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INSTRUMENTO PARTICULAR DE ALTERAGAO DO CONSTELLATION
COMPOUNDERS MASTER FUNDO DE INVESTIMENTO DE AGOES
CNPJ/ME 35.916.390/0001-29

Pelo presente instrumento particular, o BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A.
DTVM, sociedade com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na
Praia de Botafogo, n.° 501, 5° andar (parte), Torre Corcovado, Botafogo, CEP 2250-040,
inscrita no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica do Ministério da Economia (“CNPJ/ME”)
sob 0 n®59.281.253/0001-23, devidamente autorizado pela Comissao de Valores Mobiliarios
(“CVM”) a administrar carteiras de valores mobiliarios, conforme Ato Declaratério n® 8.695,
de 20 de margo de 2006 (“Administrador”), neste ato representado de acordo com seu
estatuto social, na qualidade de administrador fiduciario do CONSTELLATION
COMPOUNDERS MASTER FUNDO DE INVESTIMENTO DE ACOES, inscrito no CNPJ/ME
sob o n° 35.916.390/0001-29 (“Fundo”), resolve, nos termos da legislacédo e
regulamentacao vigente, alterar unilateralmente o regulamento do Fundo, considerando a
solicitagdo do autorregulador.

O Administrador decide:

1. Alterar a redagéo do Artigo 4°, do Regulamento do Fundo, presente no Capitulo I
(“DA POLITICA DE INVESTIMENTO E DA COMPOSICAO E DIVERSIFICACAO DA
CARTEIRA DO FUNDO?”), de forma que o referido artigo passara a vigorar com a seguinte
redacao:

“‘Artigo 4° — O FUNDO tem por objetivo proporcionar aos seus cotistas, a
médio e longo prazo, ganhos de capital por meio do investimento de seus
recursos primordialmente no mercado acionario, sem perseguir uma alta
correlacdo com qualquer indice de acbdes especifico disponivel, incluindo
ativos com boas praticas Ambientais, Sociais e de Governanga (‘ASG”),
podendo aplicar em ag¢bes de baixa liquidez e operagbes em mercado de
derivativos. Para garantir o objetivo do Fundo, o Gestor seguira os termos do
Formulario de Metodologia ASG disponivel no link
https://constellation.com.br/pra-voce/compounders/.”

2. Aprovar o inteiro teor do regulamento do Fundo que passara a vigorar conforme
documento constante no Anexo A.

Este Instrumento Particular de Alteracdo do Regulamento é dispensado de registro nos
termos do artigo 1.368-C, paragrafo terceiro do Cédigo Civil.

Sendo assim, assina o presente instrumento em 1 (uma) via, cada qual com o mesmo teor e
para um unico proposito e efeito.

Rio de Janeiro, 03 de abril de 2023.

BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DTVM
Administradora
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ANEXO A
REGULAMENTO CONSOLIDADO DO
CONSTELLATION COMPOUNDERS MASTER FUNDO DE INVESTIMENTO DE AGOES

[restante da pagina intencionalmente deixada em branco]
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INVESTIMENTO DE ACOES
CNPJ n.° 35.916.390/0001-29

CAPIiTULO |
DO FUNDO

Artigo 1° - O CONSTELLATION COMPOUNDERS MASTER FUNDO DE
INVESTIMENTO DE ACOES, doravante designado FUNDO é organizado sob a forma de
condominio aberto, com prazo indeterminado de duragao e cujo exercicio social terminara
no ultimo dia util do més de margo de cada ano, nos termos da Instru¢cdo CVM n.° 555, de
17 de dezembro de 2014 (“ICVM 555”).

Paragrafo Unico — O FUNDO destina-se a receber aplicagdes dos fundos de investimentos
e os fundos de investimentos em cotas geridos pelo GESTOR (abaixo qualificado),
destinados a investidores em qualificados, (individualmente, apenas “Cotista”, e quando
tomados coletivamente denominados “Cotistas”).

CAPITULO II
DOS PRESTADORES DE SERVICOS

Artigo 2° - A prestacdo dos servigos do FUNDO ocorrera da seguinte forma:

() ADMINISTRADORA: BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. DTVM, instituicdo
financeira, com sede na Cidade e Estado do Rio de Janeiro, localizada a Praia de Botafogo,
n.° 501, 5° andar (parte), Torre Corcovado, Botafogo, CEP 22250-040, Brasil, e inscrita no
CNPJ/MF sob o numero 59.281.253/0001-23, devidamente credenciada na CVM como
administradora de carteira, de acordo com o Ato Declaratério CVM numero 8.695, de 20 de
margo de 2006.

(i) GESTOR: CONSTELLATION INVESTIMENTOS E PARTICIPACOES LTDA., com sede
na Cidade de Sdo Paulo e Estado de Sao Paulo, localizado na Rua Amauri, n.° 255, 6°
andar, CEP 01448-000, inscrito no CNPJ/ME sob o numero 06.182.127/0001-55,
devidamente autorizado a prestagao dos servicos de administracdo de carteiras de valores
mobiliarios, subcategoria gestor de recursos, por meio do Ato Declaratério numero 8166,
expedido em 04 de fevereiro de 2005. A gestdo da carteira do FUNDO é a gestado
profissional, conforme estabelecido no seu regulamento, dos ativos financeiros dela
integrantes, tendo poderes para (i) negociar, em nome do FUNDO, os ativos financeiros que
compdem a sua carteira; e (ii) exercer o direito de voto decorrente dos ativos financeiros
detidos pelo FUNDO, realizando todas as demais ag¢des necessarias para tal exercicio,
observado o disposto no presente Regulamento.

(i) CUSTODIA E TESOURARIA: Banco BTG Pactual S.A., instituigdo financeira, com
sede na Cidade e Estado do Rio de Janeiro, localizada a Praia de Botafogo, n. °© 501, 5°
andar (parte), Torre Corcovado, Botafogo, CEP 22250-040, Brasil, e inscrita no CNPJ/MF
sob o numero 30.306.294/0001-45, devidamente credenciado na CVM como custodiante,
de acordo com o Ato Declaratorio numero 7.204, de 25 de abril de 2003
(“CUSTODIANTE").
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(iv) CONTROLADORIA E ESCRITURAGAO: BTG Pactual Servicos Financeiros S.A.
DTVM, anteriormente qualificada.

] CAPITULO Il ) )
DA POLITICA DE INVESTIMENTO E DA COMPOSIGAO E DIVERSIFICAGAO DA
CARTEIRA DO FUNDO

Artigo 3° - O FUNDO ¢ classificado como “Acbes”, de acordo com a regulamentacdo em
vigor.

Artigo 4° — O FUNDO tem por objetivo proporcionar aos seus cotistas, a médio e longo
prazo, ganhos de capital por meio do investimento de seus recursos primordialmente no
mercado acionario, sem perseguir uma alta correlacdo com qualquer indice de acgdes
especifico disponivel, incluindo ativos com boas praticas Ambientais, Sociais e de
Governancga (“ASG”), podendo aplicar em ag¢des de baixa liquidez e operagdes em mercado
de derivativos. Para garantir o objetivo do Fundo, o Gestor seguira os termos do Formulario
de Metodologia ASG disponivel no link https://constellation.com.br/pra-voce/compounders/.

Paragrafo Unico - O objetivo do FUNDO, previsto neste Capitulo, ndo representa, sob
qualquer hipotese, garantia do FUNDO, da sua ADMINISTRADORA ou de seu GESTOR
quanto a seguranga, rentabilidade e liquidez dos titulos componentes da carteira do FUNDO.

Artigo 5° - O FUNDO podera aplicar seus recursos em qualquer ativo financeiro permitido
pela regulamentacdo em vigor e pelo presente Regulamento, bem como em ativos
financeiros negociados no exterior, desde que tenham a mesma natureza econémica de
tais ativos.

Paragrafo Primeiro — As aplicagbes do FUNDO deverdo estar representadas pelos
seguintes ativos:

PERCENTUAL (em relagao ao
patriménio liquido do fundo)

ATIVO

acdes admitidas a negociagdo em mercado organizado
bénus ou recibos de subscricdo e certificados de
depdsito de agbes admitidas a negociagdo em
mercado organizado

cotas de fundos de acdes e cotas dos fundos de indice
de acbes negociadas em mercado organizado

Brazilian Depositary Receipts classificados como nivel
Ilelll

no minimo, 67%

Paragrafo Segundo - Os recursos excedentes da carteira podem ser aplicados em
quaisquer outras modalidades de ativos financeiros, observados os limites de concentracao
previstos na regulamentacao vigente e no presente Regulamento.
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Paragrafo Terceiro — Os investimentos nos ativos financeiros listados no paragrafo primeiro
acima nao estardo sujeitos aos limites de concentragdo por emissor estabelecidos na
regulamentacdo em vigor e nesse regulamento, sendo certo que a significativa concentragcao
em ativos de poucos emissores pode aumentar os riscos do FUNDO.

Paragrafo Quarto — O FUNDO obedecera ainda aos seguintes limites em relacdo ao seu
patriménio liquido:

LIMITES POR EMISSOR

ATIVO PERQEI:ITUAL (em relacédo ao
S patrimdnio liquido do fundo)
Instituicdo Financeira Até 20%
Companhia Aberta, ressalvada a possibilidade prevista . A0
. L : Até 10%
no quadro do paragrafo primeiro acima
Fundo de Investimento, ressalvada a possibilidade . 1m0
: . L . Até 10%
prevista no quadro do paragrafo primeiro acima
Pessoas Fisicas (desde que conte com cobertura
integral de seguro, coobrigagédo integral de instituicdo
financeira ou pessoa juridica com balang¢o auditado ou
i " o . : Vedado
carta fianga emitida por instituicdo financeira) ou outras
pessoas juridicas de direito
privado
Unido Federal Até 33%
Titulos ou valores mobiliarios de emissdo da
ADMINISTRADORA, do GESTOR ou de empresas a Até 20%
eles ligadas
Cotas de fundos de investimento administrados pela
ADMINISTRADORA, GESTOR ou empresas a elas Sem Limites
ligadas
LIMITES POR MODALIDADE DE ATIVO FINANCEIRO
ATIVO PERCENTUAL PERCENTUAL

INDIVIDUAL EM CONJUNTO

titulos  publicos federais e  operagdes
compromissadas lastreadas nestes titulos

ouro, desde que adquirido ou alienado em
negociagdes realizadas em mercado organizado
acdes, desde que tenham sido emitidas por Sem Limites

Até 33%

Vedado

companhias abertas e objeto de oferta publica Sem Limites
contratos derivativos, exceto se referenciados . o

. . . Até 100%
nos ativos listados abaixo
titulos de emissdo ou coobrigacdo de instituicdo Até 33%
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financeira autorizada a funcionar pelo Banco
Central do Brasil

notas promissorias e debéntures desde que
tenham sido emitidas por companhias abertas e
objeto de oferta publica

valores mobiliarios diversos daqueles previstos
abaixo, desde que objeto de oferta publica
registrada na CVM

outros ativos financeiros nao previstos no
presente quadro

Vedado

cotas de fundos de investimento destinados
exclusivamente a investidores qualificados

cotas de fundos de investimento em cotas de
fundos de investimento destinados
exclusivamente a investidores qualificados

Até 33%

cotas de Fundos de Investimento Imobiliario —
Fll

Ate 40%

cotas de fundos de indice admitidos a
negociacdo em mercado organizado

Até 33%

cotas de fundos de investimento em cotas de
fundos de investimento ICVM 555

cotas de fundos de investimento ICVM 555

Até 33%

Certificados de Recebiveis Imobiliarios — CRI

cotas de Fundos de Investimento em Direitos
Creditérios — FIDC

cotas de Fundos de Investimento em Fundos de
Investimento em Direitos Creditérios — FIC FIDC

cotas de Fundos de Investimento em Fundos de
Investimento em Direitos Creditérios Nao-
Padronizados — FIC-FIDC-NP

cotas de Fundos de Investimento em Direitos
Creditérios Nao-Padronizados — FIDC-NP

Vedado

Até 40%

cotas de fundos de investimento em cotas de
fundos de investimento destinados
exclusivamente a investidores profissionais
registrados com base na ICVM 555,
administrados pela ADMINISTRADORA

cotas de fundos de investimento exclusivamente
a investidores profissionais registrados com
base na ICVM 555, administrados pela
ADMINISTRADORA

Vedado

cotas de fundos de investimento destinados
exclusivamente a investidores profissionais
registrados com base na ICVM 555, nao
administrados pela ADMINISTRADORA

Vedado

Vedado
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cotas de fundos de investimento em cotas de
fundos de investimento destinados
exclusivamente a investidores profissionais
registrados com base na ICVM 555, nao
administrados pela ADMINISTRADORA

cotas de fundos de investimento em cotas de
fundos de investimento em participacao, desde
que classificados como entidades de
investimento

cotas de fundos de investimento em
participacdo, desde que classificados como
entidades de investimento

Cotas de fundo de indice local atrelado a
moedas digitais (“Ativos Digitais”)

Paragrafo Quinto - O FUNDO respeitara ainda os seguintes limites:

PERCENTUAL (em relagdao ao patriménio

) liquido do fundo)
OPERACOES EM MERCADO DE . o
DERIVATIVOS ATE 100%
ATIVOS FINANCEIROS CLASSIFICADOS ATE 33%
COMO CREDITO PRIVADO
ATIVOS FINANCEIROS NEGOCIADOS NO £ 0o
EXTERIOR ATE 40%
OPERAGOES QUE GEREM SIM
ALAVANCAGEM AO FUNDO
MARGEM ATE 100%
Emprestar ativos financeiros Até 100%
Tomar ativos financeiros em empréstimo Até 100%

Paragrafo Sexto — O FUNDO podera ter perdas decorrentes de operagdées nos
mercados em que atue, podendo tais perdas ser superiores ao seu patrimonio liquido.

Paragrafo Sétimo - O FUNDO podera, a critério do GESTOR, contratar quaisquer
operagdes onde figurem como contraparte direta ou indiretamente a ADMINISTRADORA, o
GESTOR ou as suas empresas controladoras, controladas, coligadas e/ou subsidiarias sob
controle comum, bem como quaisquer carteiras, fundos de investimento e/ou clubes de
investimento administrados pela ADMINISTRADORA, GESTOR, ou pelas demais pessoas
acima referidas.

Paragrafo Oitavo - O FUNDO PODE ESTAR EXPOSTO A SIGNIFICATIVA
CONCENTRAC}AO EM ATIVOS FINANCEIROS DE POUCOS EMISSORES, COM OS
RISCOS DAI DECORRENTES.
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O FUNDO PODERA ADQUIRIR ATIVOS OU MODALIDADES OPERACIONAIS DE
RESPONSABILIDADE DE PESSOAS FiSICAS OU JURIDICAS DE DIREITO PRIVADO, OU
DE EMISSORES PUBLICOS QUE NAO A UNIAO FEDERAL. O FUNDO ESTARA SUJEITO
A SIGNIFICATIVAS PERDAS EM CASO DE NAO PAGAMENTO DE TAIS ATIVOS E/OU
MODALIDADES OPERACIONAIS.

CAPITULO IV
DA REMUNERAGAO

Artigo 6° —A remuneracgao total paga pelo FUNDO pelos servigos de administragao sera
equivalente a um valor fixo mensal equivalente de R$ 3.809,00 (trés mil, oitocentos e nove
reais), devida 8 ADMINISTRADORA, anualmente corrigida pelo indice Geral de Precos do
Mercado (IGPM) em janeiro de cada ano, caso o financeiro gerado fique aquém desse
valor minimo.

Paragrafo Primeiro — Pelos servicos de custédia dos ativos financeiros e valores
mobiliarios e tesouraria da carteira do FUNDO, o CUSTODIANTE fara jus a uma
remuneracdo anual maxima de 0,03% (trés centésimos por cento), sobre o valor do
patrimonio liquido do FUNDO, excetuadas as despesas relativas a liquidagao, registro e
custodia de operacdes com titulos e valores mobiliarios, ativos financeiros e modalidades
operacionais devidas pelo FUNDO.

Paragrafo Segundo — A remuneragao prevista no caput acima nédo pode ser aumentada
sem prévia aprovagao da assembleia geral, mas pode ser reduzida unilateralmente pela
ADMINISTRADORA, comunicando esse fato aos Cotistas, e promovendo a devida alteracéo
do regulamento.

Paragrafo Terceiro — A remuneragao prevista no caput acima sera apropriada diariamente
(base 252 dias) sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO. Essa remuneracao devera
ser paga mensalmente, por periodos vencidos, até o 5° (quinto) dia util do més subsequente.

Paragrafo Quarto — N&o sera cobrada taxa de ingresso ou saida dos Cotistas do FUNDO.
Artigo 7° — Nao sera cobrada taxa de performance do FUNDO.

CAPITULO V
DA EMISSAO, COLOCAGAO E RESGATE DE COTAS

Artigo 8° — As cotas do FUNDO correspondem a fragdes ideais de seu patrimbnio, e serao
escriturais e nominativas. As cotas do FUNDO conferirdo iguais direitos e obrigagdes aos
Cotistas.

Paragrafo Primeiro — As cotas terdo o seu valor calculado diariamente, com base em
avaliagao patrimonial que considere o valor de mercado dos ativos financeiros integrantes
da carteira e realizada de acordo com as normas e procedimentos vigentes.
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Paragrafo Segundo — O valor da cota do dia é resultante da divisdo do valor do patrimonio
liquido pelo numero de cotas do FUNDO, apurados, ambos, no encerramento do dia,
assim entendido o horario de fechamento dos mercados em que o FUNDO atue.

Artigo 9° — A cota do FUNDO néo pode ser objeto de cessao ou transferéncia, salvo por
decisdo judicial ou arbitral, operacdes de cessdo fiduciaria, execugdo de garantia ou
sucessao universal, dissolugdo de sociedade conjugal ou unido estavel por via judicial ou
escritura publica que disponha sobre a partilha de bens ou transferéncia de administragao
ou portabilidade de planos de previdéncia.

Paragrafo Primeiro — E admitido o investimento feito conjunta e solidariamente por mais
de uma pessoa. Neste caso, toda aplicagcdo realizada tem carater solidario, sendo
considerada como feita em conjunto por todos os titulares. Para todos os efeitos perante o
ADMINISTRADOR, cada titular € considerado como se fosse unico proprietario das cotas
objeto de propriedade conjunta, ficando o ADMINISTRADOR validamente exonerado por
qualquer pagamento feito a um, isoladamente, ou a todos em conjunto. Cada titular,
isoladamente e sem anuéncia dos demais, pode investir, solicitar e receber resgate, parcial
ou total, dar recibos e praticar todo e qualquer ato inerente a propriedade de cotas. Da
mesma forma, cada titular, isoladamente e indistintamente, tem o direito de comparecer e
participar de assembleias e exercer seu voto, sendo considerado para todos os fins de
direito um unico voto.

Paragrafo Segundo — No gozo dos direitos econémicos e/ou politicos relacionados a
propriedade das cotas de FUNDO, o ato de um titular aproveita ao co-titular, vinculando-o.

Paragrafo Terceiro — Os titulares estao cientes de que, nas assembleias em que mais de
um titular esteja presente e haja divergéncia de entendimentos entre si, ndo havera
exercicio de voto se nao chegarem a um consenso, devendo ser registrada abstencao.

Artigo 10 — A aplicacao e o resgate de cotas do FUNDO podem ser efetuados (i) em ativos
financeiros, nos termos do artigo 125, inciso | da ICVM 555; (ii) por meio de débito e crédito
em conta corrente; (iii) Documento de Ordem de Crédito — DOC; (iv) Transferéncia
Eletrénica Disponivel — TED; (v) via B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcéo; ou (vi) qualquer outro
sistema de liquidagado que venha a ser criado e legalmente reconhecido. Nas hipéteses em
que aplicavel, somente serdo consideradas as aplicacbes como efetivadas apds a devida
disponibilizagao dos recursos na conta corrente do FUNDO.

Paragrafo Unico — A utilizagdo de ativos financeiros na integralizacdo e resgate de cotas
devera observar as condi¢cdes estabelecidas pela CVM, bem como as correspondentes
obrigacgdes fiscais, eventualmente existentes, e ainda, os seguintes critérios:

| — os ativos financeiros a serem utilizados pelo Cotista na integralizagdo das cotas do
FUNDO deverao ser compativeis com a politica de investimento do FUNDO;
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Il — a integralizagdo das cotas do FUNDO podera ser realizada, desde que, solicitada por
escrito pelo Cotista, podendo ser via correio eletrénico devidamente cadastrado na base da
ADMINISTRADORA, e desde que o valor a ser integralizado seja apurado com base no
preco de mercado dos ativos financeiros utilizados na integralizacéo; e

lll - o resgate das cotas, podera ser efetuado nos termos do presente Regulamento, seja
por solicitagdo do Cotista (podendo ser via correio eletrénico devidamente cadastrado na
base da ADMINISTRADORA), término do prazo de duragédo do Fundo ou ainda por
liquidacdo deliberada em Assembleia Geral, sendo feita entdo a transferéncia da
titularidade dos ativos integrantes da carteira do FUNDO.

Artigo 11 — Na emissao das cotas do FUNDO deve ser utilizado o valor da cota do 1°
(primeiro) dia util subsequente ao dia da efetiva disponibilidade dos recursos na conta
corrente do FUNDO (D+1), desde que respeitado o horario maximo fixado, periodicamente,
pela ADMINISTRADORA.

Artigo 12 — As cotas do FUNDO podem ser resgatadas a qualquer tempo com rendimento.
Artigo 13 — O resgate de cotas do FUNDO ocorrera mediante:

| — conversao das cotas em recursos no dia da efetiva solicitagdo do resgate (D+0), desde
que a mesma se dé dentro do horario estabelecido, periodicamente, pela
ADMINISTRADORA, sem a cobranga de taxas e/ou despesa. Caso a conversao ocorra em
um dia que nao seja dia util, utilizaremos a cota do dia util subsequente (“Data da
Conversao”);

Il — o pagamento do resgate devera ser efetuado no 2° (segundo) dia util subsequente a
Data da Conversao (D+2).

Artigo 14 — O FUNDO podera realizar resgates compulsérios de cotas, desde que as
condicoes sejam definidas e aprovadas em assembleia geral de Cotistas. O referido resgate
ocorrera de forma equanime, simultdnea e proporcional entre todos os Cotistas e nao tera
incidéncia de cobranga de taxa de saida.

Artigo 15 — Em feriados de ambito nacional o FUNDO nao tem cota, ndao recebe
aplicagées nem realiza resgates. Nos demais feriados estaduais e municipais o FUNDO
tem cota, recebe aplicacbes e realiza resgates, exceto para feriados que afetem o
funcionamento da B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao, nos quais o FUNDO possui cota, porém
nao recebe aplicagdes nem realiza resgates e nao havera conversao de cotas para fins de
aplicagdes e resgates.

Artigo 16 - Os valores minimos e maximos de aplicagéo e os valores minimos de resgate,
e de manutencdo de saldo das aplicacbes no FUNDO, obedecerdo aos valores que
estardo disponiveis para consulta no site da ADMINISTRADORA.
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Artigo 17 - Caso, apds o atendimento da solicitagdo de resgate na Data da Conversao, a
quantidade residual de cotas resultar em montante inferior ao valor minimo de manutencgao
no FUNDO, as cotas serdo automaticamente resgatadas em sua totalidade.

] CAPITULO VI
DA POLITICA DE DISTRIBUIGAO DE RESULTADOS

Artigo 18 - O FUNDO incorporara dividendos, juros sobre capital préprio ou outros
rendimentos porventura advindos de ativos financeiros que integrem a carteira do FUNDO,
ao seu Patriménio Liquido.

CAPITULO VII
DA ASSEMBLEIA GERAL

Artigo 19 — Compete privativamente a assembleia geral de Cotistas deliberar sobre:

| — as demonstracdes contabeis apresentadas pela ADMINISTRADORA,;

Il — a substituicido da ADMINISTRADORA, do GESTOR ou do CUSTODIANTE do FUNDO;
lll — a fusdo, a incorporacgao, a cisdo, a transformacgao ou a liquidacdo do FUNDO;

IV — a instituicdo ou 0 aumento da Taxa de Administragcédo, da taxa de performance ou da
taxa maxima de custddia;

V - a alteragao da politica de investimento do FUNDO,;

VI — a amortizagdo de cotas e o resgate compulsorio de cotas; e

VIl - a alteragao deste Regulamento, ressalvado o disposto no artigo 47 da ICVM 555.

Artigo 20 — A convocagao da assembleia geral sera realizada mediante correspondéncia
fisica ou eletrbnica encaminhada a cada Cotista e disponibilizada nas paginas da
ADMINISTRADORA e do DISTRIBUIDOR na rede mundial de computadores.

Paragrafo Primeiro — A convocagdo de assembleia geral devera enumerar,
expressamente, na ordem do dia, todas as matérias a serem deliberadas, ndo se admitindo
que sob a rubrica de assuntos gerais haja matérias que dependam de deliberagdo da
assembleia.

Paragrafo Segundo — A convocacao da assembleia geral deve ser feita com, no minimo,
10 (dez) dias de antecedéncia da data de sua realizagao, e trara, obrigatoriamente, dia,
hora e local em que sera realizada a assembleia geral e a indicagdo da pagina na rede
mundial de computadores em que o Cotista podera acessar os documentos pertinentes a
proposta a ser submetida a apreciacdo da assembleia.

Paragrafo Terceiro — A presenca da totalidade dos Cotistas supre a falta de convocagéo.
Artigo 21 — Anualmente a assembleia geral devera deliberar sobre as demonstragdes

contabeis do FUNDO, fazendo-o até 120 (cento e vinte) dias apds o término do exercicio
social.
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Paragrafo Primeiro — A assembleia geral a que se refere o caput somente pode ser
realizada no minimo 15 (quinze) dias apds estarem disponiveis aos Cotistas as
demonstragdes contabeis auditadas relativas ao exercicio encerrado.

Paragrafo Segundo — A assembleia geral a que comparecerem todos os Cotistas podera
dispensar a observancia do prazo estabelecido no paragrafo anterior, desde que o faga por
unanimidade.

Paragrafo Terceiro — As deliberagbes relativas, exclusivamente, as demonstragdes
contabeis do FUNDO que nao contiverem ressalvas podem ser consideradas
automaticamente aprovadas caso a assembleia correspondente ndo seja instalada em
virtude do ndo comparecimento de quaisquer Cotistas.

Artigo 22 — Além da assembleia prevista no artigo anterior, a ADMINISTRADORA, o
GESTOR, o CUSTODIANTE ou Cotista ou grupo de Cotistas que detenham, no minimo,
5% (cinco por cento) do total de cotas emitidas, poderdo convocar a qualquer tempo
assembleia geral de Cotistas, para deliberar sobre ordem do dia de interesse do FUNDO
ou dos Cotistas.

Paragrafo Unico — A convocagdo por iniciativa de Cotistas sera dirigida a
ADMINISTRADORA, que devera, no prazo maximo de 30 (trinta) dias contados do
recebimento, realizar a convocagcdo da assembleia geral as expensas dos requerentes,
salvo se a assembleia geral assim convocada deliberar em contrario.

Artigo 23 — A assembleia geral se instalara com a presenga de qualquer numero de
Cotistas.

Artigo 24 — As deliberagdes da assembleia geral serdao tomadas por maioria de votos,
cabendo a cada cota 1 (um) voto.

Paragrafo Unico — Somente podem votar na assembleia geral os Cotistas do FUNDO
inscritos no registro de Cotistas na data da convocacdo da assembleia, seus
representantes legais ou procuradores legalmente constituidos ha menos de 1 (um) ano.

Artigo 25 — Ndo podem votar nas assembleias gerais do FUNDO:

| —a ADMINISTRADORA e 0 GESTOR;

Il - os sdcios, diretores e funcionarios da ADMINISTRADORA ou do GESTOR,;

lll = empresas ligadas a ADMINISTRADORA e o GESTOR, seus socios, diretores,
funcionarios; e

IV — os prestadores de servigos do FUNDO, seus s6cios, diretores e funcionarios.

Paragrafo Unico — As pessoas mencionadas nos incisos | a IV acima ndo se aplica a
vedacgao prevista neste artigo quando se tratar de FUNDO em que sejam os unicos
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Cotistas, ou na hipotese de aquiescéncia expressa da maioria dos demais Cotistas,
manifestada na propria assembleia, ou em instrumento de procuracdo que se refira
especificamente a assembleia em que se dara a permissao de voto.

Artigo 26 — O resumo das decisbes da assembleia geral devera ser enviado a cada
Cotista no prazo de até 30 (trinta) dias ap6s a data de sua realizagdo, podendo ser
utilizado para tal finalidade o extrato mensal de conta.

Paragrafo Primeiro — Caso a assembleia geral seja realizada nos ultimos 10 (dez) dias do
més, a comunicacao de que trata o caput podera ser efetuada no extrato de conta relativo
ao més seguinte ao da realizagado da assembleia.

Paragrafo Segundo — Caso o Cotista ndo tenha comunicado a ADMINISTRADORA
eventual alteragdo de seu endereco de cadastro — fisico ou eletrbnico, a
ADMINISTRADORA ficara exonerada do dever de envio de documentos e/ou informagdes
previstos na regulamentacgao vigente, a partir da ultima correspondéncia que houver sido
devolvida por incorregao no endereco informado pelo Cotista anteriormente.

Artigo 27 — Este Regulamento pode ser alterado, independentemente da assembleia
geral, sempre que tal alteracdo decorrer exclusivamente (i) da necessidade de atendimento
a exigéncias expressas de adequacdo a normas legais ou regulamentares da CVM, de
entidade administradora de mercados organizados onde as cotas do Fundo sejam
admitidas a negociagao ou de entidade autorreguladora; (ii) em virtude da atualizagdo dos
dados cadastrais dos prestadores de servico do FUNDO, tais como alteragdo na razao
social, endereco, pagina na rede mundial de computadores e telefone; ou (iii) da reducao
da Taxa de Administragéo, de custodia ou performance pagas pelo FUNDO.

Paragrafo Unico — As alteracdes referidas acima devem ser comunicadas ao Cotista, por
correspondéncia, no prazo de até 30 (trinta) dias, contados da data em que tiverem sido
implementadas.

Artigo 28 — As deliberagcbes privativas de assembleia geral de Cotistas podem ser
adotadas mediante processo de consulta formalizada em carta, correio eletrénico ou
telegrama, dirigido pelo ADMINISTRADOR a cada cotista, para resposta no prazo maximo
de 15 (quinze) dias corridos.

Paragrafo Primeiro — Deverdo constar da consulta todos os elementos informativos
necessarios ao exercicio de voto.

Paragrafo Segundo — O quérum de deliberacdo, em casos de processos de consulta
formal, sera o de maioria das cotas emitidas, independentemente da matéria.

Artigo 29 — O Cotista também podera votar por meio de comunicagédo escrita, fisica ou
eletrénica, desde que recebida pela ADMINISTRADORA antes do inicio da assembleia e
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desde que tal possibilidade conste expressamente da carta de convocacdo, com a
indicagao das formalidades a serem cumpridas.

, CAPITULO Vil )
DA POLITICA DE DIVULGAGAO DE INFORMAGOES

Artigo 29 - A ADMINISTRADORA do FUNDO, em atendimento a politica de divulgacao de
informacdes referentes ao FUNDO, esta obrigada a:

| - remeter (a) mensalmente ao Cotista extrato de conta contendo, no minimo, as
informagdes exigidas pela regulamentacédo vigente, incluindo: (i) nome e numero de
inscricdo no CNPJ do FUNDO; (ii) nome, endereco € niumero de inscricdo no CNPJ da
ADMINISTRADORA, (iii) saldo e valor das cotas no inicio e no final do periodo informado,
bem como a movimentacao ocorrida ao longo de referido periodo; (iv) nome do Cotista; (v)
rentabilidade do FUNDO auferida entre o ultimo dia util do més anterior e o ultimo dia util
do més de referéncia do extrato; (vi) a data de emissao do extrato; e (vii) telefone, correio
eletrbnico e enderego para correspondéncia do Servigo de Atendimento aos Cotistas; e (b)
anualmente, até o ultimo dia util de fevereiro de cada ano, nos casos dos fundos
destinados a investidores n&o qualificados, as demonstragcdes de desempenho do FUNDO,
ou a indicagao do local no qual este documento sera disponibilizado aos Cotistas;

Il — divulgar, em lugar de destaque na sua pagina na rede mundial de computadores, e
sem protecado de senha, a demonstragdo de desempenho do FUNDO relativas (i) aos 12
(doze) meses findos em 31 de dezembro, até o ultimo dia util de fevereiro de cada ano; e
(ii) aos 12 (doze) meses findos em 30 de junho, até o ultimo dia de agosto de cada ano;

[Il — divulgar, imediatamente, por correspondéncia a todos os Cotistas e de comunicado
pelo Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina da Comissao de Valores
Mobiliarios, qualquer ato ou fato relevante ocorrido ou relacionado ao funcionamento do
FUNDO, ou aos ativos financeiros integrantes de sua carteira.

Paragrafo Primeiro - A remessa das informagdes de que trata o inciso | podera ser
dispensada pelos Cotistas quando do ingresso no FUNDO, por meio de declaracao firmada
no Termo de Adeséo ao FUNDO.

Paragrafo Segundo - Caso o Cotista ndo tenha comunicado a ADMINISTRADORA a
atualizacao de seu enderego, seja para envio de correspondéncia por carta ou meio
eletrénico, a ADMINISTRADORA ficara exonerada do dever de prestar-lhe as informacoes
previstas neste regulamento e legislagdo em vigor, a partir da ultima correspondéncia que
houver sido devolvida por incorregao no endere¢o declarado.

, CAPITULO IX
DA POLITICA DE EXERCICIO DE DIREITO DE VOTO
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Artigo 30 - O GESTOR deste FUNDO adota politica de exercicio de direito de voto
(“Politica de Voto”) em assembleias, que disciplina os principios gerais, 0 processo
decisério e quais sdo as matérias relevantes obrigatérias para o exercicio do direito de
voto. A Politica de Voto orienta as decisées do GESTOR em assembleias de detentores de
titulos e valores mobiliarios que confiram aos seus titulares o direito de voto. Na hipétese
de comparecimento e de efetivo exercicio do direito de voto, a ADMINISTRADORA
colocara a disposicao na sua sede o material referente a Assembleia Geral, para eventual
consulta.

Paragrafo Primeiro - A Politica de Voto do GESTOR destina-se a estabelecer a
participacdo do GESTOR em todas as assembleias gerais dos emissores de titulos e
valores mobiliarios que confiram direito de voto aos fundos de investimento sob sua
gestado, nas hipdteses previstas em seus respectivos regulamentos e quando na pauta de
suas convocagdes constarem as matérias relevantes obrigatérias descritas na referida
Politica de Voto.

Paragrafo Segundo - A versdo integral da Politica de Voto do GESTOR encontra-se
disponivel no website do GESTOR no endereco: https://constellation.com.br/documentos-
relevantes/.

CAPITULO X
DA TRIBUTAGAO

Artigo 31 - As operagdes da carteira do FUNDO, de acordo com a legislagao vigente, ndo
estdo sujeitas a tributagdo pelo imposto de renda ou IOF, na modalidade TVM (“IOF/TVM?).

Artigo 32 - Os rendimentos auferidos pelos Cotistas do FUNDO serao tributados pelo
imposto de renda na fonte, exclusivamente no resgate das cotas, a aliquota de 15%
(quinze por cento), de acordo com a regulamentacao em vigor.

Paragrafo Unico — A ADMINISTRADORA e a GESTORA envidardo maiores esforgos para
manter a composicdo da carteira do FUNDO adequada a regra tributaria vigente,
procurando assim, evitar modificacdes que impliquem em alteracado do tratamento tributario
do FUNDO e dos Cotistas.

Artigo 33 — O disposto nos artigos anteriores néo se aplica aos Cotistas sujeitos a regras
de tributacao especificas, na forma da legislagdo em vigor.

Artigo 34 — O aporte de ativos financeiros no FUNDO sera feito de acordo com a
legislagdo em vigor, notadamente o art. 1°, da Lei 13.043/14, devendo ser realizado a valor
de mercado e mediante a apresentacao dos documentos e comprovagdes nele previstos.

Paragrafo Primeiro — Por ocasido do aporte, a ADMINISTRADORA se reserva no direito
de apurar eventuais tributos devidos e exigir, como condicdo para a efetivagdo da
operacao e a seu exclusivo critério, o prévio recebimento dos recursos necessarios a
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quitagdo desses tributos ou a apresentagdo do correspondente comprovante de
pagamento.

Paragrafo Segundo — A ADMINISTRADORA se reserva no direito de requalificar
operagbes que, na esséncia, sejam equivalentes a aportes para a elas aplicar as
exigéncias previstas neste artigo.

CAPITULO XI
DAS DISPOSICOES GERAIS

Artigo 35 — Eventuais prejuizos decorrentes dos investimentos realizados pelo FUNDO
serao rateados entre os Cotistas, na proporcao de suas cotas, sendo certo que, as
aplicagcbes realizadas pelos Cotistas no FUNDO n&o contam com garantia da
ADMINISTRADORA, do GESTOR ou de qualquer instituicdo pertencente ao mesmo
conglomerado financeiro, tampouco do FUNDO GARANTIDOR DE CREDITO - FGC.

Artigo 36 - A ADMINISTRADORA mantém servigo de atendimento ao Cotista, responsavel
pelo esclarecimento de duvidas e pelo recebimento de reclamagdes, a disposi¢ao dos
Cotistas, em sua sede e/ou dependéncias. Adicionalmente, poderao ser obtidas na sede
e/ou dependéncias da ADMINISTRADORA resultados do FUNDO em exercicios
anteriores, e outras informacgdes referentes a exercicios anteriores do mesmo, tais como
demonstragcbes contabeis, relatérios da ADMINISTRADORA e demais documentos
pertinentes que tenham sido divulgados ou elaborados por forca de disposicoes
regulamentares aplicaveis a fundos de investimentos.

Paragrafo Unico — Nos termos do Art. 42 da ICVM 555, conforme alterada, fica
dispensada a elaboragédo de lamina de informagdes essenciais, tendo em vista o publico
alvo do Fundo.

Artigo 37 - Fica eleito o foro da Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, com
expressa renuncia de qualquer outro, por mais privilegiado que seja, para quaisquer agdes
nos processos judiciais relativos ao FUNDO ou a questbes decorrentes do presente
Regulamento.

CAPITULO XlI )
DOS FATORES DE RISCO E DA POLITICA DE ADMINISTRAGAO DE RISCOS

Artigo 38 — A carteira do FUNDO, bem como a carteira de eventuais fundos investidos
(“Fundos Investidos”) estdo sujeitas as flutuacbes de precos e/ou cotagbes do mercado,
conforme o caso, aos riscos de crédito e liquidez e as variagbes de precos e cotacdes
inerentes aos seus ativos financeiros, o que pode acarretar perda patrimonial ao FUNDO e
aos Cotistas.

Paragrafo Primeiro — Por meio da analise dos cenarios macroecondémicos nacionais e
internacionais, dos riscos de mercado, de crédito e liquidez, sdo definidas, pelo GESTOR,
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as estratégias e a selegdo de ativos financeiros do FUNDO, respeitando-se sempre a
legislagéo, as normas e regulamentos aplicaveis, bem como as diretrizes estabelecidas no
regulamento do FUNDO.

Artigo 39 - O GESTOR e o ADMINISTRADOR podem utilizar uma ou mais métricas de
monitoramento de risco descritas neste artigo para aferir o nivel de exposicdo do FUNDO
aos riscos ora mencionados, de forma a adequar os investimentos do FUNDO a seus
objetivos.

Paragrafo Primeiro - Uma das métricas adotadas para gerenciamento de risco do FUNDO
€ o Value at Risk (VaR) O calculo do VaR é realizado utilizando-se o modelo de simulagao
histdrica, de forma que nenhuma hipotese a respeito da distribuicdo estatistica dos eventos
€ realizada. Além disso, sao preservadas todas as correlacées entre os ativos financeiros e
as classes de ativos financeiros presentes no produto. O VaR é calculado em trés niveis
distintos: (i) o primeiro nivel determina a exposicdo de cada ativo individualmente,
mediante a simulagao de todas as variaveis envolvidas na sua precificagao; (ii) o segundo
determina o risco por classe de ativos financeiros, apontando a exposicdo em cada um dos
mercados nos quais o FUNDO atua levando em consideragao a correlagao entre cada um
dos ativos financeiros; e (iii) o terceiro nivel permite que seja mensurado o risco do FUNDO
como um todo, determinando a exposi¢ao conjunta de toda carteira. (iv) Por fim, sao
analisados os resultados das simulacdes realizadas com os cenarios aplicaveis. Deve ser
ressaltado que os resultados apresentados pelo modelo de VAR possuem intervalos de
confianga especificos (em geral, 95% e 99%), de forma que perdas maiores que aquelas
cobertas pelo intervalo de confianga podem ocorrer e estédo previstas no modelo.

Paragrafo Segundo — Outra métrica complementar € o teste de estresse para estimar o
comportamento da carteira do FUNDO em diferentes condigbes de mercado, baseada em
cenarios historicos ou em cenarios hipotéticos (buscando, neste caso, avaliar os resultados
potencias do FUNDO em condicbes de mercado que nao necessariamente tenham sido
observadas no passado).

Paragrafo Terceiro - Os métodos utilizados para o gerenciamento dos riscos a que o
FUNDO encontra-se sujeito ndo constituem garantia contra eventuais perdas patrimoniais
que possam ser incorridas pelo FUNDO.

Paragrafo Quarto - Ha ainda, um processo de administracdo do risco de liquidez consiste
no monitoramento dos ativos passiveis de liquidacao financeira nas condi¢des vigentes de
mercado, no prazo estabelecido pelo Regulamento do FUNDO para o pagamento dos
pedidos de resgate e cumprimento de todas as obrigagcdes do mesmo. Este monitoramento
leva também em consideracédo o passivo do FUNDO, analisando o perfil de concentracéo
dos Cotistas e seus histéricos de aplicagbes/resgates. O monitoramento periédico nao
garante limites de perdas ou a eliminag&o dos riscos, sendo certo de que medidas de risco
sdo quantitativas, baseadas em parametros estatisticos e estdo sujeitas as condi¢des de
mercado.
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Artigo 40 — Dentre os fatores de risco a que o FUNDO e os Fundos Investidos estédo
sujeitos, incluem-se, sem limitag&o:

I.  Risco de Mercado: Os ativos componentes da carteira do FUNDO e dos Fundos
Investidos, inclusive os titulos publicos, estdo sujeitos a oscilagdes nos seus pregos em
funcdo da reacao dos mercados frente a noticias econdmicas e politicas, tanto no Brasil
como no exterior, podendo ainda responder a noticias especificas a respeito dos
emissores dos titulos representativos dos ativos do FUNDO e dos Fundos Investidos. As
variagdes de precos dos ativos poderdao ocorrer também em funcdo de alteracbes nas
expectativas dos participantes do mercado, podendo inclusive ocorrer mudangas nos
padrées de comportamento de precos dos ativos sem que haja mudangas significativas no
contexto econdmico e/ou politico nacional e internacional;

. Risco de Crédito: Os titulos publicos e/ou privados de divida que compdem a
carteira do FUNDO e dos Fundos Investidos estdo sujeitos a capacidade dos seus
emissores e/ou contrapartes do FUNDO e/ou dos Fundos Investidos em honrar os
compromissos de pagamento de juros e principal de suas dividas. Alteragbes nas
condigdes financeiras dos emissores dos titulos e/ou contrapartes de transagdes do
FUNDO e/ou dos Fundos Investidos e/ou na percepg¢ao que os investidores tém sobre tais
condi¢cbes, bem como alteragbes nas condigcbes econdmicas e politicas que possam
comprometer a sua capacidade de pagamento, podem trazer impactos significativos em
termos de precos e liquidez dos ativos desses emissores. Mudangas na percepgado da
qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que nido fundamentadas, poderao trazer
impactos nos precos dos titulos, comprometendo também sua liquidez. O FUNDO e os
Fundos Investidos poderao ainda incorrer em risco de crédito na liquidagao das operagoes
realizadas por meio de corretoras e distribuidoras de valores mobiliarios. Na hipotese de
um problema de falta de capacidade e/ou disposi¢cdo de pagamento de qualquer dos
emissores de titulos de divida ou das contrapartes nas operagdes integrantes da carteira
do FUNDO e/ou dos Fundos Investidos, estes poderdo sofrer perdas, podendo inclusive
incorrer em custos para conseguir recuperar os seus creditos.

lll. Risco de Liquidez: O FUNDO podera estar sujeito a periodos de dificuldade de
execucgao de ordens de compra e venda, ocasionados por baixas ou inexistentes demanda
e negociabilidade dos ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO. Neste caso, o
FUNDO pode nao estar apto a efetuar, dentro do prazo maximo estabelecido no
Regulamento e na regulamentagcdo em vigor, pagamentos relativos a resgates de cotas do
FUNDO, quando solicitados pelos Cotistas. Este cenario pode se dar em funcéo da falta de
liquidez dos mercados nos quais os valores mobiliarios sdo negociados, grande volume de
solicitagdes de resgates ou de outras condigdes atipicas de mercado. Nessas hipoteses, a
ADMINISTRADORA podera, inclusive, determinar o fechamento do FUNDO para novas
aplicagdes ou para resgates, obedecidas as disposi¢des legais vigentes.

IV. Risco Relacionado a Fatores Macroeconémicos e a Politica Governamental: O
FUNDO também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou
exdgenos ao controle da ADMINISTRADORA ou do GESTOR tais como a ocorréncia, no
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Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios, situagcdes especiais de mercado ou, ainda,
de eventos de natureza politica, econémica ou financeira que modifiquem a ordem atual e
influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo
variagdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacdo da moeda e de mudangas
legislativas, que poderao resultar em (a) perda de liquidez dos ativos que compdem a
carteira do FUNDO e dos Fundos Investidos e (b) inadimpléncia dos emissores dos ativos.
Tais fatos poderdo acarretar prejuizos para os Cotistas e atrasos nos pagamentos dos
regastes. Ainda, o FUNDO estara sujeito aos efeitos da politica econémica praticada pelo
Governo Federal e aquelas praticadas pelos governos dos paises em que o FUNDO e os
Fundos Investidos realizarem investimentos. Ocasionalmente, o governo brasileiro
intervém na economia realizando relevantes mudangas em suas politicas. As medidas do
Governo Brasileiro para controlar a inflacdo e implementar as politicas econbmica e
monetaria tém envolvido, no passado recente, alteracbes nas taxas de juros,
desvalorizagdo da moeda, controle de cambio, aumento das tarifas publicas, entre outras
medidas. Essas politicas, bem como outras condigdes macroecondmicas, tém impactado
significativamente a economia e o mercado de capitais nacional. A adog¢ao de medidas que
possam resultar na flutuacdo da moeda, indexacdo da economia, instabilidade de precos,
elevagao de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal vigente poderdo impactar os
negocios, as condigdes financeiras, os resultados operacionais dos Fundos Investidos e do
FUNDO e a consequente distribuicdo de rendimentos aos Cotistas do FUNDO. Impactos
negativos na economia, tais como recessdo, perda do poder aquisitivo da moeda e
aumento exagerado das taxas de juros resultantes de politicas internas ou fatores externos
podem influenciar nos resultados dos Fundos Investidos e do FUNDO. Qualquer
deterioracdo na economia dos paises em que o FUNDO e/ou os Fundos Investidos
venham a investir, ou recessdo e o impacto dessa deterioragdo ou recessao nos demais
paises em que o FUNDO possuir investimentos (diretamente ou indiretamente) podem ter
efeito negativo na rentabilidade e performance do FUNDO e dos Fundos Investidos.

V. Risco Requlatério: As eventuais alteracbes nas normas ou leis aplicaveis ao
FUNDO, seus ativos financeiros e aos Fundos Investidos, incluindo, mas nao se limitando
aquelas referentes a tributos, podem causar um efeito adverso relevante no preco dos
ativos e/ou na performance das posicdes financeiras adquiridas pelo FUNDO e/ou pelos
Fundos Investidos.

VI. Risco de Mercado Externo: O FUNDO podera investir seu patriménio liquido em
ativos financeiros negociados no exterior e, consequentemente, as performances do
FUNDO e dos Fundos Investidos podem ser afetadas por requisitos legais ou regulatorios,
por exigéncias tributarias relativas a todos os paises nos quais eles invistam ou, ainda,
pelo risco cambial acima indicado. Podem ocorrer atrasos na transferéncia de juros,
dividendos, ganhos de capital ou principal, dos ativos localizados em paises estrangeiros
em que investe, o que pode interferir na liquidez e no desempenho do FUNDO. As
operacoes poderdo ser realizadas em bolsas de valores, de mercadoria e futuros ou
registradas em sistema de registro, de custddia ou de liquidagéo financeira de diferentes
paises que, podem estar sujeitos a distintos niveis de regulamentagédo e supervisionados
por autoridades locais reconhecidas, entretanto ndo existem garantias acerca da
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integridade das operagdes cursadas em tais paises e nem, tampouco, sobre a igualdade
de condi¢gdes de acesso aos mercados locais. Além dos riscos ligados as condigdes
econdmicas nos paises e jurisdicdes em que os investimentos do FUNDO e dos Fundos
Investidos forem realizados, os investimentos feitos no exterior estdo expostos a riscos
certos riscos que podem ser — (i) instabilidade politica e econémica, (ii) imprevisibilidade do
fluxo de comercio entre os paises, (iii) possibilidade de agbes de governos estrangeiros
como expropriagado, nacionalizagéo e confisco, (iv) imposi¢ado ou modificagdo de controles
de cambio, (v) volatilidade de preco, (vi) imposicdo de impostos sobre investimentos,
dividendos, juros e outros ganhos, (vii) flutuacdo das taxas de cambio, (viii) diferentes leis
de faléncia e alfandega. Apesar do GESTOR levar esses fatores em consideragado na
realizacéo dos investimentos do FUNDO e dos Fundos Investidos, ndo ha garantia de que
o GESTOR avaliara esses riscos adequadamente. Além disso, o valor dos investimentos
do FUNDO e dos Fundos Investidos em ativos no exterior pode ser significativamente
afetado por mudancas nas taxas de cambio, as quais podem apresentar alta volatilidade.
Embora o GESTOR possa tentar realizar estratégias de protegédo (hedge) contra riscos de
variagao cambial, ndo ha certeza de que esse hedge sera eficaz ou eficiente em termos de
custo, assim o GESTOR pode decidir por ndo realizar hedge ou por realiza-lo
parcialmente.

VIl. Risco de Concentracdo: Em razdo da politica de investimento do FUNDO e dos
Fundos Investidos, a carteira do FUNDO podera estar exposta a significativa concentragéo
em ativos de poucos emissores, com 0s riscos dai decorrentes. A concentragdo dos
investimentos, nos quais o FUNDO aplica seus recursos, em determinado(s) emissor(es),
pode aumentar a exposi¢cao da carteira do FUNDO aos riscos mencionados acima,
ocasionando volatilidade no valor de suas cotas. Embora a diversificagdo seja um dos
objetivos do FUNDO, n&o ha garantia do grau de diversificagcdo que sera obtido, seja em
termos geograficos ou de tipo de ativo financeiro, ainda que os limites estabelecidos pela
regulamentagao sejam devida, e plenamente, observados.

VIll. Risco Proveniente do Uso de Derivativos: O Fundo pode realizar operacdes nos
mercados de derivativos como parte de sua estratégia de investimento, sendo que tais
operagbes podem (i) aumentar a volatilidade do Fundo, (ii) limitar ou ampliar as
possibilidades de retornos, (iii) ndo produzir os efeitos pretendidos e/ou (iv) determinar
perdas ou ganhos aos cotistas do Fundo. Adicionalmente, mesmo que as operacgdes de
derivativos tenham objetivo de protegcdo da carteira contra determinados riscos, nado é
possivel garantir a inexisténcia de perdas, se ocorrerem 0s riscos que se pretendia
proteger. A utilizagdo de instrumentos para assung¢ao de risco em exposigao de capital
superior ao patriménio liquido do Fundo (como por exemplo, derivativos), com a
expectativa de gerar ganhos, pode nao resultar nos retornos esperados, podendo inclusive
resultar em perdas superiores ao patriménio do Fundo, o que representa risco adicional
para os cotistas, os quais suportardo tais prejuizos por meio de aportes adicionais no
Fundo. Os pregos dos ativos financeiros e dos derivativos podem sofrer alteragdes
substanciais que podem levar a perdas ou ganhos significativos.
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IX. Dependéncia do GESTOR: A gestdo da carteira do FUNDO e a sua performance
dependerdo em larga escala das habilidades e expertise do grupo de profissionais do
GESTOR. A perda de um ou mais executivos do GESTOR podera ter impacto significativo
nos negocios e na performance financeira do FUNDO. O GESTOR também pode se tornar
dependente dos servicos de consultores externos e suas equipes. Se esses servicos se
tornarem indisponiveis, o GESTOR pode precisar recrutar profissionais especializados,
sendo que podera enfrentar dificuldades na contratacéo de tais profissionais.

X. Risco Decorrente de Investimento em Fundos Estruturados: Os investimentos
realizados pelo FUNDO em cotas de fundos estruturados, nos limites previstos no
Regulamento, estédo, por sua natureza, sujeitos a flutuagées tipicas do mercado, risco de
crédito, risco sistémico, condigdes adversas de liquidez e negociagao atipica nos mercados
de atuagao, bem como outros riscos diversos.

XI. Riscos Ambientais: as atividades do setor de agua podem causar significativos
impactos e danos ao meio ambiente. A legislagcao federal impde responsabilidade objetiva
aquele que direta ou indiretamente causar degradacdo ambiental. Portanto, o dever de
reparar ou indenizar os danos causados ao meio ambiente e a terceiros afetados
independe de dolo ou culpa. O pagamento de indenizagdes ambientais substanciais ou
despesas relevantes incorridas para custear a recuperacao do meio ambiente ou o
pagamento de indenizagao a terceiros afetados podera impedir ou levar os Ativos Alvo a
retardar ou redirecionar planos de investimento em outras areas, o que podera ter um
efeito adverso sobre o Fundo.

XII. Risco de Integracao a Questées ESG: O GESTOR do FUNDO mantém como uma
de suas estratégias de investimento a integracdo de seu portifolio a ativos cujos emissores
estejam relacionados a questdes de ESG (Environmental, Social and Governannce), sem
se limitar a integralizar de forma exclusiva ativos desta classificagdo em sua carteira.
Sendo a integracao de questdes ASG nos processos de tomada de decisdo do GESTOR
um indicativo de intengédo de boa pratica de gestdo de ativos de investimento.

XIll.  Outros Riscos: Nao ha garantia de que o FUNDO ou os Fundos Investidos sejam
capazes de gerar retornos para seus investidores. Nao ha garantia de que os Cotistas
receberao qualquer distribuicdo do FUNDO. Consequentemente, investimentos no FUNDO
somente devem ser realizados por investidores que possam lidar com a possibilidade de
perda da totalidade dos recursos investidos.

Artigo 41 - No obstante o emprego, pela ADMINISTRADORA e pelo GESTOR, de plena
diligéncia e da boa pratica de administracdo e gestdo de fundos de investimento e da
estrita observancia da politica de investimento definida neste Regulamento, das regras
legais e regulamentares em vigor, este estara sujeito a outros fatores de risco, que
poderao ocasionar perdas ao seu patrimoénio e, consequentemente, ao Cotista.

Artigo 42 - O GESTOR, visando proporcionar a melhor rentabilidade aos Cotistas, podera,
respeitadas as limitagbes deste Regulamento e da legislacdo, definir livremente o grau de
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concentragdo da carteira de aplicagdo do FUNDO. Nao obstante a diligéncia do GESTOR
em selecionar as melhores opgdes de investimento, os investimentos do FUNDO estao, por
sua propria natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas do mercado e a riscos de crédito, que
podem gerar depreciacdo dos ativos financeiros da carteira do FUNDO, nao atribuivel a
atuacdo do GESTOR. A eventual concentracdo de investimentos do FUNDO em
determinados emissores pode aumentar a exposi¢cdo da carteira aos riscos mencionados
acima e, consequentemente aumentar a volatilidade das cotas.

CAPITULO XlII
DOS ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 43 - Constituem encargos do FUNDO, as seguintes despesas, que lhe podem ser
debitadas diretamente:

| — taxas, impostos ou contribuicbes federais, estaduais, municipais ou autarquicas, que
recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obriga¢des do fundo;

Il — despesas com o registro de documentos em cartério, impressao, expedi¢cao e publicagao
de relatdrios e informacgdes periddicas previstas na regulamentagéo vigente;

lll — despesas com correspondéncias de interesse do fundo, inclusive comunicacbes aos
Cotistas;

IV — honorarios e despesas do auditor independente;

V — emolumentos e comissdes pagas por operagdes do fundo;

VI — honorarios de advogado, custas e despesas processuais correlatas, incorridas em razéo
de defesa dos interesses do fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacéao
imputada ao fundo, se for o caso;

VII — parcela de prejuizos ndo coberta por apdlices de seguro e ndo decorrente diretamente
de culpa ou dolo dos prestadores dos servicos de administragdo no exercicio de suas

respectivas funcgoes;

VIII — despesas relacionadas, direta ou indiretamente, ao exercicio de direito de voto
decorrente de ativos financeiros do fundo;

IX — despesas com liquidagao, registro, e custddia de operagbes com titulos e valores
mobiliarios, ativos financeiros e modalidades operacionais;

X — despesas com fechamento de cambio, vinculadas as suas operagdes ou com
certificados ou recibos de depdsito de valores mobiliarios;
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Xl — no caso de fundo fechado, a contribuicdo anual devida as bolsas de valores ou as
entidades do mercado organizado em que o fundo tenha suas cotas admitidas a negociagao;

XII — as taxas de administracédo e de performance, se houver,

Xl — os montantes devidos aos fundos investidores na hipétese de acordo de remuneragao
com base na Taxa de Administracdo e/ou performance, desde que, observado o disposto no
art. 85, § 8° da ICVM 555; e

XIV — honorarios e despesas relacionadas a atividade de formador de mercado, se houver.
Paragrafo Unico - Quaisquer despesas n&o previstas como encargos do fundo, inclusive

aquelas de que trata o Art. 84, § 4° da ICVM 555, se couber, correm por conta da
ADMINISTRADORA, devendo ser por ela contratadas.

BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DTVM
- Administradora -
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