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CAPITULO |- DAS DEFINICOES

1.1. Para os fins do disposto neste Regulamento, os termos e expressfes em letra
maiuscula utilizados neste Regulamento terdo os significados atribuidos a eles neste item
1.1. Além disso, (a) os cabecalhos e titulos deste Regulamento servem apenas para
conveniéncia de referéncia e ndo alterardo ou afetaréo o significado ou a interpretacéo de
quaisquer disposicbes deste Regulamento; (b) os termos “inclusive”, “incluindo” e
“particularmente” serdo interpretados como se estivessem acompanhados do termo
“‘exemplificativamente”; (c) sempre que for adequado para o contexto, cada termo, tanto no
singular quanto no plural, incluira o singular e o plural, e os pronomes masculino, feminino
ou neutro incluirdo os géneros masculino, feminino e neutro; (d) referéncias a qualquer
documento ou instrumento incluem todas as suas altera¢des, substituicdes, consolidacdes
e respectivas complementacdes, salvo se expressamente disposto de forma diversa;
(e) referéncias a disposicOes legais serdo interpretadas como referéncias as disposi¢ces
respectivamente alteradas, estendidas, consolidadas ou reformuladas; (f) salvo se de outra
forma expressamente estabelecido neste Regulamento, referéncias a capitulos, itens,
paragrafos, incisos ou anexos aplicam-se aos capitulos, itens, paragrafos, incisos e anexos
deste Regulamento; (g) todas as referéncias a quaisquer partes incluem seus sucessores,
representantes e cessionarios autorizados; e (h) todos os prazos previstos neste
Regulamento serdo contados na forma prevista no Artigo 224 da Lei n.° 13.105, de 16 de
marcgo de 2015, conforme alterada, isto €, excluindo-se o dia do comeco e incluindo-se o
do vencimento.

Administrador BANCO DAYCOVAL S.A., instituicdo financeira
com sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o
Paulo, na Avenida Paulista, n°® 1.793, Bela Vista,
CEP 01.311-200, inscrita no CNPJ/ME sob o
n° 62.232.889/0001-90, devidamente credenciada
pela CVM para o exercicio da atividade de
administracdo de carteiras de titulos e valores
mobiliarios, nos termos do Ato Declaratério
n°® 17.552, de 05 de dezembro de 2019.

ANBIMA Associagao Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais.

Assembleia Geral Significa a Assembleia Geral de Cotistas do Fundo.

Auditores Independentes Significa a entidade responsavel pela auditoria das
demonstragcbes contdbeis do Fundo, que sera,




necessariamente a () Deloitte,
(i) PricewaterhouseCoopers, (iii) Ernst & Young ou
(iv) KPMG, cujas informagdes encontram-se
disponiveis aos Cotistas na sede do Administrador.

B3 B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao.
BACEN Banco Central do Brasil.
Benchmark Tem o significado que Ihe € atribuido no item 10.4

deste Regulamento.

Capital Autorizado

Significa o montante de até R$10.000.000.000,00
(dez bilndes de reais) (excluido o valor das Cotas
objeto da Primeira Emissédo do Fundo), até o qual
novas Cotas poderdo ser emitidas pelo
Administrador, mediante orientacdo do Gestor, nos
termos do Capitulo VI, independentemente de
aprovacado na Assembleia Geral.

Capital Investido

Significa o montante que venha a ser efetivamente
aportado por cada Cotista no Fundo, mediante a
integralizacdo das respectivas Cotas, nos termos
dos respectivos boletins de subscricdo, ordens de
investimento ou quaisquer outros documentos que
venham a formalizar a subscricdo e integralizagdo
das Cotas.

Carteira Significa a carteira de investimentos do Fundo,
composta por Valores Mobiliarios e Outros Ativos.
CNPJ/ME O Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas do

Ministério da Economia.

Codigo ANBIMA

O Cadigo ANBIMA de Administragéo de Recursos
de Terceiros, publicado pela ANBIMA, conforme
alterado de tempos em tempos.

Cddigo Civil

Significa a Lei n.° 10.406, de 10 de janeiro de 2002,
conforme alterada.




Conflito de Interesses

Significa toda matéria ou situagcdo que possa
proporcionar vantagens ou beneficios diretos aos
Cotistas, seus representantes e prepostos, ao
Administrador, ao Gestor, pessoas que participem
direta ou indiretamente da gestdo das Sociedades
Alvo e/ou das Sociedades Investidas com
influéncia efetiva na gestédo 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.

Contrato de Gestao

Significa o “Contrato de Gestdo de Fundo de
Investimento e Outras Avencgas”, firmado entre o
Fundo, representado pelo Administrador, e o
Gestor, por meio do qual o Gestor foi contratado
pelo Fundo para a prestagcdo dos servicos de
gestéo da Carteira, conforme venha a ser aditado,
modificado ou complementado de tempos em
tempos.

Cotas Significam as cotas do Fundo, de classe Unica,
cujos termos e condigcdes estdo descritos neste
Regulamento e em cada Suplemento.

Cotistas Significam os cotistas do Fundo.

Cotista Inadimplente

Qualquer Cotista que deixar de cumprir, total ou
parcialmente, sua obrigac&o de aportar recursos no
Fundo mediante integralizacdo de Cotas por ele
subscritas, conforme estabelecido no respectivo
boletim de subscricdo de Cotas ou outro
documento que venha a formalizar a subscricédo e
integralizacé&o das Cotas, ou Cotista que estiver em
descumprimento de qualquer das disposi¢cdes
deste Regulamento, observado o previsto no item
9.12.

Custodiante

BANCO DAYCOVAL S.A., instituicdo financeira
com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao




Paulo, na Avenida Paulista, n° 1.793, Bela Vista,
CEP 01.311-200, inscrita no CNPJ/ME sob o
n° 62.232.889/0001-90, prestador dos servigos de
custddia e tesouraria ao Fundo.

CVM

Comissao de Valores Mobiliarios.

Data da Primeira Integralizagao

Significa a data em que ocorrer a primeira
integralizacéo das Cotas no Fundo.

Dia Util

Significa qualquer dia que ndo seja sabado,
domingo ou feriado nacional, ou ainda aqueles sem
expediente na B3. Caso as datas em que venham
a ocorrer eventos nos termos deste Regulamento
ndo sejam Dia Util, conforme esta definicao,
considerar-se-4 como a data do referido evento o
Dia Util imediatamente seguinte.

Distribuidor

O coordenador lider de cada distribuicéo publica de
Cotas do Fundo, o qual podera contratar outras
sociedades habilitadas para atuar para formar o
consorcio de distribui¢ao.

Escriturador

BANCO DAYCOVAL S.A., acima qualificado,
prestador dos servicos de tesouraria, controladoria
e escrituragdo das Cotas.

Fundo VALORA INFRA DIVIDA FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES EM
INFRAESTRUTURA - FIP-IE, inscrito no
CNPJ/ME sob o n° 46.405.812/0001-18.

Gestor VALORA GESTAO DE INVESTIMENTOS LTDA.,,

sociedade limitada com sede na Rua Iguatemi, n°
448, conjunto 1.301, na Cidade de S&o Paulo,
Estado de Séo Paulo, CEP 01451-010, inscrita no
CNPJME sob o n° 07.559.989/0001.17,
devidamente autorizada pela CVM como
administradora de carteiras de valores mobiliarios




por meio do Ato Declaratério n° 9.620, de 28 de
novembro de 2007.

IGP-M

Significa o Indice Geral de Precos do Mercado,
calculado e divulgado pela Fundacdo Getulio
Vargas — FGV, ou outro indice que venha a
substitui-lo e que adote metodologia de apuragéo e
calculo semelhante.

Instrucdo CVM 555

Significa a Instrucdo da CVM n° 555, de 17 de
dezembro de 2014, conforme alterada.

Instrugao CVM 578

Significa a Instrucdo da CVM n° 578, de 30 de
agosto de 2016, conforme alterada.

Instrugcdo CVM 579

Significa a Instrugdo da CVM n° 579, de 30 de
agosto de 2016, conforme alterada.

Investidores Profissionais

Significam os investidores assim definidos nos
termos do Artigo 11 da Resolugdo CVM 30.

Investidores Qualificados

Significam os investidores assim definidos nos
termos do Artigo 12 da Resolugdo CVM 30.

IPCA

Significa o indice de Precos ao Consumidor Amplo
— IPCA, divulgado mensalmente pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE.

Justa Causa

Significa a prética ou constatacdo dos seguintes
atos ou situacdes pelo Gestor: (i) negligéncia, ma-
fé, fraude, culpa, dolo ou desvio de conduta e/ou
func&o no desempenho de suas func¢des, deveres
e ao cumprimento de obrigacdes nos termos do
Contrato de Gestdo e/ou da legislacdo e
regulamentacdo aplicavel, nos termos de decisdo
administrativa ou decisao arbitral ou judicial, contra
a qual ndo tenha obtido efeito suspensivo no prazo
legal; (ii) decretacdo de faléncia ou inicio de
processo de recuperacgao judicial ou extrajudicial; e




(iif) descredenciamento pela CVM como gestor de
carteira de valores mobiliarios.

Lei n° 11.033/04

Significa a Lei n° 11.033, de 21 de dezembro de
2004, conforme alterada.

Lei n® 11.478/07

Significa a Lei n° 11.478, de 29 de maio de 2007,
conforme alterada.

Lei n° 12.431/11

Significa a Lei n® 12.431, de 24 de junho de 2011,
conforme alterada.

Limite de Participacéo

Significa o limite para qualquer pessoa (incluindo,
sem limitagc&o, qualquer pessoa natural ou juridica,
fundo de investimento, condominio, carteira de
titulos, universalidade de direitos, ou outra formade
organizacao, residente ou com sede no Brasil ou no
exterior, ou grupo de pessoas (inclusive as
vinculadas por acordo de cotista ou instrumento
similar) cada Cotista que ndo detenha, a qualquer
tempo apds o inicio das negociacbes das Cotas,
direta ou indiretamente, por meio de uma Unica
operacdo ou por operagcbes sucessivas,
() participacdo em Cotas do Fundo igual ou
superior a mais de 30% (trinta por cento) das Cotas
emitidasdo pelo Fundo, ou (i) mesmo n&o
adquirindo mais de 30% (trinta por cento) das Cotas
de emisséo do Fundo, atinja ou adquira Cotas que
lhe asseguram o direito ao recebimento deaufira
rendimento superior a 30% (trinta por cento) do
total de rendimentos auferidos pelo do Fundo.

Novo Cotista Relevante

Significa qualquer Cotista que atinja, a qualquer
tempo apds o inicio das negociacdes das Cotas,
direta ou indiretamente, por meio de uma Unica
operacao ou por operagdes sucessivas, o Limite de
Participacéo.




Oferta

Significa uma oferta publica de Cotas registrada
perante a CVM, nos termos da regulamentagcao
aplicavel.

Oportunidade de Investimento

Significa uma oportunidade de investimento pelo
Fundo em uma Sociedade Alvo e/ou Sociedade
Investida.

Oportunidade
Coinvestimento

de

Significa uma Oportunidade de Investimento em
conjunto com terceiros e/ou outros fundos e
carteiras de investimentos administrados ou
geridos pelo Gestor e/ou pelas partes relacionadas
deste, a exclusivo critério do Gestor, nos termos do
item 5.6 deste Regulamento.

Outros Ativos

Significam os seguintes ativos financeiros, em que
poderdo ser alocados os recursos do Fundo nao
aplicados nas Sociedades Investidas, nos termos
deste Regulamento, quais sejam: (i) titulos publicos
federais; (ii) operagdes compromissadas
lastreadas nos titulos mencionados no item
anterior; (iii) cotas de fundos de investimento
classificados como “Renda Fixa Referenciado” ou
“Renda Fixa Curto Prazo”, considerados de alta
liguidez pelo Gestor, podendo tais fundos serem
administrados e/ou geridos pelo Administrador e/ou
Gestor ou por entidades a eles relacionadas, desde
gue para gestdo de caixa e liquidez; e (iv) cédula
de depdsito bancario — CDB, Letras de Crédito de
instituicbes financeiras com classificagéo de risco
minima “AA” por a0 menos uma agéncia de rating
entre Fitch Ratings, Standard&Poor’s e Moody'’s.

Patriménio Liquido

Significa o patriménio liguido do Fundo,
correspondente ao valor em moeda corrente
nacional resultante da soma algébrica do
disponivel, do valor da Carteira, mais os valores a
receber, menos as exigibilidades do Fundo.

Periodo de Migracao

Tem o significado que Ihe é atribuido no item 2.1
deste Regulamento.




Prazo de Duragéo

Tem o significado que Ihe é atribuido no item 2.2
deste Regulamento.

Preco de Emisséo

Significa o preco de emissdo das Cotas da
respectiva emissao do Fundo, conforme definido no
respectivo Suplemento.

Preco de Integralizacéo

Significa o preco de integralizacdo das Cotas,
conforme definido no respectivo Suplemento.

Primeira Emissao

Significa a primeira emissédo e oferta publica das
Cotas do Fundo.

Regulamento

Significa o presente regulamento do Fundo.

Resolucdo CVM 30

Significa a Resolugdo CVM n° 30, de 11 de maio
de 2021, conforme alterada.

Sociedades Alvo

Significam as sociedades de propésito especifico,
constituidas na forma de sociedades por acdes de
capital aberto ou fechado, constituidas e existentes
de acordo com as leis da Republica Federativa do
Brasil, gque () cumpram as  exigéncias
estabelecidas no CAPITULO V  deste
Regulamento, conforme aplicavel, (ii) nos termos
da Lei n°® 11.478/07, desenvolvam no territério
nacional novos projetos de infraestrutura nos
setores de (a) energia, incluindo, mas nao se
limitando a, projetos de geracéo e distribuicdo de
energia e projetos de geracdo distribuida,
(b) transporte, (c)4gua e saneamento basico,
(d)irrigacdo, (e)outras areas tidas como
priorithrias pelo Poder Executivo Federal, e
(i) sejam  qualificadas para receber os
investimentos do Fundo, a exclusivo critério do
Gestor.

Consideram—-se  “novos  projetos” aqueles
implementados apos 22 de janeiro de 2007 ou as




expansdes de projetos ja existentes, implantadas
ou em processo de implantagdo, observado o
disposto na Lei 11.478/07.

Sociedades Investidas

Significam as Sociedades Alvo que efetivamente
receberam investimentos do Fundo.

Suplemento

Significa cada suplemento deste Regulamento, o
gual descrevera as caracteristicas especificas de
cada emisséo de Cotas, a ser preparado conforme
0 modelo constante do Anexo | deste Regulamento.

Taxa de Administracao

Significa a remuneracdo devida pelos Cotistas ao
Administrador, nos termos do item 10.1 deste
Regulamento.

Taxa de Performance

Significa a remuneracdo devida pelos Cotistas ao
Gestor, nos termos do item 10.4 deste
Regulamento.

Termo de Adesao

Significa o “Termode Adesao e Ciéncia de Riscos”,
a ser assinado por cada Cotista no ato da
subscricdo de Cotas.

Valores Mobiliarios

Significam (a) debéntures simples ou conversiveis
em acdes, objeto de oferta publica ou emissbes
privadas, inclusive aquelas enquadradas na Lei n°
12.431/11, (b) bénus de subscricdo e ac¢des
preferenciais resgataveis ou outros valores
mobiliarios e titulos de divida, permutaveis ou
conversiveis em agdes e (c) em caso de a¢des ou
outros instrumentos de equity que ndo sejam
preferenciais e resgataveis, desde que tais valores
mobilidrios sejam acompanhados de opcao de
venda (put option) ou outro mecanismo de resgate,
gue os aproximem a instrumentos de divida.
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CAPITULO Il - DA DENOMINACAO, FORMA, CLASSIFICACAO, PRAZODE
DURACAO E COMPOSICAO DO PATRIMONIO E ESTRUTURA DO FUNDO

2.1. O Fundo, denominado VALORA INFRA DIVIDA FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPACOES EM INFRAESTRUTURA - FIP-IE, € um fundo de investimento em
participacdes da categoria “Infraestrutura”, constituido sob a forma de condominio fechado,
de natureza especial, regido pelo Cédigo Civil, pela Lei 11.478/07, pela Instrugdo CVM 578,
por este Regulamento e pelas demais disposicbes legais, regulamentares e
autorregulatérias que Ihe forem aplicaveis.

2.2. O Fundo tera prazo de duragéo indeterminado (“Prazo de Duracéo”), observado que,
caso nao ocorra o registro e a listagem das Cotas em ambiente de bolsa da B3 até o final
do 5° (quinto) ano apods a Data da Primeira Integralizacéo (“Periodo de Migracdo”), o Fundo
entrard em processo de liquidacdo antecipada, nos termos do Capitulo Xl deste
Regulamento.

2.2.1. Adecisdo de listar o Fundo e admitir suas Cotas a negociacao na B3 sera
de competéncia exclusiva do Gestor.

2.3. O patrim6nio do Fundo sera representado por uma classe Unica de Cotas, conforme
descrito neste Regulamento e em cada Suplemento.

2.4.  As caracteristicas e os direitos, assim como as condi¢cfes de emissédo, distribuicéo,
subscricao, integralizacdo, remuneragdo, amortizacéo e resgate das Cotas estdo descritas
no Capitulo VIII e Capitulo IX deste Regulamento, bem como no respectivo Suplemento
referente a cada emissdo de Cotas.

CAPITULO Il - DO PUBLICO ALVO DO FUNDO

3.1. O Fundo destina-se ao publico-alvo aplicavel a sua classificacdo conforme a
regulamentagéo vigente, sendo atualmente direcionado a Investidores Qualificados, que
(a) estejam dispostos a aceitar os riscos inerentes a aplicacdo em Cotas do Fundo e
busquem retorno de rentabilidade, nos médio e longo prazos, condizente com a politica de
investimentos do Fundo; e (b) que estejam cientes que as Cotas poderao ter liquidez baixa
relativamente a outras modalidades de investimento. Caso venha a ocorrer nova definicdo
de publico-alvo aplicavel ao Fundo, definida por meio de regulamentacdo especifica a ser
publicada pela CVM, este Regulamento sera automaticamente alterado por meio de ato
anico do Administrador para a refletir o novo publico-alvo aplicavel.

11



3.2. O valor minimo para aplicacdo no Fundo, por cada Cotista, sera de R$10.000,00
(dez mil reais), correspondente a 1.000 (mil) Cotas, observadas eventuais excecodes a
serem feitas em cada oferta de Cotas.

3.3. O Fundo terd, no minimo, 5 (cinco) Cotistas, sendo que cada Cotista ndo podera
deter mais de 40% (quarenta por cento) das Cotas do Fundo ou auferir rendimento superior
a 40% (quarenta por cento) do rendimento do Fundo, sem prejuizo da observancia ao Limite
de Participacéo.

3.4. O Administrador, o Gestor, o Distribuidor e as suas partes relacionadas poderdo
participar do Fundo como Cotistas e subscrever diretamente Cotas no ambito de qualquer
Oferta nos termos deste Regulamento e observados os termos de condi¢cdes de cada
Oferta.

CAPITULO IV - DO OBJETIVO, DA ESTRATEGIA DE INVESTIMENTO E DO
PARAMETRO DE RENTABILIDADE DO FUNDO

4.1. O objetivo do Fundo é buscar proporcionar aos seus Cotistas a valorizagdo de suas
Cotas no médio e longo prazo, preponderantemente mediante o recebimento de
rendimentos e/ou dividendos decorrentes dos investimentos pelo Fundo em Valores
Mobilidrios de emissdo de Sociedades Alvo, podendo o Fundo investir em Valores
Mobiliarios de Sociedades Alvo operacionais (brownfield) ou pré-operacionais (greenfield).

4.2. O Fundo, por meio dos direitos conferidos pela titularidade dos Valores Mobiliarios,
bem como dos instrumentos de garantia, acordos de voto e outros negdcios juridicos,
devera participar do processo decisorio das Sociedades Alvo, com efetiva influéncia na
definicdo de sua politica estratégica e na sua gestdo. Os Valores Mobilirios que se
caracterizem como instrumentos de divida e respectivas garantias deverdo contar com
mecanismos e instrumentos que imponham a respectiva Sociedade Investida a
observancia, no minimo, das praticas de governanca corporativa exigidas pela Instrucéo
CVM 578, e prevejam gque (a) o descumprimento das praticas de governanca corporativa
e/ou (b) qualquer forma de limitag&o ou impedimento da participagao no processo decisorio
e efetivainfluéncia na definicdo da politica estratégica e na gestéo da Sociedades Alvo sera

hipétese de vencimento antecipado das obrigacdes previstas nos Valores Mobiliérios.

4.2.1. Aparticipacdo do Fundo no processo decisorio das Sociedades Alvo se dar,
exemplificativamente, por meio (a) de detengao de a¢des que integrem o respectivo
bloco de controle dessas Sociedades Alvo, (b) da celebracdo de acordo de
acionistas, ou, ainda, (c) pela celebracdo de qualquer contrato, acordo, negécio
juridico ou adogéo de outro procedimento que assegure ao Fundo efetiva influéncia
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na definicdo de sua politica estratégica e na sua gestdo, inclusive por meio (i) de
indicagdo de membros da administracdo das Sociedades Alvo; (i) mecanismaos
contratuais que preestabelecam a alocag&o de recursos pelas Sociedades Alvo;
e/ou (iii) obrigacdes da Sociedade Alvo perante o Fundo que garantam ao Fundo
maior participacdo no processo decisério em razdo do descumprimento, pela
Sociedade Alvo, de obrigacdes ou parametros preestabelecidos contratualmente
e/ou que decorram da titularidade dos Valores Mobiliarios pelo Fundo.

4.2.2. Observados os critérios minimos de governanca descritos acima, o Fundo
podera investir em debéntures simples, publicas ou privadas, desde que o0s
instrumentos de emissao e/ou instrumentos de garantia de referidas debéntures
simples (i) assegurem ao Fundo a participagdo no processo decisorio e efetiva
influéncia na definicdo da politica estratégica e na gestdo das Sociedades Alvo e (ii)
prevejam que determinadas formas de limitagdo ou impedimento da participagéo do
Fundo no processo decisorio e efetiva influéncia na definicdo da politica estratégica
e na gestdo da Sociedade Alvo serdo hipéteses de vencimento antecipado das
referidas debéntures. Os mecanismos a serem utilizados pelo Fundo para assegurar
o disposto no item 4.2.1 e no subitem “ii” desta Clausula serdo exemplificados no
Contrato de Gestao.

4.2.3. Fica dispensada a participacdo do Fundo no processo decisério das
Sociedades Investidas quando:

0) 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

(i) o valor contabil do investimento tenha sido reduzido a zero e haja deliberag&o
dos Cotistas reunidos em Assembleia Geral mediante aprovagdo da maioria das
Cotas subscritas presentes.

4.2.4. O requisito de efetiva influéncia na definicdo da politica estratégica e na
gestdo das Sociedades Investidas de que trata o item acima ndo se aplica ao
investimento em Sociedades Investidas listadas em segmento especial de
negociacéo de Valores Mobiliarios, instituido por bolsa de valores ou por entidade
do mercado de balcdo organizado, voltado ao mercado de acesso, que assegure,
por meio de vinculo contratual, padrdes de governanca corporativa, mais estritos
gue os exigidos em lei, desde que corresponda a até 35% (trinta e cinco por cento)
do capital subscrito do Fundo.
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4.3.

4.2.5. O limite de que trata o item anterior serd de 100% (cem por cento) durante o
prazo de aplicacdo dos recursos, estabelecido em até 6 (seis) meses contados de
cada um dos eventos de integralizacdo de Cotas no ambito de cada Ofertade Cotas
realizadas pelo Fundo.

Além dos requisitos acima, as Sociedades Investidas de capital fechado deverao

adotar os padrdes de governanga corporativa estabelecidos no Artigo 8° da Instrugdo CVM
578, conforme indicados abaixo:

4.4,

(1) proibicao de emissdo de partes beneficiarias e inexisténcia desses titulos em
circulagao;

(i) estabelecimento de mandato unificado de 2 (dois) anos para todos o0s
membros do conselho de administragcéo e/ou da diretoria, conforme aplicavel;

(i) disponibilizacdo para os acionistas de contratos com partes relacionadas,
acordos de acionistas e programas de op¢des de aquisicdo de acdes ou de outros
titulos ou valores mobiliarios de emisséo das Sociedades Investidas;

(v)  adesdo a camarade arbitragem para resolucdo de conflitos societérios;

(V) no caso de obtencéo 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 balcdo organizado que assegure, no
minimo, praticas diferenciadas de governanga corporativa previstas nos incisos (i) a
(iv) acima; e

(vi)  auditoria anual de suas demonstracdes financeiras por auditores
independentes registrados na CVM.

O investimento no Fundo, bem como seus resultados passados, ndo representa e

nem deve ser considerado, a qualquer momento e sob qualquer hipétese, garantia,
promessa ou sugestdo de rentabilidade aos Cotistas por parte do Administrador e/ou do
Gestor e/ou do Distribuidor.

5.1.

CAPITULO V - DA POLITICA DE INVESTIMENTO DO FUNDO

Observado o limite estabelecido nos incisos (v) e (vi) do item 5.5 abaixo, a Carteira

serd composta por:
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0) no minimo, 90% (noventa por cento) de seu Patrim6nio Liquido em Valores
Mobiliarios, observado o disposto neste Regulamento, na Instrucao CVM 578 e na
Lei n® 11.478. O Fundo podera investir até 100% (cem por cento) do seu Patriménio
Liquido em Valores Mobiliarios de emissdo de uma Unica Sociedade Alvo, direta ou
indiretamente; e

(i) Outros Ativos.

5.1.1. O Fundo néo realizara operacfes em mercados de derivativos, exceto
guando tais operacgdes:

(1) forem realizadas exclusivamente para fins de protecéo patrimonial; ou

(i) envolverem opg¢bes de compra ou venda de acgdes das Sociedades
Investidas que integram a Carteira com o proposito de: (a) ajustar o preco de
aquisicdo da Sociedade Investida com o consequente aumento ou diminuigao futura
na quantidade de a¢des e/ou cotas investidas pelo Fundo; ou (b) alienar essas a¢cdes
e/ou cotas no futuro como parte da estratégia de desinvestimento do Fundo.

5.1.2. Em qualquer caso, as operacbes do mercado de derivativos acima
mencionadas nao deverdo ser representativas de mais de 10% (dez por cento) do
Patriménio Liquido do Fundo.

5.1.3. O Fundo tera o prazo de 180 (cento e oitenta) dias apds obtido o registro de
funcionamento do Fundo na CVM, para (a) enquadrar-se no nivel minimo de
investimento em Valores Mobiliarios emitidos pelas Sociedades Investidas conforme
previsto no paragrafo terceiro do artigo 17 da Instrucdo CVM 578, ou qualquer outro
prazo que venha a substitui-lo ou para (b) promover o reenquadramento de sua
Carteira, na hipotese de reversdo de eventual desenquadramento decorrente do
encerramento de um projeto no qual o Fundo tenha investido, sendo certo que, caso
0 desenquadramento previsto nos incisos (a) e (b) desta Clausula dure pelo prazo
170 (cento e setenta) dias do respectivo evento, o Administrador, mediante
solicitacdo do Gestor, amortizara compulsoriamente Cotas até o valor que seja
necessario para enquadramento ou reenquadramento, conforme o caso, da Carteira
do Fundo, proporcionalmente entre os Cotistas e independentemente de
Assembleia Geral de Cotistas, mediante rateio das quantias a serem distribuidas
pelo nimero de Cotas emitidas e integralizadas.

5.2. Os recursos oriundos da alienacdo parcial ou total de investimento do Fundo em
Valores Mobiliarios, bem como os juros, dividendos e outros proventos recebidos poderéao,
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a exclusivo critério do Gestor, (i) ser reinvestidos em Valores Mobiliarios, ou (ii) ser
distribuidos aos Cotistas, por meio da amortizacdo de Cotas, observado o disposto no item
5.5.

5.3.  Os investimentos e desinvestimentos do Fundo nos Valores Mobiliarios seréo
realizados conforme selecdo do Gestor em estrita observancia aos termos e condi¢des
estabelecidos neste Regulamento e a qualquer momento durante o Prazo de Duragéo,
observado que ndo poderdo ser realizados quaisquer novos investimentos caso o Fundo
esteja em processo de liquidagcdo antecipada, nos termos da Clausula 2.2 acima. Os
investimentos e desinvestimentos em Valores Mobiliarios poderéo ser realizados por meio
de negociagdes privadas e/ou negociagdes realizadas em bolsa de valores ou mercado de
balcao.

5.3.1. Os investimentos e desinvestimentos do Fundo em Outros Ativos serdo
realizados pelo Gestor, a seu exclusivo critério, em estrita observancia aos termos
e condicOes estabelecidos neste Regulamento, por meio de negocia¢des realizadas
em bolsa de valores, mercado de balcdo ou sistema de registro autorizado a
funcionar pelo BACEN e/ou pela CVM.

5.3.2. A politica de rateio de ordens adotada pelo Gestor pode ser encontrada em
seu website: https://valorainvest.com.br/wp-content/uploads/2022/03/Politica-de-
Risc0-2022.03.pdf.

5.4. Os recursos utilizados pelo Fundo para a realizagdo de investimentos em Valores
Mobiliarios e/ou para pagamento de despesas e encargos do Fundo, nos termos do
CAPITULO XV, serfo integralizados pelos Cotistas em cada data de integralizacdo ou
conforme indicado no respectivo Suplemento, em observancia ao disposto neste
Regulamento e nos boletins de subscricdo de Cotas ou outro documento que venha a
formalizar a subscrigéo e integralizacéo das Cotas.

5.4.1. Em vista da natureza do investimento em participacfes e da politica de
investimento do Fundo, os Cotistas devem estar cientes de que (i) os ativos
componentes da Carteira poderdo ter liquidez baixa relativamente a outras
modalidades de investimento; e (ii) a Carteira do Fundo podera estar concentrada
em Valores Mobiliarios de uma ou poucas Sociedades Investidas, tornando os riscos
dos investimentos diretamente relacionados ao desempenho de tal(is) sociedade(s).

5.5. Os seguintes procedimentos serdo observados com relacdo ao investimento,
manutencao e desinvestimento da Carteira:
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0) observado o disposto nos incisos (v) e (vi) e no item 5.5.1 abaixo, 0s recursos
que venham a ser recebidos pelo Fundo a titulo de integralizagéo de Cotas deverao
ser investidos em Valores Mobiliarios, observado o prazo maximo estabelecido na
legislac&o aplicavel em vigor, conforme o caso;

(i) até que os investimentos do Fundo em Valores Mobiliarios sejam realizados,
nos termos deste Regulamento, quaisquer valores que venham a ser aportados no
Fundo em decorréncia da integralizacdo de Cotas seréo aplicados em Outros Ativos
e/ou mantidos em caixa, em moeda corrente nacional, a exclusivo critério do Gestor,
no melhor interesse do Fundo e dos Cotistas;

(iii) apés o pagamento de despesas e encargos do Fundo, 0S recursos
financeiros liquidos recebidos pelo Fundo decorrentes da titularidade dos Valores
Mobilidrios poderdo (i) ser reinvestidos em Valores Mobilidrios, ou (ii) ser
distribuidos aos Cotistas por meio da amortizacdo de Cotas, conforme disposto
neste Regulamento;

(iv) durante os periodos compreendidos entre o recebimento, pelo Fundo, de
recursos financeiros liquidos decorrentes da titularidade dos Valores Mobiliarios e
(a) a distribuicdo de tais recursos financeiros liquidos aos Cotistas a titulo de
amortizacdo de Cotas; e/ou (b) sua utilizagcédo para pagamento de despesas e
encargos do Fundo, tais recursos financeiros liquidos serdo aplicados em Outros
Ativos e/ou Valores Mobilidrios e/ou mantidos em caixa, em moeda corrente
nacional, a exclusivo critério do Gestor;

(V) o Fundo devera manter, no minimo, 90% (noventa por cento) de seu
Patrimoénio Liquido investido em Valores Mobiliarios; e

(vi) o Gestor podera manter parcela correspondente a até 10% (dez por cento)
do Patriménio Liquido aplicada em Outros Ativos.

5.5.1. O limite estabelecido nos incisos (v) e (vi) do item 5.5 acimanao é aplicavel
a Carteira durante o prazo de investimento dos recursos estabelecido no inciso do
item 5.1.3.

5.5.2. Observado o disposto no item 5.5.1 acima, em caso de desenquadramento
do Fundo com relagc&o ao limite de que trata o inciso (v) do item 5.5 acima, o
Administrador devera (i) comunicar imediatamente tal fato a CVM, apresentando as
justificativas devidas; e (ii) informar a CVM tao logo a Carteira esteja reenquadrada.
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5.5.3. Para fins de verificacdo do enquadramento previsto no inciso (v) do item 5.5
acima, deverdo ser somados a tais ativos ao montante dos Valores Mobilidrios ali
referidos os valores (a) destinados ao pagamento de despesas do Fundo, desde
gue limitados a 5% (cinco por cento) do capital subscrito; (b) decorrentes de
operacOes de desinvestimento (i) no periodo entre a data do efetivo recebimento
dos recursos e o tltimo Dia Util do 2° (segundo) més subsequente a tal recebimento,
Nnos casos em que ocorra o reinvestimento dos recursos em Valores Mobiliarios,
(ii) no periodo entre a data do efetivo recebimento dos recursos e o ultimo Dia Util
do més subsequente a tal recebimento, nos casos em que ndo ocorra o
reinvestimento dos recursos em Valores Mobiliarios; e (iii) enquanto vinculados a
garantias dadas ao comprador do ativo desinvestido; ou (c) aplicados em titulos
publicos com o objetivo de constituicdo de garantia a contratos de financiamento a
projetos de infraestrutura junto a instituicées financeiras.

5.5.4. Caso os investimentos do Fundo nas Sociedades Investidas ndo sejam
realizados dentro do prazo previsto no inciso (i) do item 5.5 acima, observado o
disposto no item 5.5.1 acima, o Gestor devera restituir aos Cotistas os valores
aportados no Fundo para a realizacdo de investimentos em Valores Mobilidrios
originalmente programados e ndo concretizados por qualquer motivo, observado
gue nenhum juros deverd incidir ou ser pago aos Cotistas com relag&o aos valores
restituidos.

5.5.5. Os Valores Mobilidrios seréo registrados nos respectivos livros de registros
da respectiva Sociedade Alvo, ou, conforme o caso, custodiados em entidade de
custodia autorizada ao exercicio da atividade pela CVM, excetono caso de dispensa
na forma do Artigo 37 da Instrucdo CVM 578. Os Outros Ativos integrantes da
carteira do Fundo devem ser custodiados, bem como registrados e/ou mantidos em
conta diretamente em nome do Fundo, em contas especificas abertas no SELIC, em
sistemas de registro e de liquidagdo financeira de ativos autorizados pelo Banco
Central ou em instituicbes ou entidades autorizadas a prestacdo desses servicos
pelo Banco Central ou pela CVM, exceto no caso de dispensa na forma do Artigo 37
da Instrucdo CVM 578.

Coinvestimento

Caso o Fundo nao faga o investimento total disponivel em uma Oportunidade de

Investimento, o Gestor podera, a seu exclusivo critério, oferecer a Oportunidade de
Coinvestimento a terceiros, incluindo para fundos de investimento e empresas de
investimentos administrados e/ou geridos pelo Gestor e/ou as partes relacionadas deste.

18



5.6.1. Adecisdo do Gestor em relacéo as Oportunidades de Coinvestimento levara
em consideracdo as caracteristicas da operacao, as politicas de investimento do
Fundo e de outros veiculos ou fundos de investimento, geridos ou néo pelo Gestor,
os valores relativos de capital disponiveis para investimento pelo Fundo, a natureza
e a extensdo de envolvimento na operacdo por cada um dos respectivos times de
profissionais do Gestor e de terceiros investidores, e outras consideracdes
entendidas como relevantes pelo Gestor, a seu exclusivo critério.

5.6.2. As Oportunidades de Coinvestimento que sejam realizadas pelo Fundo, a
exclusivo critério do Gestor, deverdo observar a politica de investimento prevista
neste Regulamento, incluindo, mas néo limitado a, manutencé&o da efetivainfluéncia
pelo Fundo na definicdo das politicas estratégicas e na gestdo das Sociedades Alvo.

5.6.3. Sempre que for possivel a realizagdo de coinvestimento em determinada
Sociedade Alvo e/ou Sociedades Investidas, os Cotistas, quaisquer terceiros e/ou
partes relacionadas aos Cotistas poderdo participar, diretamente e em condicdes
gue ndo sejam mais favoraveisdo que aquelas aplicaveis ao Fundo, do investimento
a ser efetivado, a critério do Gestor.

5.6.4. Nos casos de coinvestimento, a verificacdo da observancia pelo Gestor ao
disposto no item 6.4, inciso (xx) podera ser realizada tendo em vista os termos e
condi¢des do investimento (i) do Fundo, (ii) dos fundos de investimento e empresas
de investimentos administrados e/ou geridos pelo Gestor e/ou (i) das partes
relacionadas ao Gestor, conforme 0 caso.

5.7. Nao serd admitida a realizacdo de coinvestimentos nas Sociedades Alvo e/ou
Sociedades Investidas por parte do Administrador, sendo permitida, porém a realizagéo de
coinvestimentos por fundos de investimento administrados pelo Administrador, observado
0 previsto no item 5.6 deste Regulamento.

TransacOes entre Sociedades Investidas, o Gestor, Administrador e suas Partes
Relacionadas

5.8. Estao sujeitas a aprovacao prévia em Assembleia Geral, as transa¢cfes comerciais
a serem realizadas entre as Sociedades Investidas e partes relacionadas ao Administrador
e/ou Gestor, inclusive fundos de investimento administrados e/ou geridos pelo
Administrador e/ou Gestor.
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Adiantamentos para Futuro Aumento de Capital

5.9. O Fundo podera realizar adiantamentos para futuro aumento de capital nas
Sociedades Investidas, observado que:

(1) o Fundo deve possuir investimento em agdes da Sociedade Investida na data
da realizac&o do adiantamento para futuro aumento de capital;

(i) o Fundo podera utilizar até 100% (cem por cento) de seu capital subscrito
para a realizagdo de adiantamentos para futuro aumento de capital;

(i) é vedada qualquer formade arrependimento do adiantamento por parte do
Fundo; e

(iv) o adiantamento devera ser convertido em aumento de capital da Sociedade
Investida em, no maximo, 12 (doze) meses contados da data em que o aporte de
recursos for realizado.

CAPITULO VI- DA ADMINISTRAGCAO DO FUNDO E DA GESTAO DA CARTEIRA; DA
ESTRUTURA DE GOVERNANCA CORPORATIVA DO FUNDO

Deveres do Administrador

6.1. Observadas as limitagdes previstas neste Regulamento, na regulamentacéo
aplicavel e no Cédigo ANBIMA, o Administrador ter4 poderes para realizar todos os atos
necessarios em relacdo ao funcionamento e a manutencdo do Fundo, incluindo, sem
limitagao:
0] contratar, em nome do Fundo, o Custodiante, o Gestor, o Escriturador, o
Distribuidor, e os Auditores Independentes, bem como quaisquer outros prestadores
de servicos do Fundo devendo, ainda, figurar no contrato de contratagdo como

interveniente anuente;

(i) manter, as suas expensas, 0os documentos abaixo atualizados e em perfeita
ordem, por 5 (cinco) anos apos o encerramento e liquidacdo do Fundo:

a. 0s registros de Cotistas e de transferéncias de Cotas;

b. o livro de atas das Assembleias Gerais e das reunidbes e comités, se
houver;
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c. o livro ou lista de presenca de Cotistas em assembleias gerais e de
reunibes de comités, se houver;

d. os relatérios dos Auditores Independentes sobre as demonstracfes
contabeis;

e.  0s registros contabeis e as demonstracdes contdbeis referentes as
operacgOes realizadas pelo Fundo e seu patrimonio; e

f. a documentacdo relativa as operagdes e ao patriménio do Fundo;

(i)  receber dividendos, bonificacbes e qualquer rendimento ou quaisquer
valores atribuidos ao Fundo e transferi-los aos Cotistas, conforme as instru¢des do
Gestor e nos termos deste Regulamento;

(iv) pagar, as suas expensas, eventuais multas cominatorias impostas pela CVM,
nos termos da legislacdo vigente, emrazao de atrasos no cumprimento dos prazos
previstos na regulamentacao aplicavel ou neste Regulamento;

(v) elaborar anualmente as demonstra¢cdes contabeis do Fundo e, em conjunto
com o Gestor, relatorio a respeito das operagdes e resultados do Fundo, incluindo
a declaracdo de que foram obedecidas as disposicbes da regulamentacao
aplicavel e deste Regulamento, nos termos do Capitulo XllIl deste Regulamento;

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

(vi)) no caso de instauragcéo de procedimento administrativo pela CVM, manter a
documentacéo referida no inciso (ii) acima por 5 (cinco) anos contados do seu
término;

(viii) empregar, na defesa dos direitos dos Cotistas e do Fundo, a diligéncia
exigida pelas circunstancias, praticando todos os atos necessarios para assegura-

los, tomando inclusive as medidas judiciais cabiveis;

(ix) transferir ao Fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcangar em
decorréncia de sua condicdo de Administrador;
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(x) manter os titulos ou Valores Mobiliarios fungiveis integrantes da Carteira
custodiados pelo Custodiante, ressalvado o disposto no artigo 37 da Instru¢céo
CVM 578;

(xi) divulgar a todos os Cotistas e a CVM, qualquer ato ou fato relevante atinente
ao Fundo, nos termos da regulamentacao aplicavel;

(xi) elaborar e divulgar as informacdes previstas na regulamentacéo aplicavel;

(xiii) convocar a Assembleia Geral sempre que solicitado pelos Cotistas que
detenham pelo menos 5% (cinco por cento) das Cotas subscritas ou sempre que
o Gestor assim solicitar;

(xiv) cumprir, nos termos da regulamentacdo em vigor, as deliberagdes do Gestor
e da Assembleia Geral;

(xv) cumprir todas as disposi¢Oes constantes deste Regulamento e do Contrato
de Gestao;

(xvi) representar o Fundo em juizo e fora dele, empregando, na defesa dos
direitos do Fundo, a diligéncia exigida pelas circunstancias, praticando todos os
atos necessarios para assegurar tais direitos, inclusive tomando as medidas
judiciais cabiveis, bem como praticar todos os atos necessarios a administracao
do Fundo, observadas as limitagdes legais e regulamentares em vigor, bem como
o disposto neste Regulamento;

(xvii) abrir, manter e encerrar contas bancarias e assinar cheques e ordens de
pagamento, bem como abrir, manter e encerrar contas junto a corretoras e outras
entidades autorizadas a atuar em negociagdes burséteis e outras similares;

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

informag0des cadastrais;

(xix) comunicar a CVM sobre eventuais desenquadramentos da Carteira, nos
termos do item 5.5.2;

(xx) fiscalizar os servicos prestados por terceiros contratados pelo Fundo;
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(xxi) emitir novas Cotas, conforme (a) orientacdo do Gestor, observado o Capital
Autorizado ou (b) deciséo da Assembleia Geral;

(xxii) disponibilizar aos Cotistas e a CVM o0s seguintes documentos, relativos a
informagdes eventuais sobre o Fundo:

(@) edital de convocacao e outros documentos relativos a Assembleias
Gerais, no mesmo dia de sua convocacao;

(b) no mesmo dia de sua realizagdo, o sumario das decisbes tomadas em
Assembleia Geral, caso as Cotas estejam admitidas a negociacdo em
mercados organizados;

(c) até 8 (oito) dias apds sua ocorréncia, a ata da Assembleia Geral; e

(d) prospecto, material publicitario e anuncios de inicio e de encerramento
da Oferta, nos prazos estabelecidos em regulamentagéo especifica;

(xxiii) realizar provisdes dos ativos da Carteira, em observancia ao disposto na
regulamentacdo vigente e no Manual de Marcacdo a Mercado do Administrador
(disponivel em: https://www.daycoval.com.br/investimentos/mercado-
capitais/politicas-manuais-documentos ;

(xxiv) realizar ou assegurar que sejam realizadas as seguintes atividades:

(@) Assembleias Gerais de Cotistas, fiscalizando o cumprimento de suas
obrigacoes;

(b) liquidagéo financeira dos investimentos e desinvestimentos do Fundo;

(c) acompanhamento do enquadramento dos ativos integrantes da carteira
do Fundo aos limites estabelecidos neste Regulamento e na regulamentagao
aplicavel, observados os limites de sua responsabilidade, conforme previstas
neste Regulamento e da regulamentacao aplicavel;

(xxv) supervisionar diligentemente a atuacao do Gestor no que se refere a gestao

de liquidez e do caixa do Fundo, de modo a assegurar 0 pagamento tempestivo de
todas as obrigacdes e encargos do Fundo;
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(xxvi) efetuar a classificacdo do Fundo como entidade de investimento ou néo
entidade de investimento, nos termos da Instrugdo CVM 579, podendo para tanto,
conforme o caso, utilizar-se de informagdes fornecidas pelo Gestor e/ou terceiros
independentes;

(xxvii) possuir procedimento de afericdo do valor justo dos ativos integrantes da
carteira do Fundo, podendo para tanto, conforme o caso, utilizar-se de informagodes
fornecidas pelo Gestor e/ou terceiros independentes;

(xxviii) elaborar, em conjunto com o Gestor, conforme aplicavel, e/ou terceiros
independentes, quando necessario, relatério de ocorréncia de alteragcdo material do
valor justo dos ativos integrantes da carteira do Fundo, de forma a cumprir a
regulamentacéo aplicavel;

(xxix) dar conhecimento aos Cotistas, de forma imediata, com relacédo a eventual
mudanca da classificagéo do Fundo como entidade de investimento ou ndo entidade
de investimento.

6.2. Na data deste Regulamento, o Administrador declara que tem completa
independéncia no exercicio de suas funcdes perante o Fundo e ndo se encontra em
situagdo que possa configurar Conflito de Interesses com relagdo ao Fundo e/ou aos
Cotistas. O Administrador devera informar aos Cotistas qualquer evento que venha a
coloca-lo em situacédo que possa configurar Conflito de Interesses com relacdo ao Fundo
e/ou aos Cotistas.

Gestao da Carteira

6.3. O Gestor terd poderes para, conforme outorgados pelo Administrador por meio
deste Regulamento e do Contrato de Gestdo, representar o Fundo e realizar todos os atos
relacionados a gestdo da Carteira, bem como exercer todos os direitos inerentes aos
Valores Mobilidrios e aos Outros Ativos integrantes da Carteira, observadas as limitagdes

deste Regulamento e da regulamentagc&o em vigor.

6.4. Observadas as limitacdes previstas neste Regulamento, no Contrato de Gestéo e
na regulamentacédo aplicavel e no Codigo ANBIMA, o Gestor devera:

0] negociar, adquirir e alienar Valores Mobiliarios, em nome do Fundo,

observados os limites deste Regulamento e da regulamentacé&o aplicavel, devendo
observar a politica de investimento do Fundo descrita neste Regulamento;
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(i) acompanhar os investimentos do Fundo em Valores Mobiliarios;

(iii) transferir ao Fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcancar em
decorréncia de sua condi¢ao de Gestor;

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

(v) cumprir, nos termos da regulamentacdo em vigor, as deliberacbes da
Assembleia Geral;

(vi)  realizar recomendacdes para o Administrador, a Assembleia Geral, conforme
0 caso, sobre a emissdo de novas Cotas, limitado, no caso do Administrador, ao
Capital Autorizado;

(vii)  instruir o Administrador acerca da realizacdo de amortizacdo parcial ou
integral de Cotas;

(viii) custear as despesas de propaganda do Fundo, assim entendidas as
despesas com promocdo mercadolégica do Fundo e excluidas as despesas
atreladas a impressao, expedicdo e publicacdo de relatérios e informacgdes
periodicas;

(ix)  cumprir efiscalizar o cumprimento de todas as disposi¢cdes constantes deste
Regulamento e do Contrato de Gestéo, no que couber;

(x) representar o Fundo e, por conseguinte, os Cotistas em toda e qualquer
assembleia geral das Sociedades Investidas, de acordo com os termos e condi¢des
previstos neste Regulamento e na regulamentacéo aplicavel,

(xi)  elaborar, em conjunto com o Administrador, relatorio de que trata o item 6.1,
inciso (v) acima;

(xiiy  verificar a observancia, pelas Sociedades Investidas, durante o periodo de
duracéo do investimento, dos requisitos estipulados neste Regulamento;

(xiii) empregar a diligéncia esperada pelas circunstancias no exercicio de suas

fungdes junto as Sociedades Investidas, sempre no melhor interesse das
Sociedades Investidas e do Fundo;
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(xiv) contratar terceiros, dentro do escopo da atividade de gestéo, para prestar
servicos legais, fiscais, contabeis e de consultoria especializada e assessoria para
atuar no processo de due diligence das Sociedades Investidas ou de monitoramento
dos Valores Mobiliarios;

(xv)  conduzir o processo de due diligence nas Sociedades Investidas;

(xvi) fornecer aos Cotistas que assim requererem, estudos e analises de
investimento para fundamentar as decises a serem tomadas em Assembleia Geral,
incluindo os registros apropriados com as justificativas das recomendacdes e
respectivas decisoes;

(xvii) fornecer aos Cotistas, em periodicidade anual, atualizacdes periédicas dos
estudos e andlises que permitam o acompanhamento dos investimentos realizados,
objetivos alcancados, perspectivas de retorno e identificacdo de possiveis acdes
gue maximizem o resultado do investimento do Fundo;

(xvii) fornecer aos Cotistas, em periodicidade trimestral, atualizagcbes referentes
as caracteristicas da carteira, sua alocacao e retornos apurados no periodo anterior;

(xix)  fornecer ao Administrador todas as informacdes e documentos necessarios
para que este possa cumprir suas obrigagdes, incluindo, dentre outros:

(a) as informacdes necessarias para que o Administrador determine se o
Fundo se enquadra ou ndo como entidade de investimento, nos termos da
regulamentacao contabil especffica;

(b) as demonstracbes contabeis anuais auditadas das Sociedades
Investidas previstas no artigo 8°, VI da Instrucdo CVM 578, quando aplicavel,

(c) o laudo de avaliacdo do valor justo das Sociedades Investidas,
guando aplicavel nos termos da regulamentacdo contabil especifica, bem
como todos os documentos necessarios para que o Administrador possa
valida-lo e formar suas conclusGes acerca das premissas utilizadas pelo
Gestor para o calculo do valor justo;

(d) documentos e informagdes para elaboragdo e publicagdo de fato
relevante relacionado ao Fundo;
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(e) guando necessario, relatério de ocorréncia de alteracdo material do
valor justo dos Valores Mobiliarios emitidos pelas Sociedades Investidas do
Fundo.

(xx)  participar do processo decisorio das Sociedades Investidas, com efetiva
influéncia na definicdo da politica estratégica e na gestdo das Sociedades
Investidas, observado o disposto na regulamentacdo aplicavel e neste
Regulamento;

(xxi) cumprire fazer cumprir as delibera¢des dos 6rgaos de governanga do Fundo,
que afetem ou que estejam diretamente ligados as suas atribuicées de Gestor;

(xxii) comunicar ao Administrador qualquer ato ou fato relevante relativo ao Fundo
de que tenha conhecimento;

(xxiii) possuir processo decisorio que contemple a analise da viabilidade e dos
riscos dos investimentos do Fundo em Valores Mobilidrios, mantendo
documentacao que evidencie e fundamente referida analise;

(xxiv) sempre que solicitado, enviar de forma tempestiva ao Administrador as
informagdes e documentos que tenha posse e/ou aos quais tenha acesso na
gualidade de gestor da Carteira do Fundo;

(xxv) ser responséavel pela gestdo de liquidez e do caixa do Fundo, de modo a
assegurar o pagamento tempestivo de todas as obrigagdes e encargos do Fundo;

(xxvi) adotar mecanismos contratuais com as Sociedades Investidas que mitiguem
0 atraso no envio ao Administrador de documentos e informagdes necessarios para
a aprovacao das demonstragdes financeiras auditadas das Sociedades Investidas
nos prazos estipulados contratualmente pelo Administrador e na regulamentagao
aplicavel;

(xxvii) envidar os melhores esforgcos, independentemente de ser ou né&o
responsavel pela elaboracdo do laudo de avaliacdo a valor justo dos ativos
integrantes da Carteira, para:

(a) fornecer ao Administrador ou terceiros independentes, conforme
aplicavel, documentos, informagdes, acessos e evidéncias sobre atos, fatos,
dados financeiros e contabeis das Sociedades Investidas ou fundos investidos
de que tenha conhecimento e que sejam suficientes e necessarios para a
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elaboracdo do laudo de avaliagdo a valor justo de tais ativos, bem como
acompanhar a aplicagdo das premissas para realizagéo dos trabalhos;

(b) fornecer as informacgdes e documentos que suportem e evidenciem
as fontes das informacgdes e dados utilizados para elaboracdo do laudo de
avaliacdo referido no item anterior;

(c) manter o Administrador informado, de forma tempestiva,
encaminhando para tanto evidéncias sobre fatos e materiais referentes as
Sociedades Investidas ou fundos investidos que possam impactar de forma
significativa a avaliagdo a valor justo dos ativos integrantes da carteira do
Fundo.

6.4.1. Sempre que forem requeridas informac¢des na forma prevista nos incisos
(xvii) e (xviii)do item 6.4 acima, o Gestor, em conjunto com o Administrador, poderéo
submeter a questdo a prévia apreciacdo da Assembleia Geral, tendo em conta os
interesses do Fundo e dos demais Cotistas, e eventuais Conflitos de Interesses em
relacdo a conhecimentos técnicos e as Sociedades Investidas nas quais o Fundo
tenha investido, ficando, nesta hipétese, impedidos de votar os Cotistas que
requereram a informagao.

6.4.2. O Gestor exercera o direito de voto em assembleias gerais relacionadas aos
ativos integrantes do patrimoénio do Fundo, na qualidade de representante deste. A
politica de exercicio de voto utilizada pelo Gestor pode ser encontrada em
https://valorainvest.com.br/wp-content/uploads/2022/04/Politica-de-Voto-VGlI-
2022.04.pdf.

6.5. Sem prejuizo do disposto no Contrato de Gestdo, o Gestor tem poderes para e
obriga-se a:

0) firmar,em nome do Fundo, quando necessario, acordos de confidencialidade
com a Sociedade Alvo ou seus respectivos acionistas ou membrosda administracéo
para inicio do processo de avaliagdo da realizacdo de investimentos por parte do
Fundo;

(i) conduzir a avaliagdo dos negécios de Sociedade Alvo com vistas a
determinar a viabilidade e tamanho do investimento do Fundo;

(iii) decidir sobre todo e qualquer investimento, desinvestimento ou alteracdo na
estrutura de investimentos, incluindo suas condigdes gerais e pre¢os;
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6.6.

(iv)  monitorar os ativos integrantes da carteira do Fundo e exercer o direito de
voto relativo as Sociedades Investidas, realizando todas as demais ac¢des
necessarias para tal exercicio;

(v) preparar e submeter a Assembleia Geral de Cotistas quaisquer outros
materiais necessarios as suas deliberacodes;

(vi)  firmar, em nome do Fundo e quando aplicavel, todos os contratos ou outros
documentos relativos aos investimentos e desinvestimentos, diretos ou indiretos, a
serem realizados pelo Fundo, em estrita observancia a politica de investimento do
Fundo, incluindo, mas ndo se limitando, acordos de acionistas da Sociedade
Investida de que o Fundo participe, bem como os contratos, acordos de
investimento, boletins de subscricdo ou outro documento que venha a formalizar a
subscricao e integralizacdo das Cotas, livros de acionistas, acordos de investimento
ou quaisquer outros documentos, acordos ou ajustes relacionados a subscricdo ou
aquisicdo dos referidos Valores Mobiliarios, bem como comparecer e votar em
assembleias gerais e reunides de 6rgaos administrativos de qualquer espécie da
Sociedade Investida, observadas as limitacbes legais e as previstas neste
Regulamento; e

(vii)  exercer todos os direitos inerentes aos Valores Mobiliarios integrantes da
Carteira do Fundo, podendo, ainda, adquirir, alienar ou, sob qualquer forma, dispor
dos Valores Mobiliarios, transigir, dar e receber quitacéo, enfim, praticar todos os
atos necessarios a gestao da Carteira do Fundo, observadas as limitagcdes legais, e
regulamentares em vigor, as determinacdes judiciais relativas aos ativos do Fundo,
bem como o disposto neste Regulamento.

Na data deste Regulamento, o Gestor declara que tem completa independéncia no

exercicio de suas funcdes perante o Fundo e ndo se encontra em situacdo que possa
configurar Conflito de Interesses com relagéo ao Fundo e/ou aos Cotistas. O Gestor devera
informar ao Administrador e aos Cotistas qualquer evento que venha a coloca-lo em
situagdo que possa configurar Conflito de Interesses com relagdo ao Fundo e/ou aos
Cotistas.

6.6.1. O Gestor devera encaminhar ao Administrador, nos 5 (cinco) Dias Uteis
subsequentes a sua assinatura, uma copia digitalizada de cada documento que
firmar em nome do Fundo, sem prejuizo do envio, na forma e horarios previamente
estabelecidos pelo Administrador, de informacdes adicionais que permitam a este
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ultimo o correto cumprimento de suas obrigacfes legais e regulamentares para com
o Fundo.

6.6.2. O exercicio das fun¢cdes de administracéo e gestdo do Fundo esta segregado
das demais atividades do Administrador e do Gestor e com estas nédo se confunde.
O Administrador e o Gestor poderdo continuar a exercer todas as atividades que
ndo lhe sejam defesas pelas leis e regulamentagdes a eles aplicaveis.

Contratacéo de Prestadores de Servigo

6.7. O Administrador e o Gestor poderéo contratar, em nome do Fundo, sem observar
qgualquer limite de despesas, prestadores de servi¢cos legais, fiscais, contabeis, de
avaliacao, financeiros, de assessoria, de formadorde mercado, de consultoria ou quaisquer
outros servicos de terceiros, as expensas do Fundo.

6.7.1. Os prestadores de servigos, conforme mencionados no item 6.7 acima, que
atuarem em beneficio do Fundo deverao ser selecionados pelo Administrador e pelo
Gestor dentre prestadores de primeira linha, com experiéncia comprovada e
reputacdo reconhecida pelo mercado, sendo a contratacdo realizada pelo
Administrador, devendo o Gestor figurar como interveniente anuente.

6.7.2. O Administrador contratou em nome do Fundo (i) o Custodiante, para prestar
servigos de custodia, tesouraria e controladoria dos Valores Mobiliarios integrantes
da Carteira, e (ii) o Escriturador para prestar servi¢os de escrituracéo e registro de
Cotas.

6.7.3. Os contratos referentes aos prestadores de servigo contratados pelo Fundo,
referente as atividades de tesouraria, controle e processamento de ativos,
escrituracdo e resgate de Cotas e distribuicdo, devem conter clausula que estipule
responsabilidade solidaria entre o Administrador e os terceiros contratados pelo
Fundo por eventuais prejuizos causados aos Cotistas em virtude de condutas
contrarias a lei, a este Regulamento ou aos atos normativos expedidos pela CVM.
Neste sentido, ndo havera qualquer contrato estabelecendo a solidariedade entre o
Administrador e o Gestor com relacdo as suas obrigac6es individuais perante o
Fundo e/ou seus Cotistas.

6.7.4. Sem prejuizo do disposto no item 6.8.3 acima, o Administrador e os demais
prestadores de servigco contratados respondem perante a CVM, na esfera de suas
respectivas competéncias, por seus proprios atos e omissdes contrarios alei, a este
Regulamento ou as disposi¢des regulamentares aplicaveis.
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6.8.

VedagOes Aplicaveis ao Administrador e ao Gestor
E vedado ao Administrador e ao Gestor, direta ou indiretamente, em nome do Fundo:
(1) receber depoésito em conta corrente;

(i) contrair ou efetuar empréstimos, salvo: (a) nas modalidades estabelecidas
pela CVM; ou (b) para fazer frente ao inadimplemento de Cotistas que deixem de
integralizar as suas Cotas subscritas no valor equivalente ao estritamente
necessario para assegurar 0 cumprimento de compromisso de investimento
previamente assumido pelo Fundo;

(iii) prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma, exceto
mediante aprovacdo da Assembleia Geral nos termos deste Regulamento;

(iv)  vender Cotas a prestacéo, salvo o disposto na regulamentacéo aplicavel,

(V) realizar qualquer investimento ou desinvestimento em descumprimento do
disposto na regulamentacdo em vigor ou neste Regulamento;

(vi)  negociar com duplicatas ou notas promissérias, excetuadas aquelas de que
trata a regulamentacdo aplicavel, ou outros titulos ndo autorizados pela CVM ou
pela politica de investimento do Fundo;

(vi)  prometer rendimento predeterminado aos Cotistas;

(viii)  aplicar recursos do Fundo: (a) na aquisicdo de bens imoveis, (b) na aquisicéo
de direitos creditorios, ressalvadas as hipéteses previstas na regulamentacéo
aplicavel ou caso os direitos creditorios sejam emitidos por Sociedades Investidas,
(c) na subscricdo ou aquisicdo de acbGes de sua propria emissdao ou (d) em

Sociedades Alvo com sede no exterior;

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

(x) praticar qualquer ato de liberalidade.

6.8.1. O Administrador deve zelar pela ampla disseminacéo das informacgdes sobre
todas as garantias concedidas pelo Fundo, por meio de divulgagao de fato relevante
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e permanente disponibilizacdo, com destaque, das informacfes na pagina do
Administrador na rede mundial de computadores.

6.8.2. Salvo se aprovada em Assembleia Geral, € vedada a aplicacdo de recursos
do Fundo em Sociedades Alvo, caso estas tenham como acionistas ou cotistas,
direta ou indiretamente:

0) o Administrador, o Gestor, os membros de comités ou conselhos criados pelo
Fundo e Cotistas titulares de Cotas representativas de 5% (cinco por cento) do
patriménio do Fundo, seus soOcios e respectivos conjuges, com porcentagem
superior a, individualmente ou em conjunto, 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 estruturacao financeira de
operacao de emissao ou oferta de Valores Mobiliarios a serem subscritos ou
adquiridos pelo Fundo, inclusive na condicdo de agente de colocacgéo,
coordenacdo ou garantidor da emissao; ou

(b) facam parte de Conselhos de Administragdo, Consultivo ou Fiscal dos
Valores Mobiliarios a serem subscritos pelo Fundo, antes do primeiro
investimento por parte do Fundo.

6.8.3. Salvo se aprovada em Assembleia Geral de Cotistas, é igualmente vedada
a realizacdo de operacdes, pelo Fundo, em que este figure como contraparte das
pessoas mencionadas no inciso (i) do item 6.8.2 acima, bem como de outros fundos
de investimento ou carteira de valores mobiliarios administrados e/ou geridos pelo
Administrador e/ou pelo Gestor, conforme o caso.

Renudncia, Substituicdo e Destituicdo do Administrador, do Gestor, do Custodiante
e/ou do Escriturador

6.9. O Administrador poder4d ser substituido nas seguintes hipoteses: (i)
descredenciamento para o exercicio da atividade de administracdo de carteira de valores
mobilidrios, por decisdo da CVM; (i) rendncia; (iii) destituicdo por deliberacdo da
Assembleia Geral de Cotistas regularmente convocada e instalada nos termos deste
Regulamento e da Instrucdo CVM 578, na qual devera ser eleito o substituto.
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6.10. O Gestor podera ser substituido nas seguintes hipoteses: (i) descredenciamento
para o exercicio da atividade de gestdo de recursos de terceiros, por decisdao da CVM;
(i) rentincia; e (i) destituicdo, com ou sem Justa Causa, por deliberacdo da Assembleia
Geral regularmente convocada e instalada nos termos deste Regulamento e da Instrucao
CVM 578, na qual devera ser eleito o substituto.

6.10.1. Na hipétese de renuncia, descredenciamento ou destituicdo, o
Administrador teréa direito a respectiva parcela da Taxa de Administracdo devida até
a data de sua renuncia, destituicdo ou descredenciamento, conforme o caso.

6.10.2. Na hipétese de renuncia, descredenciamento ou destituicdo, com ou sem
Justa Causa, 0 Gestor tera direito a respectiva parcela da Taxa de Administrac&o
e/ou Taxa de Performance devida até a data de sua renuncia, destituicdo ou
descredenciamento, conforme o caso.

6.10.3. Fica estabelecido que a destituicdo do Administrador ou do Gestor, seja
com ou sem Justa Causa, individualmente, ndo deve ser fundamento para
destituicdo dos demais prestadores de servigos, e tampouco impactard a
remuneracao devida aos demais prestadores de servicos.

6.10.4. O Gestor ndo podera ser destituido por Justa Causa em eventos de caso
fortuito ou forga maior, conforme previsto por lei.

6.10.5. Na hipotese de destituicdo do Gestor sem Justa Causa, o Gestor tera direito
a (i) respectiva parcela da Taxa de Administracao e/ou Taxa de Performance devida
até a data de sua destituicdo, além de (ii) uma taxa de administracdo extraordinaria,
no valor equivalente a 12 (doze) meses da Taxa de Administragdo, calculada com
base no Patriménio Liquido no Dia Util anterior & data de convocag&o da Assembleia
Geral de Cotistas que delibere sobre a destituicdo, a qual sera devida na data da
efetiva substituicao.

6.10.6. Com excecdo da hipétese de descredenciamento pela CVM, as
deliberagcbes sobre a destituicdo ou substituicdo do Gestor e/ou do Administrador
deverdo ser precedidas do recebimento, pelo Gestor e/ou Administrador, conforme
aplicavel, de uma notificagcéo de tal intencdo de remocdo, explicitando os motivos
da destituicdo e/ou substituicdo pretendida, com no minimo 30 (trinta) dias corridos
de antecedéncia da destituicdo ou substituigao.

6.10.7. O Administrador e/ou Gestor responderdo, de forma individual e n&o
solidaria, de acordo com suas respectivas esferas de atribuicdes, por eventuais
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6.11.

prejuizos causados aos Cotistas em razdo de condutas comprovadamente
contrarias a lei, ao Regulamento e a regulamentacao da CVM.

6.10.8. Nas hipéteses de renuncia, descredenciamento, ou destituicdo, ficara o
Administrador e/ou o Gestor, conforme o caso, obrigado a convocar imediatamente
a Assembleia Geral de Cotistas para eleger o substituto, a se realizar no prazo
maximo de até 15 (quinze) dias contados da renuncia, destituicdo ou
descredenciamento, sendo também facultado aos Cotistas titulares de a0 menos
5% (cinco por cento) das Cotas subscritas, em qualquer caso, ou a CVM, na
hiptese de descredenciamento, ou a qualquer Cotista nos termos previstos na
regulamentagdo em vigor, a convocagao da respectiva Assembleia Geral.

6.10.9. No caso de descredenciamento do Administrador, a CVM devera nomear
administrador temporario até a eleicdo da nova administracao pelos Cotistas.

O Administrador, o Gestor e/ou o Custodiante poder&o renunciar as suas funcdes

mediante notificacao, por escrito, enderegcada aos Cotistas e a CVM, com antecedéncia de,
no minimo, 30 (trinta) dias.

7.1.

6.11.1. A destituicdo e/ou substituicdo do Custodiante e/ou do Escriturador
dependera de prévia deliberagcdo da Assembleia Geral.

6.11.2. Na hipotese de renuncia do Administrador e/ou do Gestor, 0 mesmo
continuara obrigado a prestar os servicos de administracao e/ou gestdo do Fundo,
conforme o caso, até a sua efetiva substituicdo, que devera ocorrer, no maximo, em
180 (cento e oitenta) dias, contados da Assembleia Geral de que trata o item 6.11.8
acima, sob pena de liquidacdo do Fundo pelo Administrador.

CAPITULO VII - DA ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS

Observado o disposto nos itens 7.2 a 7.9 abaixo, compete privativamente a

Assembleia Geral deliberar sobre as matérias indicadas abaixo, além de outras matérias
gue a ela venham a ser atribuidas por for¢ca da regulamentacdo em vigor e deste

Regulamento:
Matérias Qudérum
i) deliberar sobre as demonstragdes

contabeis do Fundo apresentadas pelo | maioria dos votos dos
Administrador, acompanhadas do relatorio | Cotistas presentes

dos Auditores Independentes, em até 180
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(cento e oitenta) dias ap6s o término do
exercicio social a que se referirem;

iM) deliberar, quando for o caso, sobre o
requerimento de informagdes de Cotistas, | maioria dos votos dos
observado o disposto no paragrafo unico | Cotistas presentes
do Artigo 40 da Instrugdo CVM 578;
iii) deliberar sobre a emisséo e distribuicdo de
novas Cotas, bem como os prazos, termos
e condicbes para subscricho e | maioria  absoluta das
integralizacdo dessas Cotas, ressalvada a | Cotas emitidas e
hipétese de emissdo de Cotas pelo | integralizadas
Administrador até o limite do Capital
Autorizado;
. . N Cotistas representando 2/3
iv) deliberar sobre alteracdes ao .
(dois tercos) das Cotas
Regulamento; . . .
emitidas e integralizadas
V) deliberar sobre a integralizacdo de Cotas .
. o maioria  absoluta das
mediante entrega de Valores Mobiliarios, .
_ Cotas emitidas e
bem como sobre o respectivo laudo de | . _
L integralizadas
avaliacéo;
Vi) deliberar sobre a amortizacdo de Cotas _
. o maioria dos votos dos
mediante entrega de Valores Mobiliarios .
) Cotistas presentes
ou Outros Ativos;
Vil salvo  disposicdo  expressa  neste .
) nosic . P ~ maioria  absoluta  das
Regulamento, deliberar sobre a fusao, .
. ~ - - Cotas emitidas e
incorporagdo, cisdo ou transformacdo do | . :
integralizadas
Fundo proposta pelo Gestor;
Cotistas representando 2/3
viii)  deliberar sobre a liquidacdo do Fundo; (dois tercos) das Cotas
emitidas e integralizadas
iX) deliberar sobre a destituicho ou | maioria  absoluta  das
substituicdo do Administrador e nomeacéo | Cotas emitidas e
de seu substituto; integralizadas
X) deliberar sobre a destituicdo ou | Cotistas representando ¥
substituicdo do Gestor sem Justa Causa e | (trés quartos) das Cotas
nomeacao de seu substituto; emitidas e integralizadas
Xi) deliberar sobre (a) a destituicdo ou .
o maioria  absoluta  das
substituicdo do Gestor com Justa Causa e .
Cotas emitidas e

nomeacado de seu substituto, ou sobre a
nomeagcao do substituto do Gestor em caso

integralizadas
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de rendncia; (b) a destituicdo do
Custodiante e nomeacéao de seu substituto;
e (c) a destituicdo do Escriturador e
nomeacao de seu substituto;

. ) maioria  absoluta  das

Xii) deliberar sobre aumento na Taxa de .

. ~ Cotas emitidas e
Administracdo e/ou Taxade Performance; | . _
integralizadas

xiii)  deliberar sobre os procedimentos para
entrega de Valores Mobilidrios para fins de | maioria  absoluta  das
pagamento de resgate das Cotas ainda em | Cotas emitidas e
circulacdo na hipétese de liquidacdo do | integralizadas
Fundo;

xiv)  deliberar sobre a alteracdo do quérum de | Cotistas representando %
instalacdo e deliberacdo da Assembleia | (trés quartos) das Cotas
Geral; emitidas e integralizadas

XV) deliberar sobre a instalagdo, composi¢ao, | maioria  absoluta  das
organizacdo e funcionamento dos comités | Cotas emitidas e
e conselhos do Fundo; integralizadas

xvi)  deliberar sobre a adocdo de medidas
judiciais e extrajudiciais em processos de
iniciativa do Fundo (polo ativo), sendo tal .

~ .. L, maioria dos votos dos
aprovacdo desnecessaria nas hipoteses .
) Cotistas presentes
de defesa dos interesses do Fundo em
gualquer situacdo na qual o Fundo figure
no polo passivo;

xvii)  deliberar sobre a alterac&o da classificacdo | maioria dos votos dos
do Fundo perante a ANBIMA, se aplicavel; | Cotistas presentes

xviii)  deliberar sobre a prestacéo de fianga, aval, _

. Cotistas representando 2/3
aceite ou qualquer outra forma de )
. _ _ (dois tercos) das Cotas
coobrigacédo e de garantias reais, em nome iy . .
emitidas e integralizadas
do Fundo;

xix)  deliberar sobre a realizac&o de operagdes | Cotistas representando 2/3
com partes relacionadas, bem como as | (dois tercos) das Cotas
operacdes previstas no item 6.8.2; emitidas e integralizadas

XX) deliberar sobre a aprovacéo de atos que

configurem  potencial Conflito de
Interesses, entre o Fundo e O
Administrador ou o Gestor, ou entre o
Fundo e qualguer Cotista ou grupo de

maioria  absoluta  das
Cotas emitidas e
integralizadas
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Cotistas que detenham mais de 10% (dez
por cento) das Cotas subscritas;

xxi)  deliberar sobre aincluséo de encargos ndo
previstos no item 15.1 ou 0 seu respectivo
aumento acima dos limites maximos
previstos neste Regulamento;

xxii)  deliberar sobre a realizacdo de nova
avaliacdo dos ativos integrantes da
Carteira do Fundo para fins de revisao do
preco da aquisicdo na hipotese de uma
oferta publica de aquisicdo nos termos do

maioria  absoluta  das
Cotas emitidas e
integralizadas

maioria  absoluta  das
Cotas emitidas e
integralizadas

item 9.10.7;

xxiii)  deliberar sobre a suspensédo do exercicio | maioria  absoluta  das
dos direitos do Novo Cotista Relevante, | Cotas emitidas e
conforme previsto no item 9.10.5; integralizadas

xxi) deliberar sobre a dispensa, a um Novo | maioria  absoluta das
Cotista Relevante, de quaisquer das | Cotas emitidas e
obrigacdes previstas no item 9.10.1; integralizadas

7.2. A convocagcdo da Assembleia Geral far-se-a mediante carta ou e-mail ou,
alternativamente, por qualguer outro meio que permita a respectiva confirmacéo de
recebimento, devendo a carta de convocacgdao conter, obrigatoriamente, o dia, hora e local
em que sera realizada a Assembleia Geral e a respectiva ordem do dia. A convocagéo da
Assembleia Geral devera ser realizada com antecedéncia minima de 15 (quinze) dias em
primeira ou segunda convocac¢ao, podendo a segunda convocacgao ocorrer em conjunto
com a primeira convocagao.

7.2.1. A Assembleia Geral podera ser convocada, a qualquer tempo, pelo
Administrador, por iniciativa propria, ou mediante solicitacdo do Gestor ou de
Cotistas ou grupo de Cotistas que detenham, no minimo, 5% (cinco por cento) da
totalidade das Cotas subscritas pelo Fundo.

7.3. Independentemente da realizagcdo apropriada de convocacédo, serd considerada
regular a Assembleia Geral a que comparecerem todos os Cotistas.

7.4. As Assembleias Gerais serdo realizadas na sede do Administrador ou, na

impossibilidade de serem realizadas na sede do Administrador, em lugar a ser previamente
indicado pelo Administrador na carta de convocacgéao.
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7.4.1. Ser4 permitida a participacdo na Assembleia Geral por telefone ou
videoconferéncia, desde que o voto do Cotista seja formalizado por escrito para o
Administrador antes da Assembleia Geral.

7.4.2. As deliberacdes da Assembleia Geral poderdo ser adotadas ainda mediante
processo de consulta formal pelo Administrador, sem necessidade, portanto, de
reunido dos Cotistas. Neste caso, os Cotistas terdo o prazo de até 10 (dez) Dias

Uteis contados do recebimento da consulta para respondé-la.

7.5. As Assembleias Gerais somente serdo instaladas, em primeira ou em segunda
convocagao com a presenca de qualquer numero de Cotistas.

7.6. Terdo legitimidade para comparecer a Assembleia Geral os Cotistas, seus
representantes legais e os seus procuradores, desde que a procura¢éo que confira poderes
aos procuradores nao tenha mais de 1 (um) ano.

7.7. Somente poderdo votar na Assembleia Geral os Cotistas que estiverem registrados
nos livros e registros do Fundo na data de convocacéo da Assembleia Geral ou na conta
de depodsito do Fundo, conforme o caso, e estiverem em dia com todas as obrigacdes
perante o Fundo. O direito de voto sera assegurado a qualquer Cotista que atenda aos
requisitos acima descritos.

7.8. Os Caotistas deverao exercer o direito de voto no interesse do Fundo.

7.8.1. Nao podem votar nas Assembleias Gerais e nem fazer parte do cOmputo
para fins de apuracéo do quérum de aprovacao estabelecido no item 7.1 acima:

(1) o Administrador;

(i) o Gestor;

(iii) as partes relacionadas ao Administrador ou ao Gestor;

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

(vi) o Caotista, na hipétese de deliberacéo relativa a laudos de avaliacéo de bens
de sua propriedade que concorram para a formacao do patriménio do Fundo.

38



7.8.2. Nao se aplica a vedacao prevista no item 7.8.1 acima quando:
0] 0s unicos Cotistas forem as pessoas mencionadas no item 7.8.1 acima; ou

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

7.8.3. O Cotista deve informar ao Administrador e aos demais Cotistas as
circunstancias que possam impedi-lo de exercer seu voto, nos termos do disposto
no item 7.8.1, incisos (v) e (vi).

7.9. Em cada Assembleia Geral, ap0s a deliberacdo e a aprovacdo das matérias da
respectiva ordem do dia, o Administrador ou o secretario da Assembleia Geral lavraréo a
ata da Assembleia Geral, a qual devera ser aprovada e assinada pelos Cotistas presentes.

7.10. Este Regulamento podera ser alterado independentemente de deliberacdo da
Assembleia Geral sempre que tal alterag&o (i) decorrer exclusivamente da necessidade de
atendimento a exigéncias da CVM ou de adequacdo a normas legais ou regulamentares;
(i) for necessaria em virtude da atualizagéo dos dados cadastrais do Administrador ou dos
prestadores de servico do Fundo; e (iii) envolver reducéo da Taxa de Administragdo de
forma unilateral pelo Administrador ou pelo Gestor, devendo ser providenciada, nos casos
(i) e (ii), no prazo de 30 dias, e no caso (iii) a imediata comunicag¢ao aos Cotistas.

CAPITULO VIII - DA COMPOSICAO DO PATRIMONIO DO FUNDO E DAS EMISSOES
DE COTAS

8.1. O patriménio do Fundo sera representado por uma Unica classe de Cotas, conforme
estabelecido neste Regulamento e em cada Suplemento. As caracteristicas, os direitos e
as condicbes de emissdo, distribuicdo, subscricdo, integralizacdo, remuneracgao,
amortizacao e resgate das Cotas estdo descritos neste Capitulo VIII e no Capitulo 1X deste
Regulamento, bem como nos Suplementos referentes a cada emisséo de Cotas.

8.1.1. As Cotas deverao ser totalmente subscritas até a data de encerramento da
respectiva Oferta, de acordo com 0 prazo estabelecido no Suplemento referente a
cada emisséo de Cotas. As Cotas que nao forem subscritas nos termos deste item
e do respectivo Suplemento serdo canceladas pelo Administrador.
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Emisséo de Novas Cotas e Capital Autorizado

8.2.

As emissfes de novas Cotas apls a Primeira Emissao deverdo ser realizadas,

observado o disposto no Capitulo VII, bem como na regulamentacdo aplicavel, mediante
proposta do Gestor e (i) aprovacdo da Assembleia Geral, ou (i) mediante simples
deliberacdo do Administrador, desde que dentro do Capital Autorizado, nos termos do item
8.3 abaixo.

8.3.

O Administrador, mediante orientagéo do Gestor, podera, a qualquer tempo, emitir

novas Cotas do Fundo, sem a necessidade de aprovacdo em Assembleia Geral de Cotistas,
nos limites do Capital Autorizado, dando conhecimento de cada respectiva emissdo
adicional aos Cotistas nos termos previstos nesse Regulamento.

8.4.

8.3.1. Na hipétese de emissdo de novas Cotas dentro do limite do Capital
Autorizado, o preco de emissdo das novas Cotas objeto da respectiva emissao
subsequente sera fixado pelo Gestor, no que for necessario, de acordo com um dos
seguintes critérios: (i) o valor patrimonial das Cotas, representado pelo quociente
entre o valor do Patriménio Liquido atualizado do Fundo e o numero de Cotas
emitidas, apurado em data a ser fixada no respectivo instrumento de aprovacao da
respectiva emissdo subsequente; (i) as perspectivas de rentabilidade do Fundo; ou,
ainda, (iii) o valor de mercado das Cotas ja emitidas em periodo a ser fixado quando
da emissao de novas Cotas. Naimpossibilidade de definigdo de acordo com um dos
critérios descritos nos itens (i) a (iii) acima, outro critério a ser determinado pelo
Administrador ap6s recomendacdo do Gestor, observado seu dever fiduciario
perante os Cotistas do Fundo e desde que n&o resulte em diluicdo econémica
injustificada aos demais Cotistas do Fundo. Nos demais casos, 0 preco de emissao
das novas Cotas devera ser fixado por meio de Assembleia Geral de Cotistas, com
recomendacéo do Gestor.

8.3.2. A critério do Administrador, mediante orientacdo do Gestor, poderdo ser
realizadas mais de uma emissdo de Cotas, desde que observado o limite do Capital
Autorizado.

8.3.3. O Administrador, mediante orientacdo do Gestor, podera cancelar eventual
saldo remanescente ndo colocado no ambito de determinada emissédo, o qual ira

recompor o Capital Autorizado, para todos os fins.

Os Cotistas terdo direito de preferéncia para subscrever e integralizar quaisquer

novas Cotas que venham a ser emitidas pelo Fundo apés a Primeira Emissao, inclusive
aquelas emitidas no limite do Capital Autorizado, salvo se deliberado de outra forma em
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Assembleia Geral, observados os requisitos e procedimentos previstos nos documentos
correspondentes a cada Oferta.

8.5.

8.4.1. As Cotas emitidas nos termos do item 8.4 acima conferirdo a seus titulares
direitos politicos e econdmico-financeirosiguais aos das demais Cotas ja existentes.

8.4.2. Os Cotistas poderao exercer seu direito de preferéncia proporcionalmente ao
namero de Cotas detido pelo Cotista em relacdo ao numero total de Cotas em

circulagdo a época da emisséo das novas Cotas.

8.4.3. Sera permitido aos Cotistas ceder, a titulo oneroso ou gratuito, seu Direito
de Preferénciaa outros Cotistas, desde que tal cessao seja operacionalmente viavel
e admitida nos termos da regulamentagao aplicavel.

Patrimonio Minimo Inicial

O patrimdnio minimo inicial para funcionamento do Fundo é de R$30.000.000,00

(trinta milhdes de reais).

CAPITULO IX - DAS CARACTERISTICAS, DIREITOS, EMISSAO, DISTRIBUICAO,

9.1.

SUBSCRICAO, INTEGRALIZACAO, AMORTIZAGCAO E RESGATE DAS COTAS

Caracteristicas das Cotas e Direitos Patrimoniais

As Cotas correspondem a fragdes ideais do Patrimonio Liquido e pertencem a uma

Unica classe.

9.2.

9.1.1. Todas as Cotas serao registradas pelo Administrador e mantidas em contas
de depésito individuais separadas em nome dos Cotistas.

9.1.2. Todas as Cotas fardo jus a pagamentos de amortizacdo em igualdade de

condi¢des, observado o disposto neste Regulamento, observado que qualquer
amortizacao e distribuicdo de recursos financeiros liquidos devera ser realizada de

forma pro rata para todos os Cotistas.

Valor das Cotas

As Cotas terdo seu valor calculado diariamente, no fechamento de cada Dia Util, e

tal valor correspondera a divisdo do Patrimdnio Liquido pelo numero de Cotas emitidas e
em circulagdo, ambos na data de apuragao do valor das Cotas.
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Direito de Voto

9.3. Todas as Cotas terdo direito de voto nas Assembleias Gerais, correspondendo a
cada Cota 1 (um) voto.

Distribuicéo e Subscricdo das Cotas

9.4. As Cotas serdo objeto de Ofertas destinadas a Investidores Qualificados, salvo se
previsto na regulamentagdo vigente de outra forma, sendo certo que é autorizado aos
distribuidores de Ofertas de Cotas do Fundo a realizacdo de subscri¢do de Cotas por conta
e ordem de seus respectivos clientes, observado o0 previsto na documentagao
correpondente a cada Oferta de Cotas.

9.4.1. As Cotas deverao ser subscritas pelos Cotistas e/ou investidores até a data
de encerramento da respectiva Oferta, conforme prazo estabelecido no Suplemento
referente a cada emissdo de Cotas.

9.4.2. No ato da subscricdo de Cotas, o subscritor: (i) se comprometera, de forma
irrevogavel e irretratavel, a integralizar as Cotas por ele subscritas, nos termos deste
Regulamento e do respectivo Suplemento e/ou boletim de subscricdo ou outro
documento que venha a formalizar a subscricdo e integralizagcdo das Cotas; e (i)
recebera um exemplar atualizado deste Regulamento e, por meio da assinatura do
Termo de Adesdo, devera atestar que esta ciente das disposicdes contidas neste
Regulamento.

9.4.3. Em cada distribuicdo de Cotas realizada por meio de Oferta, podera ser
cobrado o custo unitario de distribuicdo, variavel para cada emissdo e oferta de
Cotas, incidente sobre o valor de subscricdo das Cotas emitidas de cada classe
objeto da oferta, o qual devera ser arcado pelos investidores interessados em
adquirir as Cotas no ambito de tal oferta, e destinado ao pagamento das comissdes
de coordenacéo, estruturacdo e distribuicdo das Cotas, dentre outras, devidas a
entidade responsavel pela distribuicdo das Cotas, bem como dos demais custos
relacionados a respectiva oferta, nas datas e na forma indicadas nos documentos
da respectiva oferta.

9.4.4. O custo unitario de distribuicdo aplicavel a cada oferta sera fixado (i) pelo
Administrador e pelo Gestor, em alinhamento com o Distribuidor da respectiva
oferta, no ambito de emissbes subsequentes a Primeira Emissdo, no ambito do
Capital Autorizado; ou (ii) pela assembleia geral de Cotistas na hip6tese de
emissdes acimado Capital Autorizado.
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9.4.5. A Primeira Emissdo ndo contara com custo unitario de distribuicao, sendo os
valores relativos a distribuicdo das Cotas referente a Primeira Emissao arcadas pelo
diretamente pelo Fundo.

Integralizacéo das Cotas

9.5. As Cotas seréo integralizadas pelo respectivo Preco de Integralizacdo mediante
transferéncia eletrénica disponivel (TED) ou por meio de qualquer mecanismo de
transferéncia de recursos autorizado pelo Banco Central, exceto deposito realizado em
cheque, ou, ainda, caso aplicavel, por meio do Mdédulo de Distribuic&o de Ativos — MDA,
administrado e operacionalizado pela B3, sendo a distribuicdo liquidada financeiramente
por meio da B3, de acordo com os procedimentos da B3, de acordo com as condi¢fes de
subscricéo e integralizacdo previstas no Suplemento e/ou no boletim de subscri¢&do ou outro
documento que venha a formalizar a subscricéo e integralizacdo das Cotas. O comprovante
de transferéncia, desde que compensado, servira de comprovante de quitacédo e recibo de
pagamento.

Procedimentos referentes a Amortizacédo de Cotas

9.6. Qualquer distribuicdo dos recursos financeiros liquidos do Fundo para os Cotistas
ocorrera somente por meio da amortizacao integral ou parcial das suas Cotas, observadas
as disposicdes deste Regulamento e do Suplemento referente a cada emissdo de Cotas,
observado que qualquer amortizacao e distribuicdo de recursos financeiros liquidos devera
ser realizada de forma pro rata para todos os Cotistas, sem prejuizo ao disposto nos itens
abaixo.

9.6.1. O Gestor fara uma gestéo de caixaativa do Fundo, com vistas a distribuigcbes
mensais aos Cotistas, desde que o Fundo, na qualidade de titular de Valores
Mobilidrios de emissdo das Sociedades Investidas, efetivamente receba
rendimentos, distribuicdes e/ou qualquer forma de pagamento das Sociedades
Investidas, sendo tal hipétese condi¢do essencial para distribuicao aos Cotistas, de
forma a manter a homogeneidade e periodicidade na distribuicdo de recursos,
observadas as regras de enquadramento da carteira do Fundo e o previsto nesta
Clausula 9, e ndo havendo qualquer garantia de que referidas distribuicbes seréo
realizadas na periodicidade almejada. O Gestor devera considerar as exigibilidades,
despesas e provisdes do Fundo para realizar distribuicdes aos Cotistas, de formaa
manter fluxo de caixa para fazer frente a tais despesas durante todo o exercicio
social.
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9.7.

9.8.

9.6.2. Sempre que o Gestor instrua o Administrador sobre a realizacdo de uma
amortizacdo, total ou parcial, o Administrador devera informar os Cotistas sobre a
referida amortizagdo, nos termos deste Regulamento. Faré&o jus a tal distribuicdo os
Cotistas titulares de Cotas no fechamento do referido pregdo, para pagamento
conforme os procedimentos abaixo descritos.

9.6.3. A amortizacao ou distribuicdo abrangera todas as Cotas, mediante rateio das
guantias a serem distribuidas pelo numero de Cotas emitidas e integralizadas.

9.6.4. O pagamento de quaisquer valores devidos aos Cotistas sera feito (i) no
ambito da B3, observado os prazos e procedimentos operacionais da B3, caso as
Cotas estejam depositadas na B3; ou (i) em conta corrente de titularidade do
Cotista, caso as Cotas ndo se encontrarem depositadas na central depositaria da
B3.

9.6.5. Ospagamentos de amortiza¢des das Cotas serdo realizados prioritariamente
em moeda corrente nacional, podendo ser realizados em Valores Mobiliarios e/ou
Outros Ativos, quando houver deliberagcdo da Assembleia Geral neste sentido. Os
pagamentos em moeda corrente nacional serdo realizados por meio de qualquer
mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo BACEN.

9.6.6. Quando da liquidag&o antecipada do Fundo, todas as Cotas deveréo ter seu
valor integralmente amortizado. N&o havendo recursos em moeda corrente nacional
suficientes para realizar o pagamento da amortizagao total das Cotas em circulagéo
a época da liguidacdo do Fundo, o Administrador devera convocar a Assembleia
Geral a fim de deliberar sobre o resgate de Cotas em Valores Mobiliarios.

Resgate das Cotas
As Cotas somente serdo resgatadas na data de liquidacdo do Fundo.

Preco de Integralizacéo das Cotas

O Preco de Integralizacdo das Cotas sera fixado nos respectivos Suplementos,

observado o disposto neste Regulamento, observada a possibilidade de previséo de taxa
de distribuicdo priméaria.
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9.9.

Negociacéo e Transferénciadas Cotas

As Cotas do Fundo ndo serdo admitidas a negociacdo em bolsa de valores, mas

poderdo ser admitidas a negociacédo em mercado de balcdo organizado. A transferéncia de
Cotas a quaisquer terceiros estara sujeita a observancia do disposto neste Regulamento e
nas leis e normas aplicaveis. As Cotas poderdo ser depositadas (i) para distribuicdo no
mercado primario, por meio do MDA, administrado e operacionalizado pela B3, sendo a
distribuicdo liquidada financeiramente por meio da B3; e (ii) para negociacdo no mercado
secundario por meio do FUNDOS21, administrado e operacionalizado pela B3, sendo as
negociacdes e 0s eventos de pagamento liquidados financeiramente e as cotas custodiadas
eletronicamente por meio da B3.

9.10.

9.9.1. Astransferéncias de Cotas realizadas nos termos deste item ndo ensejarao
direito de preferéncia aos Cotistas, sendo que todos e quaisquer custos incorridos
pelos respectivos cedentes ou cessionarios deverdo ser por estes suportados.

9.9.2. Osadquirentes das Cotas que ainda ndo sejam Cotistas deverdo igualmente
preencher o conceito de Investidor Qualificado, bem como deverdo aderir aos
termos e condi¢cGes do Fundo por meio da assinatura e entrega ao Administrador
dos documentos por esta exigidos, necessarios para o cumprimento da legislacéo
em vigor e efetivo registro como novos Cotistas.

9.9.3. Sem prejuizo das regras aplicaveis a distribuicdo e integralizacdo por conta
e ordem, as transferéncias de Cotas estardo condicionadas a finalizagéo, pelo
adquirente, do procedimento de cadastro deste junto ao Administrador, de acordo
com suas regras de KYC (Know Your Client) vigentes a época, nos termos da
regulamentacéo aplicavel.

9.9.4. O Administrador ndo estara obrigada a registrar qualquer transferéncia de
Cotas que nao obedeca aos procedimentos descritos neste Regulamento.

Apos o enquadramento de um Cotista como Novo Cotista Relevante, este devera,

imediatamente, comunicar ao Administrador tal fato e enviar ao Administrador as seguintes
informacdes:

()  seu nome e gqualificacdo, indicando o nimero de inscrigdo no Cadastro de
Pessoas Fisicas ou no CNPJ/ME, conforme aplicavel;
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(i) objetivo de sua participacdo e quantidade visada, contendo, se for o caso,
declaracdo de que suas aquisicbes ndo objetivam alterar a estrutura de
funcionamento do Fundo;

(i) numero de Cotas ja detidas, direta ou indiretamente, pelo Novo Cotista
Relevante; e

(iv) indicacdo de qualquer acordo ou contrato regulando o exercicio de direito de
voto ou a compra e venda de Cotas de emisséo do Fundo.

9.10.1. Sem prejuizo do disposto no item 9.10 acima, imediatamente apés o
enquadramento de um Cotista como Novo Cotista Relevante, este devera,
alternativamente, mas obrigatoriamente:

() imediatamente, alienar, direta ou indiretamente, em mercado secundario, as
Cotas até que deixe de ser classificado como Novo Cotista Relevante; ou

(i)  em até 30 (trinta) dias contados da data de seu enquadramento e permanéncia
como Novo Cotista Relevante, caso ndo proceda com o disposto no inciso (i) acima,
por qualquer motivo, inclusive baixa liquidez das Cotas no mercado secundario,
realizar o langamento de uma oferta publica de aquisicdo de cotas do Fundo com
vistas a adquirir a totalidade das Cotas do Fundo.

9.10.2. A oferta publica de aquisicdo de Cotas devera ser (i) dirigida indistintamente
a todos os Cotistas; (ii) efetivada em leildao a ser realizado na B3; (i) imutavel e
irrevogavel apds a divulgacdo de sua realizacdo, ressalvado o disposto no item
9.10.9; (iv) lancada pelo preco determinado de acordo nesta se¢éo; e (v) liquidada
a vista, em moeda corrente nacional, contra a aquisicdo na oferta publica de
aquisicdo das Cotas do Fundo.

9.10.3. O Administrador ndo esté obrigado a ativamente identificar o enquadramento
de qualquer Cotista como Novo Cotista Relevante.

9.10.4. Ressalvado o disposto no item 9.10.5, o pre¢o de aquisicdo na oferta pablica
de aquisicdo de cada Cota de emissdo do Fundo nédo poderé ser inferior ao maior
valor entre (i) 125% (cento e vinte e cinco por cento) do valor patrimonial das Cotas,
conforme divulgado pelo Administrador no dia Util imediatamente anterior a data em
gue se tornar obrigatéria a efetivacéo da oferta publica de aquisicao de Cotas; e (ii)
125% (cento e vinte e cinco por cento) do preco de emissdo de Cotas mais alto
verificado em qualquer nova emissdo realizada mediante distribuicdo publica
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ocorrida no periodo de 24 (vinte e quatro) meses que anteceder a data em que se
tornar obrigatoria a realizacdo da oferta publica de aquisicao de Cotas, valor esse
gue devera ser devidamente atualizado pelo IPCA, ou por indice equivalente que o
venha a substituir, desde a data de emissdo das novas Cotas até o0 momento em
que for efetivada a oferta publica de aquisicdo de Cotas.

9.10.5. Na hipétese do Novo Cotista Relevante ndo cumprir com as obrigagdes desta
secdo, até mesmo no que concerne ao atendimento dos prazos maximos para a
efetivagdo da oferta publica de aquisicdo de Cotas, o Administrador convocara
Assembleia Geral, na qual o Novo Cotista Relevante ndo podera votar e ndo sera
contabilizado para fins de computo do quérum, para deliberar sobre a suspensédo do
exercicio dos direitos do Novo Cotista Relevante que ndo cumpriu com qualquer
uma das obrigacGes impostas nesta secdo, sem prejuizo da responsabilidade do
Novo Cotista Relevante por perdas e danos causados aos demais Cotistas em
decorréncia do descumprimento das obrigacfes impostas nesta secao.

9.10.6. A Assembleia Geral poderda dispensar o Novo Cotista Relevante de
quaisquer das obrigagdes previstas no item 9.10.1 acima, caso seja do interesse do
Fundo, mediante aprovacdo de Cotistas titulares da maioria das Cotas emitidas pelo
Fundo, sendo certo que o Novo Cotista ndo podera votar e ndo sera contabilizado
para fins de computo do quérum.

9.10.7. O Cotista ou Bloco de Cotistas titular de, no minimo, 5% (cinco por cento)
das Cotas emitidas pelo Fundo, excetuadas nesse computo as Cotas de titularidade
do Novo Cotista Relevante, podera requerer ao Administrador do Fundo que
convoque Assembleia Geral para deliberar sobre a realizacdo de nova avaliagao
dos ativos integrantes da Carteira do Fundo para fins de revisdo do preco da
aquisicdo, caso este seja auferido com base na hip6tese prevista no inciso (i) do
item 9.10.4 deste Regulamento. Os custos de elaborac&o do laudo de avaliagdo
deverdo ser assumidos integralmente pelo Novo Cotista Relevante caso o laudo de
avaliacdo venha a apurar valor superior ao valor inicial da oferta publica para a
aquisicdo de Cotas, ou deverdo ser assumidos pelo Cotista ou grupo de Cotistas
gue solicitou a nova avaliagao dos ativos integrantes da Carteira do Fundo caso o
laudo de avaliagdo venha a apurar valor inferior ao valor inicial da oferta publica para
a aquisicao de Cotas.

9.10.8. Na apuracao dos quoruns referidos nesta secéo (i) ndo sera considerado o

voto do Novo Cotista Relevante; e (ii) do capital subscrito do Fundo serdo subtraidas
as Cotas de titularidade do Novo Cotista Relevante.
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9.10.9. Caso a Assembleia Geral referida no item 9.10.7 acima delibere pela
realizacdo de nova avaliacdo e o laudo de avaliagdo venha a apurar valor superior
ao valor inicial da oferta publica para a aquisicdo de Cotas, podera o Novo Cotista
Relevante dela desistir, obrigando-se neste caso a alienar 0 excesso de participacéo
no prazo maximo de 3 (trés) meses contados da data da mesma Assembleia Geral,
periodo durante o qual o Novo Cotista Relevante (i) devera abster-se de adquirir,
direta ou indiretamente, Cotas e (ii) ndo ter& direito de voto nas deliberagdes da
Assembleia Geral relativas a quaisquer decisGes que puderem beneficia-lo de modo
particular, ou em que tiver interesse conflitante com o Fundo.

Inadimpléncia

9.11. Inadimpléncia dos Cotistas: Verificada a mora do Cotista, 0 Administrador podera
tomar quaisquer das providéncias listadas abaixo:

a. Iniciar, por si ou por meio de terceiros, os procedimentos de cobranca
extrajudicial e/ou judicial para a cobranca dos valores correspondentes as Cotas ndo
integralizadas conforme cada boletim de subscrigcdo ou outro documento que venha
a formalizar a subscricéo e integralizacdo das Cotas, acrescidos de: (i) multa ndo-
compensatoria de 2% (dois por cento) sobre o valor inadimplido; (ii) juros de 1%
a.m. (um por cento ao més), e (iii) custos de tal cobranca;

b. Deduzir o valor inadimplido de quaisquer distribuicbes pelo Fundo devidos
ao referido Cotista Inadimplente, desde a data em que esse saldo deveria ter sido
pago até a data em que ocorrer o pagamento integral desse saldo, sendo certo que
eventuais saldos existentes, apds esta deducdo, serdo entregues ao Cotista
Inadimplente;

C. Contrair, em nome do Fundo, empréstimo para sanar o referido
inadimplemento e limitado ao valor inadimplido, direcionando os juros e demais
encargos ao Cotista Inadimplente, podendo o Administrador, em nome do Fundo,
outorgar as Cotas do Cotista Inadimplente em garantia ao empréstimo (e direcionar
0s recebiveis oriundos de tais Cotas do Cotista Inadimplente para sanar tal
empréstimo), nas condicfes acordadas entre os Administrador e a instituicao
concedente do empréstimo;

d. Suspender os direitos politicos e econdbmicos do Cotista Inadimplente até o

completo adimplemento de suas obriga¢fes, conforme descritos no Regulamento,
0S quais estardo suspensos até o que ocorrer primeiro dentre: (i) a data em que for
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quitada a obrigac&o do Cotista Inadimplente; ou (ii) a data de liquidacdo do Fundo;
e

e. transferir ou alienar para qualquer terceiro, pelo preco estabelecido pelo
Gestor, as Cotas subscritas e integralizadas de titularidade do Cotista Inadimplente,
sendo o saldo, se houver, entregue ao Cotista Inadimplente.

9.11.1. Caso o Cotista Inadimplente venha a cumprir com suas obrigacdes apds a
suspensdo de seus direitos, conforme indicado acima, tal Cotista Inadimplente
passara a ser novamente elegivel ao recebimento de ganhos e rendimentos do
Fundo, a titulo de amortizagdo de suas Cotas e seu direito de preferéncia para a
aquisicdo de Cotas, conforme previsto neste Regulamento.

9.11.2. Caso o Fundo realize amortizagdo de Cotas em periodo em que um Cotista
esteja qualificado como Cotista Inadimplente, os valores referentes a amortizacao
devidos ao Cotista Inadimplente ser&o utilizados para o pagamento dos débitos do
Cotista Inadimplente perante o Fundo. Eventuais saldos existentes, apés a deducao
de que trata este item, serdo entregues ao Cotista Inadimplente a titulo de
amortizacdo de suas Cotas.

9.11.3. Todas as despesas, incluindo honorarios advocaticios, incorridas pelo
Administrador ou pelo Fundo em com relacdo a inadimpléncia do Cotista
Inadimplente deveréo ser suportadas por tal Cotista Inadimplente integralmente, a
menos que de outra forma determinado pelo Administrador em sua exclusiva
discricionariedade.

CAPITULO X - DAS TAXAS DE ADMINISTRACAO, DE GESTAO E DE
PERFORMANCE

10.1. Pela prestacdo dos servicos de administracdo, gestdo, controladoria, custodia
gualificada dos ativos integrantes da Carteira, tesouraria, processamento e distribuicéo e
escrituracdo das Cotas, sera devida, pelo Fundo, uma Taxa de Administracédo de 1,50%
(um inteiro e cinquenta centésimos por cento) ao ano sobre o Patriménio Liquido, respeitado
o valor mensal minimo de R$15.000,00 (quinze mil reais), anualmente corrigido pelo IGP-
M em janeiro de cada ano.

10.1.1. A Taxa de Administragcdo sera calculada e apropriada diariamente, a base
de 1/252 (um duzentos e cinquenta e dois avos) e paga no 5° (quinto) Dia Util do
més subsequente ao vencido.
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10.1.2. A primeira Taxa de Administracdo sera paga no 5° (quinto) Dia Util do més
subsequente ao més em que ocorrer a primeira integralizacdo de Cotas, pro rata
temporis, até o ultimo Dia Util do referido més.

10.2. A taxa maxima de custodia anual a ser paga pelo Fundo sera de 0,03% ao ano
incidente sobre o Patrimonio Liquido.

10.3. O Administrador podera estabelecer que parcelas da Taxa de Administracdo sejam
pagas diretamente pelo Fundo aos prestadores de servicos eventualmente contratados,
desde que o somatoério dessas parcelas ndo exceda o montante total da Taxa de
Administracao.

Taxa de Performance

10.4 Além da Taxa de Administracdo, o Gestor fara jus a uma taxa de performance (“Taxa
de Performance”) em virtude do desempenho do Fundo, a partir da Data da Primeira
Integralizacdo de Cotas, a qual sera provisionada mensalmente e paga semestralmente,
até o dia 5 (cinco) do 1° (primeiro) més subsequente ao encerramento do semestre,
diretamente pelo Fundo ao Gestor. A Taxa de Performance serd calculada da seguinte
forma:

TP = 20%*(Rend-LD)
“TP” = Taxa de Performance devida

Rend = rendimentos distribuidos aos Cotistas desde (i) o inicio do Fundo ou (ii) a dltima
data de pagamento da Taxa de Performance, o que for mais recente em relacdo a
respectiva data de calculo;

“LD” = linha d’agua, que consiste (i) na totalidade dos valores integralizados no ambito das
ofertas de Cotas do Fundo, corrigidos ao “Benchmark”, caso nunca tenha havido
pagamento da Taxa de Performance na respectiva data de célculo; ou (ii) na remuneragao
pelo Benchmark sobre a totalidade dos valores integralizados no ambito das ofertas de
Cotas do Fundo, desde o ultimo pagamento de Taxa de Performance, caso ja tenha havido
pagamento de Taxa de Performance narespectiva data de célculo. (deduzidos de eventuais
amortizacdes de cotas, amnos considerados pro rata temporis do periodo de apurac¢éo)

“Benchmark”: Significa o parametro de rentabilidade das Cotas do Fundo, que equivalera:
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indice de Corregdo = Variagdo do Benchmark = (IPCA + X, sendo o “X” definido abaixo).
Tendo em vista a data de apuracdo da Taxa de Performance, sera utilizada a variacéo
mensal do IPCA divulgada no més anterior. Esta taxa ndo representa e nem deve ser
considerada, a qualquer momento e sob qualquer hipétese, como promessa, garantia ou
sugestado de rentabilidade ou de isencéo de riscos para os Cotistas.

X = a.Caso aMédia IMABS5 (abaixo definida) seja igual ou menor a 4% ao ano, X = Média
IMABS5 + 2% ao ano (soma aritmética)
b. Caso a Média IMABS seja um numero entre 4% e 5% ao ano, X =6% ao ano
c. Caso a Média IMAB5 seja maior ou igual a 5% ao ano, X = Média IMAB5 + 1% ao
ano (soma aritmética)

Média IMAB5 = a média aritmética do Yield IMA-B 5 (titulos com prazo para o vencimento
até cinco anos), expresso em percentual ao ano, divulgado diariamente pela ANBIMA em
seu website). A Média IMABS5 que vigorara para um determinado periodo de apuracéo sera
0 apurado no semestre imediatamente anterior (exemplificativamente, a Média IMAB5 sera
calculada para o periodo de 1 de janeiro a 30 de junho para a apuracao da Taxa de
Performance de 1 de julho a 31 de dezembro, a ser paga em janeiro do ano subsequente)
e sera ajustado a uma base semestral.

Exclusivamente para o primeiro ano do Fundo, a Taxa de Performance devera respeitar o
Benchmark acima definido ou o “Benckmark CDI” definido abaixo. Fica estabelecido que
devera ser atingido dos dois Benchmarks o que for maior:

“‘Benchmark CDI”: significa o parametro de rentabilidade das Cotas do Fundo, que
equivalera:
indice de Correcéo = Variagéo do Benchmark = (Variag&o da Taxa DI + 2% ao ano)

Sendo:
Variacdo da Taxa Dl entre a data da primeiraintegralizacdo de Cotas (inclusive) ou a Ultima
data de apuracado da Taxade Performance (inclusive) e a data de apropriagcdo da Taxa de

Performance (exclusive).

10.3.1. As datas de apuracao da Taxade Performance corresponderdo sempre ao
ultimo dia dos meses de junho e dezembro.

10.3.2. E vedada a cobranca da Taxa de Performance quando o valor da Cota do

Fundo for inferior ao seu valor por ocasido da uUltima cobranca efetuada. Nesses
termos, caso o valor da Cota do Fundo, em determinada data de apuracgéo, for
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inferior ao seu valor por ocasido da ultima apuracdo da Taxa de Performance com
resultado superior a zero, o valor da Taxa de Performance em referida data de
apuragao sera considerado como zero.

10.3.3. Entende-se por “valor da Cota” aquele resultante da divisdo do valor do
patriménio liquido do Fundo pelo nimero de Cotas do Fundo, apurados, ambos, no
encerramento do dia, assim entendido como o horéario de fechamento do mercado
em que as Cotas do Fundo séo negociadas, conforme dispde o § 1° do artigo 1° da
Instrucdo CVM 555/14.

10.3.4. Caso sejam realizadas novas emissdes de Cotas posteriormente a Primeira
Emissdo, até o primeiro pagamento de Taxa de Performance para determinada
tranche: (i) a Taxa de Performance serd provisionada separadamente para as
tranches correspondentes a cada emissdo de Cotas; e (ii) a Taxa de Performance
em cada data de apuracdo serd o eventual resultado positivo entre a soma dos
valores apurados para cada tranche.

10.3.5. Para a Primeira Emissdo de Cotas, a Taxa de Performance sera devida
somente a partir do encerramento da Oferta.

10.3.6. O Benchmark n&o representa nem deve ser considerado como uma
promessa ou garantia de rendimento predeterminado aos Cotistas por parte do
Administrador e/ou do Gestor, ndo havendo garantia de que os investimentos
realizados pelos Fundo proporcionar&o retorno aos Cotistas.

10.4. Durante todo o Periodo de Migracdo, o Administrador, até o dia anterior a data de
cada pagamento anual da Taxa de Performance (“Data de Apuracdo”), devera apurar 0
somatério das Taxas de Performance efetivamente devidas ao Gestor desde a
constituicdo do Fundo até a Data de Apuragdo (“Taxa de Performance Efetivamente
Devida”) e a Taxa de Performance efetivamente paga ao Gestor em cada Data de
Apuracéo (“Taxa de Performance Paga ao Gestor”). Ao final do Periodo de Migracéo, (i)
caso a Taxa de Performance Efetivamente Devida seja menor do que a Taxa de
Performance Paga ao Gestor, o Gestor devera ressarcir ao Fundo, no prazo maximo de
até 5 (cinco) Dias Uteis, a diferenca entre a Taxa de Performance Paga ao Gestor a e
Taxa de Performance Efetivamente Devida; ou (ii) caso a Taxa de Performance Paga ao
Gestor seja menor que a Taxa de Performance Efetivamente Devida, o Fundo devera
pagar ao Gestor a diferenca entre a Taxa de Performance Efetivamente Devida e a Taxa
de Performance Paga ao Gestor até entdo, na préxima data de pagamento anual da Taxa
de Performance.
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10.5. No caso de destituicdo e/ou renuncia do Administrador e/ou do Gestor: (a) os valores
devidos relativos a sua respectiva remuneracéo, conforme aplicavel, serdo pagos pro rata
temporis até a data de seu efetivo desligamento e nao Ihe seréo devidos quaisquer valores
adicionais ap0s tal data; e (b) conforme aplicavel, o FUNDO arcara isoladamente com os
emolumentos e demais despesas relativas as transferéncias, a sua respectiva sucessora,
da propriedade fiduciaria referentes aos bens imoveis e direitos integrantes do patrimodnio
do Fundo.

Taxa de Ingresso e Saida

10.6. O Fundo ndo cobrara taxa de saida. A cada nova emissdo de Cotas, o Fundo
podera, a exclusivo critério do Administrador em conjunto com o Gestor, cobrar taxa de
ingresso, a qual serd paga pelos subscritores das novas Cotas no ato da subscricdo
primaria das Cotas, conforme estabelecido em cada emisséo.

CAPITULO XI - DA AVALIACAO DO PATRIMONIO LIQUIDO

11.1. O Administrador do Fundo devera efetuar a mensuragao dos ativos e passivos, bem
como o reconhecimento de receitas e despesas, que compdem a carteira do Fundo na
forma estabelecida pela Instrucdo CVM 579 e observados os critérios ali descritos.

11.2. O Administrador assume a responsabilidade perante a CVM e os Cotistas pelos
critérios, valores e premissas utilizados na avaliacdo econdmica adotada pelo Fundo,
garantindo, ainda que uma vez adotado o referido critério de avaliagdo, que este sera
consistente ao longo dos exercicios contabeis subsequentes.

11.3. Observado o que dispde o CAPITULO V deste Regulamento, a Carteira observara
0os demais requisitos de composicdo e diversificacdo estabelecidos pelas normas
regulamentares em vigor.

CAPITULO XII - DA LIQUIDAGCAO DO FUNDO E DE SEUS INVESTIMENTOS

12.1. A qualquer momento durante o Prazo de Duracgdo, a liquidagcdo financeira dos
Valores Mobiliarios integrantes da Carteira sera realizada pelo Administrador, conforme as
propostas de desinvestimento aprovadas pelo Gestor, observados quaisquer dos
procedimentos descritos a seguir e de acordo com o melhor interesse dos Cotistas:

(i) venda dos Valores Mobiliarios e dos Outros Ativos em bolsa de valores ou

mercado de balcao organizado, caso tais ativos sejam admitidos a negociag&o
nesses mercados;
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(i)  venda dos Valores Mobilidrios e dos Outros Ativos que ndo sejam admitidos
a negociacdo em bolsa de valores ou mercado de balcdo organizado por meio de
negociacdes privadas a preco justo; ou

(i)  naimpossibilidade de utilizagdo dos procedimentos descritos acima, entrega
dos Valores Mobiliarios e/ou dos Outros Ativos aos Cotistas, mediante observancia
do disposto neste Regulamento.

12.1.1. Em qualquer caso, aliquidacao dos investimentos do Fundo sera realizada
em observancia as normas operacionais estabelecidas pela CVM aplicaveis ao
Fundo.

12.2. O Fundo podera ser liquidado durante de seu Prazo de Duragdo na ocorréncia das
seguintes situacdes:

0) caso todos os Valores Mobiliarios tenham sido alienados antes do
encerramento do Prazo de Duragao; e/ou

(i) mediante deliberacdo da Assembleia Geral, observado o disposto no
Capitulo VII acima; e/ou

(i) caso ndo ocorra o registro e listagem das Cotas no ambiente de bolsa da B3
durante os 5 (cinco) anos iniciais do Prazo de Duragé&o; e/ou

(iv)  nas hipéteses determinadas na Lei 11.478, inclusive caso o Fundo nao
consiga se enquadrar no nivel minimo de investimento estabelecido no artigo 1°,
84° da Lei 11.478, no prazo méaximo de 180 (cento e oitenta) dias apos obtido o
registro de funcionamento do Fundo na CVM e ndo seja realizada a sua
transformacéo em outra modalidade de fundo de investimento, conforme o §9° do
mesmo artigo.

12.2.1. Na hipotese prevista no inciso “(ii)” da Clausula 12.2 acima, o
Administrador e o Gestor empenharao seus melhores esfor¢os para que o0 processo
de liquidacdo do Fundo seja encerrado em até 2 (dois) anos, observado o melhor
interesse dos Cotistas.

12.3. Quando do encerramento e liquidacdo do Fundo, os Auditores Independentes

deverdo emitir pareceres técnicos atestando a conformidade das respectivas
demonstragdes contébeis.
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CAPITULO XIIl - DA DIVULGACAO DE INFORMACOES SOBRE O FUNDO

13.1. Sem prejuizo das obrigacfes previstas neste Regulamento, 0 Administrador devera
divulgar a todos os Cotistas e a CVM qualquer ato ou fato relevante atinente ao Fundo, nos
termos da regulamentac&o aplicavel.

13.1.1. As informac¢bes acima deverdo ser enviadas pelo Administrador por
correspondéncia ou meio eletrdnico enderegado a cada um dos Cotistas, devendo
todos os documentos e informacdes correspondentes ser remetidos a CVM na
mesma data de sua divulgacdo, por meio do Sistema de Envio de Documentos
disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores.

13.2. Adicionalmente o Administrador devera enviar as seguintes informacdes aos
Cotistas, a CVM e a entidade administradora de mercado organizado onde as cotas estejam
admitidas a negociacdo, por meio do Sistema de Envio de Documentos disponivel na
pagina da CVM na rede mundial de computadores:

0] trimestralmente, em até 15 (quinze) dias apds o encerramento do trimestre
civil a que se referirem, as informacdes referidas no modelo do Anexo 46-1 da
Instrugédo CVM 578;

(i) semestralmente, em até 150 (cento e cinquenta) dias apés o encerramento
do semestre a que se referirem, a composicdo da Carteira, discriminando a
quantidade e espécie dos titulos e Valores Mobili&rios que a integram;

(iii) anualmente, em até 150 (cento e cinquenta) dias apds o encerramento do
exercicio social, as demonstracdes contabeis auditadas referidas na Secéo Il do
Capitulo VIII da Instrugcdo CVM 578, acompanhadas do relatério dos Auditores
Independentes e do relatdrio do Administrador e Gestor a que se referem os artigos.
39, inciso (iv), e 40, inciso (i) da Instrucdo CVM 578.

13.3. As informac®es prestadas pelo Administrador ou contidas em qualquer material de
divulgacdo do Fundo ndo poderdo estar em desacordo com este Regulamento ou com

guaisquer relatorios protocolados na CVM.

13.4. O Administrador devera enviar simultaneamente a CVM exemplares de quaisquer
comunicagdes recebidas relativas ao Fundo divulgadas para Cotistas ou terceiros.
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CAPITULO XIV - DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS

14.1. O Fundo tera escrituracdo contabil propria, devendo as aplicagdes, as contas e as
demonstracdes contabeis do Fundo ser segregadas daquelas do Administrador, do Gestor,
do Custodiante e do depositario eventualmente contratado pelo Fundo.

14.2. O Fundo estéa sujeito as normas de escritura¢ao, elaboracdo, remessa e publicidade
de demonstracfes contabeis determinadas pela CVM, incluindo a Instrucdo CVM 579,
inclusive para fins de provisionamento de pagamentos, encargos, passivos em geral e
eventual baixa de investimentos.

14.3. O exercicio social do Fundo terd inicio em 1° de mar¢o e encerramento no ultimo
dia de fevereiro de cada ano.

14.3.1. Além do disposto no item anterior, a apuracao do valor contabil da carteira
de investimentos do Fundo devera ser procedida de acordo com 0s seguintes
critérios:

0) os Valores Mobiliarios de renda variavel serdo contabilizados pelo respectivo
valor justo com base em laudo de avaliagédo preparado por terceiros independentes
contratados de comum acordo pelo Administrador e pelo Gestor, nos termos da
Instrucdo CVM 579;

(i) os Valores Mobiliarios de renda fixa sem cotagéo disponivel no mercado
serdo contabilizados pelo custo de aquisicao, ajustado pela curva do titulo, pelo
prazo a decorrer até o seu vencimento; e

(i) os Valores Mobiliarios de renda fixa com cotagdo disponivel no mercado
serdo contabilizados pelo pre¢co de mercado, de acordo com as regras vigentes de
marcacdo a mercado e com a politica interna de contabilizacdo de ativos do

Administrador, conforme disponivel em
https://www.daycoval.com.br/investimentos/mercado-capitais/politicas-manuais-
documentos.

14.3.2. As demonstra¢cfes financeiras do Fundo, inclusive os critérios de
provisionamento e baixa de investimentos, deverdo ser elaboradas de acordo com
as normas de escrituragao expedidas pela CVM, devendo ser auditadas anualmente
pelo Auditor Independente, observado o item anterior e as normas que disciplinam
0 exercicio dessa atividade. Para os fins deste item, ocorrera baixa contabil, parcial
ou total, de investimento(s) do Fundo em Sociedade(s) Investida(s) quando o
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Administrador e/ou o Gestor recomendar(em) que um investimento realizado néo
gerara mais retorno ao Fundo, ocasiao em que o referido valor deixara de integrar o
patriménio do Fundo.

14.4. Asdemonstragdes contabeis do Fundo, elaboradas ao final de cada exercicio social,
deverdo ser auditadas por Auditor Independente.

14.5. O Administrador, sem se eximir de suas responsabilidades pela elaboracdo das
demonstracdes contabeis do Fundo, pode utilizar informagdes do Gestor ou de terceiros
independentes, para efetuar a classificagdo contabil do Fundo ou, ainda, para determinar o
valor justo dos seus investimentos.

14.6. Ao utilizar informagdes do Gestor, nos termos do item acima, o Administrador deve,
por meio de esforgos razoaveis e no ambito do seu dever de diligéncia, obter o conforto
necessario sobre a adequacéo de tais informacdes obtidas.

CAPITULO XV - DOS ENCARGOS DO FUNDO

15.1. O Fundo pagara a totalidade das despesas relativas ao funcionamento e a
administragdo do Fundo, incluindo, sem limitag&o:

0] emolumentos, encargos com empréstimos e comissdes pagos por
operacdes do Fundo;

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

(iii) despesas com registro de documentos em cartorio, impressao, expedi¢céo e
publicacdo de relatérios e informacdes periddicas, previstas neste Regulamento e

na regulamentacédo aplicavel;

(iv) despesas com correspondéncia do interesse do Fundo, inclusive
comunicacdes aos Cotistas;

(v) honorarios e despesas dos Auditores Independentes encarregados da
auditoria anual das demonstra¢gdes contabeis do Fundo;
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(vi)  honorarios de advogados, custas e despesas correlatas incorridas em razao
da defesa dos interesses do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor de
eventuais condenagoes, penalidades ou danos imputados ao Fundo, se for o caso;

(vi)  parcela de prejuizos eventuais futuros ndo coberta por apolices de seguro e
ndo decorrentes de culpa ou dolo do Administrador, Gestor, Custodiante e/ou
Escriturador no exercicio de suas respectivas funcoes;

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

(ixX)  quaisquer despesas inerentes a constituicdo, fusdo, incorporagao, ciséo,
transformacéo ou liquidacdo do Fundo, sem limitagdo de valor;

(x) quaisquer despesas inerentes a realizacdo de Assembleia Gerais, reunides
de comités ou conselhos do Fundo, sem limitag&o de valor;

(xi) despesas com liquidacéo, registro, negociacdo e custddia de opera¢cdes com
Valores Mobilidrios e Outros Ativos integrantes da Carteira,

(xii)  despesas com a contratag&o de terceiros para prestar servigos legais, fiscais,
contébeis e de consultoria especializada, sem limitac&o de valor;

(xiii) despesas relacionadas, direta ou indiretamente, ao exercicio de direito de
voto decorrente de Valores Mobiliarios e/ou de Outros Ativos integrantes da Carteira;

(xiv) contribuicdo anual devida as entidades autorreguladoras ou as entidades
administradoras do mercado organizado em que o Fundo tenha as Cotas admitidas

a negociagao;

(xv)  despesas com fechamentode cambio, vinculadas as suas operagdes ou com
certificados ou recibos de depoésito de valores mobiliarios;

(xvi) gastos das distribuicbes priméarias de Cotas, bem como com seu registro
para negociagdo em mercado organizado de valores mobiliarios; e

(xvii) honorarios e despesas relacionadas a atividade de formador de mercado,
caso aplicavel.
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15.2. Asdespesas incorridas pelo Administrador e/ou pelo Gestor em até 12 (doze) meses
anteriores a constituicdo do Fundo ou ao seu registro na CVM, que sejam enquadraveis
nos encargos do Fundo (incluindo, mas ndo se limitando, aos custos relacionados aos
servicos de terceiros contratados para a diligéncia legal, fiscal e contabil em potenciais
Sociedades Alvo), serdo passiveis de reembolso pelo Fundo.

15.2.1.1. O Administrador e/ou o Gestor deverdo solicitar o reembolso das
despesas referidas no item 15.2 acimano prazo maximode 6 (seis) meses, contado
do registro do Fundo na CVM, para que sejam passiveis de reembolso.

15.3. Quaisquer despesas nao previstas como encargos do Fundo correrdo por conta do
Administrador, salvo decisdo contraria da Assembleia Geral, observado o disposto no
Capitulo VII deste Regulamento.

CAPITULO XVI- DO FORO

16.1. Fica eleito o Foro da Comarca da Capital do Estado de S&o Paulo, com expressa
rendncia a qualquer outro, por mais privilegiado que possa ser, para dirimir quaisquer
davidas ou questBes decorrentes deste Regulamento.

CAPITULO XVII - TRIBUTACAO APLICAVEL AO FUNDO E AOS COTISTAS
17.1. Asregras de tributacédo aplicaveis ao Fundo e aos Cotistas sdo as seguintes:

17.1.1. Conforme legislacdo vigente na data deste Regulamento, os rendimentos
auferidos no resgate das Cotas, inclusive quando decorrentes da liquidacdo do
Fundo, ficam sujeitos a incidéncia do imposto de renda na fonte a aliquota de 15%
(quinze por cento) sobre a diferenga positiva entre o valor de resgate e o custo de
aquisicéo das Cotas.

17.1.2. Osganhos auferidos na alienacao das Cotas serao tributados: (i) a aliquota
zero, quando auferidos por pessoa fisica em operacdes realizadas em bolsa ou fora
de bolsa; (ii) como ganho liquido, a aliquota de 15% (quinze por cento), quando
auferidos por pessoa juridica em operagdes realizadas dentro ou forade bolsa; (iii) a
aliquota zero, quando pagos, creditados, entregues ou remetidos a beneficiario
residente ou domiciliado no exterior, individual ou coletivo, que realizar operagdes
financeiras no Pais de acordo com as normas e condi¢ces estabelecidas pelo
Conselho Monetéario Nacional, exceto no caso de residente ou domiciliado em pais
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com tributacao favorecida, nos termos do art. 24 da Lei no 9.430, de 27 de dezembro
de 1996.

17.1.3. No caso de amortizacdo de Cotas, 0 imposto de renda incidird sobre o valor
gue exceder o respectivo custo de aquisicdo a aliquota de que trata o item 17.1.1.

17.1.4. No caso de rendimentos distribuidos a pessoa fisica, tais rendimentos ficam
isentos do imposto sobre a renda na fonte e na declaracdo de ajuste anual das
pessoas fisicas.

17.1.5. O disposto neste item 17 somente sera valido caso o Fundo cumpra os
limites de diversificac&o e as regras de investimento constantes da regulamentagao
estabelecida pela CVM.

17.1.6. Na hipotese de liquidacdo ou transformacao do Fundo, conforme previsto
no paragrafo 9°, Artigo 1° da Lei n°® 11.478, aplicar-se-ao as aliquotas previstas nos
incisos | a IV do caput do Artigo 1° da Lei n°® 11.033/04.

17.1.7. As perdas apuradas nas operacbes tratadas neste item 17, quando
realizadas por pessoa juridica tributada com base no lucro real ndo seréo dedutiveis
na apuracgao do lucro real

17.2. As considera¢cdes acima tém o propdésito de descrever genericamente o tratamento
tributario aplicavel, sem, portanto, se pretenderem exaustivas quanto aos potenciais
impactos fiscais inerentes ao investimento. O tratamento tributario pode sofrer alteracdes
em funcdo de mudancas futuras na legislacéo pertinente.

CAPITULO XVIII - DAS DISPOSICOES GERAIS

18.1. Para fins do disposto neste Regulamento, o e-mail é considerado como forma de
correspondéncia vélida entre o Administrador, o Custodiante, o Gestor e os Cotistas.

18.2. Os Cotistas, o Administrador, o Custodiante e o Gestor serdo responsaveis por
manter em sigilo, ndo podendo revelar, utilizar ou divulgar, direta ou indiretamente, no todo
ou em parte, isolada ou conjuntamente com terceiros, as informagdes e/ou documentos
referentes aos investimentos e opera¢des do Fundo. Sem prejuizo do acima disposto, as
informacdes poderdo ser reveladas, utilizadas ou divulgadas (i) com o consentimento prévio
do Gestor, (i) em decorréncia de obrigacéo estabelecida nos termos deste Regulamento,
ou (iii) se de outra forma exigido por agéncias regulatérias governamentais, entidades de
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autorregulacéo, lei, ac&o judicial, arbitral ou litigio em que a parte receptora seja ré, autora
ou outra parte nomeada.

18.3. A assinatura, pelo subscritor, do Termo de Adesao implica na sua expressa ciéncia
e concordancia com todas as disposi¢cdes deste Regulamento, a cujo cumprimento estara
obrigado.

18.4. Em caso de morte ou incapacidade do Cotista, o representante do espodlio ou do
incapaz exerceraos direitos e cumpriraas obrigagdes, perante o Administrador, que cabiam
ao de cujus ou ao incapaz, observadas as prescrigdes legais.

18.5. O Fundo tem intencdo de aplicar o regime de responsabilidade limitada ao valor das
Cotas aos seus Cotistas, de formaque a responsabilidade de cada Cotista perante o Fundo
seja expressamente limitada ao valor de suas respectivas Cotas, sem qualquer
responsabilidade solidaria entre eles, bem como o regime de insolvéncia civil do Fundo,
conforme previsto no Caodigo Civil. Considerando que tais previsdes do Cadigo Civil
dependem de regulamentacdo da CVM e que, até a data de registro deste Regulamento,
tal regulamentacdo ainda néo foi publicada, a aplicabilidade de tais regimes podera ser
condicionar a entrada em vigor da respectiva regulamentacao pela CVM e ao atendimento
pelo Fundo e por seus Cotistas dos requisitos eventualmente contidos na nova
regulamentacdo da CVM, sem prejuizo de eventuais entendimentos jurisprudenciais a
respeito. Nos limites permitidos pela legislacdo aplicavel, a responsabilidade de cada
Cotista devera ser considerada, por terceiros, como sendo limitada ao valor das Cotas por
ele detidas. Para mais informacdes a respeito, vide o Fator de Risco descrito no item (xlIvii)
do Anexo Il deste Regulamento.

18.6. O presente Regulamento esta baseado na Instrugcdo CVM 578, Instrucdo CVM 579
e demais normativos que dispdem sobre a constituicdo, funcionamento e administragao dos
fundos de investimento em participagdes, que passam a fazer parte do presente
Regulamento.

Este Regulamento devera ser regido e interpretado de acordo com as Leis da Republica
Federativa do Brasil.

BANCO DAYCOVAL S.A.
Administrador

61



ANEXO |

Suplemento referente a [*] Emissédo e Ofertade Cotas do Valora Infra Divida Fundo
de Investimento em Participac6es em Infraestrutura— FIP-IE

Os termos e expressdes utilizados neste Suplemento em letra maiUscula, no singular ou no
plural, terdo os mesmos significados definidos no Regulamento, do qual este Suplemento
€ parte integrante e inseparavel, exceto se de outra forma estiverem aqui definidos.

Caracteristicas da [*] Emissao de Cotas do Fundo (“[¢] Emissdo”) e Oferta de
Cotas da [*] Emissao

Montante Total da [*] Emissao

R$[*] ([*] reais).

Quantidade Total de Cotas

No minimo [] ([*]) €, no maximo, [*] ([*]) Cotas.

Preco de Emissé&o Unitario

R9$[*] ([*] reais) por Cota da [*] Emisséo.

Forma de colocacdo das
Cotas

As Cotas serdo objeto de Oferta nos termos da
regulamentacédo aplicavel. A Oferta seré intermediada
pelo [Administrador].

Subscricédo das Cotas

As Cotas deverao ser totalmente subscritas até a data
de encerramento da Oferta. [A Oferta terd inicio a
partir do registro automatico do Fundo junto a CVM e
prazo de [[*] ([*]) meses], podendo ser prorrogada por
igual periodo.]

Preco de Integralizagdo [ou
Critérios para calculo do
Preco de Integralizacéo]

R$[*] ([*] reais) por Cota da [] Emissao.

Integralizagao das Cotas

As Cotas serdo integralizadas pelo Preco de
Integralizagdo, [(i) em moeda corrente nacional por
meio de crédito dos respectivos valores em recursos
disponiveis diretamente na conta de titularidade do
Fundo, mediante qualguer = mecanismo de
transferéncia de recursos autorizado pelo BACEN,;
e/ou (ii) mediante entrega de Valores Mobiliarios, nos
termos deste Regulamento].
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ANEXO I
Fatores de Risco

Os termos e expressoes utilizados neste anexo em letra mailscula, no singular ou no plural,
terdo os mesmos significados definidos no Regulamento, do qual este anexo é parte
integrante e inseparavel, exceto se de outra forma estiverem aqui definidos.

N&o obstante a diligéncia do Administrador e do Gestor em colocar em prética a politica de
investimento delineada no Regulamento, os investimentos do Fundo estdo, por sua
natureza, inclusive, mas nao se limitando, a riscos decorrentes de variagdes de mercado,
riscos inerentes aos emissores dos titulos, valores mobili&rios e outros ativos integrantes
das respectivas carteiras de investimentos e riscos de crédito de modo geral.

O Administrador e o Gestor ndo poderdo, em qualquer hipétese, ser responsabilizados por
qualquer depreciacdo dos ativos da Carteira ou por eventuais prejuizos impostos aos
Cotistas.

Mesmo que o Administrador mantenha rotinas e procedimentos de gerenciamento de
riscos, ndo ha garantia de completa eliminacéo da possibilidade de perdas para o Fundo e
para o Cotista, inclusive a possibilidade de Patrimonio Liquido negativo do Fundo.

As aplicagdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia do Administrador, do Gestor,
de quaisquer terceiros e prestadores de servicos do Fundo, de qualguer mecanismo de
seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito — FGC.

O Fundo e os Cotistas estdo sujeitos aos seguintes fatores de riscos, de forma néo
exaustiva:

Risco de Crédito

0) Risco de crédito de debéntures da Carteirado Fundo: os titulos de divida que
poderdo compor a Carteira do Fundo (incluindo, sem limitag&o, debéntures de emissao das
Sociedades Alvo) estdo sujeitos a capacidade dos seus emissores em honrar 0s
compromissos de pagamento de juros e principal de suas dividas. Eventos que afetem as
condi¢des financeiras dos emissores dos titulos, bem como alteragdes nas condi¢des
econdmicas, legais e politicas que possam comprometer a sua capacidade de pagamento
podem trazer impactos significativos em termos de precos e liquidez dos ativos desses
emissores. Mudancas na percepcao da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que
ndo fundamentadas, poderdo trazer impactos aos pregos dos titulos, comprometendo
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também sua liquidez. As escrituras de emissdo de debéntures de Sociedades Investidas
poder&o, ainda, prever o pagamento de prémio baseado na variagdo da receita ou do lucro
da Sociedade Investida emissora. Nessa hipotese, caso a respectiva Sociedade Investida
apresente receita ou lucro insuficiente, a rentabilidade do Fundo podera ser adversamente
impactada. Dessa forma, caso o Fundo ndo consiga alienar tais debéntures no mercado
secundario, é possivel que o Fundo ndo receba rendimentos suficientes para atingir o
Benchmark. Ademais, em caso de faléncia de qualquer Sociedade Investida, a liquidag&o
de debéntures estard sujeita ao pagamento, pela respectiva Sociedade Investida, de
determinados créditos que possuem classificagcdo mais privilegiada, nos termos da Lei n°
11.101, de 9 de fevereiro de 2005, conforme alterada (notadamente no caso de debéntures
quirografarias, créditos trabalhistas, créditos garantidos por garantia real, créditos
tributarios e créditos com privilégios especiais e gerais).

(i) Risco de Crédito: consiste no risco de inadimplemento ou atraso no pagamento de
juros e/ou principal pelos emissores de Valores Mobiliarios integrantes da Carteira ou pelas
contrapartes das opera¢cdes do Fundo, podendo ocasionar, conforme o caso, a reducéo de
ganhos ou mesmo perdas financeiras até o valor das operacBes contratadas e nado
liquidadas. Alteracdes e equivocos na avaliagdo do risco de crédito do emissor podem
acarretar oscilacdes no preco de negociacao dos titulos que compdem a Carteira.

Risco Decorrente da Auséncia de Garantias ou Dificuldade para Excussdo de Garantias

(iii) Possibilidade de inexisténcia de garantia dos ativos investidos: N&o ha
qgualquer obrigatoriedade de que os ativos investidos pelo Fundo, incluindo debéntures
simples, contem com qualquer mecanismo de garantia, seja ela real e/ou fidejussoria.

(iv)  Dificuldade para Excussdo de Garantias: Ainda que os ativos investidos pelo
Fundo, incluindo debéntures simples, contem com qualguer mecanismo de garantia real ou
fidejussodria, ndo ha como assegurar que a excussao de tais garantias sera bem sucedida
e que ira propiciar ao Fundo reaver, no todo ou em parte, os valores que lhe s&o
contratualmente devidos. Garantias fidejussorias estdo sujeitas ao risco de crédito do
garantidor. A excussao de garantias reais pode se prolongar ou se frustrar por diversos
motivos, entre os quais dificuldade para alienagéo dos bens objeto da garantia e obtengéo,
pelo devedor, de ordens judiciais contrarias aos interesses das Sociedades Investidas. A
materializacdo de quaisquer destes riscos pode afetar de forma adversa e material 0s
resultados do Fundo.

Riscos Relacionados ao Setor de Infraestrutura
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(V) Risco de Completion: As Sociedades Investidas estdo sujeitas a qualquer tipo de
atraso/impedimento que afete o prazo de concluséo do respectivo projeto da Sociedade
Investida. Estdo diretamente relacionados a esse risco, inclusive e sem limitagdo: cost
overruns; cumprimento de cronograma fisico; falhas na concepcao de projeto e de obras;
risco fundiario; faléncia ou ocorréncia de problemas graves com construtor e/ou
fornecedores. Tais eventos podem causar prejuizos ao Fundo.

(vi)  Risco decorrente da ndo obtencédo de financiamento: O setor de infraestrutura é
intensivo em capital, ou seja, demanda grandes somas de recursos para investimentos, 0s
guais serdo amortizados em um longo espago de tempo. Assim, as Sociedades Investidas
dependerdo da obtencéo de financiamentos de longo prazo para que possam desenvolver
suas atividades. Caso tais financiamentos ndo estejam disponiveis, ou ndo estejam
disponiveis a taxas atrativas, as operacdes e rentabilidade das Sociedades Investidas
poder&o ser negativamente afetadas.

(vii) Risco Relacionado aoneracgéo de ativos das Sociedades Investidas em virtude
de financiamentos de projetos: As Sociedades Investidas contam ou podem vir a contar
com financiamentos de projetos de infraestrutura, os quais usualmente envolvem a outorga
de garantias reais, tais como as a¢des das Sociedades Investidas, bem como seus direitos
e ativos. Dessa forma, caso as Sociedades Investida ndo cumpram suas obrigacdes nos
respectivos contratos de financiamento, as garantias reais porventura outorgadas poderao
ser excutidas e vendidas a terceiros, causando prejuizos ao Fundo e aos Cotistas.

(viii) Riscos relacionados a legislagcdo dos setores de infraestrutura: O setor de
infraestrutura esta sujeito a uma extensa legislacdo e uma regulamentagcédo expedida por
diversas autoridades, as quais afetam as atividades de tais setores, em especial no que
tange a concessbes e autorizagbes. Dessa forma, o desenvolvimento de projetos
relacionados aos setores de infraestrutura, de acordo com a politica de investimento do
Fundo, podera estar condicionado, dentro outros, a obtencdo de licencas especificas,
aprovacao de autoridades governamentais e a leis e regulamentos de protecdo ambiental.
Referidos requisitos e regulamentacdes atualmente existentes ou que venham a ser criados
poderdo implicar em aumento de custos, limitando a estratégia do Fundo e podendo
impactar adversamente a rentabilidade do Fundo.

(ix)  Risco Ambiental: O Fundo esta sujeito a todo e qualquer evento ou medidas que,
direta ou indiretamente, resulte em impacto ao meio ambiente e/ou ao projetos das
Sociedades Investidas, inclusive e sem limitag&o: proibicdes, atrasos e interrupgdes; nao
atendimento das exigéncias ambientais; embargos de obra e/ou suspensao das atividades;
surgimento de exigéncias ambientais adicionais ndo previstas inicialmente; falhas no
levantamento da fauna e da flora; falhas no plano de execugdo ambiental; e/ou qualquer
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dano ao meio ambiente. Tais eventos ou medidas podem causar prejuizos ao Fundo.
Adicionalmente, as atividades do setor de infraestrutura podem causar significativos
impactos e danos ao meio ambiente. A legislagao 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 recuperacdo do meio ambiente ou o pagamento de
indenizacdo a terceiros afetados podera impedir ou levar as Sociedades Investidas a
retardar ou redirecionar planos de investimento em outras areas, o que podera ter um efeito
adverso sobre o Fundo. Eventuais seguros contratados para cobrir exposicdo a
contingéncias ambientais das Sociedades Investidas podem néo ser suficientes para evitar
potencial efeito adverso sobre o Fundo.

(x) Risco Geoldgico: Consiste no surgimento, principalmente durante a fase de
construcdo e/ou a de comissionamento, de ocorréncias geoldgicas ndo detectadas nos
estudos prévios, que encarecam ou inviabilizem as escavac¢fes (em solo, em rocha
subterranea, em rocha a céu aberto), as instalagdes dos equipamentos e a execuc¢ao das
obras civis conduzidas pelas Sociedades Investidas, o que pode afetar negativamente as
Sociedades Investidas e, consequentemente, o Fundo.

(xi)  Risco Arqueoldgico: Consiste na descoberta de fésseis e/ou sitios arqueoldgicos
nado detectados durante as andlises de subsolo referentes aos projetos das Sociedades
Investidas, que podem impedir ou atrasar a execucado da obra, ou até exigir alteracées nos
projetos das Sociedades Investidas, o que pode afetar negativamente as Sociedades
Investidas e, consequentemente, o Fundo.

(xii)  Risco socioambiental: as operacfes das Sociedades Investidas podem estar
sujeitas a leis e regulamentos ambientais federais, estaduais e municipais. Essas leis e
regulamentos ambientais podem acarretar atrasos, fazer com que as Sociedades
Investidas, no ambito de cada empreendimento, incorram em custos significativos para
cumpri-las, assim como proibir ou restringir severamente o desenvolvimento de
determinadas atividades, especialmente em regides ou areas ambientalmente sensiveis. O
eventual descumprimento de leis e regulamentos ambientais também pode acarretar a
imposi¢ao de san¢Oes administrativas, civeis e criminais (tais comomultas e indenizagdes).
As leis e regulamentos ambientais podem se tornar mais restritivas, sendo que qualquer
aumento de restricdes pode afetar adversamente os negécios e a rentabilidade das
Sociedades Investidas. Adicionalmente, existe a possibilidade de as leis de protegcao
ambiental serem alteradas ap0s o inicio do desenvolvimento de determinada atividade por
uma Sociedade Investida e antes de sua conclusdo, 0 que podera trazer atrasos e/ou
modificacdes ao objetivo inicialmente projetado. Além disso, as atividades empresarias
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desenvolvidas pelas Sociedades Investidas estdo sujeitas ao risco social, sobretudo de
natureza trabalhista e consumerista, considerando a possibilidade de exposicdo dos
colaboradores a ambientes perigosos e insalubres. Os fatores descritos acima poderéo
afetar adversamente as atividades do Fundo, das Sociedades Investidas e,
consequentemente, a rentabilidade das Cotas.

(xiii) Riscos relacionados aos contratos do setor de infraestrutura: As Sociedades
Investidas, ao investirem no setor de infraestrutura, estdo sujeitas a diversos riscos. Os
contratos de concessao dos projetos de infraestrutura celebrados no ambito dos editais de
licitacdo estdo, em regra geral, sujeitos a extincdo antecipada em determinadas
circunstancias, podendo ser motivada por interesse publico ou por inadimplemento da
Sociedade Investida, conforme disposto no referido contrato de concessao, podendo tal
extincdo antecipada estar muitas das vezes fora do controle da Sociedade Investida.
Ocorrendo a extingdo da concessao, 0s ativos sujeitos a concessdo serdo revertidos ao
poder concedente. Em caso de extingcdo antecipada, a Sociedade Investida ndo podera
assegurar que a indenizacao prevista no contrato de concesséao (valor dos ativos que nao
tenham sido completamente amortizados ou depreciados) seja suficiente para compensar
a perda de lucro futuro. Se o poder concedente extinguir o contrato de concessédo em caso
de inadimplemento do concessionario, o valor da indenizacdo pelos bens reversiveis ao
patrimoénio publico pode ser reduzido a zero em virtude da imposi¢cdo de multas ou outras
penalidades. A ocorréncia de qualquer desses eventos podera causar um efeito adverso
para o Fundo. Assim, as Sociedades Investidas poderdo enfrentar fatores e circunstancias
imprevisiveis que gerem um efeito adverso sobre o Fundo e o valor das Cotas.

(xiv) Risco de Interrup¢des ou Falhas na Geragéo, Transmissé&o ou Distribuicdo de
Energia: O Fundo pode investir em Sociedades Alvo que atuem no setor de energia elétrica.
A operacdo de geracdo, transmissdo ou distribuicdo de energia elétrica pode sofrer
dificuldades operacionais e interrup¢cfes ndo previstas, ocasionadas por eventos fora do
controle das Sociedades Investidas, tais como acidentes, falhas de equipamentos,
disponibilidade abaixo de niveis esperados, baixa produtividade dos equipamentos, fatores
naturais que afetem negativamente a producéo de energia, catastrofes e desastres naturas,
entre outras. As interrupgdes e/ou falhas na geracgao, distribuicdo ou transmisséo de energia
elétrica podem impactar adversamente a receita e 0s custos das Sociedades Investidas.

(xv) Riscorelacionado aalteracdes regulatdrias aplicaveis aos ativos alvo: O Fundo
ndo pode assegurar as agOes que serdao tomadas pelos governos federal, estadual e
municipal no futuro com relagéo ao desenvolvimento do sistema energético brasileiro, e em
gue medida tais acbes poderdo afetar adversamente as Sociedades Investidas. As
atividades das Sociedades Investidas podem ser regulamentadas e supervisionadas
especialmente pela Agéncia Nacional de Energia Elétrica - ANEEL e pelo Ministério de

67



Minas e Energia - MME. A ANEEL, o MME e outros o6rgados fiscalizadores tém,
historicamente, exercidoum grau substancial de influéncia sobre os negdcios das empresas
do setor, inclusive sobre as modalidades e os termos e condi¢des dos contratos de venda
de energia que estdo autorizados a celebrar, bem como sobre os niveis de producédo de
energia. Qualquer medida regulatoria significativa adotada pelas autoridades competentes
podera impor um 6nus relevante sobre as atividades das Sociedades Investidas e causar
um efeito adverso sobre o Fundo. Ademais, reformas na regulamentagao do setor elétrico
podem ter um efeito adverso no setor de atuacdo das Sociedades Investidas, afetando a
rentabilidade do Fundo.

(xvi) Risco de aprovagdes: Investimentos do Fundo em Sociedades Alvo poderdo estar
sujeitos a aprovacao por parte de autoridades regulatorias aplicaveis. Nao ha garantia de
gue qualquer autorizacdo nesse sentido sera obtida ou qualquer previsdo com relagdo ao
prazo para sua obtengdo, o que podera prejudicar as atividades do Fundo.

(xvi) Risco de Performance Operacional, Operacdo e Manutencédo: Ocorre quando a
produtividade do projeto da Sociedade Investida ndo atinge os niveis previstos,
comprometendo a geracdo de caixa e o cumprimento de contratos pela Sociedade
Investida. A origem desse risco pode estar em falhas nos desenhos dos equipamentos
selecionados, erros de especificagcéo, uso de tecnologia nova ndo testada adequadamente,
planejamento de operacdo e manutenc¢ao inadequados, seguros, entre outros, e pode afetar
os resultados da Sociedade Investida e, consequentemente, do Fundo.

Riscos Relacionados ao Beneficio Fiscal e a Legislacdo Tributaria

(xviii) Risco de perda de beneficio fiscal: Os Fundos de Investimento em Participacfes
— Infraestrutura precisam preencher certos requisitos para serem contemplados pelos
beneficios fiscais previstos na Lei 11.478/07. Caso o Fundo deixe de preencher os
requisitos estipulados na Lei 11.478/07, ou que haja divergéncia na interpretacao sobre o
cumprimento de tais requisitos, os beneficios fiscais poderdo ser perdidos pelo Fundo, o
gue afetara diretamente arentabilidade auferida pelo Cotista. No caso do ndo cumprimento
destes e demais requisitos dispostos na Lei 11.478/07 e da Instrugdo CVM 578, ndo sera
aplicavel aos Cotistas o tratamento tributario descrito na Lei 11.478/07. Ademais, 0 ndo
atendimento das condi¢fes e requisitos previstos na Lei 11.478/07 resultard na liquidacao
do Fundo ou transformacao em outra modalidade de fundo de investimento, nos termos da
Lei 11.478/07.

Para fazer jus aos beneficios tributarios previstos na Lei 11.478, o Fundo e 0s seus

respectivos Cotistas deverdo observar os seguintes requisitos previstos na Lei 11.478 e na
Instrucdo CVM 578, tais como: (i) 0 Fundo somente devera realizar investimentos no
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territério nacional em novos projetos de infraestrutura nas areas de energia, transporte,
agua e saneamento basico, irrigacdo e outras areas tidas como prioritarias pelo Poder
Executivo Federal; observado que s&@o considerados novos projetos de infraestrutura
aqueles implementados a partir da vigéncia da Lei 11.478, por meio de sociedades de
propésito especifico criadas especificamente para esse fim; (ii) os novos projetos elegiveis
ao investimento do Fundo poderdo constituir-se na expansao de projetos ja existentes,
implantados ou em processo de implantagc&o, desde que os investimentos e os resultados
sejam segregados mediante a constituicdo de sociedades de propésito especifico; (i) as
sociedades de proposito especifico referidas nos itens “(i)” e “(ii)” acima deverdo ser,
necessariamente, organizadas como sociedades por a¢des, de capital aberto ou fechado;
(iv) no minimo 90% do patriménio do Fundo devera ser aplicado em acgdes, bénus de
subscricdo, debéntures, conversiveis ou ndo em ac¢des, ou outros titulos de emissao da
Sociedade Alvo, tendo o Fundo prazo maximo de 180 (cento e oitenta) dias contados da
obtencgao do registro de funcionamento expedido pela CVM para se enquadrar a esse limite;
e (v) as sociedades investidas deverdo seguir, pelo menos, as praticas de governanca
corporativa estabelecidas pela CVM para companhias investidas por fundos de
investimento em participagoes.

(xix) Riscos tributarios: O Governo Federal regularmente introduz alteracfes nas regras
tributérias que podem implicar o aumento da carga tributaria incidente sobre o investimento
nas Cotas do Fundo. Essas altera¢gdes incluem (i) a eventual extingdo dos beneficios fiscais
aplicaveis aos investimentos e rendimentos do Fundo, a exemplo da atual isencdo de
imposto de renda na distribuicdo de lucros ou dividendos, prevista no artigo 10 da Lei n°
9.249, de 26 de dezembro de 1995, e/ou de beneficios fiscais aplicaveis aos investimentos
nas Cotas, na forma da legislagcdo em vigor, (ii) mudangas na interpretagdo ou aplicagéo
das regras tributarias em vigor por parte dos tribunais e/ou das autoridades
governamentais, (iii) possiveis modificacfes na aliquota e/ou na base de calculo dos
tributos existentes e, ocasionalmente, e (iv) a criacdo de tributos. Os efeitos dessas
medidas ndo podem ser previstos, mas poderao sujeitar as Sociedades Investidas e demais
ativos integrantes da Carteira, o Fundo e/ou os Cotistas a recolhimentos ndo previstos
inicialmente e, consequentemente, impactar os resultados do Fundo e a rentabilidade dos
Cotistas.

A Lei n°® 11.478/07 estabelece tratamento tributério benéfico para os Cotistas que invistam
no Fundo, sujeito a certos requisitos e condi¢des. O Fundo devera aplicar, no minimo, 90%
(noventa por cento) do seu patrimdnio em Valores Mobiliarios de emissao das Sociedades
Alvo que invistam em novos projetos de infraestrutura, na forma disposta no Regulamento.
Além disso, o Fundo devera ter, no minimo, 5 (cinco) Cotistas, sendo que cada Cotista ndo
podera deter mais do que 40% (quarenta por cento) das Cotas emitidas pelo Fundo, ou
auferir rendimento superior a 40% (quarenta por cento) do total de rendimento do Fundo.
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Dado que o FIP-IE é um produto relativamente novo no mercado brasileiro, ha lacunas na
regulamentacéo e divergéncias de interpretacéo sobre o cumprimento de certos requisitos
e condi¢cdes de enquadramento, situagcdo em que o Fundo aplicara a melhor interpretacéo
vigente a época. No caso do ndo cumprimento destes e demais requisitos dispostos na Lei
n° 11.478 e da Instrucdo CVM 578, ndo sera aplicavel aos Cotistas o tratamento tributario
descrito na Lei n® 11.478. Ademais, o ndo atendimento das condi¢fes e requisitos previstos
na Lei n° 11.478 resultara na liquidagcdo do Fundo ou transformacao em outra modalidade
de fundo de investimento, nos termos da Lei n°® 11.478

Adicionalmente, o tratamento tributario mais benéfico e previsto na Lei n° 11.312/06
aplicavel a Cotistas ndo residentes no Brasil para fins fiscais, pressupde o atendimento a
alguns critérios, como a manutencdo de determinado enquadramento da carteira, de
determinada pluralidade de Cotistas, requisitos de domicilio para fins de residéncia fiscal
dos Caotistas, e disperséo da propriedade das Cotas, entre outros, nos termos da legislagéo
aplicavel. Nao ha garantia de que o Fundo e/ou outros requisitos serdo atendidos, a fim de
manter as condi¢cdes necessarias para garantir que aqueles Cotistas facam jus a qualquer
tratamento tributario mais benéfico. Atualmente, tramitam no Congresso Nacional projetos
de lei que propdem mudangas na tributacdo de investimentos realizados por fundos de
investimentos, incluindo FIP. Caso qualquer desses projetos de lei venha a ser aprovado,
o Fundo e/ou os Cotistas poderdo vir a se sujeitar a tributagcdo potencialmente mais
onerosa, prejudicando a rentabilidade liquida das Cotas. Nesta data, ndo é possivel prever
como exatamente eventuais alteragcdes tributarias poderdo impactar o Fundo e/ou os
Cotistas e, por essa razdo, € recomendavel acompanhar a situacdo a evolucédo dessas
discussoes.

(xx) Riscos de alteracdo de outras disposi¢cdes da legislacdo aplicavel: a legislacao
aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo, sem
limitac&o, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentam investimentos estrangeiros
em cotas de fundos de investimento no Brasil, estd sujeita a alteragdes. Ainda, podera
ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e 6rgéos reguladores no mercado
brasileiro, bem como moratérias e alteracbes das politicas monetaria e cambiais. Tais
eventos poderdo impactar de maneira adversa o valor das Cotas, bem como as condi¢gdes
para distribuicdo de rendimentos e para resgate das Cotas. Ademais, a aplicacdo de leis
vigentes e a interpretacdo de novas leis poderdo impactar os resultados do Fundo.

Outros Riscos
(xxi) Risco relacionado a caracterizacdo de Justa Causa na destituicdo do Gestor:

O Gestor podera ser destituida por Justa Causa na hipotese de: (i) negligéncia, ma-fé,
fraude, culpa, dolo ou desvio de conduta e/ou fungdo no desempenho de suas fungdes,
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deveres e ao cumprimento de obrigacfes nos termos do Contrato de Gestdo e/ou da
legislacdo e regulamentac&o aplicavel, nos termos de decisédo administrativa ou deciséo
judicial, contra a qual ndo tenha obtido efeito suspensivo no prazo legal; (ii) decretacdo de
faléncia ou inicio de processo de recuperacdo judicial ou extrajudicial; e
(iii) descredenciamento pela CVM como gestor de carteira de valores mobiliarios.

N&o é possivel prever o tempo que o tribunal competente levara para proferir tais decisdes
e, portanto, por quanto tempo o Gestor permanecera no exercicio de suas funcdes apos
eventual acdo, ou omissao, que possa ser enquadrada como Justa Causa.

Nesse caso, os Cotistas e o Fundo deverdo aguardar a decisao do tribunal competente ou,
caso entendam pertinente, poderdo deliberar pela destituicdo do Gestor sem Justa Causa
e pagar a Taxa de Performance Antecipada, de acordo com o respectivo quérum.

Eventual demora na decisdo a ser proferida pelo tribunal competente para fins de
destituicdo por Justa Causa do Gestor, podera impactar negativamente os Cotistas e o
Fundo.

(xxii) Risco relativo a ndo substituicdo do Administrador ou do Gestor: Durante a
vigéncia do Fundo, o Administrador e/ou o Gestor poderdo sofrer intervencdo e/ou
liguidacdo extrajudicial ou faléncia, a pedido do Banco Central do Brasil, bem como serem
descredenciadas, destituidas ou renunciarem as suas fungdes, hipdteses em que a sua
substituicdo devera ocorrer de acordo com 0s prazos e procedimentos previstos no
Regulamento. Caso tal substituicdo ndo aconte¢ca, o Fundo e, consequentemente 0s
Cotistas, poderdo sofrer perdas patrimoniais. O eventual descredenciamento do Gestor
ensejara, nos termos deste Regulamento, na convocacao imediata da Assembleia Geral
para deliberar sobre a eventual liquidacdo do Fundo, a qual podera ser efetuada pelo
Administrador, sendo certo que referida Assembleia Geral podera ser convocada por
Cotistas representando ao menos 5% (cinco por cento) das Cotas caso o Administrador ou
0 Gestor ndo a convoque no prazo de 15 (quinze) dias contados da renuncia ou
descredenciamento do Gestor, ou pela CVM.

(xxiii) Risco de o Fundo ndo iniciar suas atividades: caso o valor minimo previsto no
suplemento da 12 (primeira) emissdo de Cotas do Fundo néo seja atingido, a oferta publica
de tais Cotas sera cancelada, e os recursos aportados serdo devolvidos aos investidores,
na formaque sera detalhada nos documentos da respectiva oferta. Nesta hipétese, o Fundo
nao iniciara suas atividades e sera liquidado.

(xxiv) Liquidez reduzida dos ativos da Carteira: as aplicagbes do Fundo em Valores
Mobiliarios apresentam peculiaridades em relacdo as aplicagdes usuais da maioria dos

71



fundos de investimento brasileiros, ja que podera néo existir mercado secundario com
liquidez para tais Valores Mobiliarios. Caso o Fundo precise vender os Valores Mobili&rios
emitidos pelas Sociedades Investidas, poder4d ndo haver comprador ou o preco de
negociacado obtido podera ser bastante reduzido, causando perda de patriménio do Fundo
e, consequentemente, do capital, parcial ou total, investido pelos Cotistas.

(xxv) Risco de restricdes a negociagao: determinados ativos componentes da Carteira,
inclusive titulos publicos, podem estar sujeitos a restricbes de negociacéo por parte das
bolsas de valores e mercadorias e futuros ou de 6Orgaos reguladores. Essas restricoes
podem ser relativas ao volume das operagdes, a participacao no volume de negécios e as
oscilagdes maximasde pregos, entre outras. Em situagdes em que tais restricées estiverem
sendo praticadas, as condicdes de movimentacao dos ativos da Carteira e precificacdo dos
ativos poderéo ser prejudicadas. Ademais, os Valores Mobiliarios integrantes da Carteira
poderdo estar sujeitos a restricbes a negociacdo estabelecidas nos acordos, contratos e
demais documentos a eles aplicaveis ou a eles relativos.

(xxvi) Risco Decorrente do Prazo de Duracdo Indeterminado e da Auséncia de
Periodo de Investimento Determinado: o Prazo de Durac¢&o do Fundo € indeterminado e,
de acordo com o item 5.3 do Regulamento, os investimentos e desinvestimentos do Fundo
nos Valores Mobiliarios serdo realizados a qualguer momento durante o Prazo de Duragdo.
Sendo assim, o Fundo podera permanecer em funcionamento por prazo bastante longo.
Adicionalmente, ndo ha prazo méaximo determinado para ocorrer a amortizagéo das Cotas,
sendo certo que qualquer amortizacao estara sujeita ao efetivo recebimento pelo Fundo de
recursos decorrentes dos Valores Mobiliarios investidos. Caso os Cotistas queiram se
desfazer dos seus investimentos no Fundo, serd necesséria a venda das suas Cotas no
mercado secundario, devendo ser observado, para tanto o disposto no Regulamento. Os
Cotistas poderéo ter dificuldade em realizar a venda das suas Cotas e/ou poderdo obter
precos reduzidos na venda de suas Cotas, observado que essa dificuldade podera ser
agravada em virtude do Prazo de Duragao do Fundo, que é indeterminado. Nao ha qualquer
garantia do Administrador, do Gestor ou do Custodiante em relacdo a possibilidade de
venda das Cotas no mercado secundario ou ao pre¢o obtido por elas, ou mesmo garantia
de saida ao Cotista.

(xxvii) Risco de Liquidagdo Antecipada do Fundo: caso ndo ocorra o registro e a
listagem das Cotas em ambiente de bolsa da B3 até o final do 5° (quinto) ano apds a Data
da Primeira Integralizagcdo, bem como nas demais hipéteses previstas no item 12.2 do
Regulamento, o Fundo entrard em processo de liquidagdo antecipada, nos termos do
Capitulo Xl do Regulamento. Nesta hipétese, o horizonte de investimento dos Cotistas
podera ser significativamente reduzido. Adicionalmente, nesta hipétese, considerando que
os Valores Mobiliarios integrantes da carteira do Fundo possuem liquidez reduzida, o Fundo
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podera néo ter recursos suficientes para o pagamento imediato do resgate das Cotas em
circulacdo em moeda corrente nacional, sendo que a alienacéo dos Valores Mobiliarios
podera levar um longo prazo para se concretizar.

A Oferta pode vir a ser cancelada caso nado seja subscrito o Montante Minimo da Oferta.
Na ocorréncia desta hipétese, os valores até entéo integralizados pelos Investidores serao
devolvidos, de acordo com os Critérios de Restituicdo de Valores. Adicionalmente, caso
seja atingido o Montante Minimo da Oferta, mas ndo seja atingido o Montante Total da
Oferta, 0 Fundo ter& menos recursos para investir em Ativos Alvo, podendo impactar
negativamente na rentabilidade das Cotas. Ainda, em caso de Distribuicdo Parcial, a
guantidade de Cotas A distribuidas sera equivalente ao Montante Minimo da Oferta, ou
seja, existirdo menos Cotas do Fundo em negociacdo no mercado secundario, ocasiao em
gue a liquidez das Cotas do Fundo sera reduzida. Caso, na Data de Liquidagc&o da Oferta,
as Cotas subscritas ndo sejam totalmente integralizadas por falha dos Investidores, a
integralizacéo das Cotas objeto da falha poderé ser realizada junto ao Escriturador até o 5°
(quinto) Dia Util imediatamente subsequente & Data de Liquidacdo da Oferta, sendo certo
gue, caso apos a possibilidade de integralizacdo das Cotas junto ao Escriturador ocorram
novas falhas por Investidores de modo a nao ser atingido o Montante Minimo da Oferta, a
Oferta sera cancelada o Coordenador Lider devera devolver os recursos aos Investidores,
de acordo com os Critérios de Restituicdo de Valores. Caso ap0s a concluséo da liquidag&o
da Oferta o Montante Minimo da Oferta seja atingido, a Oferta podera ser encerrada e
eventual saldo de Cotas ndo colocado sera cancelado pelo Administrador.

(xxviii) Risco decorrente da precificacdo dos Outros Ativos e Risco de Mercado: a
precificacdo dos Outros Ativos integrantes da Carteira devera ser realizada de acordo com
0s critérios e procedimentos para registro e avaliacdo de titulos, valores mobiliarios,
instrumentos derivativos e demais operacgdes, estabelecidos na regulamentacdo em vigor.
Referidos critérios de avaliagéo, tais como os de marcagdo a mercado (mark-to-market)
poderéo ocasionar variagdes nos valores dos Outros Ativos integrantes da Carteira do
Fundo. Ainda, ha risco de flutuacdes nos precos e na rentabilidade dos Outros Ativos
integrantes da Carteira, em razdo de diversos fatores de mercado, como liquidez, crédito,
alteracdes politicas, econdmicas e fiscais. Esta constante oscilagédo de precos pode fazer
com que determinados Outros Ativos sejam avaliados por valores diferentes ao de emissao
e/ou contabilizacdo, podendo acarretar volatilidade das Cotas e perdas aos Cotistas.

(xxix) Riscos relacionados a atuacdo do Gestor: o Administrador e o Gestor estéo
envolvidos em um espectro amplo de atividades, incluindo administragcdo de fundos,
assessoria financeira, investimentos proprietarios e da estruturacdo de veiculos de
investimento, no Brasil e no exterior, incluindo no setor de infraestrutura. Assim, poderao
vir a existir oportunidades de investimento em ativos que seriam potencialmente alocadas
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ao Fundo, entretanto, tais investimentos poderdo ndo ser necessariamente realizados, uma
vez que ndo ha nenhuma obrigacdo de exclusividade ou dever de alocacdo de tais
oportunidades no Fundo, pelo Administrador ou pelo Gestor.

(xxx) Riscos relacionados a contratacdo de terceiros pelo Fundo: O Administrador e
0 Gestor poderé&o contratar, em nome do Fundo, sem observar qualquer limite de despesas,
prestadores de servicos legais, fiscais, contabeis, de avaliagao, financeiros, de assessoria,
de consultoria ou quaisquer outros servicos de terceiros, as expensas do Fundo. N&do ha
gualquer garantia com relac&o a prestacao de servigos por terceiros ao Fundo.

(xxxi) Risco de liquidez dos ativos integrantes da Carteira do Fundo: As aplicagdes
em Valores Mobilidrios do Fundo serdo feitas, preponderantemente, em ativos nao
negociados publicamente no mercado e com liquidez significativamente baixa. Dessa
forma, caso (a) o Fundo precise vender os Valores Mobilidrios emitidos pelas Sociedades
Investidas, ou (b) o Cotista receba tais Valores Mobiliarios como pagamento de resgate ou
amortizacdo de suas Cotas (em ambos 0s casos, inclusive, para efetuar a liquidacdo do
Fundo): (1) podera nao haver mercado comprador de tais ativos, ou (2) o preco efetivo de
alienacdo de tais ativos podera resultar em perda de patriménio do Fundo e,
conseguentemente, do capital, parcial ou total, investido pelos Cotistas.

(xxxii) Risco de Concentragcdo: Os investimentos do Fundo em Valores Mobiliarios
poderédo ser efetuados em um nimero restrito de Sociedades Investidas ou mesmoem uma
Unica Sociedade Investida. Ainda que o Fundo invista em mais de uma Sociedade Investida,
estas podem atuar em um Unico setor ou em poucos setores. O risco associado as
aplicagcbes do Fundo é diretamente proporcional a concentracao das aplicagdes. Quanto
maior a concentracdo das aplicacées do Fundo em uma Unica Sociedade Investida, maior
serd a vulnerabilidade do Fundo em relacéo ao risco de tal Sociedade Investida.

(xxxiii) Riscos de Acontecimentos e Percepcéao de Risco em Outros Paises: o mercado
de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condicdes econémicas e de
mercado de outros paises, incluindo paises de economia emergente. A reacdo dos
investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso
sobre o preco de ativos e valores mobiliarios emitidos no Pais, reduzindo o interesse dos
investidores nesses ativos, entre os quais se incluem as Cotas do Fundo. No passado, o
surgimento de condi¢Bes econdmicas adversas em outros paises do mercado emergente
resultou, em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na reducao de
recursos externos investidos no Brasil. Crises financeiras recentes resultaram em um
cenario recessivo em escala global, com diversos reflexos que, direta ou indiretamente,
afetaram de forma negativa o mercado financeiro e 0 mercado de capitais brasileiros e a
economia do Brasil, tais como: flutuagdes no mercado financeiro e de capitais, com
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oscilagcBes nos precos de ativos (inclusive de iméveis), indisponibilidade de crédito, reducéo
de gastos, desaceleracdo da economia, instabilidade cambial e pressao inflacionaria.
Qualqguer novo acontecimento de natureza similar aos acima mencionados, no exterior ou
no Brasil, podera prejudicar de forma negativa as atividades do Fundo, o patriménio do
Fundo, a rentabilidade dos Cotistas e o valor de negocia¢cao das Cotas.

Variaveis exogenas, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos
extraordinarios ou situacGes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza
politica, econdmica ou financeira que modifiguem a ordem atual e influenciem de forma
relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variagdes nas taxas de
juros, eventos de desvalorizagdo da moeda e mudancas legislativas relevantes, poder&o
afetar negativamente os precos dos ativos integrantes da carteira do Fundo e o valor das
Cotas, bem como resultar (a) em alongamento do periodo de amortizacdo de Cotas; e/ou
de distribuicdo dos resultados do Fundo; ou (b) liquidagdo do Fundo, o que podera
ocasionar a perda, pelos respectivos Cotistas, do valor de principal de suas aplicacoes.

No passado, o desenvolvimento de condicdes econbémicas adversas em outros paises
resultou, em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na reducao de
recursos externos investidos no Brasil. O Brasil, atualmente, esta sujeito a acontecimentos
gue incluem, por exemplo, (i) a crise financeirae a instabilidade politica nos Estados Unidos,
(i) o conflito entre a Ucrania e a Russia, que desencadeou a invasdo da Russia em
determinadas areas da Ucrania, dando inicio a uma das crises militares mais graves na
Europa, desde a Segunda Guerra Mundial, (iii) a guerra comercial entre os Estados Unidos
e a China, e (iv) crises na Europa e em outros paises, que afetam a economia global,
produzindo uma série de efeitos que afetam, direta ou indiretamente, os mercados de
capitais e a economia brasileira, incluindo as flutuacdes de precos de titulos de empresas
cotadas, menor disponibilidade de crédito, deterioracdo da economia global, flutuacdo em
taxas de cambio e inflagc&o, entre outras, que podem afetar negativamente o Fundo.

Adicionalmente, os ativos financeiros do Fundo devem ser marcados a mercado, ou seja,
seus valores serdo atualizados diariamente e contabilizados pelo pre¢co de negociagéo no
mercado, ou pela melhor estimativa do valor que se obteria nessa negociacdo. Como
consequéncia, o valor das Cotas de emissdo Fundo podera sofrer oscilagfes frequentes e
significativas, inclusive ao longo do dia. Como consequéncia, o valor de mercadodas Cotas
de emissdo do Fundo podera néo refletir necessariamente seu valor patrimonial.

N&o sera devida pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo as instituicbes responsaveis
pela distribuicdo das Cotas, os demais Cotistas do Fundo e o Administrador, qualquer multa
ou penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razdo, (a) o alongamento
do periodo de amortizacdo das Cotas e/ou de distribuicdo dos resultados do Fundo; (b) a
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liguidacdo do Fundo; ou, ainda, (c) caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo
resultante de tais eventos.

(xxxiv) Risco de epidemia ou pandemia: Surtos de doencgas transmissiveis, como o surto
da COVID-19 em escala global, iniciado a partir de dezembro de 2019 e declarado como
pandemia pela Organizagcdo Mundial da Saude (OMS) em 11 de margo de 2020, podem
afetar as decisdes de investimento e assim resultar em volatilidade esporadica nos
mercados de capitais globais. Além disso, esses surtos podem resultar em restricdes de
movimentacdo, como restricdes a viagens, acesso a transportes publicos, quarentenas
impostas, fechamento prolongado de locais de trabalho, fechamento do comércio, entre
outras, podendo ocasionar disrupgdes nas cadeias de suprimentos e/ou alteragdes nos
padrdes e tendéncias de consumo, além da volatilidade em taxas de cambio e/ou no preco
de matérias-primas e outros insumos, 0 que pode gerar efeito adverso relevante na
economia brasileira, fatores que, conjuntamente, exercem um efeito adverso relevante na
economia global e na economia brasileira. Até o presente momento, ndo é possivel
determinar qual sera o impacto final de tais medidas restritivas e do proprio COVID-19 nas
economias globais e locais. No entanto, os impactos negativos ja observados contribuiram
para a volatilidade e um severo declinio em praticamente todos os mercados financeiros.
Historicamente, também, epidemias e surtos regionais ou globais como os causados pelo
virus Zika, o virus Ebola, o virus H5N5 (popularmente conhecido como gripe aviaria), febre
aftosa, o virus H1B1 (influenza A, popularmente conhecido como gripe suina), a sindrome
respiratéria oriental (conhecida como MERS) e sindrome respiratoria aguda grave
(conhecida como SARS) comprovam o efeito negativo causado em setores da economia
dos paises nos quais essas doencas se espalharam. Nesse sentido, Qualquer mudanca
material nos mercados financeiros ou na economia brasileira como resultado desses
eventos pode afetar material e adversamente os negdcios, a condicdo financeira, 0s
resultados das operacgdes e a capacidade de financiamento e de pagamento das obrigacdes
pecuniérias contraidas pelo Fundo ou de suas Sociedades Investidas e, por consequéncia,
podera impactar negativamente a rentabilidade das Cotas.

(xxxv) Risco de alocacdo de oportunidades e tempo dedicado ao Fundo: O Gestor
podera, a seu exclusivo critério, alocar oportunidades de investimentos no Fundo ou em
outros fundos de investimento geridos pelo Gestor. Dessa forma, ndo se pode afastar o
risco de potencial Conflito de Interesses por parte do Gestor no desempenho de suas
atividades de gestéo, incluindo atinentes a alocacéo de oportunidades de investimento no
ambito da Politica de Investimento. Em tais casos, o Gestor pode, no exercicio de suas
atividades de gestdo de outros fundos de investimento por ele geridos que venham a
coinvestir, ou ndo, com o Fundo, encontrar-se em situaces em gue seus interesses
individuais conflitam com os interesses do Fundo e, portanto, com os interesses dos
Cotistas.
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(xxxvi) Risco de Desenquadramento: N&o ha qualquer garantia de que o Fundo
encontrara investimentos compativeis com sua politica de investimentos de formaa cumprir
seu objetivo de investimento. Caso exista desenquadramento da Carteira do Fundo por
prazo superior ao previsto neste Regulamento e na regulamentacdo em vigor, os Cotistas
poder&o receber os recursos integralizados sem qualquer rendimento, na proporgao por
eles integralizada, podendo perder oportunidades de investimento e/ou ndo receber o
retorno esperado.

(xxxvi)Riscos de ndo Realizagdo dos Investimentos por parte do Fundo: os
investimentos do Fundo sdo considerados de longo prazo e o retorno do investimento pode
nao ser condizente com o esperado pelo Cotista e ndo ha garantias de que os investimentos
pretendidos pelo Fundo estejam disponiveis no momento e em quantidades convenientes
ou desejaveis a satisfacdo de sua politica de investimentos, o que pode resultar em
investimentos menores ou mesmo em nao realizacdo destes investimentos. Tais cenarios
podem acarretar menor rentabilidade para o Fundo e seus Cotistas, bem como
desenquadramento da carteira de investimentos do Fundo.

(xxxviii) Risco de Resgate das Cotas em Titulos e/ou Valores Mobiliarios:
conforme previsto no Regulamento, poderd haver a liquidacdo do Fundo em situacdes
predeterminadas. Se alguma dessas situacdes se verificar, ha a possibilidade de que as
Cotas venham a ser resgatadas em titulos e/ou Valores Mobiliarios de emissdo das
Sociedades Investidas. Nessa hipétese, os Cotistas poderdo encontrar dificuldades para
negociar os referidos titulos e/ou Valores Mobili&rios de emisséo das Sociedades Investidas
gue venham a ser recebidos do Fundo.

(xxxix) Liquidez Reduzida das Cotas: A inexisténcia de tradicdo no mercado de capitais
brasileiro de negociagdes no mercado secundéario envolvendo cotas de fundos fechados
indica que as Cotas poderdo apresentar baixa liquidez para negocia¢c&o. Tendo em vista a
natureza de fundo fechado, ndo ser& permitido ao Cotista solicitar o resgate de suas Cotas,
exceto no caso de liquidacdo do Fundo. A baixa liquidez das Cotas podera apresentar
dificuldades quando de sua negociacdo pelos Cotistas. Além disso, os Cotistas somente
poderdo negociar as Cotas com investidores que atendam a qualificacdo prevista no
Regulamento, o que pode dificultar a venda das Cotas ou ocasionar a obtencdo de um
preco de venda que cause perda de patriménio ao Cotista. Nado ha qualquer garantia do
Administrador, do Gestor ou do Custodiante em relagcéo a possibilidade de venda das Cotas
no mercado secundario ou ao preco obtido por elas, ou mesmo garantia de saida ao Cotista.

(xl)  Propriedade de Cotas versus propriedade de Valores Mobiliarios e Ativos
Financeiros: a propriedade das Cotas ndo confere aos seus titulares a propriedade direta

77



sobre os Valores Mobiliarios ou sobre fracéo ideal especifica dos Valores Mobiliarios. Os
direitos dos Cotistas sdo exercidos sobre todos os ativos da Carteira de modo néo
individualizado, proporcionalmente ao nimero de Cotas possuidas.

(xli)  Risco de Governanga: Caso o Fundo venha a emitir novas Cotas ou caso seja
criada uma nova classe de Cotas, ndo necessariamente sera assegurado direito de
preferéncia para os Cotistas, 0 que pode gerar diluicdo dos direitos politicos dos titulares
das Cotas que ja estejam em circulacdo na ocasido. Dessa forma, havera risco de
modificacdo de relac&o de poderes especificamente para as matérias objeto de deliberagdo
em Assembleia Geral. Adicionalmente, em consequéncia de normas legais ou
regulamentares ou de determinacdo da CVM, o Regulamento pode ser alterado
independentemente da realizacdo de Assembleia Geral. Além disso, as condi¢gdes previstas
no Regulamento podem ser revistas por decisdo dos Cotistas em Assembleia Geral. Tais
alteracdes poderdo afetar o modo de operacdo do Fundo de forma contraria ao interesse
de parte dos Cotistas.

(xlii)  Risco de caracterizagdo de Cotista como Novo Cotista Relevante: Nos termos
do Regulamento, caso determinado Cotista do Fundo atinja o Limite de Participacéo e se
enquadre na definicdo de Novo Cotista Relevante, este deverd, alternativamente, mas
obrigatoriamente: (i) imediatamente, alienar, direta ou indiretamente, em mercado
secundario, as Cotas de sua titularidade, até que deixe de ser classificado como Novo
Cotista Relevante; ou (ii) em até 30 (trinta) dias contados da data de seu enquadramento e
permanéncia como Novo Cotista Relevante, realizar o lancamento de uma oferta publica
de aquisicdo de Cotas do Fundo com vistas a adquirir a totalidade das Cotas do Fundo,
respeitado o preco minimo previsto na clausula 9.10.4 do Regulamento.

Dessa forma, caso o Novo Cotista Relevante ndo proceda com a alienagao de Cotas, por
gualquer motivo, inclusive baixa liquidez das Cotas no mercado secundario, até deixar de
ser um Novo Cotista Relevante, ou néo realize o lancamento de uma oferta publica de
aquisicdo de Cotas do Fundo, tal Cotista podera, nos termos da clausula 9.10.5 do
Regulamento, conforme deliberado pela Assembleia Geral, ter a suspensao do exercicio
de seus direitos de Cotista, sem prejuizo da responsabilidade do Novo Cotista Relevante
por perdas e danos causados aos demais Cotistas em decorréncia do descumprimento das
obrigagcOes impostas.

Por fim, na hip6tese de realizac&o de oferta pablica de aquisicéo de cotas pelo Novo Cotista
Relevante, os Cotistas que eventualmente ndo aderirem a oferta podem se tornar
minoritarios, estando sujeito as decisdes que venham a ser tomadas pelo(s) Cotista(s)
majoritarios.
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(xlii) Desempenho passado: Ao analisar quaisquer informacdesfornecidas em qualquer
material de divulgagcdo do Fundo que venha a ser disponibilizado acerca de resultados
passados de quaisquer mercados, ou de quaisquer investimentos em que o Administrador
e/lou o Gestor tenham de qualquer forma participado, os potenciais Cotistas devem
considerar que qualquer resultado obtido no passado ndo é indicativo de possiveis
resultados futuros, e ndo h& qualquer garantia de que resultados similares serdo
alcancgados pelo Fundo.

(xliv) Inexisténcia de garantia de rentabilidade: Nao ha garantia de rentabilidade
minima aos Cotistas, seja pelo Administrador, pelo Gestor. Caso o0s rendimentos
decorrentes dos Valores Mobiliarios emitidos pelas Sociedades Investidas ndo constituam
patrimonio suficiente para a valorizacao das Cotas com base no Benchmark, a rentabilidade
dos Cotistas seréa inferior a meta indicada. Assim, ndo ha garantias de que o retorno efetivo
do investimento em Cotas seja igual ou semelhante ao Benchmark previsto neste
Regulamento.

(xlv) Riscos Relacionados as Sociedades Investidas: Embora o Fundo possua
participacdo no processo decisoério das Sociedades Investidas, ndo ha garantias de: (i) bom
desempenho de quaisquer das Sociedades Investidas, (ii) solvéncia de quaisquer das
Sociedades Investidas ou (iii) continuidade das atividades das Sociedades Investidas. Tais
riscos, se materializados, podem impactar negativa e significativamente os resultados da
Carteira e o valor das Cotas. Nao obstante a diligéncia e o cuidado do Administrador e do
Gestor, os pagamentos relativos aos titulos ou Valores Mobilidrios de emissdo das
Sociedades Investidas, como dividendos, juros sobre capital proprio e outras formas de
remuneragao/bonificagcdo podem vir a se frustrar em razao da insolvéncia, faléncia, mau
desempenho operacional da respectiva Sociedade Investida, ou, ainda, outros fatores. Em
tais ocorréncias, o Fundo e os seus Cotistas poderdo experimentar perdas, ndo havendo
gualquer garantia ou certeza quanto a possibilidade de eliminacdo de tais riscos. Os
investimentos nas Sociedades Investidas envolvem riscos relativos aos respectivos setores
em que atuam tais Sociedades Investidas. Nao ha garantia quanto ao desempenho desses
setores e nem tampouco certeza de que o desempenho de cada uma das Sociedades
Investidas acompanhe pari passu o desempenho médio do seu respectivo setor.
Adicionalmente, ainda que o desempenho das Sociedades Investidas acompanhe o
desempenho do seu setor de atuacéo, ndo ha garantia de que o Fundo e os seus Cotistas
ndo experimentardo perdas, nem ha certeza quanto a possibilidade de eliminacéo de tais
riscos. Os investimentos do Fundo poderdo ser feitos em companhias fechadas, as quais,
emboratenham de adotar as préaticas de governanca indicadas no Regulamento, ndo estao
obrigadas a observar as mesmas regras que as companhias abertas relativamente a
divulgacéo de suas informagdes ao mercado e a seus acionistas, 0 que pode representar
uma dificuldade para o Fundo quanto: (i) ao bom acompanhamento das atividades e
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resultados dessas companhias, e (ii) a correta deciséo sobre a liquidacdo do investimento,
0 que pode afetar o valor das Cotas.

(xlvi) Risco de investimento em Sociedades Investidas ja constituidas e em
funcionamento: O Fundo poderd investir em Sociedades Investidas que ja estejam
plenamente constituidas e em funcionamento. Desta forma, existe a possibilidade de tais
Sociedades Investidas estarem: (i) inadimplentes em relagédo ao pagamento de tributos
federais, estaduais ou municipais; (ii) estarem descumprindo obrigac¢des relativas ao FGTS;
(iii) terem sido punidas com qualquer sancéo restritiva de direito referente a condutas
danosas ao meio ambiente, conforme o artigo 20 do Decreto n°® 6.514, de 22 de julho de
2008; (iv) se for o caso, estarem descumprindo as obrigacdes e restricdes para a prote¢céo
do Bioma Amazénia impostas pelo Decreto n° 6.321, de 21 de dezembro de 2007. Dessa
forma, dependendo da complexidade da questdo e dos montantes envolvidos, o Fundo e,
consequentemente os Cotistas, poderao ter significativas perdas patrimoniais decorrentes
dos eventos exemplificados acima.

(xlvii) Riscos Relacionados a Reclamacgéo de Terceiros: No ambito de suas atividades,
as Sociedades Investidas e, eventualmente, o préprio Fundo e os Cotistas poderao
responder a processos administrativos ou judiciais movidos por terceiros, o que podera
impactar negativamente a rentabilidade das Cotas.

(xIviii) Riscos Relacionados a Amortizacdo: os recursos gerados pelo Fundo serdo
provenientes rendimentos, dividendos e outras bonificacfes que sejam atribuidos aos
Valores Mobiliarios de emissdo das Sociedades Investidas e ao retorno do investimento em
tais Sociedades Investidas mediante o seu desinvestimento. A capacidade do Fundo de
amortizar as Cotas esta condicionada ao recebimento pelo Fundo dos recursos acima
citados.

(xlix) Riscos relacionados a amortizagcado/resgate de Cotas em caso de dificuldade
na alienacdo dos ativos integrantes da carteira do Fundo: O Fundo esta exposto a
determinados riscos inerentes aos Valores Mobiliarios, aos outros ativos integrantes de sua
Carteira e aos mercados em que 0s mesmos sdo negociados, incluindo a eventualidade de
0 Gestor ndo conseguir alienar os respectivos ativos quando tiver interesse para fins de
realizacdo do pagamento de amortizacdo ou resgate de Cotas ou qualquer outra formade
distribuicdo de resultados do Fundo. Nas hipoteses em que as Cotas sejam amortizadas ou
resgatadas mediante a entrega de Valores Mobiliarios ou outros ativos integrantes da
Carteira, os Cotistas poderdo encontrar dificuldades para negociar os Valores Mobiliarios
e/ou outros ativos eventualmente recebidos do Fundo.
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)] Risco de Insolvéncia, Patriménio Liquido Negativo, Perdas Superiores ao
Capital Subscrito: as eventuais perdas patrimoniais do Fundo nédo estéo limitadas ao valor
do capital subscrito, de forma que os Cotistas podem ser chamados a aportar recursos
adicionais no Fundo. A Lei n° 13.874/2019 alterou o Cédigo Civil e estabeleceu que o
regulamento do fundo de investimento podera estabelecer a limitacdo de responsabilidade
de cada cotista ao valor de suas cotas, observada regulamentacao superveniente da CVM.
No entanto, até a data do Regulamento, a CVM nao regulamentou esse assunto, de forma
gue (a) ndo € possivel garantir que a limitacdo de responsabilidade dos Cotistas ao valor
de suas Cotas sera aplicavel para ao Fundo ou que o texto atual do Regulamento estara
em consonancia com o da regulamentacdo superveniente da CVM, e (b) a CVM podera
estabelecer, para tal fim, condicdes especificas adicionais, que poderdo ou nao ser
atendidas pelo Fundo. A CVM e o Poder Judiciario ainda ndo se manifestaram sobre a
interpretacdo da responsabilidade limitada dos Cotistas na pendéncia da referida
regulamentacéo, e ndo ha jurisprudéncia administrativa ou judicial a respeito da extensao
da limitacdo da responsabilidade dos Cotistas, tampouco do procedimento de insolvéncia
aplicavel a fundos de investimentos. O Cédigo Civil também passou a estabelecer que o0s
fundos de investimento cujo regulamento estabeleca a responsabilidade limitada de seus
cotistas ao valor de suas Cotas estarao sujeitos ao regime da insolvéncia previsto no Cadigo
Civil. Nessa hipotese, em caso de insuficiéncia do Patriménio Liquido do Fundo, sua
insolvéncia podera ser requerida (a) por qualquer dos credores; (b) por decisédo da
assembleia geral e (c) conforme determinado pela CVM.

(i) Risco de Coinvestimento. O Fundo podera coinvestir com outros fundos e/ou
veiculos geridos/administrados ou ndo por afiliadas do Administrador e/ou do Gestor, 0s
guais poderao ter participagdes maiores que as do Fundo nas Sociedades Investidas, e em
decorréncia, maior participacdo no processo de governanca dessas Sociedades Investidas.
Nesses casos, o0 Fundo, na posicdo de acionista minoritario, estard sujeito
significativamente aos atos de governanca dos membros da gestdo, conselho de
administracdo e/ou comités de governanga ndo indicados pelo Fundo, e cujos interesses
podem, por vezes, estar em conflito com os interesses do Fundo. O coinvestimento envolve
riscos adicionais que podem ndo estar presentes em investimentos onde um coinvestidor
ndo esta envolvido, incluindo a possibilidade de que um coinvestidor ou coinvestidores
venham a tomar decisbes (sozinho ou em bloco) ou tenham interesses ou objetivos que
sdo diferentes daqueles do Fundo, inclusive devido a dificuldades financeiras ou outras
formas de conduta que afetem o seu comportamento, resultando em um impacto negativo
sobre tal investimento. N&o ha garantia de que direitos usualmente oferecidos a acionistas
minoritarios estardo disponiveis para o Fundo com relag&o a qualquer investimento, ou que
tais direitos irdo proporcionar protecao suficiente dos interesses do Fundo.
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(lii) Risco de Morosidade da Justica Brasileira: O Fundo e as Sociedades Investidas
poderéo ser partes em demandas judiciais, tanto no polo ativo como no polo passivo. Em
virtude da reconhecida morosidade do sistema judiciario brasileiro, a resolugdo de tais
demandas podera ndo ser alcancada em tempo razoavel. Ademais, ndo ha garantia de que
o Fundo e/ou as Sociedades Investidas obterdo resultados favoraveis nas demandas
judiciais. Tais fatos poderdo afetar de forma adversa o desenvolvimento dos negécios das
Sociedades Investidas e, consequentemente, os resultados do Fundo e a rentabilidade dos
Cotistas.

(lii)  Risco de responsabilizacdo do Fundo por passivos de Sociedade Investida:
Nos termos do Regulamento, o Fundo deverd participar do processo de tomada de decisdes
estratégicas das Sociedades Investidas. Tal participacdo, em razdo da responsabilidade a
ela inerente, pode sujeitar o Fundo a reivindicacdes a que ele ndo estaria sujeito se fosse
apenas um investidor passivo. Por exemplo, caso uma Sociedade Investida tenha sua
faléncia decretada ou sua personalidade juridica desconsiderada, a responsabilidade pelo
pagamento de determinados passivos poderd ser atribuida ao Fundo, resultando em
prejuizos aos Cotistas. Além disso, ha casos em que o Poder Judiciario, notadamente a
Justica do Trabalho, atribui aos socios a responsabilidade por passivos de uma sociedade
independentemente da caracterizacdo dos requisitos necessarios para tanto, conforme
estabelecidos na legislacéo brasileira, e independentemente da participacéo de cada socio
no capital social e/ou na administragdo da sociedade. Em tais hipéteses, ndo ha garantias
de que o Fundo tera éxito na defesa de seus interesses, podendo haver prejuizos para o
Fundo e seus Cotistas.

(liv)  Ausénciade Direitode Controlar as Operac¢des do Fundo. Os Cotistas, em geral,
nao terdo oportunidade de participar nas opera¢cdes do dia a dia do Fundo, tendo o Gestor
discricionariedade para definir a politica e a gestdo estratégica dos Valores Mobiliarios
integrantes da Carteira. A propriedade das Cotas ndo confere aos seus titulares a
propriedade direta sobre os Valores Mobiliarios ou sobre fragcaoideal especifica dos Valores
Mobilidrios. Os direitos dos Cotistas sdo exercidos sobre todos os ativos da Carteira de
modo néo individualizado, proporcionalmente ao nimero de Cotas possuidas. Os Cotistas
devem confiar no Gestor para conduzir e gerenciar, os assuntos do Fundo.

(v)  Risco de diluicdo: Caso qualquer Sociedade Investida venha realizar aumentos de
capital e o Fundo n&do tenha direito de preferéncia para subscricdo de tais Valores
Mobiliarios, opte por ndo exercer tal direito ou ndo tenha recursos disponiveis para
subscrever os Valores Mobiliarios, o Fundo podera ter sua participacdo no capital da
Sociedade Investida diluida.
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(Ivi)  Riscos Relacionados a Lei Anticorrupcéo Brasileira: A Lei n° 12.846/13 - Lei
Anticorrupcéo Brasileira, instituiu a responsabilizagdo objetiva administrativa e civil de
pessoas juridicas pela pratica de atos contra a administracdo publica, nacional ou
estrangeira. Isso significa que atos ilicitos definidos pela Lei Anticorrupcdo Brasileira
praticados isoladamente por qualquer colaborador, empregado, terceiros, prestadores de
servi¢cos, dentre outros vinculados aos Sociedades Alvo, ainda que sem o0 seu
consentimento ou conhecimento, estdo sujeitos as hipéteses de punibilidade previstas na
Lei Anticorrupcéo Brasileira, incluindo pagamento de multa que pode chegar até 20% (vinte
por cento) do faturamento bruto do exercicio anterior ou, caso ndo seja possivel estimar o
faturamento bruto, a multa sera estipulada entre R$6.000,00 (seis mil reais) e
R$60.000.000,00 (sessenta milhdes de reais). Entre outras sanc¢fes, a Lei Anticorrupgao
Brasileira prevé também a perda de beneficios diretos ou indiretos ilicitamente obtidos, a
suspenséo ou interdicdo de operacdes corporativas e a dissolugdo compulsoria da pessoa
juridica. No caso de violagbes a Lei Anticorrupcdo Brasileira pelas Sociedades Alvo
investidas e pessoas a elas ligadas, ndo podemos prever os impactos no Fundo e seus
negocios. Investigacdes relacionadas a corrupcdo e desvios de recursos publicos
atualmente em curso conduzidas pelas autoridades brasileiras podem afetar negativamente
0 crescimento da economia brasileira e podem ter um efeito negativo substancial nos
negocios dos Sociedades Alvo em que o Fundo participa. Diversas companhias brasileiras
atuantes nos setores de infraestrutura sdo atualmente alvo de investiga¢des relacionadas
a corrupcao e desvio de recursos publicos conduzidas pela Policia Federal, pela
Procuradoria Geral e pela CVM. Além disso, a Policia Federal também investiga alegacdes
referentes a pagamentos indevidos que teriam sido realizados por companhias brasileiras
a oficiais do Conselho Administrativo de Recursos Fiscais (CARF). Alega-se que tais
pagamentos tinham como objetivo induzir os oficiais a reduzirem ou eximirem multas
relativas ao descumprimento de legislacéo tributaria aplicada pela Secretaria da Receita
Federal, que estariam sob analise do CARF. Eventuais Sociedades Alvo poderdo acabar
envolvidas nas investigagcdes descritas acima. Dependendo da duracdo ou do resultado
dessas investigagOes, as sociedades envolvidas, que poderdo incluir os Sociedades Alvo,
podem sofrer uma queda em suas receitas, ter suas notas rebaixadas pelas agéncias de
classificacdo de risco ou enfrentar restricbes de crédito, dentre outros efeitos negativos.
Dado o peso das sociedades envolvidas nestas investigagdes na economia brasileira, as
investigacOes e seus desdobramentos tém tido um efeito negativo nas perspectivas do
crescimento econdmico brasileiro a curto e médio prazos. Adicionalmente, tais
investigacdes tém, recentemente, alcangado pessoas em posi¢des extremamente elevadas
nos poderes executivo e legislativo, aprofundando a instabilidade politica. Os efeitos séo
de dificil determinacé&o até o presente momento. Condigdes econémicas persistentemente
desfavoraveis no Brasil resultantes, entre outros fatores, dessas investigacdes e de seus
desdobramentos e do cenario de alta instabilidade politica podem ter um efeito negativo
substancial sobre o desempenho do Fundo.
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(Ivii)  Participacdo Minoritaria nas Sociedades Investidas. O Fundo podera deter
posicdo minoritaria nas Sociedades Investidas, estando sujeito aos atos de governanca dos
membros da gestéo, conselho de administracdo e/ou comités de governanca nao indicados
pelo Fundo e cujos interesses podem, por vezes, estar em conflito com os interesses do
Fundo.

(Iviii) Inexisténcia de garantia de eliminacéo de riscos: Arealizagdo de investimentos
no Fundo sujeita o investidor a riscos aos quais 0 Fundo e sua Carteira estdo sujeitos, que
poderdo acarretar perdas do Capital Investido pelos Cotistas no Fundo. N&o ha qualquer
garantia de eliminac&o da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas.

(lix) Riscos Regulatorios: A legislacdo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos
investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo, sem limitacao, leis tributarias, leis cambiais
e leis que regulamentam investimentos estrangeiros em cotas de fundos de investimento
no Brasil, esta sujeita a alteracdes. Ainda, poderédo ocorrer interferéncias de autoridades
governamentais e Orgdos reguladores nos mercados de atuacdo do Fundo, bem como
moratérias e alteracfes das politicas monetaria e cambial. Tais eventos poderdo impactar
de maneira adversa o valor das Cotas do Fundo, bem como as condi¢des para distribuicéo
de rendimentos e para resgate das Cotas, inclusive as regras de fechamento de cambio e
de remessa de recursos do e para o exterior. Ademais, a aplicacéo de leis existentes e a
interpretac&o de novas leis poder&o impactar os resultados do Fundo.

(Ix) Risco Juridico: A estrutura financeira, econdmica e juridica do Fundo apoia-se
em um conjunto de obriga¢des e responsabilidades contratuais e na legislacéo em vigor e,
em razdo da pouca maturidade e da escassez de precedentes em operacdes similares e
de jurisprudéncia no que tange a este tipo de operacéao financeira, podera haver perdas por
parte dos Cotistas em razdo do dispéndio de tempo e recursos para manutencdo do
arcabougo contratual estabelecido.

(Ixi) Risco de Decisbes Judiciais Desfavoraveis: O Fundo podera ser réu em
diversas acdes, nas esferas civel, tributaria e trabalhista. Nao ha garantia de que o Fundo
venha a obter resultados favoraveis ou que eventuais processos judiciais ou administrativos
propostos contra o Fundo venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que ele tenha
reservas suficientes. Caso tais reservas ndo sejam suficientes, € possivel que um aporte
adicional de recursos no Fundo pelos Cotistas seja necessario.

(Ixii) Demais Riscos: o Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de

motivos alheios ou exégenos ao controle do Administrador e/ou do Gestor, tais como
moratéria, inadimplemento de pagamentos mudanca nas regras aplicaveis aos ativos

84



financeiros, mudancas impostas aos ativos financeiros integrantes da Carteira, alteracéo
na politica monetaria, aplicacdes ou resgates significativos.
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