, ndo dependendo tal
conversdo da anuéncia dos demais Cotistas.

Paragrafo 12 - Sem prejuizo do disposto no presente Regulamento, o Gestor poder3, a
seu exclusivo critério, e sem qualquer obrigacdo de supervisdo ou ingeréncia do
Administrador, repassar a determinados Cotistas parte da Taxa de Performance recebida
pelo Gestor, conforme disposto nos respectivos Compromissos de Investimento.

Paragrafo 13 - Caso algum Cotista seja investidor ndo-residente, o pagamento dos
repasses a ele devidos pelo Gestor no ambito do Paragrafo 12 acima ndo devera incluir
qualquer repasse cujo pagamento resulte no recebimento, por tal Cotista, de 40%
(quarenta por cento) ou mais do beneficio econémico distribuido pelo Fundo, de modo que
tal limitacdo de repasse preserve o beneficio fiscal atribuido a tal Cotista.

CAPITULO IV - OBJETIVO DO FUNDO E COMPOSICAO DA CARTEIRA DE
INVESTIMENTOS

Artigo 17 Politica de Investimentos. O objetivo do Fundo é obter retornos para seus
Cotistas, por meio de investimentos em Ativos Alvo. O Fundo investira seus recursos de
acordo com a politica de investimentos prevista neste Artigo, observados, ainda, os
seguintes requisitos:
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o investimento em Ativos Alvo sera realizado relativamente a Sociedades
Alvo ou Sociedades Investidas;

na medida em que um Direito Creditorio ndo seja passivel de investimento
pelo Fundo, nos termos da regulamentagdo aplicavel e deste Regulamento,
o Gestor fara com que o FIDC, observado o Regulamento do FIDC e a
regulamentacdo aplicavel, efetue o respectivo investimento;

o Gestor devera observar, no momento da aplicacdao dos recursos do Fundo,
os seguintes limites de concentracdo de investimentos em Ativos Alvo de
uma mesma Sociedade Investida: (a) 33,33% (trinta e trés inteiros e trinta
e trés centésimos por cento) do Capital Comprometido, enquanto o Capital
Comprometido for igual ou inferior a R$ 500.000.000,00 (quinhentos
milhdes de reais), e (b) 25% (vinte e cinco por cento) de Capital
Comprometido, quando o Capital Comprometido for superior a R$
500.000.000,00 (quinhentos milhdes de reais);

sera observado pelo Gestor, a qualquer momento, o limite de 40% (quarenta
por cento) de concentracdo do Capital Comprometido em Ativos Alvo de
Sociedades Investidas pertencentes a um mesmo Setor de Atuacgao;

ndo sera permitida a realizacdo de qualquer investimento pelo Fundo em
sociedades cujo Setor de Atuacdao seja considerado pelo Gestor um Setor
Restrito;

os recursos aportados no Fundo deverao ser utilizados para a
aquisicdo/integralizacao de Ativos Alvo elegiveis a Carteira de Investimentos
do Fundo até o Gltimo Dia Util do 2° (segundo) més subsequente a data em
gue seja realizada a primeira integralizacdo de Cotas no ambito de cada
Chamada de Capital; ou poderdao ser utilizados para constituicdo ou
recomposicdao de Disponibilidade de Caixa ou para pagamento de despesas
e encargos do Fundo; e

o Fundo podera investir até 20,0% (vinte por cento) do Capital Subscrito em
Ativos Alvo emitidos ou hegociados no exterior.

Paragrafo 1° - Observado a regulamentacdo da CVM e o disposto no Artigo 19 abaixo, o
Fundo deverd participar do processo decisorio das Sociedades Investidas, com efetiva
influéncia na definigdo de suas politicas estratégicas e na sua gestdo.

Paragrafo 2° - O Fundo deverd manter, no minimo, 90% (noventa por cento) do seu
Patrimonio Liquido aplicado em Ativos Alvo, observada a Disponibilidade de Caixa.
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Paragrafo 3° - Os recursos nado investidos em Ativos Alvo, ou que ndo tenham sido objeto
de distribuicdo, deverao, exclusivamente, ser mantidos pelo Gestor em moeda corrente
nacional ou aplicados em Outros Ativos.

Paragrafo 4° - O limite estabelecido no Paragrafo 2° ndo é aplicavel durante o prazo de
aplicacao dos recursos de cada um dos eventos de integralizacdo de Cotas previstos nos
Compromissos de Investimento.

Paragrafo 5° - O limite maximo para o investimento em debéntures simples sera de 33%
(trinta e trés por cento) do capital subscrito do Fundo.

Paragrafo 6° - O Gestor sera responsavel pela selecdo, analise, negociacdo e decisdo de
realizacdo de investimento, bem como pela negociacdo e decisdo de realizacdo de
Desinvestimento, observados os seguintes requisitos:

(i) aprovagao prévia do Comité de Investimentos, em todos os casos, com base em
memorando contendo a avaliacao completa da oportunidade de investimento; e

(i) realizacdo prévia de diligéncias, nos casos de investimento, com a consequente
producdo de relatério por parte do Gestor e/ou prestador de servigos contratado
para tal fim.

Paragrafo 7° - O Administrador deve comunicar imediatamente a CVM, depois de
ultrapassado o prazo e aplicacdo de recursos referido no Paragrafo 4°, a ocorréncia de
desenquadramento, com as devidas justificativas fornecidas pelo Gestor, informando ainda
o reenquadramento da Carteira de Investimentos, no momento em que ocorrer.

Paragrafo 8° - Caso o desenquadramento ao limite estabelecido no Paragrafo 2° perdure
por periodo superior ao prazo de aplicacdo dos recursos, o Administrador deve, até 10
(dez) Dias Uteis contados do término do prazo para aplicacdo dos recursos:

@) reenquadrar a Carteira de Investimentos; ou

(i) devolver os valores que ultrapassem o limite estabelecido aos Cotistas que
tiverem integralizado a ultima Chamada de Capital, sem qualquer
rendimento, na proporcao por eles integralizada.

Paragrafo 9° - Caso o investimento nao seja realizado dentro do prazo previsto no inciso
(vi) do caput deste Artigo, e isso nao acarrete em desenquadramento ao limite percentual
previsto no Paragrafo 29, o Administrador, com base nas informagdes fornecidas pelo
Gestor, deverd informar aos Cotistas em até 10 (dez) Dias Uteis contados do término do
prazo para aplicagdao dos recursos:

@) se ird, a seu exclusivo critério, utilizar os valores totais ou parciais da
integralizagdo para pagamento de despesas do Fundo e/ou para realizagao
de outro investimento; ou
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(i) se ird, a seu exclusivo critério, devolver os valores totais ou parciais da
integralizacao aos Cotistas que tiverem integralizado a ultima Chamada de
Capital, sem qualquer rendimento, na proporcao por eles integralizada, a
titulo de estorno do montante integralizado sem que isso caracterize uma
distribuicdo ou incida qualquer tributacao; e

(iii) em que prazos pretende consumar os atos descritos nos incisos (i) ou (ii)
deste Paragrafo.

Paragrafo 10 - O Fundo ndo podera realizar operagées com derivativos, exceto quando
tais operagOes sejam realizadas (i) exclusivamente para fins de protecao patrimonial, ou
(ii) envolverem opgdes de compra ou venda de agOes das Sociedades Investidas com o
propésito de (a) ajustar o preco de aquisicdo da referida Sociedade Investida com o
consequente aumento ou diminuicao futura na quantidade de acdes investidas ou (b)
alienar essas acgdes no futuro como parte da estratégia de Desinvestimento.

Paragrafo 11 - As Sociedades Investidas fechadas deverdo seguir as seguintes praticas
de governanga corporativa previstas na regulamentacao da CVM, conforme aplicavel:

(i) proibicdo de emissdo de partes beneficidrias e inexisténcia desses titulos em
circulagdo;

(i) estabelecimento de um mandato unificado de 2 (dois) anos para todo o
conselho de administracdo, quando existente;

(iii) disponibilizacao de contratos com Partes Relacionadas, acordos de acionistas
ou acordos de quotistas e programas de opgdes de aquisicao de agdes ou de
outros titulos ou valores mobilidrios de emissdo da Sociedade Investida;

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

(v) no caso de obtencao 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 governanca corporativa previstos nos
incisos anteriores; e

(vi) auditoria anual de suas demonstracbes contabeis por auditores
independentes registrados na CVM.

Paragrafo 12 - O Fundo pode realizar adiantamentos para futuro aumento de capital
("AFAC") em suas Sociedades Investidas desde que:

() o Fundo possua investimento em agdes da Sociedade Investida na data da
realizagdo do AFAC;
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(i) o valor total a ser utilizado para realizacdo de AFAC ndo ultrapasse o limite
de até 30% (trinta por cento) do Capital Comprometido relativo ao Fundo;

(iii) nao haja qualquer forma de arrependimento do AFAC por parte do Fundo; e

(iv) o AFAC devera ser convertido em aumento de capital da Sociedade Investida
em, no maximo, 12 (doze) meses.

Paragrafo 13 - Tendo em vista que o FIDC e o FII serdo utilizado pelo Gestor, de forma
complementar, apenas nos casos em que ativos relacionados as teses de investimento
aprovadas pelo Comité de Investimentos ndo puderem ser adquiridos pelo Fundo: (i) todas
as disposicoes deste Regulamento relativas a calculo e pagamento de Taxa de
Administracdo e Taxa de Performance consolidam o Patrimdnio Liquido Conjunto e
respectivas destinagdes de resultados serdo concentradas neste Regulamento; e (ii) caso
qualquer Cotista decida vender ou de outra forma alienar suas Cotas, tal venda ou
alienacao devera obrigatoriamente englobar as Cotas do FIDC e as Cotas do FII de forma
proporcional a participacdo do respectivo Cotista alienante em cada um dos Fundos SB.

Artigo 18 Periodo de Investimentos. O Fundo deverd realizar os investimentos
mencionados no Artigo 17 durante o Periodo de Investimentos, o qual terd duracdo maxima
de 3 (trés) anos, podendo ser prorrogado por até 1 (um) periodo adicional de 1 (um) ano,
mediante deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas, ou na hipétese dos Paragrafos 5° e

69 do Artigo 10.

Paragrafo 1° - Em carater excepcional, o Gestor podera realizar investimento nos Valores
Mobiliarios apds o término do Periodo de Investimento desde que haja concordancia prévia
e expressa do Comité de Investimentos, na forma do Artigo 28, inciso (ix), (i) para que o
Fundo dé continuidade a uma operagdao com relagdo a qual o Fundo tenha celebrado
memorando de entendimentos ou outros instrumentos, vinculantes ou nao, que evidenciem
a intencdao do Fundo em concluir a operagdao em andamento; ou (ii) relativamente a
investimentos adicionais em Sociedades Investidas (follow on investments), desde que tais
investimentos ndao excedam o Capital Comprometido em mais de 15% (quinze por cento)
e desde que haja Capital Comprometido disponivel para tais investimentos, respeitados os
limites de concentragao previstos nos incisos (iii) e (iv) do Artigo 17, acima; em qualquer
das hipdteses previstas acima, os contratos definitivos relacionados a tal investimento
deverdo ser celebrados em até seis (6) meses apds o término do Periodo de Investimento.

Paragrafo 2° - Neste sentido, o Gestor poderd exigir integralizagbes adicionais, para o
pagamento, ou a constituicdo de reservas para pagamento: (i) de despesas relacionadas a
oportunidade de investimento, conforme referida no Paragrafo 19; ou (ii) do preco de
aquisigao dos Valores Mobilidrios, com a finalidade de impedir diluicdo do investimento ja
realizado ou a perda de controle, se for o caso, observado o Capital Comprometido.

Artigo 19 Processo Decisorio das Sociedades Investidas. O Fundo participara do
processo decisorio das Sociedades Investidas, em decorréncia de qualquer ajuste ou
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procedimento que assegure efetiva influéncia na definicdo da politica estratégica e na
gestao das Sociedades Investidas, inclusive por meio da aquisicdo de acdes que integrem
o bloco de controle ou da celebracdo de acordo de acionistas ou acordo de quotistas.

Paragrafo Unico - Fica dispensada a participacdo do Fundo no processo decisério da
Sociedade Investida quando: (i) o investimento do Fundo na Sociedade 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 Sociedade Investida; ou (ii)
o valor contabil do investimento do Fundo na Sociedade Investida tenha sido reduzido a
zero e haja deliberagdo da Assembleia Geral de Cotistas aprovando, pela maioria dos
Cotistas presentes, a referida dispensa de participagdo do Fundo no processo decisério da
Sociedade Investida.

Artigo 20 Periodo de Desinvestimento. Uma vez encerrado o Periodo de
Investimento, iniciar-se-a, no Dia Util subsequente, o Periodo de Desinvestimento, o qual
durara 4 (quatro) anos, podendo ser prorrogado por até 1 (um) periodo adicional de 1
(um) ano, mediante deliberacao da Assembleia Geral de Cotistas, caso a prorrogacdo ja
nao tenha ocorrido durante o Periodo de Investimento.

Paragrafo 1° - Ressalvadas as hipdteses do Artigo 18, Paragrafo 19, durante o Periodo de
Desinvestimento somente poderao ser efetuados investimentos em Outros Ativos.

Paragrafo 22 - Durante o Periodo de Desinvestimento, os ativos da Carteira de
Investimentos do Fundo serdo liquidados de forma ordenada, preferencialmente em
condicdes normais de mercado, e o produto liquido resultante (deduzidas as taxas,
comissoes e despesas devidas pelo Fundo) serd utilizado para a amortizacdo das Cotas do
Fundo, nos termos deste Regulamento.

Paragrafo 3° - No encerramento do Fundo, as Cotas serdo resgatadas pelo valor apurado
na liquidacao dos ativos liquidos (deduzidas as taxas, comissGes e despesas devidas pelo
Fundo), dividido pela quantidade de Cotas, na forma prevista no Capitulo VIII.

Artigo 21 Riscos dos Investimentos. N3o obstante os cuidados a serem empregados
pelo Administrador e pelo Gestor na implantagado da politica de investimentos descrita neste
Regulamento, tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados pelo Fundo,
os Cotistas devem estar cientes de todos os fatores de risco listados no Capitulo V deste
Regulamento, em especial aos riscos de liquidez e os relacionados as Sociedades
Investidas.

Artigo 22 Politica de Contabilizagao, Provisionamento e Baixa
de Investimentos. A apuracdo do valor contabil da Carteira de Investimentos do Fundo
ficard a cargo do Administrador e deverdo observar o disposto na Instrugdo CVM 579.

Paragrafo 1° - Os ativos e passivos do Fundo serdo inicialmente reconhecidos pelo seu
valor justo, que sera obtido por meio de laudo de avaliagdo elaborado por empresa
independente. Nos casos em que o Administrador concluir que o valor justo de um ativo
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nao seja mensuravel de maneira confidvel, o valor de custo pode ser utilizado até que seja
praticavel a mensuracdo do valor justo em bases confidveis, na forma da Instrucdao CVM
579.

Paragrafo 2° - O valor justo dos ativos e passivos do Fundo deve refletir as condicées de
mercado no momento de sua mensuracdo, entendido como: (i) a data do reconhecimento
inicial, (ii) a data de apresentacdo das demonstracdes contabeis ou (iii) a data em que
informagdes sobre o Patrimonio Liquido do Fundo forem divulgadas ao mercado.

Paragrafo 32 - O montante do ajuste a valor justo dos investimentos do Fundo somente
integrara a base de distribuigdo de rendimentos aos Cotistas quando da ocorréncia de sua
realizacdo financeira.

Paragrafo 4° - Por se tratar de um fundo de investimento qualificado como entidade de
investimento nos termos da Instrugao CVM 579, os investimentos do Fundo em entidades
controladas, coligadas e em empreendimentos controlados em conjunto deverdo ser
avaliados a valor justo, em conformidade com as normas contabeis que tratam de
reconhecimento e mensuragao de instrumentos financeiros e de mensuragao do valor justo,
sendo certo que, nos casos em que o Administrador concluir que o valor justo de uma
entidade ndo seja mensuravel de maneira confidvel, o valor de custo pode ser utilizado até
gue seja praticdvel a mensuracao do valor justo em bases confidveis, devendo o
Administrador divulgar, em nota explicativa, os motivos que o levaram a concluir que o
valor justo ndo é mensuravel de maneira confidvel, apresentando conjuntamente um
resumo das demonstragdes contabeis condensadas dessas investidas.

Paragrafo 5° - Os ganhos ou as perdas decorrentes de avaliacdo dos ativos e passivos do
Fundo qualificado como entidade de investimento, ainda que ndo realizados
financeiramente, devem ser reconhecidos no resultado do periodo.

CAPITULO V - FATORES DE RISCO

Artigo 23 Fatores de Risco. Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem
realizados pelo Fundo, os Cotistas devem estar cientes dos riscos a que estdo sujeitos os
investimentos e aplicacdes do Fundo, conforme descritos abaixo, ndo havendo, garantias,
portanto, de que os recursos integralizados no Fundo serdo remunerados conforme
esperado pelos Cotistas.

Risco de Conflito de Interesses

Paragrafo 1° - O Fundo poderd, em determinadas hipoteses, realizar operagdes em que
o Administrador, o Gestor ou qualquer outro prestador de servicos do Fundo, ou Partes
Relacionadas a eles, ou ainda fundos de investimento administrados ou geridos pelo
Administrador ou pelo Gestor, conforme aplicavel, atuem como contraparte do Fundo,
podendo surgir, da realizacdo de tais operacgdes, situacbes de conflito de interesses. Além
disso, a estrutura de remuneracao dos prestadores de servigos do Fundo, incluindo o
Administrador e o Gestor, pode dar margem a conflitos de interesse entre eles, ou entre
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qualquer um deles e o Fundo. Em qualquer dos casos, os mecanismos de governancga do
Fundo podem ndo se mostrar suficientes ou adequados para a prevencdo e o controle de
situacOes de conflitos de interesses, as quais podem levar o Fundo e seus Cotistas a perdas
significativas.

Restrigbes ao Resgate de Cotas e Liquidez Reduzida

Paragrafo 2° - O Fundo, constituido sob forma de condominio fechado, ndo admite o
resgate de Cotas antes de sua liquidacao. As amortizacdes parciais e/ou total das Cotas
serdo realizadas, a critério do Administrador, sempre no melhor interesse do Fundo, na
medida em que o valor de ganhos e rendimentos do Fundo, em funcdao de seus
investimentos em Sociedades Investidas e em Outros Ativos detidos pelo Fundo sejam
suficientes para o pagamento do valor de todas as exigibilidades e provisdes do Fundo ou
na data de liquidagdo do Fundo. Caso os Cotistas queiram se desfazer dos seus
investimentos no Fundo, deverdo alienar suas Cotas no mercado secundario, observados
os termos e condicdes dos Compromissos de Investimento e deste Regulamento.
Considerando-se que o mercado secundario existente no Brasil para negociacao de cotas
de fundos de investimento em participacdes apresenta baixa liquidez, os Cotistas do Fundo
poderado ter dificuldade em realizar a venda das suas Cotas e/ou poderdao obter precos
reduzidos na venda de suas Cotas.

Propriedade de Cotas vs. Propriedade dos Valores Mobiliarios

Paragrafo 3° - Apesar de a Carteira de Investimentos ser constituida,
predominantemente, de Valores Mobilidrios emitidos pelas Sociedades Investidas, a
propriedade das Cotas do Fundo ndo confere aos Cotistas propriedade direta sobre os
Valores Mobiliarios das Sociedades Investidas e/ou sobre os ativos que compdem a Carteira
de Investimentos. Os direitos dos Cotistas sdo exercidos sobre todos os ativos da Carteira
de Investimentos de modo ndo individualizado, proporcionalmente ao nimero de Cotas
integralizadas.

Riscos de Liquidez

Paragrafo 4° - Os investimentos do Fundo serdo feitos, preponderantemente, em ativos
nao negociados publicamente no mercado. Caso (i) o Fundo precise vender tais ativos, ou
(ii) o Fundo receba tais ativos como pagamento de resgate ou amortizacdo de suas Cotas
(a) podera ndo haver mercado comprador de tais ativos, (b) a definicdo do preco de tais
ativos podera ndo se realizar em prazo compativel com a expectativa do Fundo, ou (c) o
preco efetivo de alienacdo de tais ativos podera resultar em perda para o Fundo. Ndo h3,
portanto, qualquer garantia ou certeza de que sera possivel ao Fundo liquidar posicdes ou
realizar quaisquer desses ativos.

Paragrafo 59 - A politica de investimento do Fundo exige que o Fundo diversifique seus

investimentos, mas tal diversificagdo nao garante que ndo ocorra concentragao de riscos.
Assim, qualquer perda isolada relativa a tal Sociedade Investida podera ter um impacto
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adverso significativo sobre o Fundo, sujeitando-o a maiores riscos de perdas do que estaria
sujeito caso os investimentos estivessem diversificados.

Paragrafo 6° - O Fundo é um condominio fechado e, por conseguinte, ndo ha garantia de
gue o Cotista consiga alienar suas Cotas pelo preco e no momento desejados. Além disso,
os Cotistas ndo poderdo resgatar suas Cotas, salvo no caso de liquidagao do Fundo. Assim
sendo, as Cotas constituem investimentos sem liquidez e somente devem ser adquiridas
por Pessoas que tenham capacidade de suportar o risco de tal investimento pelo Prazo de
Duracgdo do Fundo.

Riscos relacionados as Sociedades Investidas

Paragrafo 7° - Uma parcela significativa dos investimentos do Fundo sera feita em Valores
Mobiliarios de emissdo de Sociedades Investidas que, por sua natureza, envolvem riscos
do negédcio, financeiros, do mercado e/ou legais. Ao mesmo tempo em que tais
investimentos oferecem uma oportunidade de rendimento significativo, também envolvem
alto grau de risco que pode resultar em perdas substanciais. Embora o Fundo tenha
participacdo no processo decisorio das respectivas Sociedades Investidas, ndo ha garantias
de (i) bom desempenho de quaisquer das Sociedades Investidas, (ii) solvéncia das
Sociedades Investidas e (iii) continuidade das atividades das Sociedades Investidas. Tais
riscos, se materializados, podem impactar negativa e significativamente os resultados do
Fundo e, consequentemente, o valor de suas Cotas. Movimentos de precos e do mercado
em que sdo feitos os investimentos do Fundo podem ser volateis e uma variedade de outros
fatores a eles inerentes e de dificil previsdo, tais como acontecimentos econ6micos e
politicos nacionais e internacionais, podem afetar de forma significativa os resultados das
atividades das Sociedades Investidas e o valor dos investimentos do Fundo.
Consequentemente, o desempenho do Fundo em um periodo especifico pode ndo ser
necessariamente um indicativo dos resultados que podem ser esperados em periodos
futuros.

Paragrafo 8° - O Fundo participara do processo de tomada de decisdes estratégicas de
cada uma das Sociedades Investidas. Embora tal participacdo em algumas circunstancias
possa ser importante para a estratégia de investimento do Fundo e possa aumentar a
capacidade do Fundo de administrar seus investimentos, também pode sujeitar o Fundo a
reivindicacdes a que ele nao estaria sujeito se fosse apenas um investidor passivo. Por
exemplo, caso alguma das Sociedades Investidas tenha sua faléncia decretada ou caso
haja a desconsideracdo da personalidade juridica da Sociedade Investida, a
responsabilidade pelo pagamento de determinados passivos (e.g., trabalhistas, fiscais ou
ambientais) da Sociedade Investida podera ser atribuida ao Fundo, impactando o valor das
Cotas, podendo, inclusive, gerar Patrimonio Liquido negativo.

Paragrafo 99 - Os Valores Mobilidrios que compdem a Carteira de Investimentos, ou ainda
as Cotas, podem ser objeto de penhora, bloqueio, arresto ou qualquer outra medida judicial
restritiva como resultado da desconsideracdo da personalidade juridica das Sociedades
Investidas no &mbito de processos judiciais ou administrativos envolvendo tais Sociedades
Investidas, ou ainda de processos envolvendo os préprios Cotistas. Tais medidas podem

resultar na execucdo judicial ou extrajudicial dos Valores Mobiliarios, o que pode impactar
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os direitos de sécio do Fundo em tais Sociedades Investidas e afetar o valor das Cotas. A
execucgao judicial ou extrajudicial das Cotas pode levar ao ingresso de novos Cotistas no
Fundo ou ao cancelamento de Cotas. Em qualquer dos casos, o Fundo, seu Administrador
e Gestor poderao ndo ter qualquer ingeréncia sobre os processos judiciais e administrativos
iniciados ou sobre as medidas restritivas a eles relacionadas. Ainda que consiga participar
ativamente dos processos, o Fundo ou as respectivas partes interessadas poderdo obter
decis®es desfavoraveis, incorrendo, de qualquer forma, em custas processuais e despesas
na contratagdo de advogados e outros assessores, conforme necessario, resultando em
perdas para o Fundo e seus Cotistas.

Paragrafo 10 - Uma parcela dos investimentos do Fundo pode envolver investimentos em
Valores Mobilidrios de emissdo de companhias abertas ou em companhias que venham a
abrir seu capital. Investimentos em companhias abertas podem sujeitar o Fundo a riscos
que variam em tipo e grau daqueles envolvidos nos investimentos em companhias
fechadas. Tais riscos incluem, sem limitagdo, maior volatilidade na avaliacdo de tais
companhias, maiores obrigacdes de divulgacao de informacdes sobre tais companhias,
limites a capacidade do Fundo de alienar tais Valores Mobilidrios em determinados
momentos, maior probabilidade de propositura de agdes pelos acionistas contra os
membros do conselho de administracdo dessas companhias, processos administrativos
movidos pela CVM e aumento nos custos relacionados a cada um desses riscos.

Paragrafo 11 - Investimentos em Sociedades Investidas envolvem os riscos relacionados
aos seus respectivos Setores de Atuacdo. Ndo ha garantia quanto ao desempenho de
guaisquer desses Setores de Atuacdao e nem tampouco certeza de que o desempenho de
cada uma das Sociedades Investidas acompanhe pari passu o desempenho médio do seu
respectivo Setor de Atuacdo. Adicionalmente, ainda que o desempenho das Sociedades
Investidas acompanhe o desempenho das demais empresas do seu Setores de Atuacao,
ndo ha garantia de que o Fundo ndo experimentara perdas, nem ha certeza quanto a
possibilidade de eliminacao de tais riscos.

Paragrafo 12 - O Fundo podera investir em Sociedades Investidas que atuem em setores
regulamentados. As operacdes de tais Sociedades Investidas estardo sujeitas ao
cumprimento da regulamentacdo aplicavel, podendo estar sujeitas a um maior grau de
regulamentacdo tanto em decorréncia de novas exigéncias quanto de regulamentacdo de
mercados anteriormente ndo regulamentados. Os precos podem ser controlados
artificialmente e os 6nus regulatérios podem aumentar os custos operacionais dessas
Sociedades Investidas. Dessa forma, a criacdo de regulamentacdo ou a alteracdo de
regulamentagdo ja existente pode afetar o desempenho das Sociedades Investidas. Em
funcdo de diversos fatores relacionados ao funcionamento de 6rgdos publicos dos quais o
Fundo pode vir a depender no desempenho de suas operacbes, ndo ha garantias de que o
Fundo conseguira exercer todos os seus direitos como acionista das Sociedades Investidas,
ou como adquirente ou alienante de agdes ou outros valores mobiliarios de emisséo de tais
Sociedades Investidas, nem de que, caso o Fundo consiga exercer tais direitos, os efeitos
obtidos serdo condizentes com os seus direitos originais e/ou obtidos no tempo esperado.

Paragrafo 13 - O Fundo podera investir em Sociedades Investidas que estejam em
processo de recuperacao judicial ou extrajudicial. Se as Sociedades Investidas nado
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puderem efetuar determinados pagamentos, sobretudo relacionados a créditos
trabalhistas, poderdo ter sua personalidade juridica desconsiderada por ordem judicial, de
modo a permitir a seus credores acessar o patrimonio de seus acionistas, inclusive o do
Fundo, podendo afetar a rentabilidade do Fundo e o valor das Cotas. Além disso, as
operacdes de tais Sociedades Investidas estardo sujeitas ao cumprimento da legislagao
falimentar aplicavel, além dos respectivos planos de recuperacdo judicial ou extrajudicial,
0s quais podem privilegiar determinados credores (notadamente, credores extraconcursais
e trabalhistas) em detrimento do Fundo, dificultando ou agravando os riscos de retorno do
investimento realizado. Nesse sentido, ndo ha garantias de que o Fundo conseguira exercer
todos os seus direitos junto a tais Sociedades Investidas tendo em vista as restricées as
quais tais Sociedades Investidas estardo sujeitas.

Paragrafo 14 - Os investimentos do Fundo poderéo ser feitos em sociedades fechadas, as
guais, embora tenham de adotar melhores praticas de governanca, ndao estdo obrigadas a
observar as mesmas regras que as companhias abertas relativamente a divulgagdo de suas
informacgOes 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 Sociedade
Investida e (ii) a correta decisdo sobre a liquidacdo do investimento, o que pode afetar o
valor das Cotas. O Fundo pode ter participagdes minoritarias em Sociedades Investidas o
gue poderd limitar sua capacidade de proteger seus interesses em tais Sociedades
Investidas. No entanto, para a realizacdo de aporte de capital em uma determinada
Sociedade Alvo, serdo negociadas condicdes que assegurem ao Fundo direitos para
proteger seus interesses em face da Sociedade Investida e dos demais acionistas. Ndao ha
garantia que todos os direitos pleiteados sejam concedidos ao Fundo, o que pode afeta-lo.

Paragrafo 15 - N3o obstante a diligéncia e o cuidado do Comité de Investimentos do
Fundo, os pagamentos relativos aos Valores Mobilidrios de emissdo das Sociedades
Investidas, como dividendos, juros sobre o capital proprio e outras formas de remuneragao
e bonificacdo podem vir a se frustrar em razdo da insolvéncia, faléncia, mau desempenho
operacional da respectiva Sociedade Investida, ou, ainda, outros fatores. Em tais
ocorréncias, o Fundo poderd experimentar perdas, ndao havendo qualquer garantia ou
certeza quanto a possibilidade de eliminagdo de tais riscos.

Paragrafo 16 - No processo de Desinvestimento de uma Sociedade Investida, o Fundo
pode ser solicitado a oferecer informagdes sobre o negdcio e situagdo financeira de uma
Sociedade Investida tipicas em situacdes de venda de participacdao societaria. O Fundo
pode desconhecer ativos insubsistentes e passivos supervenientes que poderdo gerar
obrigacdo de indenizacao pelo Fundo aos adquirentes da Sociedade Investida, o que pode
afetar o valor das Cotas do Fundo. Ademais, o processo de Desinvestimento podera ocorrer
em etapas, sendo possivel que o Fundo, com a diminuicdo de sua participacdo na Sociedade
Investida, perca gradualmente o poder de participar no processo decisorio da Sociedade
Investida, o que pode afetar sua capacidade de agregar valor ao respectivo investimento.

Riscos de Mercado
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Paragrafo 17 - As condicdes econdmicas em geral, as taxas de juros e a disponibilidade
de fontes alternativas de financiamento podem afetar os resultados das Sociedades
Investidas, e consequentemente do Fundo, inclusive o valor dos Valores Mobiliarios que o
Fundo detém e sua capacidade de vendé-los com lucro. O desempenho das Sociedades
Alvo ou Sociedades Investidas pode ser afetado por mudancas nas politicas do governo,
tributacdo, inicio de construcao de moradias populares, precos do petroleo, leis sobre o
salario minimo, sobre as flutuacdes da moeda, ou outras leis e regulamentos, tanto no
Brasil qguanto no exterior.

Paragrafo 18 - A precificacdo dos Valores Mobiliarios e demais ativos financeiros
integrantes da Carteira de Investimentos sera realizada de acordo com os critérios e
procedimentos para registro e avaliacdo de titulos, Valores Mobilidrios e demais operacoes
estabelecidas neste Regulamento e na regulamentacdo em vigor. Referidos critérios de
avaliacao de ativos, tais como os de marcagao a mercado, poderao ocasionar variacdes no
valor dos ativos do Fundo, resultando em aumento ou reducdo no valor de suas Cotas.

Pagamento Condicionado aos Retornos dos Ativos do Fundo

Paragrafo 19 - Os recursos gerados pelo Fundo serdo provenientes dos rendimentos,
dividendos, juros sobre capital proprio, bonificacdes e quaisquer outras remuneragoes que
sejam distribuidas pelo Fundo. A capacidade do Fundo de amortizar as Cotas esta
condicionada ao recebimento pelo Fundo dos recursos acima citados.

Risco Relacionados ao Gestor e as Partes Relacionadas ao Gestor

Paragrafo 20 - Na hipdtese de ser aplicavel o mecanismo de Clawback, ou de ser devido
Prémio de Investimento Complementar, os valores referentes a tais Clawback e Prémio de
Investimento Complementar deverdo ser descontados da Taxa de Gestdao e da Taxa de
Performance devidas ao Gestor no ambito deste Regulamento. Caso a Taxa de Gestdo e a
Taxa de Performance de determinado periodo de pagamento sejam insuficientes para
permitir os referidos descontos, (i) o Fundo podera precisar realizar tais descontos em
periodos de pagamento subsequentes, (ii) o Gestor (no caso do Prémio de Investimento
Complementar) ou a Parte Relacionada ao Gestor que tiver recebido Honorarios de
Assessoria (no caso do Clawback) pode pagar os valores de tais Prémio de Investimento
Complementar e/ou Clawback diretamente ao Fundo, ou (iii) os valores de tais Clawback
e/ou Prémio de Investimento Complementar podem ser acumulados durante o Prazo de
Duracao do Fundo e repassados ao Fundo quando da sua liquidacdo. Nao é possivel garantir
que a Taxa de Gestdo e a Taxa de Perfomance serao suficientes para o pagamento dos
valores correspondentes ao Clawback e/ou Prémio de Investimento Complementar. Ainda,
na hipotese de indenizagcdo do Fundo pelo Gestor (no caso do Prémio de Investimento
Complementar) ou por Parte Relacionada ao Gestor que tiver recebido Honorarios de
Assessoria (no caso do Clawback), ndo é possivel garantir que o Gestor ou a referida Parte
Relacionada ao Gestor tera recursos suficientes para efetuar tal pagamento, ou que tal
pagamento possa ocorrer da forma esperada pelos Cotistas, ou em prazo que permita aos
Cotistas o retorno esperado de seus investimentos. Também nao é possivel garantir que o
Gestor podera pagar ao Fundo, ou descontar da Taxa de Gestdo e da Taxa de Performance,
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0S recursos equivalentes a Honorarios de Assessoria € devidos ao Fundo nos termos do
Paragrafo 4° do Artigo 8°. Qualquer atraso, mudanca de mecanismo de pagamento, ou
impossibilidade de cobranga do Clawback, do Prémio de Investimento Complementar e/ou
do valor equivalente a Honorarios de Assessoria, pode resultar em menor valorizacdo das
Cotas.

Riscos de Crédito

Paragrafo 21 - Os ativos financeiros do Fundo podem estar sujeitos a capacidade de seus
emissores em honrar os compromissos de pagamento de juros e principal referentes a tais
ativos. Alteracdes nas condicOes financeiras dos emissores dos ativos financeiros, em
decorréncia de intervencdo, liquidacdo, regime de administracdo especial temporaria
(REAT), faléncia, recuperacao judicial ou extrajudicial de tais emissores e/ou contrapartes,
podem influenciar na percepgao que os investidores tém sobre tais condicGes, bem como
alteragdes nas condicbes econdmicas e politicas que possam comprometer a sua
capacidade de pagamento, podem trazer impactos significativos nos pregos e na liquidez
dos ativos financeiros, afetando, consequentemente, o Fundo.

Paragrafo 22 - O Fundo podera incorrer em risco de crédito na liquidagdo das operacdes
realizadas por meio de corretoras e distribuidoras de titulos e valores mobilidrios que
venham a intermediar as operacdes de compra e venda de ativos em nome do Fundo. Na
hipotese de falta de capacidade e/ou falta de disposicdao de pagamento de qualquer dos
emissores de ativos ou das contrapartes nas operacdes integrantes da Carteira de
Investimentos, o Fundo podera sofrer perdas, podendo inclusive incorrer em custos para
conseguir recuperar os seus créditos.

N&o existéncia de Garantia de Rentabilidade

Paragrafo 23 - As aplicagdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia do
Administrador, do Gestor, do Custodiante, de quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo
de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito — FGC. A verificacdo de rentabilidade
passada em qualquer fundo de investimento em participacdes no mercado ou no préprio
Fundo ndo representa garantia de rentabilidade futura. Adicionalmente, a aplicacdo dos
recursos pelo Fundo em projetos que possuem riscos relacionados a capacidade de geracao
de receitas e pagamento de suas obrigagdes ndo permite, portanto, determinar qualquer
parametro de rentabilidade seguro para as Cotas do Fundo.

Risco de Distribuicdo

Paragrafo 24 - Ndo se pode garantir que as operacdes do Fundo serdo rentaveis, que o
Fundo conseguirad evitar perdas, nem que os rendimentos de seus investimentos estardo
disponiveis para distribuicdo. O Fundo ndo tera outra fonte de recursos com a qual possa
realizar distribuicdes aos Cotistas além dos rendimentos e dos ganhos auferidos com os
seus investimentos e o retorno do Capital Investido.

Risco de Descontinuidade
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Paragrafo 25 - Este Regulamento estabelece algumas hipéteses em que a Assembleia
Geral de Cotistas podera optar pela liquidacdo antecipada do Fundo. Nessas situagoes, os
Cotistas terdo seu horizonte original de investimento reduzido e poderdo ndao conseguir
reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneragao proporcionada pelo Fundo,
nao sendo devida pelo Fundo, pelo Administrador, Gestor ou pelo Custodiante nenhuma
multa ou penalidade, a qualquer Cotista, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

Risco de Derivativos

Paragrafo 26 - Por poder operar com derivativos, nos termos deste Regulamento, o Fundo
também esta sujeito ao risco de distorgdo de preco entre o derivativo e seu ativo objeto, o
que pode ocasionar aumento da volatilidade do Fundo, limitar as possibilidades de retornos
adicionais nas operacoes, nao produzir os efeitos pretendidos, bem como provocar perdas
aos Cotistas. Ndo é possivel assegurar que por utilizar derivativos exclusivamente para

protecao patrimonial na modalidade “com garantia”, o Fundo obterad “hedge” perfeito ou
suficiente para evitar perdas.

Risco relacionado a Fatores Macroeconémicos e Regulatorios

Paragrafo 27 - O Fundo estara sujeito aos efeitos da politica econdmica praticada pelo
Governo e demais variaveis exdgenas, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de
fatos extraordinarios ou de situacdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de
natureza politica, econ6mica, financeira ou regulatéria que influenciem de forma relevante
o mercado financeiro brasileiro. Medidas do governo brasileiro para controlar a inflagao e
implementar as politicas econdmica e monetaria envolveram, no passado recente,
alteragGes nas taxas de juros, desvalorizacdo da moeda, controle de cambio, controle de
tarifas, mudancas legislativas, entre outras. Essas politicas, bem como outras condicdes
macroeconomicas, tém impactado significativamente a economia e o mercado de capitais
nacional. A adogdao de medidas que possam resultar na flutuacdo da moeda, indexacdo da
economia, instabilidade de precos, elevagdo de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal
vigente poderdo impactar os negdcios do Fundo. Além disso, o Governo Federal, o Banco
Central e demais Orgdos competentes poderdo realizar alteragdes na legislacdo ou
regulamentacdo aplicavel aos Setores de Atuacdo das Sociedades Investidas, aos Valores
Mobiliarios e Outros Ativos integrantes da Carteira de Investimentos ou, ainda, em outras
legislacbes e regulamentacbes aplicaveis ao préprio Fundo, o que poderd afetar a
rentabilidade do Fundo.

Risco Vinculado ao Regime de Tributacdo

Paragrafo 28 - Como regra geral, quando do resgate de suas Cotas, os Cotistas do Fundo
estardo sujeitos a incidéncia do imposto de renda retido na fonte (IRRF) a aliquota de 15%
(quinze por cento) sobre a diferenca positiva entre o valor de resgate e o custo de aquisicao
das Cotas, nos termos dos artigos 18, 20 e 24, da Lei n° 14.754, de 12 de dezembro de
2023, conforme alterada ou substituida de tempos em tempos (“Lei 14.754").
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Para isso, é necessario que: (i) o Fundo seja classificado como entidade de investimento
com base na definicdo do artigo 23, da Lei 14.754, e da Resolugdo n° 5.111, de 21 de
dezembro de 2023, do Conselho Monetario Nacional e que (ii) sejam atendidos os limites
de diversificacdo de carteira e as regras de investimento constantes dos normativos
emitidos pela CVM.

Em caso de inobservancia do requisito (i) mencionado acima, o Fundo passara a se sujeitar
ao Regime Especifico de Fundos Sujeitos a Tributacdo Periddica com Subconta de Avaliagao
de ParticipacGes Societarias, com a previsdo de tributacdo periddica semestral, nos meses
de maio e novembro de cada ano a aliquota de 15% (quinze por cento), com algumas
exclusbes e adicbes especificas (referentes a resultados da contrapartida positiva ou
negativa decorrente da avaliacao, pelo valor patrimonial ou pelo valor justo, de cotas ou
de acGes de emissdo de pessoas juridicas domiciliadas no Pais representativas de controle
ou de coligacao integrantes da carteira do fundo), tendo em vista o previsto no artigo 26,
da Lei 14.754.

Por outro lado, em caso de inobservancia do requisito (ii), o Fundo passara a se sujeitar ao
Regime Geral previsto no artigo 17 e seguintes da Lei 14.754, pelos quais os rendimentos
e ganhos reconhecidos pelos Cotistas, pessoas fisicas ou juridicas, poderdo ser submetidos
a tributacao pelo imposto de renda na fonte a aliquotas regressivas em funcdo do prazo de
suas aplicacGes, conforme segue: 22,5% (vinte e dois inteiros e cinco décimos por cento)
para aplicagbes com prazo até 180 dias; 20% (vinte por cento) para aplicacbes de 181 até
360 dias; 17,5% (dezessete inteiros e cinco décimos por cento) para aplicacdes de 361 a
720 dias e; 15% (quinze por cento) para aplicagcdes com prazo superior a 720 dias, além
da tributagdo peridodica semestral (sem os ajustes previstos no Regime Especifico
anteriormente mencionado), nos meses de maio € novembro de cada ano, a aliquota de
15% (quinze por cento).

Paragrafo 29 - Segundo o artigo 3° da Lei n° 11.312, de 27 de junho de 2006 (“Lei
11.312"), desde que o Fundo seja classificado como entidade de investimento, de acordo
com as normas estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional, a aliquota do imposto de
renda retido na fonte (IRRF) fica reduzida a zero sobre os rendimentos quando estes forem
auferidos por beneficiario residente ou domiciliado no exterior, individual ou coletivo, que
realizar operacGes financeiras no pais de acordo com as normas e condigdes estabelecidas
pelo CMN. Tal beneficio ndo se aplica ao Cotista titular de Cotas que seja residente ou
domiciliado em jurisdicdo de tributagao favorecida nos termos do artigo 24, da Lei n© 9.430,
de 27 de dezembro de 1996.

Riscos de Alteracées da Legislacdo Tributaria

Paragrafo 30 - O Governo Federal regularmente introduz alteragdes nos regimes fiscais
que podem aumentar a carga tributaria incidente sobre o mercado de valores mobiliarios
brasileiro. Essas alteragbes incluem modificagdes na aliquota e na base de calculo dos
tributos e, ocasionalmente, a criacdo de tributos temporarios, cujos recursos sao
destinados a determinadas finalidades governamentais. Os efeitos dessas medidas de
reforma fiscal e quaisquer outras alteracdes decorrentes da promulgacdao de reformas
fiscais adicionais nao podem ser quantificados. Algumas dessas medidas poderao sujeitar
o Fundo e/ou as Sociedades Investidas, os emissores de Outros Ativos integrantes da
Carteira de Investimento e/ou os Cotistas a novos recolhimentos nao previstos
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inicialmente. Ndo h& como garantir que as regras tributarias atualmente aplicaveis ao
Fundo e/ou as Sociedades Investidas e aos Cotistas permanecerdo vigentes, existindo o
risco de tais regras serem modificadas no contexto de uma eventual reforma tributaria, o
gue podera impactar os resultados das Sociedades Investidas e, consequentemente, os
resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas.

Risco de concentracdo na Carteira de Investimentos

Paragrafo 31 - O Fundo devera aplicar, no minimo, 90% (noventa por cento) de seu
Patrimonio Liquido em Valores Mobilidrios das Sociedades Investidas, o que implicara na
concentracao dos investimentos do Fundo em ativos emitidos por um Unico emissor e de
pouca liquidez. Quanto maior a concentracao de recursos aplicados pelo Fundo em ativos
de um mesmo emissor, maior é o risco a que o Fundo esta exposto. Desta forma, o Fundo
estara sujeito aos mesmos riscos das Sociedades Investidas. O resultado do Fundo
dependera dos resultados atingidos pelas Sociedades Investidas bem como dos resultados
do Setor de Atuacao de tais Sociedades Investidas.

Risco de Patriménio Liquido negativo

Paragrafo 32 - Na medida em que o valor do Patriménio Liquido seja insuficiente para
satisfazer as dividas e demais obrigagdes do Fundo, a insolvéncia do Fundo podera ser
requerida judicialmente (i) por quaisquer credores do Fundo, (ii) por deliberacdo da
Assembleia Geral de Cotistas, nos termos deste Regulamento, ou (iii) pela CVM. Os
prestadores de servico do Fundo, em especial o Administrador e o Gestor ndo respondem
por obrigacdes legais e contratuais assumidas pelo Fundo, tampouco por eventual
patrimbénio negativo decorrente dos investimentos realizados pelo Fundo. O regime de
responsabilidade limitada dos cotistas, e o regime de insolvéncia dos fundos séo inovagoes
legais recentes que ainda ndo foram regulamentadas pela CVM, nem foram sujeitas a
revisdo judicial. Caso (i) referidas inovacdes legais sejam alteradas; ou (ii) o Fundo seja
colocado em regime de insolvéncia, e a responsabilidade limitada dos Cotistas seja
questionada em juizo, os Cotistas poderdo ser chamados a aportar recursos adicionais ao
Fundo para fazer frente ao patrimoénio negativo, em valor superior ao valor das cotas de
emissao do Fundo por eles detidas.

Outros Riscos Exégenos ao Controle do Administrador e do Gestor

Paragrafo 33 - O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos
alheios ou exdgenos ao controle do Administrador e Gestor, tais como moratéria, mudanca
nas regras aplicaveis aos Outros Ativos integrantes da Carteira de Investimentos, alteracdo
na politica monetaria, os quais, caso materializados, poderdo causar impacto negativo
sobre a rentabilidade do Fundo e o valor de suas Cotas.

Paragrafo 34 - O Gestor podera firmar com terceiros arranjos societarios e contratuais
que, direta ou indiretamente, restrinjam a autonomia e a discricionariedade dos 6rgaos
responsaveis pela gestdao do Fundo, ou que direta ou indiretamente garantam a tais
terceiros ingeréncia sobre a sua gestdo. Nesses casos, o Fundo podera perder
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oportunidades de investimento e/ou sofrer limitacdes nas suas decisOes de investimento,
causando impacto negativo sobre a sua rentabilidade e sobre o valor de suas Cotas.

Outros Riscos Relacionados as Atividades Especificas das Sociedades Investidas do Fundo
- Condicbes Socioambientais

Paragrafo 35 - Na eventualidade de a Sociedade Investida explorar atividade
potencialmente poluidora, referida atividade estara sujeita ao risco de acidentes e
contingéncias ambientais decorrentes de eventos como vazamentos, explosdes ou outros
incidentes de grande magnitude que podem resultar em lesGes corporais, mortes, danos
ao meio ambiente e a coletividade que poderdo gerar para a Sociedade Investida
dispéndios extraordinarios, bem como na possibilidade de o Fundo ser incluido no polo
passivo de agdes no ambito administrativo, civil e penal, o que pode gerar prejuizos e
aumentar os custos de contratacao de assessores e reducao do valor da Cota do Fundo.

Risco de Diluicao

Paragrafo 36 - O Fundo poderd ndo exercer o direito de preferéncia que |he cabe nos
termos da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada, que trata das
sociedades por agdes, em quaisquer aumentos de capital que venham a ser realizados nas
Sociedades Investidas. Dessa maneira, caso sejam aprovados quaisquer aumentos de
capital nas Sociedades Investidas no futuro, o Fundo podera ter sua participacdo no capital
das Sociedades Investidas diluida.

CAPITULO VI - ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS

Artigo 24 Composicao, Periodicidade e Matérias de Competéncia. A Assembleia
Geral de Cotistas realizar-se-3, ordinariamente, para deliberar sobre as matérias previstas
no inciso (i) do Paragrafo 1° abaixo, e, extraordinariamente, sempre que necessario para
atender aos interesses do Fundo, devendo ser convocada na forma prevista no Artigo 25.

Paragrafo 1° - Compete privativamente a Assembleia Geral de Cotistas:

(i) deliberar sobre as demonstragdes contabeis apresentadas pelo
Administrador, acompanhadas do relatério do Auditor, em até 180 (cento e
oitenta) dias contados do término do exercicio social a que se referirem;

(i) alterar o Regulamento do Fundo, exceto com relacao aos dispositivos e
matérias mencionadas nos incisos (iii), (xi), (xiii) e (xvi) abaixo;

(iii)  alterar o disposto no Capitulo XII ou no Capitulo XIII do Regulamento;

(iv)  deliberar sobre a destituicdao e/ou a substituicdo do Administrador e/ou do
Custodiante, bem como a escolha de seus respectivos substitutos, exceto na
hipotese do inciso (vi), abaixo;
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(V)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)

(xi)
(xii)

(xiii)

(xiv)

(xv)
(xvi)

(xvii)

(xviii)

(xix)

(xx)
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deliberar sobre a destituicao e/ou a substituicao do Gestor, bem como a
escolha de seus respectivos substitutos, exceto na hipdétese do inciso (vi),
abaixo;

deliberar sobre a escolha do Administrador ou o Gestor substituto, em caso
de Justa Causa;

ratificar a nomeacdo de qualquer Pessoa Chave, na forma do Artigo 10,
exceto na hipdtese do Paragrafo 4° do Artigo 10;

deliberar sobre a transformacao, fusdo, incorporagao, cisdo ou liquidagao do
Fundo;

deliberar sobre a emissdao e distribuicdo de novas Cotas em quantidade
superior ao Capital Autorizado do Fundo, nos termos do Artigo 34, bem como
sobre os prazos e condicOes para distribuicdo, subscricao e integralizacao
das mesmas, observada a legislacao aplicavel;

deliberar sobre alteracbes na taxa de remuneracao do Administrador e/ou
do Gestor;

deliberar sobre a prorrogacao do Prazo de Duracgao do Fundo;

deliberar sobre a alteracdo do quérum de instalagao e deliberacdo da
Assembleia Geral de Cotistas;

deliberar sobre o estabelecimento e/ou alteracdo de regras referentes a
instalagcdo, composicdo, organizagdo e funcionamento do Comité de
Investimentos;

deliberar, quando for o caso, sobre o requerimento de informacdes por parte
dos Cotistas, observado o disposto na regulamentacao da CVM;

deliberar sobre alteragdes na politica de investimentos do Fundo;
deliberar sobre a alteracao da denominagao do Fundo;

deliberar sobre a renlncia a qualquer direito do Fundo no @mbito de cada
Compromisso de Investimento;

deliberar sobre qualquer Evento de Avaliagdo, nos termos do Capitulo X;

deliberar sobre qualquer Evento de Liquidagdo Antecipada, nos termos do
Artigo 44;

deliberar sobre AmortizacGes e/ou Resgate que ndo sejam em espécie;
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(xxi) deliberar sobre a prestacao, pelo Fundo, de fianca, aval, aceite ou coobrigar-
se de qualquer forma, ou ainda a prestagao de garantias reais;

(xxii) a aprovacdo dos atos que configurem Potencial Conflito de Interesses entre
o Fundo e seu Administrador ou Gestor e entre o Fundo e qualquer Cotista
ou grupo de Cotistas que detenham mais de 10% (dez por cento) das Cotas
subscritas, ou a aplicacao de recursos do Fundo na forma da regulamentacao
da CVM;

(xxiii) ainclusao de encargos ndo previstos neste Regulamento ou o seu respectivo
aumento acima dos limites maximos estabelecidos;

(xxiv) a aprovacdo do laudo de avaliagdo do valor justo de ativos utilizados na
integralizacao de Cotas do Fundo;

(xxv) determinar o terceiro independente a ser contratado para aferir se o
Administrador, o Gestor ou qualquer das Pessoas Chave atuou com dolo, ma-
fé, fraude, culpa ou violacdo de suas funcdes e responsabilidades ou
descumpriu obrigac®es legais ou contratuais que deveria observar;

(xxvi) a aprovacao de qualquer operacao entre o Fundo, de um lado, e, do outro
lado, (a) o Administrador, o Gestor ou qualquer prestador de servigos do
Fundo; ou (b) quaisquer das Partes Relacionadas das pessoas acima
referidas; e

(xxvii) dispensa do direito de preferéncia para investimento pelo Fundo em
Sociedades Alvo, nos termos do item (ii) do Paragrafo 7° do Artigo 89°.

Paragrafo 29 - Este Regulamento podera ser alterado, independentemente de deliberagdo
de Assembleia Geral de Cotistas ou de consulta aos Cotistas, sempre que tal alteragao (i)
decorra exclusivamente da necessidade de atendimento a normas legais ou
regulamentares, exigéncias expressas da CVM, da entidade administradora de mercados
organizados onde as Cotas sejam admitidas a negociacéo ou entidade autorreguladora, nos
termos da regulamentacdo aplicavel e de convénio com a CVM, (ii) seja necessaria em
virtude da atualizacdo dos dados cadastrais do Administrador ou dos prestadores de
servicos do Fundo, tais como alteracdo na razao social, endereco, pagina na rede mundial
de computadores e telefone, e (iii) envolver reducdo da Taxa de Administracdao ou da Taxa
de Gestao. A comunicagao aos Cotistas sobre as alteragdes mencionadas nos itens (i) e (ii)
deve ser providenciada no prazo de 30 (trinta) dias corridos e, se relativa a alteracao
mencionada no item (iii), imediatamente.

Artigo 25 Forma de Convocacao. A convocacao da Assembleia Geral de Cotistas far-se-

a mediante correspondéncia escrita encaminhada a cada Cotista, podendo, para esse fim,
ser utilizado qualquer meio de comunicagao cuja comprovacao de recebimento pelo Cotista
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seja possivel, e desde que o fim pretendido seja atingido, tais como envio de
correspondéncia com aviso de recebimento, fac-simile ou correio eletronico (e-mail).

Paragrafo 1° - Da convocacdo, realizada por qualquer meio previsto no caput deste
Artigo, devem constar, obrigatoriamente, dia, hora, e local em que serad realizada a
Assembleia Geral de Cotistas e, ainda, de forma sucinta, a descricdao dos assuntos a serem
tratados.

Paragrafo 2° - A convocacdo da Assembleia Geral de Cotistas devera ser feita com 15
(quinze) dias corridos de antecedéncia, no minimo, da data da realizacdo da referida
Assembleia Geral de Cotistas.

Paragrafo 3° - A Assembleia Geral de Cotistas podera ser convocada pelo Administrador
ou por Cotistas que detenham, no minimo, 5% (cinco por cento) do total de Cotas emitidas
pelo Fundo.

Paragrafo 4° - Independentemente da convocagao prevista neste Artigo, serd considerada
regular a Assembleia Geral de Cotistas a qual comparecerem todos os Cotistas.

Paragrafo 5° - A Assembleia Geral de Cotistas realizar-se-4 no local indicado pelo
Administrador na respectiva convocacao.

Paragrafo 6° - A Assembleia Geral de Cotistas que deva deliberar sobre as demonstracdes
financeiras do Fundo somente pode ser realizada apés o envio aos Cotistas das
demonstragées contdbeis relativas ao exercicio social findo, observados os prazos
estabelecidos na regulamentacdo da CVM.

Artigo 26 Instalacdo e Deliberagoes. A Assembleia Geral de Cotistas sera instalada em
primeira convocacao com a presenca de Cotistas que representem mais da metade das
Cotas emitidas, sendo que cada Cota detida por Cotista intitulado a votar correspondera a
um voto. As deliberagcdes devem ser tomadas pelo critério da maioria dos presentes,
ressalvado o disposto nos Paragrafos subsequentes deste Artigo.

Paragrafo 1° - As deliberacdes da Assembleia Geral de Cotistas com relagdo as matérias
descritas nos incisos (vi), (vii), (xi), (xiii), (xvii), (xviii), (xix), (xx), (xxiv), (xxv), (xxvi) e
(xxvii) do Paragrafo 1° do Artigo 24 somente poderdo ser adotadas mediante o voto
favoravel de Cotistas (intitulados a votar) que sejam detentores de, no minimo, 51%
(cinquenta e um por cento) das Cotas subscritas e intituladas a votar.

Paragrafo 2° - As deliberacdes da Assembleia Geral de Cotistas com relagao as matérias
descritas nos incisos (iv), (ix), (xxi) e (xxii) do Paragrafo 1° do Artigo 24, somente poderdo
ser adotadas mediante o voto favoravel de Cotistas (intitulados a votar) que sejam
detentores de, no minimo, 66,66% (sessenta e seis inteiros e sessenta e seis centésimos
por cento) das Cotas subscritas e intituladas a votar.
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Paragrafo 3° - As deliberacdes da Assembleia Geral de Cotistas com relacdo as matérias
descritas nos incisos (ii), (v), (viii), (x), (xii), (xv) e (xxiii) do Paragrafo 19, do Artigo 24,
somente poderao ser adotadas mediante o voto favoravel de Cotistas (intitulados a votar)
que sejam detentores de, no minimo, 75% (setenta e cinco por cento) das Cotas subscritas
e intituladas a votar.

Paragrafo 4° - As deliberacdoes da Assembleia Geral de Cotistas poderdao ser tomadas
mediante processo de consulta formalizada, sem necessidade de reunido dos Cotistas, por
meio de carta, fac-simile, meio eletronico ou telegrama, dirigido a cada Cotista, para
resposta no prazo maximo de 15 (quinze) dias, a contar da data de envio da consulta.

Paragrafo 59 - O Cotista devera responder a consulta formal formulada pelo Administrador
no prazo previsto, servindo a resposta do Cotista como manifestacdo inequivoca de seu
voto em relacdo as matérias constantes da ordem do dia. A resposta a consulta formal
devera ser encaminhada pelo Cotista por meio de carta dirigida ao Administrador ou, ainda,
por meio de comunicacao eletronica.

Paragrafo 6° - A auséncia de resposta do Cotista dentro do prazo previsto na consulta
formal significard a renuncia ao exercicio de seu direito de voto em relagdo as matérias
submetidas a aprovacdo na Assembleia Geral de Cotistas, ndo sendo tal Cotista e seu
respectivo voto computados para efeitos do quérum de deliberacdo em tal Assembleia Geral
de Cotistas.

Artigo 27 Elegibilidade para Votar. Somente podem votar nas Assembleias Gerais de
Cotistas os Cotistas inscritos ou registrados no registro de cotistas do Administrador na
data da convocacdao da Assembleia Geral de Cotistas, seus representantes legais ou
procuradores legalmente constituidos hd menos de 1 (um) ano.

Paragrafo 1° - Ndo poderao votar nas Assembleias Gerais de Cotistas, (i) o Administrador,
Partes Relacionadas ao Administrador, seus sécios, diretores e empregados; (ii) o Gestor e
Partes Relacionadas ao Gestor; (iii) demais prestadores de servigos do Fundo, seus socios,
diretores e empregados; (iv) os Colaboradores, os Veiculos dos Colaboradores ou quaisquer
outros veiculos exclusivos de investimento de que sejam parte os Colaboradores ou seus
conjuges ou parentes em linha reta, ou colateral até o quarto grau; (v) os Cotistas
Inadimplentes; (vi) os Cotistas que representem Potencial Conflito de Interesses em
relacdo as matérias a serem deliberadas; observado que, em qualquer desses casos, as
participacbes de tais Cotistas referidos acima deverdo ser desconsideradas para fins da
verificagdo do qudrum necessario para a aprovagdo de tal matéria, ou seja, as Cotas de
titularidade dos demais Cotistas serao consideradas como 100% (cem por cento) das Cotas
emitidas pelo Fundo.

Paragrafo 2° - N3o se aplica a vedagdo prevista no Paragrafo 1° acima quando: (i) os
Unicos Cotistas forem as pessoas mencionadas no Paragrafo 1° acima; ou (ii) houver
aguiescéncia expressa da maioria dos demais Cotistas, manifestada na prépria Assembleia
Geral de Cotistas, ou em instrumento de procuracdo que se refira especificamente a
Assembleia Geral em que se dara a permissao de voto.
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Paragrafo 3° - O Gestor somente podera votar em nome de Cotista, na qualidade de seu
representante legal ou procurador, conforme o caso, nos termos deste Artigo 27, se (i) a
declaragdo do voto for a ele devidamente comunicada pelo Cotista em documento separado
por escrito ou se constar da procuracao outorgada pelo referido Cotista ao Gestor; e (ii) a
deliberacdo em questdo ndo se refira a destituicdo e/ou a substituicdo do Gestor, ou a
alteracdo da Taxa de Administracdo ou da Taxa de Performance.

Paragrafo 4° - O Gestor tera discricionariedade para decidir e votar nas Assembleias
Gerais de Cotistas do Fundo, em nome dos Veiculos de Investimento Starboard, no que
tange as matérias previstas nos incisos (ix), (xiv) e (xix) do Paragrafo 1° do Artigo 24
deste Regulamento, conforme poderes atribuidos ao Gestor pelos Veiculos de Investimento
Starboard, desde que referido voto ndo conflite com os interesses do Fundo e de seus
Cotistas, situacdo na qual o Gestor devera se abster de votar em nome dos Veiculos de
Investimento Starboard. Em relagdo ao restante das matérias de competéncia da
Assembleia Geral de Cotistas, o Gestor devera buscar a efetiva deliberacdo e aprovacao
dos investidores e 6rgdos de governanga dos Veiculos de Investimento Starboard para
entdo manifestar o voto dos Veiculos de Investimento Starboard nas respectivas
Assembleias Gerais de Cotistas do Fundo em relagdo as Cotas detidas por tais Veiculos de
Investimento Starboard.

CAPITULO VII - COMITE DE INVESTIMENTOS

Artigo 28 Atribuicoes. O Fundo terd um comité de investimentos, com as seguintes
funcgdes e atribuicbes relativas (*Comité de Investimentos”):

(i) receber as propostas de investimento em Valores Mobilidrios, devidamente
documentadas, apresentadas pelo Gestor para integrarem a Carteira de
Investimentos do Fundo;

(ii) deliberar sobre as propostas de investimento acima referidas, inclusive com base nos
relatérios de auditoria elaborados pelos terceiros contratados pelo Fundo para a
prestacdo desses servigos;

(iii) acompanhar e supervisionar as atividades e o desempenho do Fundo;

(iv) opinar sobre questdes relativas a gestao da Carteira de Investimentos do Fundo
recomendando ao Gestor a realizagdo de investimentos nos Valores Mobiliarios e
alienagao dos mesmos, bem como recomendar ao Gestor como votar nas assembleias
e reunides de acionistas/quotistas das Sociedades Investidas;

(v) analisar e aprovar os relatérios de auditoria socioambiental e os planos de agdo
corretiva relativos as Sociedades Investidas e elaborados por entidades contratadas
pelo Fundo;

(vi) ratificar a nomeacdo de suplentes do Comité de Investimentos, se for o caso;
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(vii) recomendar o reinvestimento ou amortizacdao de recursos recebidos pelo Fundo a
titulo de alienacdo ou liquidacdo dos investimentos do Fundo, bem como do
recebimento de frutos inerentes a tais investimentos;

(viii) deliberar sobre a adogdao de medidas judiciais e extrajudiciais em processos de
iniciativa do Fundo (polo ativo), sendo tal aprovacao desnecessaria nas hipdteses de
defesa dos interesses do Fundo em qualquer situagao na qual o Fundo figure no polo
passivo e nas hipdteses de medidas judiciais consideradas emergenciais, essenciais
e inadiaveis, a critério do Gestor;

(ix) deliberar sobre a possibilidade de realizacao de investimento nas Sociedades
Investidas apds o término do Periodo de Investimento, na forma do Artigo 18, acima;

(x) deliberar sobre a contratacdo de terceiros para prestar servicos legais, fiscais,
contabeis, socioambientais, de compliance e técnicos, inclusive a due diligence, legal
ou de qualquer outra natureza, a ser realizada sobre as Sociedades Alvo; e

(xi) deliberar sobre os Desinvestimentos em Valores Mobilidrios submetidos pelo Gestor.

Artigo 29 Composicao. O Comité de Investimentos sera composto por, no minimo, 2
(dois) e no maximo 4 (quatro) membros efetivos, todos eleitos pelo Gestor.

Paragrafo 1° - Os membros do Comité de Investimentos poderdo nomear suplentes para
representa-los nas reuniées do Comité de Investimentos devendo comunicar tal nomeagao
aos demais membros e ao Gestor.

Paragrafo 2° - Os membros do Comité de Investimentos e seus respectivos suplentes
terdo mandato pelo Prazo de Duracao do Fundo, salvo se a Assembleia Geral de Cotistas,
a qualquer tempo, destituir os membros que tiver nomeado.

Paragrafo 3° - Os membros do Comité de Investimento ndo receberdo qualquer
remuneracdo do Fundo pelo exercicio de suas fungdes.

Paragrafo 4° - Os membros do Comité de Investimentos poderdo renunciar a seu cargo
mediante comunicagdo por escrito enderecada aos demais membros do Comité de
Investimentos, com copia para o Gestor e para o Administrador.

Paragrafo 52 - Os membros do Comité de Investimento serdo escolhidos pelo Gestor
dentre individuos de ilibada reputagdo, notério conhecimento em analise de investimentos
e quanto ao funcionamento de fundos regulados pela CVM, devendo, também, atender aos
seguintes critérios:

() capacitacdo relacionada a andlise de investimentos; e
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(i) auséncia de conflitos de interesse pela participacdo em outro veiculo cujo
objetivo de investimento seja no todo ou em parte coincidente com o do
Fundo, excecdo feita a participacdo de membros do Comité de Investimento
nos SSFII; e

(iii)  os critérios indicados no paragrafo 5° do artigo 34 do Codigo ANBIMA.

Paragrafo 6° - Os membros do Comité de Investimentos devem observar os deveres e as
vedagOes previstos na regulamentacdo especifica sobre o exercicio profissional de
administrador de carteiras de fundos de investimento.

Artigo 30 Reunides do Comité de Investimentos. O Comité de Investimentos reunir-
se-a sempre que os interesses do Fundo assim o exigirem, podera se reunir
extraordinariamente, a qualquer tempo, na sede do Gestor ou outro local previamente
indicado, mediante convocacdo a ser realizada por qualquer de seus membros ou pelo
Gestor, com pelo menos 3 (trés) Dias Uteis de antecedéncia, por escrito, com indicacdo de
data, horario, local da reunido e respectivas pautas. Tal convocacdo deve ser feita mediante
fac-simile, endereco eletronico ou carta registrada.

Paragrafo 1° - Caso a convocacgao ndo seja feita pelo Gestor, os membros que a fizerem
deverdo disponibilizar aos demais membros do Comité de Investimentos e ao Gestor, o
material e/ou documentacdo necessaria(os) para a analise do objeto da pauta da reunido
com antecedéncia minima de 2 (dois) Dias Uteis da data em que a mesma vier a ser
realizada, se for o caso. Em qualquer caso, deverao ser enviados aos membros do Comité
de Investimentos, todos os documentos necessarios a avaliagdo dos assuntos da ordem
do dia, dentre os quais, mas nao se limitando a, (i) sumario executivo da Proposta de
Investimento ou Proposta de Desinvestimento e seu detalhamento; (ii) analise do Setor
de Atuacdo das Sociedades Alvo objeto da Proposta de Investimento ou Proposta de
Desinvestimento; (iii) analise econdmico-financeira das Sociedades Alvo, projecdes de
fluxo de caixa e demonstrativos financeiros; (iv) estruturacdo financeira da operacao
envolvendo o investimento nos Valores Mobiliarios; (v) aspectos societarios das
Sociedades Alvo; (vi) aspectos juridicos relacionados aos instrumentos necessarios para
implementar a operagdo; (vii) possiveis opgGes de Desinvestimento, incluindo uma
descricdo das principais alternativas de saida e prazo estimado; (viii) indicacdo dos
principais riscos identificados e respectivas estratégias ou medidas que possam mitiga-
los.

Paragrafo 2° - O Comité de Investimentos instalar-se-& com a presenca da totalidade de
seus membros e suas deliberagdes serao tomadas por maioria de votos. Das reunides,
serdo lavradas pelo Gestor atas contendo a apreciagdo de matérias e as respectivas
aprovacles, as quais deverdo ser assinadas por todos os membros do Comité de
Investimento presentes a reunido, exceto por aqueles que tenham participado por
teleconferéncia, caso em que a formalidade das assinaturas podera ser substituida pelo
voto escrito, sendo que o Gestor devera encaminhar uma cdpia da ata ao Administrador
imediatamente apods a realizacdo da reunido.
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Paragrafo 3° - As reunides do Comité de Investimentos poderdo ser (i) acompanhadas
por quaisquer Pessoas indicadas pelo Administrador e/ou pelo Gestor, e (ii) realizadas por
videoconferéncia ou teleconferéncia, casos em que as respectivas atas serdo preparadas
pelo secretario da reunido e encaminhadas para assinatura dos membros presentes (assim
considerados todos aqueles que participarem da reunido, inclusive por telefone ou
videoconferéncia), sendo que os membros que tenham participado a distdncia poderdo
encaminhar seus votos através de correio eletronico, desde que sejam ratificados por
correspondéncia assinada pelos membros e recebida pelo Gestor no prazo de até 10 (dez)
dias da data da reunido do Comité de Investimentos.

Paragrafo 49 - E facultado a qualquer dos membros do Comité de Investimentos fazer-se
representar por outro membro nas reunides as quais nao puder comparecer, desde que tal
outorga de poderes de representacdo e orientagdo de voto a respeito da matéria seja
efetuada mediante instrumento firmado por escrito.

Paragrafo 5° - Todo membro do Comité de Investimentos tem a obrigacdo de se abster
de votar sobre qualquer matéria que esteja em situagao de Potencial Conflito de Interesse.
Caso o Administrador e/ou o Gestor venha a ser informado sobre qualquer Potencial
Conflito de Interesse com respeito a qualquer matéria a ser deliberada pelo Comité de
Investimentos, deverd imediatamente comunicar o fato ao Comité de Investimentos e,
desta forma, ficara o referido membro impedido de votar sobre a deliberacdo em questdo,
sendo que a matéria devera ser aprovada por todos os membros presentes a reunido, a
excecdao do membro impedido.

Paragrafo 6° - O Gestor devera manter as atas das reunides do Comité de Investimentos
até a liquidagdo do Fundo.

Paragrafo 7° - Em caso de manifesta negligéncia ou comprovada ma-fé por parte de um
membro do Comité de Investimentos ou de grave descumprimento das disposicdes deste
Regulamento, o referido membro, sem prejuizo da responsabilizacdo por perdas e danos,
podera ser destituido de suas fungdes por decisdo da maioria dos demais membros do
Comité de Investimentos, devendo o Gestor nomear o seu substituto.

CAPITULO VIII - PATRIMONIO LIQUIDO

Artigo 31 Patrimonio Liquido. Para efeito da determinacdo do valor do Patrimonio
Liquido do Fundo, devem ser observadas as normas e os procedimentos contabeis previstos
neste Regulamento e na Instrugdo CVM 579.

Artigo 32 Composicdao do Fundo. O patriménio do Fundo serd dividido em Cotas, que
correspondem a fragoes ideais desse patrimonio, todas nominativas e mantidas em contas
de depositos em nome de seus titulares, conferindo a seus titulares os direitos descritos
neste Regulamento.

CAPITULO IX - EMISSAO, INTEGRALIZAGCAO, DISTRIBUICAO E AMORTIZACAO
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DAS COTAS

Artigo 33 Cotas e Classes de Cotas. O Fundo serda constituido por Cotas que
corresponderdao a fracdes ideais de seu Patrimonio Liquido e terdo a forma escritural,
nominativa, conferindo a seus titulares os mesmos direitos politicos e direitos econdmico-
financeiros diferentes, exclusivamente quanto ao pagamento da Taxa de Gestdo e Taxa de
Performance, conforme Paragrafos 22 a 10 abaixo.

Paragrafo 1° - O Patrimonio Liquido do Fundo sera dividido em Classe A, Classe B, Classe
C, Classe D e, nas hipdteses previstas no Paragrafo 9° abaixo, Classe E, conforme descritas
nos paragrafos a seguir.

Paragrafo 2° - As Cotas Classe A serdo destinadas exclusivamente para subscricdo no
ambito da Primeira Emissdo em até 60 (sessenta dias) da Data da Subscrigcdo Inicial, por
(i) Investidores Profissionais que individualmente assinem Compromissos de Investimento
prevendo Capital Comprometido Individual em montante igual ou superior a R$
30.000.000,00 (trinta milhdes de reais) ou, (ii) conforme permitido pelo Gestor, a seu
exclusivo critério, grupo restrito de Investidores Profissionais que assinem Compromissos
de Investimento prevendo Capitais Comprometidos Individuais que, em conjunto,
equivalham a montante igual ou superior a R$ 30.000.000,00 (trinta milhdes de reais),
desde que tenham entre si vinculo familiar ou societario, pertengam a um mesmo grupo
econdémico, ou se declarem vinculados em seus respectivos Compromissos de
Investimento. As Cotas Classe A estardo sujeitas ao pagamento de Taxa de Administracao,
nos termos do Artigo 15, e ao pagamento de Taxa de Performance, nos termos do Artigo
16.

Paragrafo 3° - As Cotas Classe B serdo destinadas exclusivamente a (i) Investidores
Profissionais residentes no Brasil, ou (ii) investidores ndo-residentes no Brasil e que nao
possam ser classificados como subscritores de Cotas Classe C. As Cotas Classe B estardo
sujeitas ao pagamento de Taxa de Administracdo e Taxa de Performance.

Paragrafo 4° - As Cotas Classe C serdo destinadas exclusivamente para subscricdo por
Veiculos de Investimento Starboard ndo-residentes no Brasil, estardo sujeitas ao
pagamento de Taxa de Administracdo e ndo arcardo com qualquer parcela da Taxa de
Performance.

Paragrafo 5° - As Cotas Classe D serdo destinadas exclusivamente para subscricdo por
Colaboradores ou Veiculo dos Colaboradores. As Cotas Classe D estardo isentas de
pagamento da Taxa de Administracdo e da Taxa de Performance, sendo convertidas em
Cotas Classe E em caso de (i) o titular das Cotas Classe D se desligar, como sdcio,
empregado, executivo ou Colaborador da Starboard Partners Holding ou Parte Relacionada
a ela; ou (ii) o Veiculo dos Colaboradores que for titular de tais Cotas Classe D vier a deixar
de ser controlado por um Colaborador ou grupo de Colaboradores.

Paragrafo 6° - As Cotas Classe E que existirdo apenas para em caso de conversdo das
Cotas Classe D, nas hipdteses previstas no Paragrafo 9° do Artigo 16 acima. As Cotas
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Classe E arcarao com Taxa de Administracdo, na forma deste Regulamento, e Taxa de
Performance, observado o disposto no Paragrafo 9° do Artigo 16.

Artigo 34 Emissao e Subscricdao de Cotas. No ambito da Primeira Emissao, serdo
emitidas, no minimo, 100.000 (cem mil cotas) e, no maximo, 1.500.000 (um milhdo e
quinhentas mil) Cotas Classe A, Classe B, Classe C e/ou Classe D, cada qual com valor
unitdario de R$ 1.000,00 (um mil reais), totalizando o montante minimo de R$
100.000.000,00 (cem milhGes de reais) e maximo de R$ 1.500.000.000,00 (um bilhdo e
quinhentos milhdes de reais) ("Montante Total da Primeira Emissao”).

Paragrafo 1° - As Cotas objeto da Primeira Emissdo serdo emitidas em sistema de vasos
comunicantes, no qual a quantidade de Cotas Classe A, Classe B, Classe C e/ou Classe D
sera abatida da quantidade total das Cotas emitidas, considerando o Montante Total da
Primeira Emissdo, de modo que todas as referidas Cotas, em conjunto, devem somar o
Montante Total da Primeira Emissdo, sem limite minimo para a oferta de cada um das
classes das Cotas, podendo o valor decorrente da Primeira Emissao estar distribuido em
qualquer proporcao entre a oferta de cada um das classes das Cotas referidas neste
Paragrafo 10,

Paragrafo 2° - A emissdo das Cotas da Primeira Emissdao serd deliberada pelo
Administrador sem necessidade de aprovacdo da Assembleia Geral de Cotistas. Apds a
emissao das Cotas da Primeira Emissdao, eventuais novas emissdes de Cotas somente
poderdo ocorrer nas seguintes hipdteses: (i) mediante aprovacao da Assembleia Geral de
Cotistas, para emissdoes de Cotas acima do Capital Autorizado, hipétese na qual a
Assembleia Geral de Cotistas definird as respectivas condicbes para subscricdo e
integralizacdao de tais Cotas nas novas emissdes, observado o disposto na legislacdao
aplicavel; ou (ii) mediante simples deliberacdo do Administrador, conforme instrugdes do
Gestor e a seu exclusivo critério, desde que limitado ao Capital Autorizado para emissao
de Cotas. Adicionalmente, o Gestor, a seu exclusivo critério, podera reduzir o limite do
Capital Autorizado, sem necessidade de aprovacdo em Assembleia Geral de Cotistas. Os
aspectos relacionados a cada emissdo e distribuicdo de Cotas serdo detalhados no
respectivo suplemento, elaborado conforme modelo previsto no Anexo II a este
Regulamento.

Paragrafo 39 - As Cotas da Primeira Emissdo deverdo ser subscritas no momento da
assinatura dos respectivos Compromissos de Investimento e Boletim de Subscricdo.

Paragrafo 4° - As Cotas da Primeira Emissdo poderdo ser subscritas dentro do Periodo de
Distribuicdo, por Investidores Profissionais, ressalvada a possibilidade de investimento por
Colaboradores ou entidades ligadas ao Gestor, mesmo que ndao se enquadrem como
investidores profissionais ou qualificados, mediante autorizacdo expressa pelo diretor
responsavel do Gestor perante a CVM.

Paragrafo 5° - As Cotas ndo se subordinam para efeito de amortizagdo, resgate e
distribuicdo dos rendimentos da Carteira de Investimentos do Fundo.
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Paragrafo 6° - Os Cotistas que subscreverem Cotas apds a Data da Subscricdo Inicial
obrigam-se ao pagamento de uma taxa de ingresso equivalente (i) ao valor proporcional
da Taxa de Administragao e das despesas e encargos provisionados e pagos pelos Fundos
SB, desde a Data da Subscricdo Inicial até a data da efetiva integralizacdo de Cotas pelos
novos Cotistas e (ii) se aplicavel, ao Parametro de Referéncia, aplicado desde a data da
primeira integralizagdo de Cotas realizada em atendimento a uma Chamada de Capital para
investimento (sem considerar, para fins de esclarecimento, a integralizacao a que se refere
o Paragrafo 4° do Artigo 36) e até a data da efetiva integralizagdo de Cotas pelos novos
Cotistas, sobre o valor a ser entdo integralizado("Taxa de Ingresso”). A Taxa de Ingresso
devera ser paga pelos novos Cotistas (a) em relacdo ao item (i) acima, a ser pago
integralmente, em conjunto com a primeira integralizacdo de Cotas aplicavel a tais novos
investidores e (b) em relagdo ao item (ii) acima, se aplicavel, a ser pago parcial ou
integralmente, em data posterior, conforme venha a ser requerido pelo Administrador, por
instrucdo do Gestor. A Taxa de Ingresso sera sempre devida ao Fundo, sendo que o valor
proporcional correspondente a Taxa de Administracdo, conforme item (i) acima, devera ser
repassada ao Administrador e ao Gestor pelo Fundo.

Paragrafo 7° - A Starboard Partners Holding, Veiculos dos Colaboradores e/ou
determinados Colaboradores participardo como Cotistas dos Fundos SB mediante a
subscricdo de Cotas, na Data da Subscricdo Inicial, no montante agregado de R$
20.000.000,00 (vinte milhdes de reais), e comprometem-se, ainda, a subscrever novas
Cotas, durante o Periodo de Distribuicdo da Primeira Emissdo, até atingir o montante
agregado de no maximo R$50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais), desde que o
montante agregado total ndo ultrapasse 10% (dez por cento) do Capital Comprometido e
seja de pelo menos 3% (trés por cento) do Capital Comprometido.

Paragrafo 8° - As Cotas SB subscritas pela Starboard Partners Holding ou pelos
Colaboradores na forma do Paragrafo 7° acima ndo poderdo ser em qualquer hipdtese
alienadas ou oneradas durante o Prazo de Duragao do Fundo; em caso de desligamento do
Colaborador ou de descaracterizacéo do Veiculo dos Colaboradores, sera observado, com
relacdo a isencdo da Taxa de Administracdo e da Taxa de Performance relativas as Cotas,
o disposto no Paragrafo 9° do Artigo 15 e no Paragrafo 9° do Artigo 16, respectivamente.

Paragrafo 9° - A subscricdo de Cotas SB pela Starboard Partners Holding ou pelos
Colaboradores, na forma do Paragrafo 7° acima, devera ser expressamente autorizada pelo
diretor responsavel do Gestor perante a CVM.

Paragrafo 10 - O Fundo iniciara suas atividades mediante a integralizagdo de Cotas no
montante de, no minimo, R$ 500.000,00 (quinhentos mil reais).

Paragrafo 11 - Ndo ha valor minimo ou maximo para manutencao de investimentos no
Fundo apos a subscricdo inicial de cada investidor.

Artigo 35 Distribuicao de Cotas. Durante o Periodo de Distribuicdo, o Distribuidor
acessara investidores e com eles celebrard Compromissos de Investimento, e tais
investidores procederdao a subscrigdo inicial das Cotas, tudo nos termos da legislacdo
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aplicavel e dos respectivos Compromissos de Investimento. Ao assinar o Compromisso de
Investimento, o investidor deverd também firmar o Termo de Ciéncia de Risco e o
Administrador entregara ao Cotista uma copia deste Regulamento. No ato de subscricao
das Cotas, o Cotista devera assinar o respectivo Boletim de Subscricdo. Dele constarao,
entre outras informagoes:

) nome e qualificacdao do subscritor;

(i) nimero de Cotas subscritas e a respectiva classe;

(iii) preco de subscrigdo e valor total a ser integralizado; e
(iv)  condicOes para integralizacao de Cotas.

Paragrafo 1° - Caso a totalidade das Cotas da Primeira Emissdo ou a totalidade das Cotas
emitidas posteriormente, nos termos deste Regulamento, ndo seja subscrita ou
integralizada (pela auséncia de Chamadas de Capital) até o final do Periodo de
Investimento, o Administrador podera cancelar o saldo de Cotas ndo subscritas ou ndo
integralizadas, sem necessidade de aprovacao em Assembleia Geral de Cotistas.

Paragrafo 2° - A oferta e distribuicdo de novas Cotas sera realizada (i) conforme os ritos
comuns de uma oferta publica, nos termos da Instrucdo CVM 400, ficando sujeita neste
caso a prévio registro na CVM (ressalvadas as hipdteses de dispensa de registro
estabelecidas na propria Instrucdo CVM 400); ou (ii) com esforcgos restritos de colocacao,
nos termos da Instrucdo CVM 476, ficando a oferta, neste caso, automaticamente
dispensada de registro na CVM. As Cotas da Primeira Emissdo serdao objeto de Oferta
Restrita, nos termos da Instrucdo CVM 476, destinada exclusivamente a Investidores
Profissionais, nos termos da Instrucdao CVM 539, observado o disposto no Paragrafo 4° do

Artigo 34.

Paragrafo 3° - No ambito de toda e qualquer Oferta Restrita, as Cotas objeto de tal Oferta
Restrita somente poderdo ser ofertadas a, no maximo, 75 (setenta e cinco) Investidores
Profissionais, e subscritas por, no maximo, 50 (cinquenta) Investidores Profissionais, nos
termos da Instrugdo CVM 476, sem prejuizo das demais limitagOes aplicaveis a tal
modalidade de oferta.

Paragrafo 4° - O Distribuidor podera participar como Cotista do Fundo.

Paragrafo 5° - Os Cotistas estdo sujeitos aos termos da Lei Anticorrupgdo, entre outras a
que esteja sujeito e que versem sobre atos de corrupcao e atos lesivos a administracao
publica, comprometendo-se a se abster de qualquer atividade que constitua uma violagdo
das disposicdes destas regras. Nesse sentido, os Cotistas, por si e por seus
administradores, gestores, diretores, empregados e agentes, bem como seus sécios que
venham a agir em seu nome, conforme o caso, deverdao conduzir suas praticas comerciais,
durante o funcionamento do Fundo, de forma ética e em conformidade com os preceitos
legais aplicaveis, abstendo-se de dar, oferecer, pagar, prometer pagar, ou autorizar o
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pagamento de, direta ou indiretamente, qualquer dinheiro ou qualquer coisa de valor a
qualquer servidor publico, autoridade governamental, consultores, representantes,
parceiros, ou quaisquer terceiros, com a finalidade de influenciar qualquer ato ou decisao
do agente ou do governo, ou para assegurar qualquer vantagem indevida a, ou direcionar
negdcios para, qualquer Pessoa, em violacdo as regras da Lei Anticorrupcgao.

Paragrafo 6° - O Cotista ndo residente devera informar ao Administrador, no momento
da subscricdo de suas Cotas, bem como previamente ao pagamento de quaisquer
amortizacdes e/ou resgates, nos termos deste Regulamento, a cadeia de participagao
societaria a ele aplicavel, até que se possa identificar as pessoas naturais caracterizadas
como beneficiarias finais, na forma do artigo 8° da Instrugao Normativa n® 1.863, publicada
pela Receita Federal do Brasil em 28 de dezembro de 2018, conforme alterada ou
substituida de tempos em tempos, sob pena do bloqueio do investimento ou das
amortizacdes e dos resgates pretendidos.

Artigo 36 Integralizacao de Cotas. As Cotas deverdo ser integralizadas na medida em
que houver Chamadas de Capital, em moeda corrente nacional, em fundos imediatamente
disponiveis e transferiveis ao Administrador, os quais serdo alocados pelo Administrador
em uma conta segregada em nome do Fundo, conforme previsto em cada Boletim de
Subscricdo e no Compromisso de Investimento, sendo que no ato da integralizacdo, o
Cotista devera receber uma via do documento comprobatério da respectiva integralizagao,
que sera autenticado pelo Administrador. As Cotas deverdo ser integralizadas conforme
prazo estabelecido no Compromisso de Investimento referente a cada emissao de Cotas.
As Cotas que ndo forem subscritas nos termos deste item serdo canceladas pelo
Administrador.

Paragrafo 1° - As Cotas poderdo ser integralizadas através do MDA - Modulo de
Distribuicdo de Ativos, administrado e operacionalizado pela B3, sendo a distribuicdo
liquidada e as Cotas custodiadas na B3.

Paragrafo 2° - Para todos os fins, sera considerada como data de integralizagdo de Cotas
a data em que efetivamente os recursos estiverem disponiveis na conta corrente do Fundo.

Paragrafo 3° - Os Cotistas subscritores de Cotas da Primeira Emissdo integralizardo tais
Cotas da Primeira Emissdo pelo valor unitario de R$ 1.000,00 (um mil reais), conforme
previsto no Compromisso de Investimento, observada ainda a necessidade de pagamento
de Taxa de Ingresso, conforme aplicavel.

Paragrafo 4° - Mediante qualquer subscricdo de Cotas, a primeira Chamada de Capital
para integralizacdo no Fundo serd de montante equivalente a 0,75% (setenta e cinco
centésimos por cento) do respectivo Capital Comprometido Individual, ficando o Cotista
subscritor obrigado a realizar tal integralizacdo até 10 (dez) Dias Uteis, na forma do
Compromisso de Investimento, sendo os montantes integralizados na forma do presente
Paragrafo destinados ao pagamento dos custos incorridos para a constituicdo do Fundo
e/ou distribuicdo das Cotas.
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Paragrafo 5° - O investidor que celebrar Compromisso de Investimento apds a primeira
Chamada de Capital para integralizagao de Cotas, e desde que ja tenha ocorrido o primeiro
investimento pelo Fundo em Ativo Alvo, sera chamado a integralizar, mediante uma ou
mais Chamadas de Capital a serem realizadas pelo Administrador, tantas Cotas quanto
forem necessarias a equalizacdo da parcela subscrita e integralizada do seu Capital
Comprometido Individual com a parcela ja integralizada dos demais Capitais
Comprometidos Individuais dos demais Cotistas, podendo o Gestor solicitar ao
Administrador a realizacdo de tal Chamada de Capital inclusive para recompor a
Disponibilidade de Caixa ou pagamento de encargos previstos neste Regulamento.

Paragrafo 6° - As Chamadas de Capital para integralizacdo de Cotas deverdo ser
realizadas pelo Administrador com antecedéncia minima de 10 (dez) Dias Uteis, inclusive
(i) para recompor a Disponibilidade de Caixa até o seu limite; (ii) para o pagamento de
despesas comprovadas ou comprovaveis do Fundo; (iii) ou para viabilizar a realizacdo de
investimentos em Ativos Alvo, observados os termos dos Compromissos de Investimento.
As Chamadas de Capital deverdo, sempre que possivel, indicar se os valores serdo
utilizados para as finalidades dos itens (i), (ii) ou (iii) acima.

Paragrafo 7° - Ao receber a Chamada de Capital, o Cotista subscritor sera obrigado a
integralizar suas Cotas subscritas, conforme determinado pelo Administrador, de acordo
com orientacao e diretrizes estabelecidas pelo Gestor e nos termos deste Regulamento, do
Compromisso de Investimento e do Boletim de Subscrigado.

Artigo 37 Inadimplemento na Integralizacdao. O Cotista que ndao cumprir, total ou
parcialmente, sua obrigacao de subscrever e/ou integralizar Cotas na forma e condicOes
previstas neste Regulamento e no Compromisso de Investimento (“Cotista Inadimplente”)
sera notificado pelo Administrador para sanar o inadimplemento em até 5 (cinco) dias
corridos, sob pena de o Administrador poder, conforme orientacdo do Gestor, cancelar as
respectivas Cotas subscritas.

Paragrafo 1° - O Cotista Inadimplente ficara de pleno direito constituido em mora,
sujeitando-se ao pagamento de seu débito atualizado pelo CDI acrescido de 5% (cinco por
cento), pro rata temporis entre a data em que tal pagamento deveria ter sido feito e a data
em que for efetivamente realizado, e de uma multa ndo compensatéria equivalente a 10%
(dez por cento) sobre o débito corrigido, sem prejuizo das demais penalidades previstas
no Compromisso de Investimento e da possibilidade de cancelamento das respectivas
Cotas subscritas.

Paragrafo 2° - Caso o Cotista Inadimplente deixe de cumprir, total ou parcialmente, sua
obrigagdo de subscrever e/ou integralizar Cotas, conforme estabelecido no Compromisso
de Investimento, as distribuicdes de Capital Disponivel a que fizer jus serdo utilizadas para
compensagdo dos débitos existentes para com o Fundo (obrigagdo de integralizacdo de
Cotas, juros moratérios e multa ndo compensatéria, sempre de forma proporcional) até o
limite de seus débitos, dispondo o Administrador, nos termos do Compromisso de
Investimento, de todos os poderes para fazer tal compensacao em nome do referido Cotista
Inadimplente, inclusive para subscrever e/ou integralizar Cotas pendentes de subscricao

e/ou integralizagao com os recursos de tais distribuicdbes em seu nome.
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Paragrafo 3° - O Administrador podera ainda, mediante aprovacdo do Gestor, contratar
empréstimo ou garantias para assegurar o cumprimento das obrigacdes do Investidor
Inadimplente para com o Fundo, limitado ao valor equivalente ao estritamente necessario
para o cumprimento das referidas obrigacdes, nos termos da regulamentacdo aplicavel.

Paragrafo 4° - Sem prejuizo das medidas referidas acima, o Administrador podera ainda
proceder a execucdo judicial, contra um Cotista Inadimplente, da obrigacdo de
integralizacao prevista no respectivo Compromisso de Investimento, juntamente com as
penalidades e indenizagbes acima referidas, inclusive mediante requerimento de tutela
especifica do cumprimento das obrigagbes de integralizacdo entdo inadimplidas, nos
termos do Cddigo de Processo Civil.

Paragrafo 5° - Mediante inadimplemento da obrigacdo de integralizacdo prevista no
respectivo Compromisso de Investimento, o Administrador, mediante aprovagao do Gestor,
podera resolver o respectivo Compromisso de Investimento, nos termos ali previstos.

Artigo 38 Comprovante de Titularidade. As Cotas serdo mantidas em conta de depdsito
em nome de seus Cotistas junto ao Administrador e o extrato da conta de depdsito
comprovara a propriedade e a quantidade de Cotas detidas pelos Cotistas, conforme
registros do Fundo. Adicionalmente, para as Cotas custodiadas na B3, sera expedido
extrato pela B3 em nome dos titulares das Cotas, que servirda de comprovante de
titularidade.

Artigo 39 Resgate de Cotas. Nao havera resgate de Cotas, exceto na hipotese de
liguidacdo do Fundo, mediante término do Prazo de Duracdo ou liquidacdo antecipada do
Fundo.

Paragrafo Unico - Ndo havendo recursos disponiveis para o pagamento de resgate em
moeda corrente e verificada a iliquidez dos ativos da Carteira de Investimento, o Comité
de Investimentos poderd deliberar que o resgate das Cotas seja realizado mediante a
entrega de ativos da Carteira de Investimentos (in natura) aos Cotistas.

Artigo 40 Amortizacdao de Cotas. As Cotas serdao igualmente amortizadas
proporcionalmente ao montante que o valor de cada Cota representa relativamente ao
Patrimonio Liquido todas as vezes que houver distribuicdes de Capital Disponivel pelo
Fundo, no prazo maximo de 10 (dez) Dias Uteis de seu recebimento pelo Fundo, desde que
o Administrador tenha recebido notificacdo do Gestor para tal propdsito em até 02 (dois)
Dias Uteis de antecedéncia da data prevista para a amortizacdo, observado que o
Administrador podera reter tais valores para recomposicdo da Disponibilidade de Caixa até
0 seu limite.

Paragrafo 1° - N3o havendo recursos disponiveis para o pagamento de amortizacGes em

moeda corrente e verificada a iliquidez dos ativos da Carteira de Investimento, o Comité
de Investimentos podera deliberar que as distribuicbes de que trata o caput deste Artigo
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40 sejam realizadas mediante a entrega de ativos da Carteira de Investimentos (in natura)
aos Cotistas.

Paragrafo 2° - Na hipdtese prevista no caput deste Artigo, a amortizacdo recaira
proporcionalmente sobre o valor principal investido e o rendimento da Cota, se houver.

Artigo 41 Negociagao de Cotas. As Cotas SB poderao ser negociadas privadamente no
mercado secundario, desde que seja garantido aos Cotistas e aos Cotistas SB o direito de
preferéncia na aquisicdo de tais Cotas SB, na forma dos Paragrafos 2° e 3° abaixo. O
Cotista que desejar alienar suas Cotas SB devera encaminhar notificacdo ao Gestor e ao
Administrador indicando: (i) a quantidade de Cotas SB de cada um dos Fundos SB que
pretende alienar, observado o disposto no Paragrafo 13 do Artigo 17; (ii) os termos e
condicdes da pretendida alienacao (inclusive preco e condicbes de pagamento); (iii) se
aplicavel, a identidade do pretenso comprador e, conforme aplicavel, de seus controladores
diretos e indiretos e, no caso de controle difuso, de seu diretor presidente e presidente do
seu conselho de administracao (“Notificacdo de Venda”). O Administrador e o Gestor
deverdo comunicar os demais Cotistas do Fundo sobre a Notificagdo de Venda em até 5
(cinco) Dias Uteis da data de seu recebimento.

Paragrafo 1° - O exercicio do direito de preferéncia por qualquer dos Cotistas devera ser
comunicado ao Cotista alienante, com cépia para o Gestor e para o Administrador, no prazo
de 30 (trinta) dias a contar do recebimento da Notificacdo de Venda pelo Gestor.

Paragrafo 2° - Sera assegurado aos Cotistas que manifestarem interesse em exercer o
direito de preferéncia o direito de adquirir as Cotas SB proporcionalmente as respectivas
participacdes nos Fundos SB observadas na data da Notificacdo de Venda (descontadas as
Cotas SB do Cotista alienante). Tal direito de preferéncia poderd ser exercido pelo préprio
Cotista ou, quando tal Cotista for um fundo de investimento, podera ser cedido a outros
fundos de investimento sob gestdo do mesmo gestor de tal Cotista, sendo que, nesta
hipotese, o Cotista alienante, o Gestor e o Administrador deverao ser informados sobre a
cessdo desse direito de preferéncia, no préprio comunicado a que se refere o Paragrafo 1°
acima.

Paragrafo 39 - Aos Cotistas que tiverem exercido direito de preferéncia na aquisicdo de
Cotas SB, por si ou por meio de fundos sob mesma gestao, nos termos do Paragrafo 2°
acima, sera assegurado o direito de preferéncia na aquisicdo das sobras (Cotas SB
Remanescentes), proporcionalmente a participacdo de cada Cotista adquirente (ou fundo
sob mesma gestdo) na aquisicdo preferencial de Cotas SB referida no Paragrafo 2° acima.

Paragrafo 4° - Ao Gestor sera conferido direito de preferéncia na aquisicdo das Cotas SB
gue ndo forem adquiridas pelos Cotistas (ou fundo sob mesma gestdo) nos termos dos
Paragrafos 2° e 3° acima. O Gestor poderd a seu exclusivo critério ceder o direito de
preferéncia acima mencionado, total ou parcialmente, a Partes Relacionadas ao Gestor, a
fundos geridos pelo Gestor, ou a quaisquer terceiros, devendo estabelecer os prazos e
demais condicGes para seu exercicio pelos cessionarios.
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Paragrafo 5° - As Cotas SB ndo adquiridas pelos Cotistas ou pelo Gestor nos termos dos
Paragrafos 29, 3° e 49 acima poderdo ser livremente alienadas a terceiros, observado o
disposto no Paragrafo 13 do Artigo 17.

Paragrafo 6° - Nao se aplicara o disposto no caput deste Artigo nos casos de (i) sucessao
de Cotista (causa mortis ou decorrente de reestruturacao societaria do Cotista, entre outros
eventos de sucessao como doacao como evento de antecipacdo de sucessao); (ii)
transferéncias de Cotas SB a Partes Relacionadas dos Cotistas; (iii) transferéncia de Cotas
SB a fundos de investimento exclusivo ou restrito do Cotista alienante; (iv) transferéncia
de Cotas entre fundos de investimento sob mesma gestdo; ou (v) transferéncia de Cotas
SB do Gestor, ou Parte Relacionada a ele, aos Colaboradores.

Paragrafo 7° - Os adquirentes das Cotas que ainda ndo sejam Cotistas deverdo
igualmente ser Investidores Profissionais, bem como deverdao aderir aos termos e
condicdes do Fundo por meio da assinatura e entrega ao Administrador dos documentos
por este exigidos, necessarios para o cumprimento da legislacdo em vigor e efetivo registro
como novos Cotistas. Em qualquer caso de transferéncia descrito neste Artigo, o Cotista
alienante (ou o administrador do seu espdlio ou da sociedade resultante de reestruturagao
societaria ou dos fundos, nas hipdteses previstas nos incisos (i) e (iii) do Paragrafo 6°
acima) devera (i) assegurar que a aquisicdo seja feita por Investidor Profissional, (ii) obter
cadastro atualizado do Cotista adquirente, nos termos da Instrugdao CVM 617 e demais
normas em vigor sobre cadastro de cliente ou normas que venham altera-las, (iii) obter,
de cada adquirente de Cotas que ainda ndo seja Cotista, Termo de Ciéncia de Risco
assinado, por meio do qual o investidor irda aderir aos termos e condigdes deste
Regulamento, (iv) obter as informacoes solicitadas pelo Administrador necessarias para
mudanca de titularidade e enviar imediatamente ao Administrador os documentos de que
trata este Paragrafo, e (v) assegurar que o adquirente também adquira Cotas do FIDC e
Cotas do FII, na forma do Paragrafo 13 do Artigo 17. O cumprimento destes requisitos é
condicdo para o registro da transferéncia das Cotas no livro de registro dos Cotistas, pelo
Custodiante. O Administrador terd um prazo de 10 (dez) Dias Uteis a contar do recebimento
de tal comunicacdo para proceder ao registro do novo Cotista, desde que o requisito de ser
Investidor Profissional tenha sido cumprido, na avaliacdo exclusiva do Administrador. A
transferéncia de Cotas a terceiros que ndo sejam Cotistas devera ser previamente aprovada
pelo Administrador, cuja recusa somente sera justificada em razdo de restricoes legais e
regulamentares, em especial aquelas relacionadas a inconsisténcias ou irregularidades
encontradas em processo de verificacdo da adequacdo de perfil de risco e investimento,
suitability e de know your client (conhega seu cliente) dos potenciais novos Cotistas.

Paragrafo 8° - As Cotas serdo registradas para negociacdo no mercado secundario, junto
a entidade administradora de mercados organizados onde as Cotas sejam admitidas a
negociagao.

Paragrafo 9° - E vedada a criacdo de qualquer 6nus real sobre as Cotas.

Paragrafo 10 - Na hipdtese de negociacdo das Cotas distribuidas no contexto de uma
Oferta Restrita, em operacGes conduzidas no mercado secundario, o agente intermediario

da respectiva negociagdo sera integralmente responsavel, perante o Fundo e o antigo
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Cotista, por comprovar (i) que as Cotas foram mantidas pelo antigo Cotista por, no minimo,
90 (noventa) dias contados da respectiva data de subscrigcao; e (ii) a classificacdo do novo
Cotista como Investidor Profissional, observado o disposto na Instrucdo CVM 476.

CAPITULO X - EVENTOS DE AVALIAGAO

Artigo 42 Eventos de Avaliacdo. Na hipotese de aquisicdo, pelo Fundo, de titulos e
Valores Mobilidrios em desacordo com a politica de investimentos do Fundo, conforme
exposto no Capitulo 1V, verificada pelo Administrador (*Evento de Avaliacdo”), cabera ao
Administrador convocar uma Assembleia Geral de Cotistas para que esta delibere sobre o
tratamento a ser dado a tais situagoes.

CAPITULO XI - LIQUIDACAO

Artigo 43 Prazo para Liquidagdao. O Fundo entrard em liquidacao ao final de seu Prazo
de Duragao ou quando deliberado pela Assembleia Geral de Cotistas.

Artigo 44 Eventos de Liquidagcao Antecipada. O Fundo sera liquidado antecipadamente
por deliberacdo em Assembleia Geral de Cotistas convocada para este fim, devendo neste
caso ser declarada a liquidacdo antecipada do Fundo pelo proprio Administrador, na
ocorréncia dos seguintes eventos:

(i) caso a Assembleia Geral de Cotistas referida no Artigo 42 nao chegue a uma
decisao sobre o tratamento a ser dado a um Evento de Avaliagao que tenha
sido observado;

(i) caso a Assembleia Geral de Cotistas convocada para deliberar acerca do
tratamento a ser dado diante da ocorréncia do descredenciamento,
destituicdo ou renuncia do Administrador ndo substitua o Administrador ou
delibere sobre a liquidacdo ou incorporacdao do Fundo, no prazo maximo de
90 (noventa) dias contados da referida reunido; e

(iii) Desinvestimento de todos os ativos da Carteira de Investimentos.

Artigo 45 Forma de Liquidagao. A liqguidagdo do Fundo e o consequente resgate das
Cotas serdo realizados (i) mediante a venda dos ativos da Carteira de Investimentos em
bolsa de valores, em mercado de balcdao organizado, em mercado de balcdo ndo organizado
ou em negociagdes privadas, conforme o tipo do ativo, observado o disposto na legislagao
aplicavel; e (ii) se necessario, mediante a entrega dos ativos da Carteira de Investimentos
aos Cotistas do Fundo.

Paragrafo 19 - Para o pagamento do resgate sera utilizado o valor da Cota de fechamento
do dia do pagamento.

Paragrafo 2° - Caso os Cotistas entendam ser necessaria a prorrogagdo do Periodo de
Desinvestimento, de forma que se torne possivel a liquidacdo dos ativos do Fundo, na
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forma prevista neste Artigo, tal prorrogacao observara o disposto no Artigo 3° e no Artigo

20.

CAPITULO XII - ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 46 Lista de Encargos. Constituem encargos do Fundo, as seguintes despesas, que
poderao ser debitadas do Fundo pelo Administrador:

()

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

BTG Pactual

emolumentos, encargos com empréstimos e comissdes pagas por operacoes
do Fundo;

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

registro de documentos em cartério, despesas com impressao, expedicdo e
publicacdo de relatérios, formuldrios e periédicos, previstas na
regulamentacdo da CVM, na regulamentagdao pertinente ou neste
Regulamento;

despesas com correspondéncia do interesse do Fundo, inclusive
comunicagoes aos Cotistas;

honorarios e despesas dos auditores encarregados da revisdo das
demonstracgoes financeiras do Fundo;

honorarios de advogados, custas e despesas correlatas incorridas em razao
de defesa dos interesses do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive, sem
limitagdo, custos relativos a arbitragens envolvendo o Fundo e o valor da
condenacdo imputada ao Fundo, se for o caso, desde que ndo decorrentes
de dolo ou culpa do Administrador e/ou do Gestor no exercicio de suas
funcOes, e observados os demais termos deste Regulamento;

parcela de prejuizos eventuais ndo coberta por apodlice de seguro e ndo
decorrentes diretamente de culpa, dolo ou negligéncia do Administrador ou
do Gestor no exercicio de suas fungoes;

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

quaisquer despesas inerentes a constituicdo, fusdo, incorporagao,
transformacdo, cisdao ou liquidagdo do Fundo, dentro dos limites deste
Regulamento, e a realizacdo de Assembleia Geral de Cotistas e reunides de
comités, incluindo, mas ndo se limitando a, assessoria legal e registros
cartorarios, observado para tal despesa o limite de 1% (um por cento) do
Capital Comprometido relativo ao Fundo;
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(x)

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

(xv)

(xvi)

(xvii)
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taxa de custddia de titulos e Valores Mobilidrios do Fundo, bem como
despesas com liquidacao, registro e negociacdo de tais titulos e Valores
Mobiliarios;

despesas com a contratacdo de terceiros para prestar servigos legais, fiscais,
contdbeis, socioambientais, de compliance e técnicos, inclusive a due
diligence, legal ou de qualquer outra natureza, a ser realizada sobre as
Sociedades Alvo, observada a deliberagao do Comité de Investimento a esse
respeito, observado para tal despesa o limite de 5% (cinco por cento) do
Capital Comprometido relativo ao Fundo;

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

contribuicdo anual devida as entidades autorreguladoras ou as entidades
administradoras do mercado organizado em que o Fundo tenha suas cotas
admitidas a negociacéo;

despesas com fechamento de cambio, vinculadas as suas operagdes ou com
certificados ou recibos de depdsito de Valores Mobiliarios;

gastos da distribuicdo primaria de Cotas, incluindo comissGes devidas aos
prestadores de servigcos contratados pelo Fundo para fins da distribuicao,
bem como com seu registro para negociacdo em mercado organizado de
valores mobiliarios;

honorarios e despesas relacionadas a atividade de formador de mercado; e

despesas com o pagamento de taxas de originacgao (finders’ fees) a terceiros
que porventura venham a apresentar ao Fundo oportunidades de
investimento que se materializem, observado para tal despesa o limite de
1% (um por cento) do Capital Comprometido relativo ao Fundo.

Paragrafo 1° - Sempre que possivel, a contratacdo de prestadores de servigos ao Fundo
deve ser precedida por cotacdo de precos junto a prestadores qualificados. Quaisquer
despesas nao previstas como encargos do Fundo correrdo por conta do Administrador, salvo
decisdo contraria da Assembleia Geral de Cotistas.

Paragrafo 2° - Cada um dos encargos previstos nos incisos (ix), (xi) e (xvii) acima ficara
limitado a um percentual do Capital Comprometido relativo ao Fundo, conforme indicado
acima. Qualquer valor excedente ao limite previsto devera ser previamente autorizado pela
Assembleia Geral de Cotistas.

Paragrafo 3° - As taxas de originagao (finder’s fees) a que se refere o inciso (xvii) acima
ndo serdo em qualquer hipotese devidas a Partes Relacionadas ao Gestor.
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CAPITULO XIII - DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS E EXERCICIO SOCIAL

Artigo 47 Escrituracao Contabil. O Fundo tera escrituracdo contabil prépria, destacada
da escrituracdo relativa ao Administrador, Gestor e Custodiante.

Artigo 48 Exercicio Social. O exercicio social do Fundo iniciar-se-a em 1° de marco e
encerrar-se-a no Ultimo dia de fevereiro de cada ano civil.

Paragrafo Unico. As demonstracdes financeiras do Fundo deverdo ser elaboradas de
acordo com a Instrugdao CVM 579, devendo ser objeto de auditoria por auditor
independente registrado na CVM ao encerramento de cada exercicio social.

CAPITULO XIV - PUBLICIDADE E INFORMAGAO

Artigo 49 Entrega de Regulamento. No ato de seu ingresso no Fundo, o Cotista recebera
do Administrador, obrigatéria e gratuitamente, um exemplar deste Regulamento e um
breve historico sobre o Administrador e o Gestor, devendo expressamente concordar com
o contelido deste Regulamento e consentir em se vincular aos seus termos e condicdes,
mediante assinatura do Compromisso de Investimento, do Boletim de Subscricdo e do
Termo de Ciéncia de Risco.

Artigo 50 Divulgacdao de Fato Relevante. O Administrador devera divulgar, ampla e
imediatamente aos Cotistas, ato ou fato relevante de modo a garantir a todos os Cotistas
0 acesso as informagdes que possam, direta ou indiretamente, influir em suas decisdes
guanto a permanéncia no Fundo e possiveis interessados em adquirir Cotas do Fundo.

Paragrafo Unico - O Administrador ndo estara obrigado a remeter as informacdes de que
trata este Artigo, caso a ultima remessa de informacdes tenha sido devolvida por incorregao
no enderecgo declarado, e o Cotista ndo tenha comunicado ao Administrador a respectiva
atualizacao de seu endereco.

Artigo 51 Remessa de Demonstracoes Financeiras e Outros Documentos. O
Administrador devera disponibilizar a CVM e aos Cotistas, conforme aplicavel, as
informagdes especificadas nos Paragrafos abaixo na periodicidade neles indicadas.

Paragrafo 1° - O Administrador devera encaminhar as seguintes informac6es aos Cotistas,
a entidade administradora de mercado organizado onde as Cotas estejam admitidas a
negociacdo e a CVM, por meio do Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina
da CVM na rede mundial de computadores, conforme os prazos respectivamente indicados:

(i) trimestralmente, em até 15 (quinze) dias apds o encerramento do trimestre
civil a que se referirem, as informagdes referidas na regulamentagao da CVM;

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

anualmente, no prazo de 150 (cento e cinquenta) dias apds o encerramento
do exercicio social do Fundo, as demonstracdes contabeis do Fundo no
exercicio social, acompanhadas de parecer do auditor independente, bem
como do relatério do Administrador e do Gestor.

Paragrafo 2° - O Administrador deverd remeter aos Cotistas e a CVM os seguintes
documentos relativos a informagdes eventuais sobre o Fundo:

(1)

(ii)

(iii)

edital de convocacao e outros documentos relativos a Assembleias Gerais de
Cotistas, no mesmo dia de sua convocagdo, bem como manté-los na sede do
Administrador;

no mesmo dia de sua realizagdo, o sumario das decisGes tomadas na
Assembleia Geral de Cotistas ordinaria ou extraordinaria; e

até 8 (oito) dias apds sua ocorréncia, a ata da Assembleia Geral de Cotistas.

Paragrafo 3° - Sem prejuizo do acima disposto, o Administrador devera disponibilizar a
cada Cotista, mensalmente, até 10 (dez) dias apdés o encerramento do més a que se

referirem:
(i)
(ii)

(iii)

o valor da Cota e o Patriménio Liquido do Fundo;

extrato de conta relativo a cada Cotista, contendo (a) nome do Fundo e o
numero de seu registro no CNPJ, (b) nome, enderego e nimero de registro
do Administrador no CNPJ, (c) nome do Cotista respectivo, (d) saldo e valor
das Cotas no inicio e no final do periodo e a movimentagdo ocorrida ao longo
do mesmo, (e) rentabilidade auferida entre o ultimo Dia Util do més anterior
e o Ultimo Dia Util do més de referéncia do extrato, (f) data de emissdo do
extrato da conta, e (g) telefone, correio eletrénico e endereco para
correspondéncia do servico de atendimento ao Cotista; e

balancete, perfil mensal e demonstrativo da composicdo e diversificacdo da
Carteira de Investimentos contendo a identificacgdo das operacdes,
quantidade, valor e o percentual sobre o total da Carteira de Investimentos.

Paragrafo 4° - As informagdes e os documentos a que se refere o Paragrafo 3° acima
poderdao deixar de contemplar, por até 90 (noventa) dias, a abertura de posigdes ou
operagdes em curso, caso tal divulgagdo no prazo regular possa prejudicar os interesses

do Fundo.

Paragrafo 5° - Caso o texto publicitario apresente incorrecdes ou impropriedades que
possam induzir o investidor a erros de avaliagdo, a CVM podera exigir que as retificacbes
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e 0s esclarecimentos necessarios sejam veiculados, com igual destaque, através do(s)
veiculo(s) usado(s) para divulgar o texto publicitario original, devendo constar, de forma
expressa, que a informacdo esta sendo republicada por determinacdo da CVM.

Paragrafo 6° - O Gestor deverd encaminhar aos Cotistas ou disponibilizar para que o
Administrador encaminhe, no minimo trimestralmente, relatérios de acompanhamento da
Carteira de Investimentos do Fundo.

Artigo 52 Solidez das Informagoes. As informagdes prestadas ou divulgadas pelo Fundo
deverdo estar em conformidade com o relatério anual ou o relatério semestral protocolado
na CVM, conforme o caso.

CAPITULO XV - DISPOSICOES GERAIS

Artigo 53 Concordancia com o Regulamento. A apresentacdo, pelo Cotista, do Termo
de Ciéncia de Risco devidamente firmado, constitui sua expressa ciéncia e concordancia
com todos os Artigos do presente Regulamento, a cujo cumprimento estara obrigado.

Artigo 54 Sucessao dos Cotistas. Em caso de morte ou incapacidade de Cotista, o
representante do espdlio ou do incapaz exercera os direitos e cumprira as obrigacodes,
perante o Administrador, que cabiam ao de cujus ou ao incapaz, observadas as prescricdes
legais.

Artigo 55 Resolucdo de Disputas. Quaisquer disputas e/ou litigios entre o Fundo, o
Administrador, o Gestor, os Cotistas e/ou os demais prestadores de servigcos do Fundo,
inclusive quanto a sua interpretacdo, existéncia, validade, eficacia, cumprimento,
inadimplemento ou rescisdo, excetuados aqueles que comportem, desde logo, execucgdo
judicial especifica, que ndo sejam resolvidos de forma amigavel no prazo de 30 (trinta)
dias contados a partir do envio de notificacdo para negociacdao, serdo definitivamente
resolvidos por arbitragem, nos termos da Lei n°® 9.307/1996, a ser administrada pela
Camara de Arbitragem do Mercado (CAM), em conformidade com as regras de seu
regulamento vigente ("Regulamento da CAM”), cujas disposicoes integram o presente
Regulamento.

Paragrafo 1° - As disposi¢cOes deste Regulamento relacionadas a resolucdo de disputas
vinculam, também, quaisquer Cotistas futuros que, por qualquer titulo, venham a deter
Cotas do Fundo.

Paragrafo 2° - O Tribunal Arbitral sera composto por 1 (um) arbitro Unico, a ser indicado
segundo as regras do Regulamento da CAM entre profissionais que se dediquem
preponderantemente a pratica da arbitragem (“Arbitro Unico”).

Paragrafo 3° - O Arbitro Unico decidird com base na lei brasileira, sendo vedado o
julgamento por equidade.
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Paragrafo 49 - A arbitragem tera sede na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, sendo
o foro dessa Comarca o competente para decidir, quando e se necessario, sobre qualquer
medida acessodria, incluindo acdo anulatéria e excetuadas as medidas referidas no
Paragrafo 8° abaixo, sem que tal decisdo importe na renulncia a clausula compromissoéria
ou aos limites da jurisdicdo do Arbitro Unico. O Arbitro Unico poderd determinar, com a
devida justificacdo, a pratica de atos e diligéncias em outros locais.

Paragrafo 5° - O idioma a ser utilizado na arbitragem sera o portugués.

Paragrafo 6° - A menos que acordado de outra forma pelas partes, expressamente e por
escrito, ou a menos que exigido por lei, o procedimento arbitral ficard sujeito a total e
absoluta confidencialidade.

Paragrafo 7° - A sentenca arbitral estabelecera que a parte vencida reembolsara a outra
por todos e quaisquer dispéndios incorridos no procedimento arbitral, incluindo os
honorarios advocaticios, honorarios do Arbitro Unico, custas e despesas administrativas.

Paragrafo 8° - As partes poderdo recorrer a autoridade judicial competente para propor
medidas cautelares que sejam necessarias antes do inicio do procedimento arbitral, sem
que isso indique renuncia a opgdo pela arbitragem. Apds o inicio da arbitragem, eventuais
medidas cautelares e/ou a manutencdo ou revogacao das medidas cautelares previamente
determinadas pelo Poder Judicidrio serdo necessariamente submetidas ao Arbitro Unico.

Paragrafo 9° - Uma vez nomeado o Arbitro Unico, caberd a ele resolver todas as questdes
oriundas ou relacionadas ao objeto da demanda, inclusive, as de cunho incidental,
acautelatorio, coercitivo ou interlocutoério.

Paragrafo 10 - Qualquer ordem, determinacdo ou decisdo do Arbitro Unico serd sempre
definitiva e vinculante, obrigando-se as partes ao seu cumprimento tal como proferida, na
forma e prazos nela consignados, independentemente da recusa em participar do
procedimento arbitral, seja como parte ou como terceiro interessado.

Paragrafo 11 - As disposicdes deste Artigo subsistirdo a liquidagao do Fundo, por qualquer
motivo, independentemente do surgimento de uma disputa e/ou litigio antes ou apos a
liquidagao.

Artigo 56 Lei Aplicavel. O presente Regulamento sera regido e interpretado em
conformidade com as leis da Republica Federativa do Brasil.

BTG Pactual Servicos Financeiros S.A.
Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios
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ANEXO I
ao Regulamento do SHELF 1 - SSF III -
Fundo de Investimento em Participacoes Multiestratégia

Exemplo de Calculo de Taxa de Performance

[segue na préxima pagina]
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EXEMPLO DE CALCULO DA TAXA DE PERFORMANCE - SSF HI

¥ 3,00x
aeca o e - oo Classe A Classe 8 Classe C*  ClasseD* (Classe E **
(A) Total Capital Integralizado (FIP + FIC (Rs M) 340,00 400 ,00 200,00 34 00 0,00
Pardmetro de Referéncia (5%) 5% S% 5% 5% 5%
Pardmetro de Referéncia (IPCA) Projegdo Anual 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5%
Penodoe para Distribuicdo aos Cotistas Projecio Média (anos) 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5
(B) Caplta| Intedgemhzfado atualizado pelo (R$ M) 452,36 532,19 266,09 45,24 0,00
(o1 Cap al Disponivel Proporoqg_\a] (R M) 1020,0 1200,0 600,0 102,0 0,0 2.922,0
(D) Regra #1-A Maior que (A}? Sim Sim Sim Sim Nao
Performance Gestor 0 0 0 0 0
Distribuicdo Cotistas 340,00 400,00 200,00 34,00 0,00
(E) Se (D) ok, entdo a Regra #1-B Pardmetro de Referéncia atingido (B)? Sim Sim Sim Sim Nao
Performance Gestor 0 0 0 [ (]
Distribuicdo Cotistas 112,36 132,19 66,09 11,24 0,00
(F) Se (E) ok, entdo a Regra #2 Sim Sim Nao
% de Performance 100% catch-up para o Gestor 10,0% 20,0% 0,0% 0,0% 20,0%
Performance Gestor 12,5 33,0 0,0 0,0 0,0
Distribuicdo Cotistas 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Simulténea aos Cotistas e Gestor
55,5 27,0 0,0 0,0 0,0
499.6 507,8 333,9 56.8 0.0
(=) Total Capital Di ivel TOTAL
[ Total Performance Gestor 68,0 160,0 0,0 0,0 0,0 228,0
Distribuicdo Cotistas 952.0 1040.0 600.0 102,0 0.0 2.694.0

N6 pagam performanc
** parformance oroporcionaimente 3¢ tempo gus o Cotista foi Colaborador vis-3-vis o Prazo de Duragdo do Funde

Cendrio 2: MOIC 1,50x
Classe A Classe 8 Classe C*  CasseD' ClasseE "*
(A) Total Capital Integralizado (FIP + FID (R$ M) 340,00 400,00 200,00 34,00 0,00
Pardmetro de Referéncia (5%) 5% 5% 5% 5% 5%
Pardmetro de Referéncia (IPCA) Projecdo Anual 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5%
|Pericdo para Distribuicdo aos Cotistas Projecdo Média (anos) 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5
Capital Integralizado atualizado pelo
(B) Parametro de Referéncia (R$ M) 452,36 532,19 266,09 45,24 0,00
(C) Capital Disponivel Proporcional (R$ M) 510,0 600,0 300,0 51,0 0,0 1.461,0
(D) Regra #1-A Maior gue (A)? Sim Sim Sim Sim Nao
Performance Gestor [1] [2 0 0 0
Distribuicdo Cotistas 340,00 400,00 200,00 34,00 0,00
(E) Se (D) ok, entdo a Regra #1-B Parémetro de Referéncia atingido (8)7 Sim Sim Sim Sim Nao
Performance Gestor 0 3 0 [ 0
Distribuicdo Cotistas 112,36 132,19 66,09 11,24 0,00
(F) Se (E) ok, entdo a Regra #2 Sim Sim Nao
% de Performance 100" catch-up para o Gestor 10,0% 20,0% 0,0% 0,0% 20,0%
ormance Gestor 12,5 33,0 0,0 0,0 0,0
Distribuicdo Cotistas 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
(G) Se (F) atingido, entdo Regra #3 Distribuicio Simultanea aos Cotistas e Gestor
Performance Gestor 4,5 7,0 0,0 0,0 0,0
Distribuicdo Cotistas 40,6 27,8 33,9 58 0,0
(=) Total Capital Disponivel TOTAL
ince Gestor 17,0 40,0 0,0 0,0 0,0 57,0
Dlﬁnbul 0 Cotistas 493.0 560.0 300.0 51.0 0.0 1.404.0
* N3o pagam perfermancs
** performance proparciahalments ao tempo que o Cotista foi Colaborader vis s o Prazo de Duracdo do Fundo
$1,35x
Classe A Classe B Classe C*  ClasseD' (ClasseE **
(A) Total Capital Integralizado (FIP + FIC (R$ M) 340,00 400,00 200,00 34,00 0,00
Pardmetro de Referéncia (5%) 5% 5% 5% 5% 5%
Pardmetro de Referéncia (IPCA) Projegdo Anual 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5%
Pericdo para Distribuicdo acs Cotistas Projecdo Média (anos) 3,5 A 4 A 5
Capital Integralizado atualizado pelo
(B) \Parametro de Referéncia (R$ M) 452,36 532,19 266,09 45,24 0,00
(C) Capital Disponivel Proporcional (Re M) 459,0 540,0 270,0 45,9 0,0 1.314,9
(D) Regra #1-A Maior que (A)? Sim Sim Sim Sim Nio
Performance Gestor 0 0 [} 0 0
Distribuicdo Cotistas 340,00 400,00 200,00 34,00 0,00
(E) Se (D) ok, entdo a Regra #1-B Pardmetro de Referéncdia atingido (B)? Sim Sim Sim Sim Néo
Performance Gestor 0 0 [ 0
Distribuicdc Cotistas 112,36 132,19 66,09 11,24 0,00
(F) Se (E) ok, entdo a Regra #2 Parcal Parcal Nao
% de Performance 100" catch-up para o Gestor 10,0% 20,0% 0,0% 0,0% 20,0%
Performance Gestor 6,6 7,8 0,0 0,0 0,0
Distribuicdo Cotistas 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
(G) Se (F) atingido, entdo Regra #3 Distribuicio Simulténea aos Cotistas e Gestor
Performance Gestor 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Distribuicdo Cotistas 0,0 0,0 38 0,7 0,0
(=) Total Capital Disponivel TOTAL
il Performance Gestor 6,6 7.8 0,0 0,0 e,0 14,5
Distribuicdo Cotistas 4524 2,2 270.,0 459 0,0 1.300.4

N30 pagam performance
** performancs proporcionaiments 2o tempo que o Comsts fo Colaberader yis-d-vis o Prazo de Durago do Fundo
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1,10x
) ; = S Classe A Classe 5 ClasseC  ClasseD' Classe £ '
(4) | Total Capital Integralizado (FIP + FIC (R$ M) 340,00 400,00 200,00 34,00 0,00
Pardmetro de Referéncia (5%) 5% 5% 5% 5% 5%
Parametro de Referéncia (IPCA) Projecdo Anual 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5%
Periodo para Distribuicdo acs Cotistas Projecdo Média (anos) 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5
Capital Integralizado atualizado pelo
B) |Parametro de Referéncia (Rs M) 452,36 532,19 266,09 45,24 0,00
(C)  Capital Disponivel Proporcional (R$ M) 374,0 440,0 220,0 37,4 0,0 1.071,4
(D) Regra #1-A Maior que (A)? Sim Sim Sim Sim Nao
Performance Gestor 0 o 0 1] 0
Distribuicdo Cotistas 340,00 400,00 200,00 34,00 0,00
(E) Se (D) ok, entao a Regra #1-B Parametro de Referéncia atingide (B)? Parcial Parcial Parcial Parcial Nao
Performance Gestor 0 a 0 [} ]
Distribuico Cotistas 34,00 40,00 20,00 3,40 0,00
(F) Se (E) ok, entdo a Regra #2 Nio Ndo Néo
% de Performance 100% catch-up para o Gestor 10,0% 20,0% 0,0% 0,0% 20,0%
Pglform;nce Gestor 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Distribuicdo Cotistas 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
(G) Se (F) atingido, entdo Regra #3 Distribuicdo Si 3 aos Cotistas e Gestor
Performance Gestor 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Distribuicgo Cotistas 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0
(=) Total Capital Disponivel TOTAL
thal quformanpe Gestor 0,0 0,0 0,0 0,0 2,0 0,0
Distribuic3o Cotistas 374.0 440.0 220,0 37.4 0.0 1.071.4
N30 pagam performantce
** performance croporcionalments 2c tempo gue o Cotista foi Colaborador vis-3-vis o Praze de Duracdo do Fundo
- Cendrio 5: MOIC }0,80%
’ - . Classe A Classe B ClasseC"  CasseD' ClasseE '~
(&) Total Capital Integralizado {FIP + FIC (RS M) 340,00 400,00 200,00 34,00 0,00
Pardmetro de Referéncia (5%) 5% 5% 5% 5% 5%
Pardmetro de Referéncia (IPCA) Projegac Anual 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5%
Periodo para Distribuicio aos Cotistas FProjecio Média (anos) 3,5 A A A A
Capital Integralizado atualizado pelo
(e}l Parametro de Referéncia (R$ M) 452,36 532,19 266,09 45,24 0,00
{C) Capital Disponivel Proporcional (Rs M) 272,0 320,0 160,0 27,2 0,0 779,2
(D) Regra #1-A Maior que {(A)? N3o N3o Nio Néo Nao
Performance Gestor 0 0 0 o 0
Distribuicdo Cotistas 272,00 320,00 160,00 27,20 0,00
(E) Se (D) ok, entdo a Regra #1-B Parédmetro de Referéncdia atingido (B)? Nio Nao Nio Nao N3o
Performance Gestor 1] 0 [} 1] []
Distribuicdo Cotistas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
(F) Se (E) ok, entdo a Regra #2 Nio Ndo Nao
% de Performance 100% catch-up para o Gestor 10,0% 20,0% 0,0% 0,0% 20,0%
Der.olm;noe Gestor 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Distribuicdo Cotistas 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
(G) Se (F) atingido, entdo Regra #3 Distribuicio Simultar o5 Cotistas e Gestor
Performance Gestor 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Distribuicdo Cotistas 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
(=) Total Capital Disponivel TOTAL
Total Performance Gestor 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Distribuicgo Cotistas 272,0 320.0 160.0 27.2 0.0 779.2

N3o pagam performance
** perfermance pronorcionalmente 30 tempo que o Cotista foi Colaborador vis-3-vis o Prazo de Duragdo do Fundo
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ANEXO II ao Regulamento do SHELF 1 - SSF III - Fundo de Investimento em

Participag6es Multiestratégia

Modelo de Suplemento de Emisséo das Cotas

SUPLEMENTO DE COTAS DO SHELF 1 - SSF III - FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA

Exceto se disposto de forma diversa, aplicam-se a este suplemento da [¢]2@ ([¢]) emissao
de Cotas ("Emissdo”) os mesmos termos e definicdes estabelecidos no Regulamento.

minimo da Emissdo

Montante da Emissao R$[--]
Quantidade de Cotas [--]

Preco unitario de subscrigdo R$[--]
Distribuicdo parcial e montante | R$[--]

Forma de distribuicao

[--]

Procedimentos para subscricao
e integralizagao das Cotas

As Cotas emitidas poderao ser totalmente subscritas durante o
Periodo de Distribuicdo (conforme definido abaixo), sendo que
as Cotas que ndo forem subscritas até o fim do Periodo de
Distribuicao serdo canceladas pela Administradora, passando o
saldo ndo subscrito e posteriormente cancelado a recompor o
Capital Autorizado para fins das emissdes subsequentes de
Cotas.

A integralizagdo devera ocorrer mediante Chamadas de Capital,
em moeda corrente nacional, nos termos dos respectivos
Compromissos de Investimento.

Publico Alvo Investidores Profissionais
Periodo de Distribuigdo [--] dias
Distribuidor [--1.
Sao Paulo, [--] de [--] de [--]
BTG Pactual

SAC: 0800 772 28 27 - Ouvidoria: 0800 722 00 48 - btgpactual.com

80




