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CAPITULO I. DISPOSICOES INICIAIS
DefinigGes
Artigo 12 Fica estabelecido que as palavras ou expressdes escritas com letras maiusculas neste

Regulamento terdo o significado a elas atribuido de acordo com as defini¢des trazidas neste Artigo 19,
conforme abaixo:

Administrador — é o BANCO DAYCOVAL S.A., com sede na Cidade de S3o Paulo, Estado de S3o Paulo,
na Avenida Paulista, n.2 1.793, 212 Andar, Bela Vista, CEP 01311-200, inscrita no CNPJ sob o n.¢
62.232.889/0001-90, autorizado pela CVM para a atividade de administracdo de carteiras de valores
mobilidrios, por meio do Ato Declaratdrio n.2 17.552, de 05 de dezembro de 2019 , instituicao
autorizada pela CVM para o exercicio profissional de administragdo fiducidria de carteiras de valores
mobiliarios, conforme Ato Declaratério CVM n2 17.552, de 05 de dezembro de 2019.

Adendo | — é o adendo ao Anexo e que contempla o modelo de Suplemento.

Adendo Il — é o adendo ao Anexo e que contempla os Fatores de Risco da Classe.

Adendo Ill — é o adendo ao Anexo e que contempla o tratamento tributario aplicavel em regra aos
Cotistas, ao Fundo e a Classe.

Adendo IV —é o adendo ao Anexo e que contempla o Suplemento da 12 Emissao da Classe.
Amortizacdo — é o procedimento de amortizagao integral ou parcial de Cotas da Classe e da respectiva
Subclasse, pelo qual se dé a distribuicdo aos Cotistas dos Resultados da Classe, conforme disposto no
Anexo.

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

Anexo - Anexo descritivo da Classe, o qual sera parte integrante do Regulamento.

Anexo Normativo IV — é o Anexo Normativo IV a Resolucdo CVM 175, que dispGe sobre as regras

especificas para os Fundos de Investimento em Participagdes - FIP.

Apéndice — é o apéndice ao Anexo, de cada Subclasse, que disciplina as caracteristicas especificas da
respectiva Subclasse de modo complementar ao disciplinado neste Regulamento e no Anexo.

Assembleia de Cotistas — é a Assembleia Geral ou a Assembleia Especial, realizada nos termos da parte

geral do Regulamento ou do Anexo, conforme aplicavel.
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Assembleia Especial — é a assembleia para qual serdo convocados todos os Cotistas da Classe ou de

determinada Subclasse, conforme o caso.

Assembleia Geral — é a assembleia geral para qual serdo convocados todos os Cotistas do Fundo, cujo

funcionamento estd previsto no CAPITULO VIl do Regulamento.

Ativo(s) Alvo — significa todo e qualquer ativo elegivel para investimento por fundos de investimento
em participagdes nos termos do Anexo Normativo IV, incluindo, sem limitagdo: (i) a¢cdes, bonus de
subscricdo, debéntures simples, notas comerciais e outros titulos e valores mobilidrios conversiveis ou
permutaveis em ac¢des de emissdo de Sociedades Alvo ou Sociedades Investidas; e (ii) outros ativos,
desde que passiveis de investimento pela(s) Classe(s) nos termos da regulamentacgao vigente.

Ativo(s) de Liquidez — significam: (i) titulos de emissdo do Banco Central do Brasil e/ou do Tesouro

Nacional e em suas diversas modalidades operacionais, pré ou pés-fixadas, com vencimento inferior
ao Prazo de Duracdo do Fundo; (ii) titulos cambiais emitidos por instituicdes financeiras, com alta
liguidez e baixo risco de crédito, com vencimento inferior ao Prazo de Durag¢do do Fundo; (iii) operagdes
compromissadas lastreadas nos titulos mencionados nos itens (i) e (ii) acima; e (iv) cotas de fundos de
investimento da classe “Renda Fixa”, de baixo risco de crédito, conforme avalia¢cdo do Gestor.

Ativos no Exterior — sdo os ativos que tenham a mesma natureza econdmica dos Ativos Alvo e cujo

emissor: (i) tenha sede no exterior e ndo tenha ativos localizados no Brasil ou receita bruta apurada no
Brasil que correspondam a 90% (noventa por cento) ou mais daqueles ou daquelas constantes das suas
demonstracdes contabeis; ou (ii) tenha sede no Brasil e ativos localizados no exterior que
correspondam a 50% (cinquenta por cento) ou mais daqueles constantes das suas demonstragées
contabeis. Em qualquer caso, devem ser consideradas as demonstracdes contadbeis individuais,
separadas ou consolidadas, prevalecendo a que melhor representar a esséncia econémica dos negacios
para fins da referida classificacdo. A avaliagdo quanto as condi¢des descritas acima deve ser realizada
no momento do investimento de Ativos no Exterior.

Ativos — é o conjunto de Ativos Alvo e Ativos de Liquidez.

Benchmark —tem o significado que Ihe é atribuido no Anexo.

Capital Investido — é o capital efetivamente investido pelos Cotistas na Classe, por meio da

integralizacdo de suas respectivas Cotas, nos termos dos boletins de subscricido, ordens de
investimento ou quaisquer outros documentos que venham a formalizar a subscri¢ao e integraliza¢do
das Cotas.
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Capital Subscrito — significa a soma de todas as cotas subscritas nos termos dos boletins de subscricao,

ordens de investimento ou quaisquer outros documentos que venham a formalizar a subscricdo e
integralizacdo das Cotas que tenham sido firmados, sejam eles integralizados ou nao.

Carteira — é a carteira de investimentos do Fundo e/ou da Classe, conforme o caso, composta pelos
Ativos e disponibilidades.

Classe - é a classe unica de Cotas constituida pelo Fundo, denominada “CLASSE UNICA DO VALORA
ESTRUTURA TESOURARIA FUNDO DE INVESTIMENTOS EM PARTICIPACOES DE RESPONSABILIDADE
LIMITADA”. Uma vez que o Fundo é constituido com classe Unica de Cotas, todas as referéncias a Classe
no Regulamento serdo entendidas como referéncias ao Fundo e vice-versa.

CNPJ/MF — é o Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do Ministério da Fazenda.

Cdédigo ANBIMA — é o Cddigo de Administracao e Gestdo de Recursos de Terceiros da ANBIMA, assim

como seus anexos, conforme alterado de tempos em tempos.

Conflitos de Interesses — é toda matéria ou situacdo que possa proporcionar vantagens ou beneficios

diretos aos Cotistas, seus representantes e prepostos, ao Administrador, ao Gestor, pessoas que
participem direta ou indiretamente da gest3o das Sociedades Alvo e/ou das Sociedades Investidas com
influéncia efetiva na gestdo e/ou definicdo de suas politicas estratégicas, ou para outrem que
porventura tenha algum tipo de interesse com a matéria em pauta ou que dela possa se beneficiar.

Cotas — sdo as fragOes ideais do patrimo6nio do Fundo.

Cotas da Primeira Emissdao —sao as Cotas da primeira emissdo do Fundo prevista no Paragrafo Primeiro
do Artigo 60 do Anexo.

Cotista — sdo as pessoas fisicas ou juridicas, ou comunhao de interesses, que sejam titulares de Cotas.

Cotista Inadimplente — é o Cotista que descumprir, total ou parcialmente, suas obrigacGes de

integralizacdo de Cotas assumidas nos boletins de subscricdo, ordens de investimento ou quaisquer
outros documentos que venham a formalizar a subscricdo e integralizacao das Cotas, ou Cotista que
estiver em descumprimento de qualquer das disposi¢des deste Regulamento.

Custodiante —é o BANCO DAYCOVAL S.A., acima qualificado.

CVM — é a Comissdo de Valores Mobiliarios.
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Data de Inicio do Fundo — é a data da primeira integralizacdo de Cotas emitidas por qualquer Subclasse,

no dmbito da Primeira Emissdo.

Data de Pagamento — significa, (i) com relacdo as Cotas A, cada data em que serdo realizadas

AmortizacBes de Cotas A para pagamento de amortizacdo de principal e/ou rendimento das Cotas A,
conforme cronograma previsto no Apéndice A; (ii) com relagdo as Cotas B, cada data em que houver
Amortizacao de Cotas B, nos termos deste Regulamento.

Demais Prestadores de Servicos - Prestadores de servigos contratados pelo Administrador ou pelo

Gestor, em nome do Fundo, nos termos do CAPITULO Il da parte geral do Regulamento, conforme
detalhados no Artigo 62 ao Erro! Fonte de referéncia ndo encontrada. do Anexo.

Distribuidor — é o coordenador lider de cada distribuicdo publica de Cotas, o qual podera contratar
outras sociedades habilitadas para formar o consércio de distribuicao.

Dia Util - é qualquer dia que n3o 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 nao
sejam Dia Util, conforme esta definigdo, considerar-se-4 como a data do referido evento o Dia Util
imediatamente seguinte.

Diligéncia - é a diligéncia (due dilligence) de natureza legal, fiscal, contabil e/ou de consultoria
especializada a ser realizada relativamente a cada Sociedade Investida.

Exigibilidades — sdo as obrigacdes e encargos do Fundo, incluindo as provisdes eventualmente
existentes.

Fundo — é o VALORA ESTRTURA TESOURARIA FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES
MULTIESTRATEGIA DE RESPONSABILIDADE LIMITADA.

Gestor — é a VALORA IMOBILIARIO E INFRAESTRUTURA LTDA., sociedade limitada com sede na
Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n.2 1.830, Sala 32, Bloco 2, Itaim Bibi, Cidade de Sdo Paulo,
Estado de S3o Paulo, CEP 04.543-900, inscrita no CNPJ/MF sob o n.207.559.989/0001.17, devidamente
autorizado a prestacdo do servigo de administrador de carteiras, modalidade gestor de recursos, por
meio do Ato Declaratério n2 9.620, 28 de novembro de 2007.

Grupo Econdémico — significa, em relacdo a uma pessoa juridica especifica, seu respectivo grupo de

afiliadas, quais sejam: qualquer outra pessoa, fisica ou juridica, que controle, seja controlada, que
detenha participacdo relevante ou esteja sob controle comum com tal pessoa especifica. Para fins
desta definigdo o termo “controle”, quando utilizado em relagdo a uma pessoa especifica, significa o
poder de geréncia e direcao das politicas de tal pessoa, direta ou indiretamente, seja por meio da
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detencao de valores mobilidrios com direito a voto ou por forga de contrato. Os termos “controlada”
e “controladora” terao significados correlatos ao definido acima.

IGP-M — é o indice Geral de Precos de Mercado publicado mensalmente pela Fundacdo Getulio Vargas.

IPCA — é o indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo divulgado pelo Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica - IBGE.

indice de Subordinacio — é a razdo entre: (i) o valor patrimonial total integralizado das Cotas B em

circulacdo; e (ii) o Patrimonio Liquido da Classe, nos termos do Artigo 59 do Anexo.

Instrucdo CVM 579 — é a Instrucdao CVM n2 579, de 30 de agosto de 2016, conforme alterada de tempos

em tempos, que dispGe sobre a elaboracdo e divulga¢do das demonstracGes contabeis dos Fundos de
Investimento em Participagoes.

Investidores Autorizados — sdo investidores profissionais, conforme definidos no artigo 11 da

Resolugdo CVM 30, sendo certo que o Apéndice de cada Subclasse podera prever requisitos adicionais
para que o investidor seja apto a investir nas Cotas de tal Subclasse.

Justa Causa — significa, em relagdo ao Gestor: (i) a pratica ou constatacdo de atos ou situacgdes, por
parte do Gestor, com ma-fé, dolo, culpa grave, negligéncia, desvio de conduta, fraude ou violagdo
substancial de suas obriga¢cdes nos termos deste Regulamento, do acordo operacional do Fundo
formalizado com o Gestor para regular a atividade de gestdo, ou da legislacdo e regulamentacao
aplicaveis da CVM, conforme determinado por decisdo arbitral, judicial ou administrativa, contra a qual
o efeito suspensivo ou medida similar ndo tenha sido obtida; (ii) o cometimento de crime de fraude ou
crime contra o sistema financeiro, conforme determinado por decisdo arbitral, judicial ou
administrativa, contra a qual o efeito suspensivo ou medida similar ndo tenha sido obtida; (iii)
descredenciamento permanente pela CVM como gestor de carteira de valores mobilidrios; (iv) a
ocorréncia de decretagdo de faléncia, recuperacdo judicial ou extrajudicial do Gestor, ou, ainda,
propositura pelo Gestor de medida antecipatéria referente a tais procedimentos, pedido de conciliagdo
e mediacdo, incluindo aqueles previstos na Lei n.2 11.101/05, ou ajuizamento de medida cautelar para
requerer a antecipacao total ou parcial dos efeitos do deferimento do processamento da recuperagao
judicial, nos termos do artigo 62, §122, da Lei n.2 11.101/05.

Lei n.2 11.101/05 — é a Lei n.2 11.101, de 9 de fevereiro de 2005, conforme alterada, que regula a
recuperacdo judicial, a extrajudicial e a faléncia do empresario e da sociedade empresaria.

Liquidacdo — é o procedimento a ser observado para o encerramento do Fundo e/ou da Classe e/ou da
respectiva Subclasse, conforme o caso, em que sera apurado o valor resultante da soma dos Ativos
integrantes da Carteira, disponibilidades do Fundo, e valores a receber, menos as Exigibilidades, o qual
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serd entregue aos Cotistas na proporc¢do de suas participacdes do Fundo e/ou na Classe e/ou na
Subclasse, sem prejuizo de eventual direito de preferéncia para o recebimento de pagamentos de
Amortizagdo e/ou resgate atribuido no respectivo Apéndice, conforme o caso, de acordo com os
procedimentos estabelecidos no Anexo.

Oferta —significa uma oferta publica de Cotas registrada perante a CVM, nos termos da Resolu¢do CVM
160.

Oportunidade de Investimento — significa uma oportunidade de investimento pelo Fundo em uma

Sociedade Alvo e/ou Sociedade Investida.

Oportunidade de Coinvestimento — significa uma Oportunidade de Investimento em conjunto com

terceiros e/ou outros fundos e carteiras de investimentos administrados ou geridos pelo Gestor e/ou
suas partes relacionadas, a exclusivo critério do Gestor.

Patrimonio Liquido — é o patriménio liquido do Fundo, correspondente ao valor em moeda corrente

nacional resultante da soma algébrica do disponivel, do valor da Carteira, mais valores a receber,
menos as Exigibilidades.

Periodo de Investimento —tem o significado que Ihe é atribuido no Artigo 24 do Anexo.

Periodo de Desinvestimento —tem o significado que Ihe é atribuido no Artigo 25 do Anexo.

Politica de Gestdo de Liguidez — é o documento formal que descreve a Politica de Gestdo do Risco de

Liquidez dos ativos geridos pelo Gestor, inclusive o Fundo.

Prazo de Duracdo — é o prazo de duracdo determinado do Fundo e/ou da Classe e/ou das Subclasses,

sendo de 8 (oito) anos contados a partir da Data de Inicio do Fundo, podendo ser prorrogado mediante
deliberacdo dos Cotistas reunidos em sede de Assembleia de Cotistas.

Preco de Emissdo — é o preco de emissdo das Cotas, conforme definido no respectivo Suplemento.

Preco de Integralizacdo — é o prego de integralizacdo das Cotas, conforme sera fixado nos respectivos

Suplementos, observado o disposto no Regulamento e no Anexo, e observada a possibilidade de
previsdo de taxa de distribuicdo primaria.

Prestadores de Servicos Essenciais - O Administrador e o Gestor, quando referidas em conjunto e

indistintamente.

Primeira Emissdo — é a primeira emissao e oferta publica das Cotas.
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Regulamento — é o Regulamento do Fundo.

Resolucao CVM 30 —significa a Resolucdao da CVM n2 30, de 11 de maio de 2021, conforme alterada de

tempos em tempos, que dispde sobre o dever de verificacdo da adequacgao dos produtos, servicos e
operacgdes ao perfil do cliente.

Resolucdo CVM 160 - é a Resolucdo CYM n2 160, de 13 de julho de 2022, conforme alterada de tempos
em tempos, que dispde sobre as ofertas publicas de distribuicdo primaria ou secundaria de valores

mobilidrios e a negociacdo dos valores mobiliarios ofertados nos mercados regulamentados.

Resolucdo CVM 175 — é a Resolugdao CVM n2 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme alterada de
tempos em tempos, que dispde sobre a constituicdo, o funcionamento e a divulgacdo de informacgdes

dos fundos de investimento, bem como sobre a prestacdo de servicos para os fundos.

Resultado(s) — é o resultado oriundo do somatério (i) dos rendimentos e/ou dividendos distribuidos
pelas Sociedades Investidas diretamente em favor dos Cotistas do Fundo, (ii) de todo e qualquer valor
qgue venha a ser recebido diretamente pelo Fundo em func¢do da titularidade dos Ativos; e (iii) do
produto da alienacdo de qualquer Ativo Financeiro.

Setor Alvo — significa os setores de energia, transporte, agua e saneamento basico, irrigacdo e outras
areas tidas como prioritarias pelo Poder Executivo Federal, incluindo, mas ndo se limitando, por meio
de concessoes regidas pela Lei n2 8.987, de 13 de fevereiro de 1995, conforme alterada, por meio de
autorizagOes ou permissdes do poder publico ou ainda parcerias publico-privadas, regidas pela Lei n?
11.079, de 30 de dezembro de 2004, conforme alterada. Consideram-se novos os projetos
implementados apds 22 de janeiro de 2007. Sdo também considerados novos projetos as expansdes
de projetos ja existentes, implantados ou em processo de implantacdo, desde que os investimentos e
os resultados da expansdo sejam segregados mediante a constituicdo de sociedade de propésito
especifico.

Sociedade(s) Alvo —sdo as sociedades de propdsito especifico, constituidas na forma de sociedades por

acOes de capital aberto ou fechado, constituidas e existentes de acordo com as leis da Republica
Federativa do Brasil, que: (i) cumpram as exigéncias estabelecidas neste Regulamento, conforme
aplicavel; (ii) desenvolvam novos projetos no Setor Alvo; e (iii) sejam qualificadas para receber os
investimentos do Fundo, a exclusivo critério do Gestor. Consideram—se “novos projetos” aqueles
implementados apds 22 de janeiro de 2007, ou as expansoes de projetos ja existentes, implantadas ou
em processo de implantagdo, observado o disposto na Lein.2 11.478, de 29 de maio de 2007, conforme
alterada.
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Sociedade(s) Investida(s) — sdo as Sociedades Alvo que efetivamente receberam investimentos do

Fundo.

Subclasses —tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 58 do Anexo.

Subclasse A —tem o significado que Ihe é atribuido no Artigo 58 do Anexo.

Subclasse B — tem o significado que |he é atribuido no Artigo 58 do Anexo.

Suplemento — é cada suplemento deste Regulamento, o qual descrevera as caracteristicas especificas
de cada emissao de Cotas, a ser preparado conforme o modelo constante do Adendo I.

Taxa de Administracdo — Remuneracdo devida nos termos do Paragrafo Primeiro do Anexo.

Taxa de Gestdo - Remuneragdo devida nos termos do Artigo 11 do Anexo.

Taxa Maxima de Custédia — Remuneragdo devida nos termos do Artigo 19 do Anexo.

Taxa de Performance — Remuneracado devida nos termos do Artigo 18 do Anexo.

Caracteristicas

Artigo 22 VALORA ESTRUTURA TESOURARIA FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES
MULTIESTRATEGIA DE RESPONSABILIDADE LIMITADA, constituido sob a forma de condominio
fechado de natureza especial, é regido pelo presente Regulamento, pela Resolu¢cdo CVM 175 e seu
Anexo Normativo IV, pela Instrugdo CVM 579 e pelas demais disposi¢des legais e regulamentares que
Ihe forem aplicaveis.

Paragrafo Primeiro. O Fundo terd inicialmente apenas 1 (uma) Classe e 2 (duas) Subclasses. As
caracteristicas e os direitos, assim como as condicdes de emissdo, subscricdo, integralizacdo,
remuneragdo, Amortizacao e resgate das Subclasses estdo descritos no Anexo e nos respectivos
Apéndices.

Paragrafo Segundo. Em caso de divergéncia entre as condi¢des estipuladas no Regulamento, devera
ser sempre considerada a previsdao mais especifica, de modo que o Anexo prevalecera sobre a parte

geral e os Apéndices prevalecerdo sobre a parte geral e o Anexo, conforme aplicavel.

Objetivo
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Artigo 32 O objetivo do Fundo é proporcionar aos seus Cotistas, durante o Prazo de Duragdo, a
valorizacdo, em médio e longo prazo, do Capital Investido mediante a aquisi¢cdo preponderantemente
de Ativos Alvo.

Paragrafo Primeiro A Classe pode adquirir direitos creditdrios que ndo estdo listados no caput,
desde que sejam emitidos pelas Sociedades Alvo.

Paragrafo Segundo O investimento em Sociedades Alvo limitadas deve observar o disposto no
artigo 14 do Anexo Normativo IV a Resolugdao CVM 175, inclusive quanto ao limite de receita bruta
anual da investida.

Paragrafo Terceiro A Classe pode investir nas Sociedades Alvo por meio de instrumentos que |he
confiram o direito de adquirir participa¢do societaria, e respeitando o disposto neste regulamento,
independente do momento do efetivo aporte dos recursos, tais como contratos de opc¢ao de compra
ou subscricdo de ac¢des ou cotas, mutuos conversiveis em participacdo societdria ou outros
instrumentos ou arranjos contratuais que resultem em aporte de capital ou divida, conversivel ou no.

Artigo 42 A Classe deve participar do processo decisdrio das Sociedades Investidas, com efetiva
influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na gestdo das Sociedades Investidas, conforme

estabelecido neste Regulamento.

Paragrafo Primeiro.  Fica dispensada a participa¢do do Fundo no processo decisério de qualquer
Sociedade Investida quando:

| — o investimento do Fundo na respectiva 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

Il — o valor contabil do investimento tenha sido reduzido a zero e haja deliberagdo dos Cotistas em
Assembleia Especial, mediante aprovac¢ao da maioria do Capital Subscrito da Classe.

Paragrafo Segundo. A participacdo do Fundo no processo decisdrio das Sociedades Investidas pode
ocorrer:

| — pela detencdo de a¢des que integrem o respectivo bloco de controle;

Il — pela celebracdo de acordo de acionistas que, a critério do Gestor, assegure ao Fundo efetiva
influéncia na defini¢cdo de sua politica estratégica e na sua gestao; ou
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IIl — pela celebracdo de qualquer contrato, acordo, negdcio juridico ou adog¢do de outro procedimento
que assegure ao Fundo efetiva influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na sua gestao,
inclusive por meio da indicagdo de membros do conselho de administracdo das Sociedades Investidas,
conforme aplicavel.

Paragrafo Terceiro. O requisito de efetiva influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na
gestdo das Sociedades Investidas de que trata o caput deste Artigo 32 ndo se aplica as Sociedades
Investidas listadas em segmento especial de negociacdo de valores mobilidrios, 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 governanga corporativa mais estritos que os
exigidos por lei, desde que corresponda a até 35% (trinta e cinco por cento) do Capital Subscrito.

CAPITULOII. PRESTADORES DE SERVICOS ESSENCIAIS
Administrador

Artigo 52 A administragdo fiducidria do Fundo serd realizada pelo BANCO DAYCOVAL S.A.,
instituicdo financeira devidamente autorizada pela CVM para o exercicio profissional de administracdo
de carteiras de valores mobilidrios, na categoria de administrador fiduciario, nos termos do Ato
Declaratério CVM n2 17.552, de 5 de dezembro de 2019, com sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de
Sdo Paulo, na Avenida Paulista, n?1.793, Bela Vista, CEP 01311-200, inscrita no CNPJ sob o
n2 62.232.889/0001-90.

Artigo 62 O Administrador, observadas as limitagdes estabelecidas no Regulamento e na
legislacdo e na regulamentagdo aplicaveis, tem poderes para praticar os atos necessarios a

administragdo do Fundo, na sua respectiva esfera de atuagdo.

Artigo 72 Sem prejuizo de outras obriga¢Oes legais e regulamentares a que esteja sujeita, a
Administrador obriga-se a:

| - cumprir as obriga¢Ges estabelecidas na regulamentac¢do em vigor, em especial, nos artigos 104
e 106 da parte geral da Resolucdo CVM 175 e no artigo 25 do Anexo Normativo IV a Resolucdo

CVM 175;

Il - observar as vedagdes estabelecidas na regulamentagao em vigor, em especial, nos artigos 45,
101 e 103 da parte geral da Resolu¢cao CVM 175;

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

a) oregistro de cotistas;
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b) transferéncias de Cotas, com base nas informacdes fornecidas pela B3 e/ou pela Gestora,
conforme o caso;

c) o livro de atas das assembleias gerais;

d) o livro ou lista de presenca de cotistas;

e) os pareceres do auditor independente; e

f) os registros contdbeis referentes as operacgdes e ao patrimoénio do Fundo;

IV — solicitar, se for o caso, a admissdo a negociacdo das cotas de classe fechada em mercado
organizado;

V — pagar a multa cominatdria as suas expensas, nos termos da legislacdo vigente, por cada dia de
atraso no cumprimento dos prazos previstos na regulamentacao aplicavel;

VI — elaborar e divulgar as informacgdes periddicas e eventuais da classe de cotas;
VIl — manter atualizada junto a CVM a lista de todos os prestadores de servigos contratados pelo
Fundo, inclusive os prestadores de servicos essenciais, bem como as demais informacdes

cadastrais do Fundo e da Classes;

VIII — manter servico de atendimento ao cotista, responsavel pelo esclarecimento de duvidas e
pelo recebimento de reclamacgdes, conforme definido no regulamento;

IX — monitorar as hipéteses de Liquidacdo antecipada, se houver;

X —observar as disposi¢cdes constantes do Regulamento;

Xl — cumprir as delibera¢des da Assembleia Geral;

XIl - proteger e cumprir os interesses do Fundo, perante sua esfera de atuacgao;

XIIl - adotar as normas de conduta previstas no artigo 106 da parte geral da Resolugao CVM 175;

XIV — receber dividendos, bonificacdes e quaisquer outros rendimentos ou valores atribuidos a
Classe; e
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XV — manter os titulos e valores mobilidrios integrantes da Carteira do Fundo custodiados em
entidade de custddia autorizada ao exercicio da atividade pela CVM, ressalvado o disposto nos
pardgrafos 12 e 22 do artigo 25 do Anexo Normativo IV a Resolugdo CVM 175.

Paragrafo Unico Também constituem obrigagdes do Administrador, traspassadas as obrigagGes
previstas no caput do presente Artigo, aquelas dispostas no Cédigo ANBIMA, Anexo Complementar VIII
— Regras e Procedimentos para FIP, Capitulo Ill, Secdo I.

Gestor

Artigo 82 A gestdo do Fundo serd realizada pela VALORA IMOBILIARIO E INFRAESTRUTURA
LTDA., sociedade devidamente autorizada pela CVM para o exercicio profissional de administragdo de
carteiras de valores mobilidrios, na categoria de gestor de recursos, nos termos do Ato Declaratério
CVM n.29.620, de 28 de novembro de 2007, com sede na Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n.2
1.830, Sala 32, Bloco 2, Itaim Bibi, CEP 04.543-900, inscrita no CNPJ/MF sob o n.207.559.989/0001.17.

Artigo 92 O Gestor, observadas as limitagdes estabelecidas no Regulamento, incluindo as
decisdes da Assembleia Geral, quando aplicdvel, bem como as previstas na legislacdo e na
regulamentacdo aplicaveis, tem poderes para praticar os atos necessarios a gestdo da Classe, na sua
respectiva esfera de atuacao, inclusive:

| — negociar e contratar, em nome da Classe, os Ativos Alvo e os Ativos de Liquidez, bem como os
intermedidrios para realizar operagdes da Classe, representando o Fundo, para todos os fins de direito,
para essa finalidade;

Il — negociar e contratar, em nome da Classe, e sob sua exclusiva responsabilidade, terceiros para a
prestacdao de servicos de assessoria e consultoria relacionados diretamente ao investimento ou o

desinvestimento nos Ativos Alvo, conforme estabelecido na politica de investimentos da Classe; e

Il — monitorar os ativos integrantes da Carteira da Classe e exercer o direito de voto decorrente dos
Ativos Alvo e dos Ativos de Liquidez, realizando todas as demais a¢Ges necessarias para tal exercicio.

Artigo 102 Sem prejuizo das demais obriga¢des oriundas da legislagdo aplicavel em vigor, sdo
obrigacdes do Gestor:

| - cumprir as obrigacdes estabelecidas na regulamentacdo em vigor, em especial, nos artigos 105
e 106 da parte geral da Resolugdo CVM 175 e no artigo 26 do Anexo Normativo VI a Resolugdo CVM
175;
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Il - observar as vedacdOes estabelecidas na regulamentacao em vigor, em especial, nos artigos 45
e 101 a 103 da parte geral da Resolugdo CVM 175 e no artigo 27 do Anexo Normativo IV a Resolugdo
CVM 175;

Il - informar ao Administrador, imediatamente, caso ocorra a alteracdao de qualquer dos Demais
Prestadores de Servigos contratados pelo Gestor, em nome do Fundo;

V- providenciar, as suas expensas, a elabora¢do do material de divulgacdo da Classe;

V- diligenciar para que seja mantida, as suas expensas, atualizada e em perfeita ordem a
documentacdo relativa as operacées da Classe;

VI - observar as disposi¢cdes do Regulamento;

VIl - cumprir as deliberag¢Ges da Assembleia Geral;

VIl - adotar as normas de conduta previstas no artigo 106 da parte geral da Resolugao CVM 175;
X- disponibilizar aos Cotistas trimestralmente, ou em prazo inferior, caso assim solicitado por

Cotistas que, isolada ou conjuntamente, sejam detentores de pelo menos 10% (dez por cento) das
Cotas emitidas, atualizacGes periddicas dos estudos e analises elaborados pelo Gestor, os quais
contenham o mesmo nivel de informacdes exigidas para divulga¢do por empresas listadas em bolsa de
valores, e que permitam o acompanhamento dos investimentos realizados, objetivos alcancados,
perspectivas de retorno e identificacdo de possiveis acbes que maximizem o Resultado do
investimento, mediante envio direto a cada Cotista;

Xl - firmar, em nome do Fundo, acordos de acionistas, contratos de compra e venda, contratos de
investimento, peti¢Ges de registro de ofertas publicas ou quaisquer outros ajustes de natureza diversa
relativos as Sociedades Investidas e exercicio de direitos no ambito de tais acordos, contratos e ajustes;

XIl - manter a efetiva influéncia na definicdo da politica estratégica e na gestdo das Sociedades
Investidas e assegurar as praticas de governanga referidas neste Regulamento, bem como conjuntos
de melhores praticas, o que inclui, mas ndo se limita, a ado¢do ou aprimoramento de procedimentos
de controles internos (compliance) pelas Sociedade Investidas para fins de prevencdo a corrupgao,
preservacao do meio ambiente, respeito as leis e relagdes do trabalho, privacidade e protecdo de dados
pessoais, prevencao a lavagem de dinheiro e financiamento ao terrorismo dentre outros conjuntos de
melhores praticas adotados no mercado; e
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Xl - diligenciar para que sejam mantidos atualizados e em perfeita ordem, as suas expensas, 0s
livros de atas de reuniGes dos conselhos consultivos, comités técnicos e de investimento, conforme
aplicavel.

Paragrafo Primeiro Também constituem obrigagcbes do Gestor, traspassadas as obrigacles
previstas no caput deste Artigo, aquelas dispostas no Codigo ANBIMA, Anexo Complementar VIII —
Regras e Procedimentos para FIP, Capitulo Ill, Se¢do Il.

Paragrafo Segundo Sempre que forem requeridas informagdes na forma prevista no inciso X do
caput, os Prestadores de Servicos Essenciais poderdo submeter a questdo a prévia apreciacdo da
Assembleia Geral, tendo em conta os interesses da Classe e dos demais Cotistas, e eventuais Conflitos
de Interesses em relagdo a conhecimentos técnicos e as empresas nas quais a Classe tenha investido,

ficando, nesta hipdtese, impedidos de votar os Cotistas que requereram a informacgao.

Paragrafo Terceiro Equipe-Chave. O Gestor devera manter uma equipe-chave envolvida
diretamente nas atividades de gestdo da Carteira e que serd sempre composta por um grupo de
profissionais seniores devidamente qualificados e dedicados a investimentos relacionados ao objetivo
de cada Classe, os quais nao terdo qualquer obrigacao de exclusividade ou necessidade de alocagao de
tempo minimo ao Fundo. O Gestor devera comunicar o Administrador e os Cotistas sobre eventual
alteracdo no perfil da equipe-chave mencionada.

Vedagdes aos Prestadores de Servigos Essenciais

Artigo 11 E vedado aos Prestadores de Servigos Essenciais, nas suas respectivas esferas de
atuag¢do, em nome do Fundo:

|- receber depdsito em conta corrente;

Il - contrair ou efetuar empréstimos, salvo nas hipdteses autorizadas pela Resolugdo CVM 175 e
pelo Regulamento;

I - prestar fianca, aval, aceite ou qualquer outra forma de retengao de risco;

IV - vender Cotas a prestacdo, sem prejuizo da possibilidade de integralizacao das Cotas subscritas

a prazo;
V- garantir rendimento predeterminado aos Cotistas;

VI - utilizar os recursos da Classe para o pagamento de seguro contra perdas financeiras dos
Cotistas; e
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VIl - praticar qualquer ato de liberalidade;

VIlI-  realizar qualquer investimento ou desinvestimento em descumprimento do disposto na
regulamentagdo em vigor ou neste Regulamento;

IX- negociar com duplicatas ou notas promissorias, excetuadas aquelas de que trata a
regulamentacdo aplicavel, ou outros titulos ndo autorizados pela CVM ou pela politica de investimento
da Classe; e

X- aplicar recursos do Fundo: (a) na aquisicdo de bens imdveis; (b) na aquisicdo de direitos
creditérios, ressalvadas as hipdteses previstas na regulamentacao aplicavel e neste Regulamento; ou
(c) na subscrigdo ou aquisi¢cdo de agGes de sua propria emissdo; ou (d) em Ativos no Exterior.

Paragrafo Primeiro O Gestor poderd tomar e dar os ativos integrantes da Carteira da Classe em
empréstimo, desde que tais operacGes de empréstimo sejam cursadas exclusivamente por meio de
servico autorizado pelo BACEN ou pela CVM.

Paragrafo Segundo Sem prejuizo das demais hipoteses autorizadas pela Resolugdao CVM 175 e pelo
Regulamento, o Gestor podera contrair empréstimos, em nome da Classe, para fazer frente ao
inadimplemento de qualquer Cotista que deixe de integralizar as Cotas por ele subscritas no valor
equivalente ao estritamente necessario para assegurar o cumprimento de compromisso de
investimento previamente assumido pelo Fundo, ou para garantir a continuidade de suas operagdes,
observado o disposto no artigo 113, V, da parte geral da Resolugao CVM 175.

Paragrafo Terceiro E vedado ao Gestor a realizagdo de quaisquer operagdes com derivativos,
exceto se realizadas exclusivamente para fins de protecao patrimonial da Classe, desde que envolvam
operacgdes de instrumentos de troca de indexador, como FRA (forward rate agreement), Contrato
Futuro de Cupom de IPCA (DAP), Operagao Estruturada de FRA de DAP (PU Neutro), Contrato Futuro
de DI, negociados em bolsa de valores ou em mercado de balcdo organizado.

Artigo 12 E vedado ao Gestor e & empresa de consultoria, se houver, receber qualquer
remuneracao, beneficio ou vantagem, direta ou indiretamente, que potencialmente prejudique a sua
independéncia na tomada de decisdo ou, no caso da empresa de consultoria, na sugestdo de
investimento.

Artigo 13 E vedado o repasse de informag3o relevante ainda n3o divulgada a que se tenha tido
acesso em razao de cargo ou posicdo que ocupe um prestador de servico do Fundo ou em razao de
relacdo comercial, profissional ou de confiangca com prestadores de servico do Fundo.
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Artigo 14 Salvo se aprovada em Assembleia Geral, é vedada a aplicagdo de recursos do Fundo
em Ativos Alvo emitidos por sociedades nas quais participem, direta ou indiretamente:

l. o Administrador, o Gestor e Cotistas titulares de Cotas representativas de 5% (cinco por cento)
de patrimonio da Classe, seus socios e respectivos conjuges, individual ou conjuntamente, com
porcentagem superior a 10% (dez por cento) do capital social votante ou total;

Il. guaisquer das pessoas mencionadas no inciso anterior que:

(a) estejam envolvidas, direta ou indiretamente, na estruturacao financeira de operagao
de emissao ou oferta de Ativos Alvo a serem subscritos ou adquiridos pelo Fundo, inclusive na
condicdo de agente de colocagdo, coordenagdo ou garantidor da emissao; ou

(b) facam parte de Conselhos de Administracdo, Consultivo ou Fiscal da Sociedade
Investida, antes do primeiro investimento por parte do Fundo.

Paragrafo Primeiro Salvo se aprovada em Assembleia Geral, é igualmente vedada a realizagdo de
operacdes, pelo Fundo, em que este figure como contraparte das pessoas mencionadas no inciso | do
caput acima, bem como de outros fundos de investimento ou carteira de valores mobilidrios
administrados e/ou geridos por Prestador de Servico Essencial.

Paragrafo Segundo O disposto no Paragrafo Primeiro acima nao se aplica quando o Administrador
ou Gestor do Fundo atuarem:

| — como administrador ou gestor de classes investidas, ou na condi¢do de contraparte de classe de
cotas, com a finalidade exclusiva de realizar a gestdo de caixa e liquidez da Classe; e

Il — como administrador ou gestor de classe investida, exclusivamente na hipdtese de investimento de,
no minimo, 95% (noventa e cindo por cento) do patriménio do Fundo em uma unica classe.

Responsabilidades

Artigo 15 O Administrador, o Gestor e os Demais Prestadores de Servigos ndo responderdo
perante o Fundo e seus Cotistas por perdas ou eventual Patrimonio Liquido negativo da Classe, exceto
se decorrente de seus proprios atos e omissdes contrarios ao Regulamento, porém poderao responder
a CVM. Os Cotistas e quaisquer terceiros, nas suas respectivas esferas de atuacdo, sem solidariedade
entre si ou com o Fundo- limitado pelo valor integralizado das cotas de suas respectivas titularidades,
também poderdo responder a CVM por seus préprios atos e omissdes contrdrios ao Regulamento e as
disposicGes legais e regulamentares aplicaveis, sem prejuizo do dever dos Prestadores de Servicos
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Essenciais de fiscalizar os Demais Prestadores de Servicos, nos termos da Resolugdao CVM 175 e deste
Regulamento.

Paragrafo Primeiro Para fins do caput, a afericao da responsabilidade do Administrador, do Gestor
e dos Demais Prestadores de Servigos terd como parametros as obrigagGes previstas (a) na Resolugdo
CVM 175 e nas demais disposicGes legais e regulamentares aplicaveis; (b) no Regulamento, incluindo
o Anexo, os seus adendos, Suplementos e Apéndices; (c) nos respectivos contratos de prestacdo de
servigos, se houver; e (d) nos acordos de cotistas, se houver.

Substituicdo, Rentincia e/ou Descredenciamento dos Prestadores de Servicos Essenciais

Artigo 16 O Administrador e o Gestor deverdao ser substituidos nas hipdteses de
(a) descredenciamento, por decisdao da CVM, para o exercicio profissional de administragdo de carteira
de valores mobilidrios, nas categorias de administrador fiducidrio e gestor de recursos,
respectivamente; (b) rendncia, mediante notificagdo, por escrito, enderegada aos Cotistas com
antecedéncia de, no minimo, 30 (trinta) dias; ou (c) destitui¢do, por deliberagdo da Assembleia Geral.

Paragrafo Primeiro Na hipétese de renuncia, descredenciamento ou destituicao do Administrador,
o Administrador tera direito a Taxa de Administra¢do devida até a data de sua renuncia, destituicdo ou
descredenciamento, conforme o caso.

Paragrafo Segundo Na hipdtese de renuncia, descredenciamento ou destituicdo do Gestor, com
ou sem Justa Causa, o Gestor terd direito a Taxa de Gest3o e/ou Taxa de Performance devida até a data
de sua renuncia, destituicdo ou descredenciamento, conforme o caso.

Paragrafo Terceiro Fica estabelecido que a destituicdo do Administrador ou do Gestor, seja com
ou sem Justa Causa, individualmente, ndo deve ser fundamento para destituicio dos Demais
Prestadores de Servigos, e tampouco impactara a remuneragdo devida aos Demais Prestadores de
Servigos.

Paragrafo Quarto O Gestor ndo podera ser destituido por Justa Causa em eventos de caso
fortuito ou for¢ca maior, conforme previsto por lei.

Paragrafo Quinto Com excecdo da hipdtese de descredenciamento pela CVM, as delibera¢des
sobre a destituicdo ou substituicido do Gestor e/ou do Administrador deverdo ser precedidas do
recebimento, pelo Gestor e/ou Administrador, conforme aplicavel, de uma notificacdo de tal intencdo
de remocéo, explicitando os motivos da destituicdo e/ou substituicdo pretendida, com no minimo 30
(trinta) dias corridos de antecedéncia da destituicdo ou substituicdo.
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Paragrafo Sexto Havendo pedido de declaragdo judicial de insolvéncia da Classe, fica vedado ao
Administrador renunciar a administracdo fiduciaria do Fundo, observado o disposto no Paragrafo
Primeiro do Artigo 30 da parte geral do Regulamento, sendo permitida, contudo, a sua destituicao por
deliberacao da Assembleia Geral.

Artigo 17 Na hipdtese de descredenciamento ou renuncia de qualquer dos Prestadores de
Servicos Essenciais, o Administrador devera convocar imediatamente a Assembleia Geral, a ser
realizada em até 15 (quinze) dias, para deliberar sobre a substituicdo do Prestador de Servico Essencial.

Artigo 18 No caso de descredenciamento do Prestador de Servigo Essencial, a CVM podera
nomear um administrador ou gestor tempordrio, conforme o caso, inclusive para viabilizar a
convocacgao da Assembleia Geral de que trata o artigo 16, acima.

Paragrafo Primeiro Caso o Prestador de Servico Essencial descredenciado ndo seja substituido pela
Assembleia Geral prevista no item (c) do artigo 16, acima, a Classe deverad ser liquidada, devendo o
Gestor permanecer no exercicio de suas funcdes até que a Liquidacdo seja concluida e o Administrador,
até o cancelamento do registro de funcionamento do Fundo na CVM.

Artigo 19 No caso de renuncia do Prestador de Servigo Essencial, este devera permanecer no
exercicio de suas func¢des até que seja efetivamente substituido, o que devera ocorrer em, no maximo,
180 (cento e oitenta) dias contados da data de renuncia.

Paragrafo Primeiro.  Caso a Assembleia Geral referida no item (c) do artigo 16, acima, aprove a
substituicdo do Prestador de Servico Essencial, mas ndo nomeie um prestador de servico habilitado
para substitui-lo, o Administrador devera convocar uma nova Assembleia Geral para nomear o
substituto do Prestador de Servigo Essencial.

Paragrafo Segundo.  Se (a) a Assembleia Geral prevista no item (c) do artigo 16, acima, ndo aprovar
a substituicdo do Prestador de Servigo Essencial, inclusive por falta de quérum, considerando-se as
2 (duas) convocagoes; ou (b) tiver decorrido o prazo estabelecido no artigo 19, acima, sem que o
prestador de servigo substituto tenha efetivamente assumido as fun¢des do Prestador de Servigo
Essencial substituido, a Classe deverd ser liquidada, devendo o Gestor permanecer no exercicio de suas
funcdes até que a Liquidagdo seja concluida e o Administrador, até o cancelamento do registro de
funcionamento do Fundo na CVM.

Artigo 20 O Prestador de Servigo Essencial substituido devera, sem qualquer custo adicional para
a Classe, (a) colocar a disposi¢do do seu substituto, em até 15 (quinze) dias a contar da data da efetiva
substituicdo, todos os registros, relatérios, extratos, bancos de dados e demais informagdes sobre o
Fundo e a Classe, incluindo aqueles previstos no artigo 130 da parte geral da Resolugdao CVM 175, de
forma que o prestador de servigo substituto possa cumprir os deveres e obriga¢cdes do Prestador de
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Servigo Essencial sem solugdo de continuidade; e (b) prestar qualquer esclarecimento sobre a
administracao fiduciaria ou a gestdo do Fundo, conforme o caso, que razoavelmente lhe venha a ser
solicitado pelo prestador de servigo que vier a substitui-lo.

Artigo 21 No caso de decretacdo de regime de administragcdo especial temporaria (RAET),
intervencdo, liquidagao extrajudicial, insolvéncia ou faléncia do Prestador de Servico Essencial, o
administrador temporario, o interventor ou o liquidante, conforme o caso, assumira as suas funcdes,
podendo convocar a Assembleia Geral para deliberar sobre (a) a substituicdo do Prestador de Servigo
Essencial; ou (b)a Liquidacdo da Classe. A partir de pedido fundamentado do administrador
temporario, do interventor ou do liquidante, conforme o caso, a CVM poderd nomear um
administrador ou gestor temporario, conforme o caso.

Artigo 22 As disposigOes relativas a substituicdo dos Prestadores de Servigos Essenciais aplicam-
se, no que couberem, a substituicdo dos Demais Prestadores de Servicos.

CAPITULO Il DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS

Artigo 23 O Administrador devera contratar, em nome do Fundo, com terceiros devidamente
habilitados e autorizados, os servicos de:

(a) auditoria independente; e

(b) custddia dos titulos e valores mobilidrios integrantes da Carteira da Classe, nos termos
previstos na regulamentacao em vigor.

Paragrafo Primeiro Fica dispensada a contratacdo do servico de custddia para os investimentos
em:

| — agles, bonus de subscricdo, debéntures ndo conversiveis ou outros titulos e valores mobiliarios
conversiveis ou permutaveis em a¢des de emissdo de companhias fechadas;

Il —titulos ou valores mobilidrios representativos de participacdo em sociedades limitadas; e

Il — ativos destinados ao pagamento de despesas do Fundo, limitados 5% (cinco por cento) do capital
subscrito, desde que tais ativos estejam admitidos a negociacdo em mercado organizado ou registrados
em sistema de registro e liquidacao financeira de ativos autorizado pelo Banco Central do Brasil ou pela
CVM.

Paragrafo Segundo Para fins do disposto no paragrafo acima, o Administrador deve assegurar a
adequada salvaguarda desses ativos, o que inclui a realizagao das seguintes atividades:
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| —receber, verificar e fazer a guarda da documentacdo que evidencia e comprova a existéncia do lastro
dos ativos;

Il — diligenciar para que seja mantida, as suas expensas, atualizada e em perfeita ordem a
documentacgdo comprobatdria dos ativos; e

[l — cobrar e receber, em nome da Classe, rendas e quaisquer outros pagamentos referentes aos ativos
custodiados.

Artigo 24 O Administrador somente serd responsavel por fiscalizar as atividades dos Demais
Prestadores de Servicos contratados pelo Administrador, em nome do Fundo, se (a) os Demais
Prestadores de Servigos ndo forem participantes de mercado regulados pela CVM; ou (b) os servigos
prestados pelos Demais Prestadores de Servicos estiverem fora da esfera de atuagao da CVM.

Artigo 25 O Gestor devera contratar, em nome do Fundo, com terceiros devidamente habilitados
e autorizados, os servicos de:

(a) intermediagdo de operagdes para a Carteira da Classe; e

(b) distribui¢do das Cotas.

Artigo 26 O Gestor somente sera responsavel por fiscalizar as atividades dos Demais Prestadores
de Servigos contratados pelo Gestor, em nome do Fundo, se (a) os Demais Prestadores de Servigos ndo
forem participantes de mercado regulados pela CVM; ou (b) os servicos prestados pelos Demais
Prestadores de Servigos estiverem fora da esfera de atua¢do da CVM.

CAPITULO IV. ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 27 Constituem encargos do Fundo, nos termos do artigo 117 da parte geral da Resolugao
CVM 175 e do artigo 28 do Anexo Normativo IV a Resolugcdo CVM 175, as seguintes despesas:

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

(b) despesas com o registro de documentos, impressao, expedicdo e publicacdo de relatdrios e
informacgdes periddicas previstas na Resolugao CVM 175;

(c) despesas com correspondéncias de interesse do Fundo e da Classe, inclusive comunicacdes aos
Cotistas;
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(d) honorarios e despesas do Auditor Independente;

(e) emolumentos, encargos com empréstimos e comissdes pagas por operacbes da Carteira da
Classe;

(f) despesas com a manutencao de ativos cuja propriedade decorra da execucao de garantia ou

de acordo com um devedor;

(g) honorarios de advogados, custas e despesas processuais correlatas incorridos em defesa dos
interesses do Fundo e da Classe, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacdo
imputada, se for o caso;

(h) honorarios e despesas de advogados contratados para a elaboragcdo ou a revisdo de
documentos relativos ao Fundo ou a distribui¢do publica das Cotas de qualquer subclasse ou
série, incluindo, sem limitacdo, os custos incorridos para a adaptacdo do Fundo as disposicGes
da Resolu¢cdao CVM 175;

(i) gastos derivados da celebracdo de contratos de seguro sobre os ativos integrantes da Carteira
da Classe, assim como a parcela de prejuizos da Carteira ndo coberta por apdlices de seguro,
salvo se decorrente diretamente de culpa ou dolo dos Prestadores de Servigos Essenciais ou

dos Demais Prestadores de Servicos no exercicio de suas respectivas fungoes;

(i prémios de seguro, bem como quaisquer despesas relativas a transferéncia de recursos do
Fundo ou da Classe entre bancos;

(k) despesas relacionadas ao exercicio do direito de voto decorrente dos ativos integrantes da
Carteira da Classe;

(1 despesas com a realizacao da Assembleia Geral, sem limitacao de valor;

(m) despesas inerentes a constituicdo, a fusdo, a incorporagdo, a cisdo, a transformacdo ou a
Liquidacao da Classe, sem limitacao de valor;

(n) despesas com a Liquidagado, o registro e a custddia de operagGes com os ativos integrantes da
Carteira da Classe, sem limitacao de valor;

(o) despesas com a contratacdo de terceiros para prestar servicos legais, fiscais, contdbeis e de
consultoria especializada, sem limitacdo de valor;
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(p) contribuicdo anual devida as entidades autorreguladoras ou as entidades administradoras do
mercado organizado em que a Classe tenha as Cotas admitidas a negociacéo;

(a) despesas com o fechamento de cambio, vinculadas as operac¢des da Carteira da Classe;

(r) despesas inerentes a distribuicdao primaria das Cotas e a admissao das Cotas a negociacdo em
mercado organizado;

(s) Taxa de Administracdo e Taxa de Gestao;

(t) Taxa de Performance;

(u) Taxa Maxima de Custédia;

(v) na hipdtese de acordo de remuneragao com base na Taxa de Administracdo, na Taxa de Gestao

ou na Taxa de Performance, nos termos do artigo 99 da parte geral da Resolucdao CVM 175,
montantes devidos aos fundos investidores;

(w) Taxa Maxima de Distribuicdo;

(x) despesas relacionadas ao servigo de formagdo de mercado para as Cotas;

(y) despesas decorrentes de empréstimos contraidos em nome da Classe, nos termos da
Resolugdo CVM 175 e do Regulamento, conforme aplicavel;

(2) despesas inerentes a realiza¢cdo de reunides ou conselhos, dentro de limites estabelecidos no
Regulamento;

(aa) contratagdo de terceiros para prestar servicos legais, fiscais, contdbeis e de consultoria
especializada; e

(bb)  contratacdo de empresa especializada para avaliacdo e andlise dos titulos e valores mobilidrios
integrantes da Carteira do Fundo, bem como para a realizacdo de andlises e avaliagOes
relacionadas a aloca¢do na formacgdo da Carteira de investimentos do Fundo, sem limite de

valor.

Paragrafo Primeiro. = Qualquer despesa nao prevista acima como um encargo do Fundo ou da Classe
devera correr por conta do Prestador de Servico Essencial que a tiver contratado, exceto se aprovado
em Assembleia de Cotistas.
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7

Paragrafo Segundo. Uma vez que o Fundo é constituido com classe Unica de Cotas, todos os
encargos e contingéncias do Fundo serdo debitados do patrimdnio da Classe.

Paragrafo Terceiro. Observado o previsto no CAPITULO IX do Anexo, a partir da data da 12
(primeira) integralizacdo de Cotas, o Fundo manterd, em Ativos Financeiros e/ou disponibilidades de
Caixa, recursos destinados ao pagamento de despesas fixas e periddicas do Fundo (como, por exemplo,
aremuneragao dos Prestadores de Servigos Essenciais e seu contratados, bem como as taxas, impostos
ou contribuicdes federais, estaduais, municipais ou autarquicas que recaiam ou venham a recair sobre
os bens, direitos e obrigagGes do Fundo), estimadas para um horizonte temporal de 6 (seis) meses,
observado o montante minimo de RS 1.500.000,00 (um milhdo e quinhentos mil reais) para
composicdo da reserva (“Reserva_de Caixa” e “Montante Minimo da Reserva de Caixa”,

respectivamente).

Paragrafo Quarto. Apds o encerramento de cada semestre e a partir da data da 12 (primeira)
integralizacdo de Cotas, a Gestora devera complementar o valor da Reserva de Caixa para que esta
atinja os valores descritos no Paragrafo Terceiro acima.

Paragrafo Quinto. Estdo abrangidos como encargos do Fundo, nos termos do artigo 117, inciso
VII, da Parte Geral da Resolugao CVM 175 e do Artigo 27 acima, os honordrios advocaticios contratuais,
os honorarios de sucumbéncia, as custas, as despesas processuais e quaisquer outros custos ou
encargos arbitrais, judiciais e extrajudiciais, bem como eventuais condenacdes imputadas aos
Prestadores de Servigos Essenciais do Fundo, quando figurarem: (a) no polo passivo ou ativo de agGes
judiciais ou procedimentos arbitrais, conjunta e diretamente com o Fundo; ou (b) isoladamente, no
polo passivo de ag¢des judiciais ou procedimentos arbitrais em que, por sua natureza, o Fundo devesse
responder.

Paragrafo Sexto. Caso, por decisdo judicial transitada em julgado, reste caracterizada a
responsabilidade de qualquer Prestador de Servigos Essenciais do Fundo por ter agido dolosamente ou
com culpa grave, este deverd, além de eventual indeniza¢do estabelecida na referida decisao judicial
transitada em julgado, ressarcir o Fundo das despesas e valores que tenham sido suportados pelo
Fundo, na proporcdo cabivel, em decorréncia do disposto no Paragrafo Quarto acima.

Paragrafo Sétimo. Potenciais despesas futuras, de qualquer natureza, decorrentes das situagdes
descritas no Paragrafo Quarto acima poderdo ser provisionadas na contabilidade do Fundo, e, a critério
do Administrador, poderdo ser constituidas reservas em Ativos de Liquidez para fazer frente a essas
potenciais despesas.

Paragrafo Oitavo. Na hipdtese de se deliberar pela Liquidagdo do Fundo, caso existam provisdes
constituidas nos termos do Paragrafo Quarto acima, a Liquidagado do Fundo ficard condicionada a prévia
transferéncia dos valores provisionados para conta vinculada, em beneficio do Prestador de Servicos

24

[ CLASSIFICACAO: PUBLICA |



Docusign Envelope ID: BCB053F7-0618-41AC-BAAD-4BFAB94F7AGA

Essenciais do Fundo que possa vir a arcar com as despesas relacionadas as demandas que levaram a
constituicdo de tais provisdes, ou a adocdo de outro mecanismo de garantia equivalente, conforme
deliberado em Assembleia de Cotistas e acordado por tal Prestador de Servigos Essenciais.

Paragrafo Nono. Os recursos transferidos para conta vinculada nos termos do Pardgrafo Sétimo
acima deverado ser utilizados exclusivamente para fazer frente as despesas relacionadas as demandas
gue ensejaram a constituicdo das provisdes. Ainda, o Prestador de Servicos Essenciais em questao
devera assumir o compromisso de devolver aos Cotistas do Fundo, na propor¢ao de suas Cotas na data
da Liquidagdo do Fundo ou apds referido evento, quaisquer recursos eventualmente remanescentes,
apods o encerramento definitivo de tais demandas.

Paragrafo Décimo. Caso os valores transferidos a conta vinculada, ou assegurados ao Prestador de
Servigcos Essenciais por outro mecanismo de garantia, nos termos do Paragrafo Sétimo acima, revelem-
se insuficientes para a integral cobertura das despesas judiciais ou arbitrais que ensejaram a
constituicdo da provisdo, os Cotistas do Fundo obrigam-se, de forma solidaria entre si, a complementar
os valores necessarios ao Prestador de Servicos Essenciais em até 10 (dez) Dias Uteis contados da
solicitacao formal sobre o tema.

CAPITULO V. METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS DA CLASSE, DO PATRIMONIO
LiQUIDO E DAS COTAS

Artigo 28 O Patrimonio Liquido do Fundo correspondera a soma algébrica de seu disponivel com
o valor dos Ativos, bem como dos valores a receber, deduzidas as suas Exigibilidades.

Paragrafo Primeiro Os ativos e passivos do Fundo, incluindo a sua Carteira de investimentos, serdo
apurados com base nos principios gerais de contabilidade brasileiros e normas aplicaveis,
especialmente a Instrucdo CVM 579, inclusive para fins de provisionamento de pagamentos, encargos,
passivos em geral e eventual baixa de investimentos e segundo o que estabelece o Manual de
Marcac¢do a Mercado do Administrador.

Paragrafo Segundo Além do disposto no paragrafo anterior, a apuracdo do valor contdbil da
Carteira de investimentos da Classe devera ser procedida de acordo com os seguintes critérios:

(a) as acBes e os demais titulos e/ou Ativos de renda varidvel sem cotagdo em bolsa de
valores ou em mercado de balcdo organizado serdo contabilizadas pelo respectivo

valor justo formalizado por meio de laudo de avaliacdo elaborado por empresa
especializada a ser contratada em nome do Fundo;
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(b) titulos e/ou Ativos de renda fixa sem cotacdo disponivel no mercado serdo
contabilizados pelo custo de aquisicdo, ajustado pela curva do titulo, pelo prazo a
decorrer até o seu vencimento;

(c) os demais titulos e/ou Ativos de renda fixa ou variavel com cotac¢do disponivel no
mercado serdo contabilizados pelo preco de mercado, de acordo com as regras
vigentes de marcacdo a mercado e com a politica interna de contabilizacdo de ativos
do Administrador.

Paragrafo Terceiro As demonstragdes financeiras do Fundo deverdo ser elaboradas de acordo com
as normas de escrituracdo expedidas pela CVM, devendo ser auditadas anualmente por auditor
independente registrado na CVM, observadas as normas que disciplinam o exercicio dessa atividade.

Paragrafo Quarto A elaboragdo das demonstragdes financeiras do Fundo dependera do envio
tempestivo das informag¢Oes necessdrias ao Administrador, incluindo, mas ndo se limitando, as
demonstracgdes contabeis das Sociedades Investidas. Fica desde ja estabelecido que a falta ou o atraso
no envio das informacGes necessarias, seja pelas Sociedades Investidas ou pelo Gestor podera resultar
na emissao de parecer dos auditores independentes com ressalvas ou abstengdo de opinido.

Artigo 29 As Cotas terdo o seu valor determinado com base na divisdo do valor do Patrimdnio
Liquido do Fundo pelo nimero de Cotas do Fundo ao final de cada més, observadas as normas
contabeis aplicaveis ao Fundo.

CAPITULO VI. PATRIMONIO LIQUIDO NEGATIVO

Artigo 30 Caso verifique, a qualquer tempo, que o Patrimbnio Liquido esta negativo, o
Administrador imediatamente (a) suspenderd a subscricdo de novas Cotas e o pagamento da
Amortizacdo e do resgate das Cotas; (b) comunicara a verificagdo do Patriménio Liquido negativo ao
Gestor, que devera interromper a aquisicdo de novos ativos; e (c) divulgara fato relevante, nos termos
do Artigo 64 da parte geral da Resolugao CVM 175.

Paragrafo Primeiro.  Em até 20 (vinte) dias a contar da verificagdo do Patrimonio Liquido negativo,
o Administrador deverd (a) elaborar, em conjunto com o Gestor, um plano de resolu¢do do Patrimonio
Liquido negativo, que contemple, no minimo, os requisitos previstos no artigo 122, caput, ll, “a”, da
parte geral da Resolugdo CVM 175; e (b) convocar a Assembleia Geral, em até 2 (dois) Dias Uteis
contados da conclusdo da sua elaboracdo, para deliberar sobre o plano de resolu¢do do Patriménio
Liquido negativo, encaminhando o referido plano junto a convocagao.

Paragrafo Segundo. Se, apds a adogdo das medidas previstas no caput pelo Administrador, os
Prestadores de Servicos Essenciais, em conjunto, avaliarem, de modo fundamentado, que o Patrimonio
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Liquido negativo ndo representa risco a solvéncia do Fundo e da Classe, a ado¢do das medidas previstas
no Paragrafo Primeiro, acima, sera facultativa.

Paragrafo Terceiro. Na hipdtese de, previamente a convocac¢do da Assembleia Geral de que trata
o item (b) do Paragrafo Primeiro, acima, o Administrador verificar que o Patriménio Liquido voltou a
ser positivo, os Prestadores de Servicos Essenciais serdo dispensados de prosseguir com os
procedimentos previstos neste Artigo 30 devendo a Administrador divulgar novo fato relevante, nos
termos deste Regulamento e da regulamentac¢do aplicavel, no qual constem o valor atualizado do
Patrimonio Liquido e, resumidamente, as causas e as circunstancias que resultaram no Patrimdnio
Liquido negativo.

Paragrafo Quarto. Na hipétese de, posteriormente a convocagdo da Assembleia Geral de que
trata o item (b) do Paragrafo Primeiro, acima, e anteriormente a sua realizagdo, o Administrador
verificar que o Patrimonio Liquido voltou a ser positivo, a Assembleia Geral devera ser realizada para
que o Gestor apresente aos Cotistas o valor atualizado do Patriménio Liquido e as causas e as
circunstancias que resultaram no PatriméOnio Liquido negativo, ndo se aplicando o disposto no
Paragrafo Quinto, abaixo.

Paragrafo Quinto. Na Assembleia Geral prevista no o item (b) do Paragrafo Primeiro, acima, caso
o plano de resolucdo do Patrimdnio Liquido negativo ndo seja aprovado, os Cotistas deverdo deliberar
sobre as seguintes alternativas, nos termos do artigo 122, §42, da parte geral da Resolu¢gdo CVM 175:
(a) o aporte de recursos, préprios ou de terceiros, para cobrir o Patrimoénio Liquido negativo; (b) a
cisdo, a fusdo ou a incorporagdo da Classe por outro fundo de investimento que tenha apresentado
proposta ja analisada pelos Prestadores de Servigos Essenciais; (c) a Liquidagdo da Classe, desde que
ndo haja obrigacGes remanescentes a serem honradas pelo seu patrimonio; e (d) determinar que o
Administrador entre com pedido de declaracao judicial de insolvéncia da Classe.

Paragrafo Sexto. O Gestor serd obrigada a comparecer a Assembleia Geral mencionada o item
(b) do Paragrafo Primeiro, acima, na qualidade de responsavel pela gestado da Carteira da Classe, sendo
certo que a auséncia da Gestor ndo impedira a realizacdo da Assembleia Geral pelo Administrador. Sera
permitida a manifestacao dos credores da Classe na referida Assembleia Geral, desde que prevista na
convocacgao da Assembleia Geral ou autorizada pela mesa ou pelos Cotistas presentes.

Paragrafo Sétimo. Se a Assembleia Geral de que trata a alinea (b) do Paragrafo Primeiro, acima,
nao se instalar por falta de quérum ou os Cotistas ndo aprovarem qualquer das alternativas referidas

no Paragrafo Quinto, acima, o Administrador devera ingressar com o pedido de declarac¢do judicial de
insolvéncia da Classe.
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Artigo 31 A CVM podera pedir a declaragdo judicial de insolvéncia da Classe, sempre que
identificar situacdo em que o PatrimOnio Liquido negativo represente risco para o funcionamento
eficiente do mercado de capitais ou a integridade do sistema financeiro.

Artigo 32 Tao logo tenha ciéncia de qualquer pedido de declaragdo judicial de insolvéncia da
Classe, o Administrador deverad divulgar fato relevante, nos termos deste Regulamento.

Paragrafo Primeiro.  Respeitado o que dispuser a decisdo no processo de declaragdo judicial de
insolvéncia da Classe, diante da vedac¢do de renuncia da Administrador conforme Paragrafo Primeiro
do Artigo 16, acima, fica estabelecido que, a partir do pedido de declaracdo judicial de insolvéncia da
Classe, o pagamento do valor mensal minimo da Taxa de Administracdo tera prioridade em relacdo aos
demais encargos do Fundo e da Classe.

Paragrafo Segundo. Tdo logo tenha ciéncia da declaragdo judicial de insolvéncia da Classe, o
Administrador devera (a) divulgar fato relevante, nos termos deste Regulamento; e (b) efetuar o
cancelamento do registro de funcionamento do Fundo na CVM, nos termos do artigo 125 da parte
geral da Resolugdao CVM 175.

CAPITULO ViILI. ASSEMBLEIA GERAL
Competéncia
Artigo 33 Além das matérias estabelecidas na regulamentacdo proépria, e de outras matérias

previstas em outros artigos deste Regulamento, compete privativamente a Assembleia de Cotistas
deliberar sobre as matérias descritas abaixo, de acordo com os qudruns respectivos:

Quérum de Aprovagao
Deliberagoes sobre
Primeira Convocacao Segunda Convocagao
I. as demonstragGes contabeis do Fundo
apresentadas pelo Administrador,
acompanhadas do relatério do auditor maioria dos Cotistas maioria dos Cotistas
independente, em até 150 (cento e cinquenta) presentes presentes
dias apds o término do exercicio social a que se
referirem;
L L Cumulativamente (i) Cumulativamente (i)
Il. destituicdo ou substituicdo do Gestor sem . .
. k Cotistas representando % | Cotistas representando %
Justa Causa e nomeacgdo de seu substituto ou, ) )
(trés quartos) das Cotas (trés quartos) das Cotas
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Deliberagoes sobre

Quérum de Aprovagao

Primeira Convocagao

Segunda Convocacao

ainda, nomeacgdo do substituto do Gestor em
caso de renuncia;

emitidas e integralizadas;
e (ii) maioria absoluta
das Cotas A e Cotas B

emitidas e integralizadas

emitidas e integralizadas;
e (ii) maioria absoluta
das Cotas A e Cotas B

emitidas e integralizadas

lll. destituicdo ou substituicdo do Gestor com
Justa Causa e nomeacgdo de seu substituto ou,
ainda, nomeacgdo do substituto do Gestor em
caso de renuncia;

maioria absoluta das
Cotas A emitidas e
integralizadas

maioria absoluta das
Cotas A emitidas e
integralizadas

IV. destituicdo ou substituicdo do Administrador

e/ou Custodiante, conforme o caso, e

nomeacao de seus substitutos;

Cumulativamente (i)
mais da metade das
Cotas Subscritas; e (ii)
maioria absoluta das
Cotas Ae Cotas B
emitidas e integralizadas

Cumulativamente (i) mais
da metade das Cotas
Subscritas; e (ii) maioria
absoluta das Cotas A e
Cotas B emitidas e
integralizadas

V. emissdo e distribuicdo de novas Cotas,
conforme proposta do Gestor, inclusive, mas
ndo se limitando, sobre: (a) os prazos e
condi¢bes para subscricdo e integralizacdo
dessas Cotas; (b) o valor de emissdo das novas
Cotas; e (c) definicdo sobre se os Cotistas
possuirdo direito de preferéncia na subscricdo
das novas Cotas, sem prejuizo do disposto no

CAPITULO VIl do Anexo;

mais da metade das
Cotas Subscritas

mais da metade das
Cotas Subscritas

VI. fusdo, incorporacgao, cisao, total ou parcial,
transformagdao ou eventual Liquidacdo do

Fundo, da Classe ou de Subclasse;

Cumulativamente (i)
mais da metade das
Cotas Subscritas; e (ii)
maioria absoluta das
Cotas Ae Cotas B
emitidas e integralizadas

Cumulativamente (i) mais
da metade das Cotas
Subscritas; e (ii) maioria
absoluta das Cotas A e
Cotas B emitidas e
integralizadas

VII. alteracdo deste Regulamento ou do Anexo;

mais da metade das
Cotas Subscritas

mais da metade das
Cotas Subscritas

VIII. alteracdo deste Regulamento ou do Anexo,
exclusivamente para fins de alteracio de

Cumulativamente (i)
mais da metade das

Cumulativamente (i) mais
da metade das Cotas
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Deliberagoes sobre

Quérum de Aprovagao

Primeira Convocagao

Segunda Convocacao

disposicGes referentes ao(s) (a) direitos politicos
e econdmicos dos titulares de Cotas; (b) indice
de Subordinacdo; (c) cronograma para
pagamento de amortizacdo de principal e/ou
rendimento das Cotas A, conforme previsto no
Apéndice A; (d) distribuicdo de resultados e
amortiza¢Oes, conforme previsto no Artigo 73

do Anexo;

Cotas Subscritas; e (ii)
maioria absoluta das
Cotas Ae Cotas B
emitidas e integralizadas

Subscritas; e (ii) maioria
absoluta das Cotas A e
Cotas B emitidas e
integralizadas

IX. o plano de resolugdo do Patriménio Liquido
negativo;

Cumulativamente (i)
maioria dos Cotistas
presentes e (ii) maioria
absoluta das Cotas A e
Cotas B emitidas e
integralizadas

maioria dos Cotistas
presentes

X. o pedido de declaragdo judicial de insolvéncia
da Classe e as demais alternativas previstas
Paragrafo Quinto do Artigo 30, acima;

Cumulativamente (i)
maioria dos Cotistas
presentes e (ii) maioria
absoluta das Cotas A e
Cotas B emitidas e
integralizadas

maioria dos Cotistas

presentes

Xl. requerimento de informacdes por Cotistas,
observado o disposto no Paragrafo Primeiro do
Artigo 26 do Anexo Normativo IV a Resolugdo
CVM 175;

maioria dos Cotistas
presentes

maioria dos Cotistas
presentes

XIl. aprovagdao dos atos que configurem
potencial conflito de interesses entre o Fundo
ou a Classe, de um lado, e o Administrador e/ou
o Gestor e/ou Cotistas que representem, isolada
ou conjuntamente, no minimo, 10% (dez por
cento) do total das Cotas subscritas do Fundo,
de outro lado, sem prejuizo do disposto no

artigo 78 da parte geral da Resolugdo CVM 175;

mais da metade das
Cotas Subscritas

maioria dos Cotistas
presentes

30

[ CLASSIFICACAO: PUBLICA |




Docusign Envelope ID: BCB053F7-0618-41AC-BAAD-4BFAB94F7AGA

Deliberagoes sobre

Quérum de Aprovagao

Primeira Convocagao

Segunda Convocacao

XIll. inclusdo no rol de Encargos do Fundo e da

Classe de encargos ndo previstos na

regulamentagcdo em vigor, ou aumento dos

valores maximos estabelecidos para os

Encargos do Fundo e da Classe neste

Regulamento, conforme aplicavel

Cumulativamente (i)
mais da metade das
Cotas Subscritas; e (ii)
maioria absoluta das
Cotas Ae Cotas B
emitidas e integralizadas

mais da metade das
Cotas Subscritas

XIV. deliberar sobre a realizagdo de operagdes
pelo Fundo de que trata o Artigo 14 deste
Regulamento;

mais da metade das
Cotas Subscritas

mais da metade das
Cotas Subscritas

XV. alteragdo do quérum de instalagdo e do
quorum de deliberacdo da Assembleia de
Cotistas;

mais da metade das
Cotas Subscritas; ou (ii)
mesmo quoérum para
deliberacdo atualmente
previsto para a matéria
objeto de alteragao, o
que for maior

mais da metade das
Cotas Subscritas; ou (ii)
mesmo qudérum para
deliberacdo atualmente
previsto para a matéria
objeto de alteragdo, o
que for maior

XVI. alteracdo na Taxa de Administracdao, da
Taxa de Gestdo, da taxa de performance, ou,
ainda, inclusdo de taxa de ingresso ou taxa de
saida;

Cumulativamente (i)
mais da metade das
Cotas Subscritas; e (ii)
maioria absoluta das
Cotas Ae Cotas B
emitidas e integralizadas

Cumulativamente (i) mais
da metade das Cotas
Subscritas; e (ii) maioria
absoluta das Cotas A e
Cotas B emitidas e
integralizadas

XVII. aprovacao do laudo de avaliagdo do valor
justo de ativos utilizados na integralizacdo de
Cotas;

mais da metade das
Cotas Subscritas

mais da metade das
Cotas Subscritas

XVIII. alteracdo das classificagdes do Fundo ou
da Classe previstas no Artigo 12 do Anexo;

mais da metade das Cotas
Subscritas

mais da metade das Cotas
Subscritas

XIX. a
Liquidacdo descritos nos Artigo 76 a Artigo 89

alteracdo dos procedimentos de

do Anexo;

Cumulativamente (i)
mais da metade das
Cotas Subscritas; e (ii)
maioria absoluta das
Cotas Ae Cotas B
emitidas e integralizadas

Cumulativamente (i) mais
da metade das Cotas
Subscritas; e (ii) maioria
absoluta das Cotas A e
Cotas B emitidas e
integralizadas
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Deliberagoes sobre

Quérum de Aprovagao

Primeira Convocagao

Segunda Convocacao

XX. procedimentos para entrega de Ativos Alvo
para fins de pagamento de resgate das Cotas
ainda em circulagdo na hipotese de Liquidagao;

Cumulativamente (i)
maioria absoluta das
Cotas emitidas e
integralizadas; e (ii)
maioria absoluta das
Cotas Ae Cotas B
emitidas e integralizadas

Cumulativamente (i)
maioria absoluta das
Cotas emitidas e
integralizadas; e (ii)
maioria absoluta das
Cotas A e Cotas B
emitidas e integralizadas

XXI. instalacdo, composicdo, organizacao e
funcionamento dos comités e conselhos do

Fundo ou da Classe.

maioria absoluta das
Cotas emitidas e
integralizadas

maioria absoluta das
Cotas emitidas e
integralizadas

XXII. liquidac¢do da Classe pelo descumprimento
do Indice de Subordinacao, na hipétese prevista
no Artigo 62, Paragrafo Terceiro, do Anexo.

maioria absoluta das
Cotas A emitidas e
integralizadas

maioria absoluta das
Cotas A emitidas e
integralizadas

Paragrafo Primeiro.

Fica estabelecido ainda que, conforme o artigo 71, §32, as demonstragdes

contabeis cujo relatério de auditoria ndo contiver opinido modificada podem ser consideradas
automaticamente aprovadas caso a Assembleia Geral ndo seja instalada em virtude de ndo
comparecimento dos cotistas.

Administrador,

Este alterado

independentemente da deliberagdo da Assembleia Geral ou de consulta aos Cotistas, sempre que: (a)

Paragrafo Segundo. Regulamento poderd ser pelo
tal alteracdo decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a expressas exigéncias da CVM,
ou em consequéncia de normas legais ou regulamentares; (b) for necessaria em virtude da atualizacdo
dos dados cadastrais do Administrador, do Gestor ou dos demais prestadores de servicos do Fundo,
tais como alteragdo na razdo social, endereco, pagina na rede mundial de computadores e telefone,
também devendo ser providenciada, no prazo de 30 (trinta) dias, a necessdria comunica¢do aos
Cotistas; e (c) envolver redugdo de taxa devida a prestador de servigos.

Paragrafo Terceiro. As alteracgoes referidas nos itens (a) e (b) acima deverdo ser comunicadas aos
Cotistas no prazo maximo de 30 (trinta) dias contado da sua implementagdo. A alteragdo referida no

item (c) acima devera ser comunicada imediatamente aos Cotistas.

Convocagao e Instalagao
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Artigo 34 Os Prestadores de Servigos Essenciais, o Custodiante ou os Cotistas titulares de, no
minimo, 5% (cinco por cento) do total de Cotas emitidas poderdo, a qualquer tempo, requerer a
convocagao da Assembleia Geral para deliberar sobre ordem do dia de interesse da Classe ou da
comunhado de Cotistas.

Paragrafo Primeiro. O pedido de convocag¢ao da Assembleia Geral pelo Gestor, pelo Custodiante ou
pelos Cotistas sera dirigido ao Administrador, que, por sua vez, devera convocar a Assembleia Geral,
no prazo maximo de 30 (trinta) dias contado do seu recebimento. A convocacdo e a realizacdo da
Assembleia Geral serdo custeadas pelos requerentes, salvo se a Assembleia Geral assim convocada
deliberar em contrario.

Paragrafo Segundo. A convocacdo da Assembleia Geral devera ser encaminhada pelo
Administrador a cada Cotista e disponibilizada na rede mundial de computadores nas paginas do
Administrador, do Gestor e, durante a distribuicdo publica das Cotas, dos Distribuidores.

Paragrafo Terceiro. Na convocacdo, deverao constar o dia, a hora e o local em que serd realizada a
Assembleia Geral, observado o disposto Artigo 37, abaixo. A convocacdo da Assembleia Geral devera
enumerar expressamente, na ordem do dia, todas as matérias a serem deliberadas, ndo se admitindo
que, sob a rubrica de assuntos gerais, haja matérias que dependam da aprovacgdo da Assembleia Geral.

Paragrafo Quarto. A Assembleia de Cotistas deverd ser convocada com, no minimo, 10 (dez) dias
de antecedéncia da data da sua realizagdo.

Paragrafo Quinto. A presenca da totalidade dos Cotistas supre a falta de convocagao.
Paragrafo Sexto. A Assembleia de Cotistas serd instalada com a presenca de, pelo menos, 1 (um)
Cotista.

Deliberagées

Artigo 35 Nas deliberagdes das Assembleias Gerais de Cotistas, a cada Cota serd atribuido o
direito a um voto.

Artigo 36 As deliberagGes das Assembleias Gerais de Cotistas serdo tomadas de acordo com o
quoérum estabelecido no Artigo 33.

Paragrafo Primeiro. O Cotista deve exercer o direito de voto no melhor interesse do Fundo.
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Paragrafo Segundo.  Somente poderdo votar na Assembleia Geral, os Cotistas inscritos no registro
de cotistas do Fundo na data da convocacdao da Assembleia Geral, bem como os seus representantes
legais ou procuradores legalmente constituidos.

Paragrafo Terceiro. Uma vez que as Cotas serdo destinadas exclusivamente a Investidores
Autorizados, fica, desde ja, expressamente autorizado o exercicio do direito de voto na Assembleia
Geral (a) pelos Prestadores de Servigos Essenciais e pelos Demais Prestadores de Servigos; (b) por
sécios, diretores e empregados dos Prestadores de Servigos Essenciais e dos Demais Prestadores de
Servicos; (c) por partes relacionadas dos Prestadores de Servigos Essenciais, dos Demais Prestadores
de Servicos e dos seus respectivos socios, diretores e empregados, tais como definidas pelas regras
contdbeis que tratam desse assunto; (d) pelo Cotista que tenha interesse conflitante com o da Classe
no que se refere a matéria em deliberacgdo; e (e) o Cotista, na hipotese de deliberagdo relativa a laudo
de avaliacdao de bens de sua propriedade.

Paragrafo Quarto. Os Cotistas que tenham sido chamados a integralizar as cotas subscritas e que
estejam inadimplentes na data da convocacdo da Assembleia Geral ndo tém direito a voto sobre a
respectiva parcela subscrita e ndo integralizada.

Artigo 37 A Assembleia Geral serd realizada de modo parcial ou exclusivamente eletrénico, de
acordo com o que for informado aos Cotistas na convocacao. Nos termos do artigo 75 da parte geral
da Resolugdo CVM 175, somente sera admitida a participacdo presencial dos Cotistas, caso a
Assembleia Geral seja realizada de modo parcialmente eletrénico.

Paragrafo Primeiro. O Administrador devera tomar as medidas para garantir a autenticidade e a
seguranca na transmissdo de informagdes, particularmente os votos, que deverao ser proferidos por

meio de assinatura eletrénica ou outros meios eficazes para assegurar a identificagcdao dos Cotistas.

Paragrafo Segundo.  Os Cotistas poderdo votar por meio de comunica¢do escrita ou eletronica,
desde que recebida pelo Administrador até a data da realizacdo da Assembleia Geral.

Paragrafo Terceiro. As deliberacdes da Assembleia Geral poderdo, ainda, ser tomadas por meio de
processo de consulta formal, sem a necessidade de reunido dos Cotistas.

Paragrafo Quarto. A consulta sera formalizada pelo envio de comunica¢do pelo Administrador a
todos os Cotistas, nos termos do Artigo 46Erro! Fonte de referéncia ndo encontrada. do Anexo, que

devera conter todos os elementos informativos necessarios ao exercicio do direito de voto.

Paragrafo Quinto. Os Cotistas terdao, no minimo, 10 (dez) dias para se manifestar no ambito da
consulta formal.
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Paragrafo Sexto. O resumo das decisdes da Assembleia Geral devera ser disponibilizado aos
Cotistas no prazo maximo de 30 (trinta) dias contado da data da sua realizacao.

CAPITULO ViIIL. DIVULGACAO DE INFORMAGCOES

Artigo 38 O Administrador deverd enviar aos Cotistas, a entidade Administrador de mercado
organizado onde as Cotas estejam admitidas a negociacdo e a CVM, por meio sistema disponivel na
rede mundial de computadores, as seguintes informacoes:

l. guadrimestralmente, no prazo de 15 (quinze) dias apds o encerramento do quadrimestre civil
a que se referirem, as informacdes referidas no Suplemento L da Resolugao CVM 175;

Il. semestralmente, no prazo de 150 (cento e cinquenta) dias apds o encerramento do semestre
a que se referir, a composicdo da Carteira, discriminando quantidade e espécie dos titulos e valores
mobilidrios que a integram;

M. anualmente, no prazo de 150 (cento e cinquenta) dias apds o encerramento do exercicio social,
as demonstragGes contabeis da Classe, acompanhadas de relatério do auditor independente;

V. edital de convocagdo e outros documentos relativos a Assembleias Gerais de Cotistas, no
mesmo dia de sua convocacgao; e

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

Paragrafo Primeiro.  As informac¢Oes de que trata o inciso Il do caput devem ser enviadas a CVM
com base no exercicio social do Fundo.

Paragrafo Segundo. O Administrador se compromete, ainda, a disponibilizar aos Cotistas todas as
demais informacdes sobre o Fundo e/ou sua administra¢do e a facilitar aos Cotistas, ou terceiros em
seu nome, devidamente constituidos por instrumento préprio, o exame de quaisquer documentos
relativos ao Fundo e a sua administragdo, ndo considerados confidenciais pela regulamentagao em
vigor, mediante solicitacdo prévia com antecedéncia minima de 15 (quinze) dias, observadas as
disposicGes deste Regulamento e da regulamentacdo aplicavel.

Fatos Relevantes e Demonstragdes Financeiras

Artigo 39 O Administrador serd obrigada a divulgar, assim que tiver conhecimento, qualquer fato
relevante ocorrido ou relacionado ao funcionamento do Fundo ou aos ativos integrantes da Carteira
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da Classe. O Gestor e os Demais Prestadores de Servicos serdo responsaveis por informar
imediatamente o Administrador sobre qualquer fato relevante de que venham a ter conhecimento.

Paragrafo Primeiro.  Considera-se relevante qualquer fato que possa influir de modo ponderavel no
valor das Cotas ou na decisao dos investidores de adquirir, alienar ou manter as Cotas.

Paragrafo Segundo.  Qualquer fato relevante deverd ser (a) comunicado a todos os Cotistas;
(b) informado a entidade Administrador do mercado organizado em que as Cotas sejam admitidas a
negociacdo; (c) divulgado na pagina da CVM na rede mundial de computadores; e (d) mantido nas
paginas do Administrador, do Gestor e, durante a distribuicdo publica das Cotas, dos Distribuidores na
rede mundial de computadores.

Paragrafo Terceiro. Sdo exemplos de fatos potencialmente relevantes (a)a alteragdo no
tratamento tributario conferido ao Fundo ou aos Cotistas; (b) observado o disposto no Anexo, a
contratacao de formador de mercado e o término da prestagao de tal servico; (c) observado o disposto
no Anexo, a contratacdo da Agéncia Classificadora de Risco e o término da prestacdo de tal servico;
(d) observado o disposto no Anexo, a mudanga na classificacdo de risco atribuida as Cotas; (e) a
substituicdo da Administrador ou da Gestor; (f) a fusdo, a incorporacdo, a cisdo ou a transformacao da
Classe; (g) a alteracdo do mercado organizado em que as Cotas sejam admitidas a negociacdo; (h) o
cancelamento da admissdo das Cotas a negociacdo em mercado organizado; e (i) a emissdo de novas
Cotas.

Artigo 40 O Administrador é o responsdvel pela elaboracdo e divulgacdo das demonstragdes
contabeis do Fundo e, assim, deve definir a sua classificagdo contabil entre entidade ou ndo de
investimento e efetuar o adequado reconhecimento, mensuracdao e divulgacdo do valor dos
investimentos do Fundo, conforme previsto na regulamentacgado especifica.

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

Paragrafo Segundo. Ao utilizar informagdes do Gestor, nos termos do Paragrafo acima, o
Administrador deve, por meio de esforgos razodveis e no ambito do seu dever de diligéncia, obter o
conforto necessdrio sobre a adequacao de tais informacgdes obtidas.

Paragrafo Terceiro. Sem prejuizo das responsabilidades do Administrador, o Gestor também
assume sua responsabilidade enquanto provedor das informagbes previstas no “Capitulo V —
Metodologia de Avaliagao dos Ativos da Classe, do Patrimdnio Liquido e das Cotas” deste Regulamento,
as quais visam a auxiliar o Administrador na elaborag¢do das demonstra¢des contabeis do Fundo.
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Artigo 41 Caso o Gestor participe na avaliagdao dos investimentos do Fundo ao valor justo, as
seguintes regras devem ser observadas:

| — o Gestor deve possuir metodologia de avaliagdo estabelecida com base em critérios consistentes e
passiveis de verificacao;

Il — a Taxa de Administracdao nao pode ser calculada sobre o Resultado do ajuste a valor justo dos
investimentos ainda ndo alienados; e

Il — a taxa de desempenho, ou qualquer outro tipo de remuneracdao de desempenho baseada na
rentabilidade do Fundo, caso venha a ser devida, somente podera ser recebida quando da distribuicdo
de rendimentos aos Cotistas.
Artigo 42 Na ocorréncia de alteragao no valor justo dos investimentos da Classe, que impacte
materialmente o seu Patriménio Liquido, e do correspondente reconhecimento contabil dessa
alteracdo, no caso de a Classe ser qualificado como entidade para investimento nos termos da
regulamentacdo contabil especifica, o Administrador deve:
| — disponibilizar aos Cotistas, em até 5 (cinco) dias Uteis apds a data do reconhecimento contabil:
a) um relatdrio, elaborado pelo Administrador e pelo Gestor, com as justificativas para a
alteracdo no valor justo, incluindo um comparativo entre as premissas e estimativas utilizadas

nas avaliacbes atual e anterior; e

b) o efeito da nova avaliagdo sobre o Resultado do exercicio e Patrimonio Liquido do Fundo
apurados de forma intermediaria; e

Il —elaborar as demonstragdes contabeis do Fundo para o periodo compreendido entre a data de inicio
do exercicio e a respectiva data do reconhecimento contabil dos efeitos da nova mensuragéo caso:

a) sejam emitidas novas Cotas até 10 (dez) meses apds o reconhecimento contdbil dos efeitos
da nova avaliacao;

b) as Cotas sejam admitidas a negociagao em mercados organizados; ou

c) haja aprovagdo por maioria das Cotas presentes em Assembleia Geral convocada por
solicitagdo dos Cotistas do Fundo.
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Paragrafo Primeiro.  As demonstragdes contdbeis referidas no inciso Il do caput deste Artigo devem
ser auditadas por auditores independentes registrados na CVM e enviadas aos Cotistas e a CVM em
até 90 (noventa) dias apds a data do reconhecimento contabil dos efeitos da nova mensuragao.

Paragrafo Segundo.  Fica dispensada a elaboragdo das demonstragGes contdbeis referidas no
Paragrafo Primeiro quando estas se encerrarem 2 (dois) meses antes da data de encerramento do
exercicio social do Fundo, salvo se houver aprovacdo dos Cotistas reunidos em Assembleia Geral nos
termos do disposto na alinea “c” do inciso Il do caput deste Artigo.

Artigo 43 O Fundo terd escrituragdo contabil prépria, devendo as aplicagGes, as contas e as
demonstragdes contdbeis do Fundo ser segregadas das do Administrador, bem como do Gestor, do
Custodiante e do depositario eventualmente contratado pelo Fundo.

Artigo 44 O exercicio social do Fundo tera inicio em janeiro e encerramento em dezembro de
cada ano.
Paragrafo Unico. O primeiro e o ultimo exercicio do Fundo podem ter duragdo inferior a 12

(doze) meses.
CAPITULO IX. DISPOSICOES FINAIS

Artigo 45 N3do sera realizada a integralizagdo, a Amortizagdo ou o resgate das Cotas em dias que
n3o sejam Dias Uteis. Para fins de clareza, o Fundo opera normalmente durante feriados estaduais ou
municipais, desde que sejam Dias Uteis, inclusive para fins de apuracdo do valor das Cotas e de
realizacdo da integralizacdo, da Amortizacdo e do resgate das Cotas.

Artigo 46 Todas as obrigagdes previstas no Regulamento, inclusive obrigagdes de pagamento,
cuja data de vencimento coincida com dia que n3o seja Dia Util serdo cumpridas no Dia Util
imediatamente subsequente, ndo havendo direito por parte dos Cotistas a qualquer acréscimo.

Artigo 47 Todos os prazos previstos no Regulamento serdo contados na forma prevista no
artigo 132 do Cddigo Civil, isto é, excluindo-se o dia do comeco e incluindo-se o dia do vencimento.

Artigo 48 O Administrador disponibiliza o servico de atendimento aos Cotistas, responsavel pelo
esclarecimento de duvidas e pelo recebimento de reclamagdes, por meio do telefone: 0800- 7750500,

do e-mail: pci@bancodaycoval.com.br e do endereco fisico: Avenida Paulista, n? 1.793, Bela Vista,
CEP 01311-200, cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo.
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Artigo 49 Em caso de morte ou incapacidade do Cotista, o representante do espdlio ou do
incapaz exercera os direitos e cumprira as obrigacdes, perante o Administrador e/ou Gestor, conforme
0 caso, que cabiam ao de cujus ou ao incapaz, observadas as prescri¢cdes legais aplicaveis.

Artigo 50 Fica eleito o Foro da Comarca da Capital do Estado de S3o Paulo, com expressa
rendncia a qualquer outro, por mais privilegiado que possa ser, para dirimir quaisquer duvidas ou
questdes decorrentes deste Regulamento.
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ANEXO

CLASSE UNICA DO VALORA ESTRUTURA TESOURARIA FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA DE RESPONSABILIDADE LIMITADA

Este Anexo é parte integrante do Regulamento do VALORA ESTRUTURA TESOURARIA FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA DE RESPONSABILIDADE LIMITADA

Os termos e expressoes utilizados no presente Anexo, quando iniciados com letra maiuscula, terdo os
significados a eles atribuidos no Artigo 12 da parte geral do Regulamento, aplicaveis tanto no singular
guanto no plural.

. CARACTERISTICAS DA CLASSE

Artigo 12 Para fins do artigo 13 do Anexo Normativo IV a Resolugdo CVM 175, o Fundo é
classificado como Multiestratégia, uma vez que sua politica de investimentos admite o investimento
em diferentes tipos e portes de Sociedades Investidas.

Artigo 22 A Classe é constituida em regime fechado, de modo que as Cotas somente serdo
resgatadas ou amortizadas integralmente nas seguintes hipdteses: (a) ao término do prazo de duracdo
da respectiva Subclasse ou série; (b) conforme cronograma de amortizagao da respectiva Subclasse ou

série; ou (c) em caso de Liquidagdo da Classe.

Artigo 32 A decisdo de listar a Classe e admitir suas Cotas a negociacdo na B3 serd de
competéncia do Gestor.

1. PRAZO DE DURACAO DA CLASSE

Artigo 42 A Classe tem prazo de dura¢do determinado de 8 (oito) anos contados a partir Data de
Inicio do Fundo, podendo ser prorrogado mediante Delibera¢do dos Cotistas reunidos em sede de
Assembleia de Cotistas.

1l. PUBLICO-ALVO DA CLASSE

Artigo 52 As Cotas serdo destinadas exclusivamente aos Investidores Autorizados.

Iv. DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS

Demais Prestadores de Servicos contratados pelo Administrador, em nome da Classe
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Auditor Independente

Artigo 62 O Auditor Independente sera contratado para auditar as demonstra¢des contdbeis da
Classe, respeitado o disposto no Paragrafo Terceiro do Artigo 28 da parte geral do Regulamento.

Custodiante

Artigo 72 Os servigos de tesouraria, liquidagao financeira, contabilizagdo, controladoria de ativos
e passivos e custddia serdo prestados pelo Custodiante, conforme qualificado no Artigo 12 da parte
geral do Regulamento.

Paragrafo Unico. O Custodiante, conforme acima descrito, sem prejuizo de outros servigos
relacionados as atividades para a qual foi contratado, prestara a Classe os servi¢os de (a) abertura e
movimentagdo de contas bancdrias, em nome da Classe, (b) recebimento de recursos quando da
emissdo ou integralizagdao de Cotas, e pagamento quando de Amortizacdo ou do resgate de Cotas ou
quando da Liquidagdo da Classe; (c) recebimento de dividendos e quaisquer outros rendimentos; e (d)
Liquidacao financeira de todas as operagdes da Classe.

Demais Prestadores de Servicos contratados pelo Gestor, em nome da Classe

Intermedidrios

Artigo 82 O Gestor devera contratar um ou mais intermediarios para prestar os servicos de
intermediacdo de operagdes para a Carteira da Classe.

Distribuidores

Artigo 92 A distribuicdo publica das Cotas devera ser realizada por Distribuidores devidamente
autorizados pela CVM, nos termos da regulamentacdo aplicavel.

V. TAXA DE ADMINISTRAGCAO, TAXA DE GESTAO, TAXA DE PERFORMANCE E OUTRAS
TAXAS

Paragrafo Primeiro.  Pela prestacdo dos servicos de administracdo fiducidria da Classe, que incluem
as atividades de tesouraria e de controle e processamento dos Ativos e a escrituracdo da emissdo e
resgate de cotas, a Classe pagara ao Administrador, mensalmente, a Taxa de Administracdo,
equivalente a uma remunera¢do minima correspondente a um percentual anual incidente sobre o
Patrimonio Liquido da Classe, conforme descrito na tabela abaixo, calculado com base em 252
(duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, observado, em qualquer hipétese, o valor mensal minimo
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aplicavel, conforme definido na tabela abaixo, ndo compreendidas as taxas de administracdo dos
fundos eventualmente investidos pela Classe.

o Administragao
Patrimoénio Liquido —
Minimo % a.a.
Até RS 250 milhdes RS 15.000,00 0,12%
Entre RS 250 milhdes e RS
. RS 15.000,00 0,10%
500 milhdes
Acima de RS 500 milhdes RS 15.000,00 0,08%
Artigo 11 Pela prestacdo dos servicos de gestdo da Classe, a Classe pagard ao Gestor a Taxa de

Gestdo, mensalmente, a uma remuneragdo minima correspondente a um percentual anual incidente
sobre o Patrimdnio Liquido da Classe, conforme descrito na tabela abaixo, calculado com base em um
ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, observado o valor mensal minimo de RS 25.000,00
(vinte e cinco mil reais).

. L. Gestao

Patrimoénio Liquido —
Minimo % a.a.
Até RS 250 milhdes RS 25.000,00 0,86%

Entre RS 250 milhdes e RS
o RS 25.000,00 0,88%
500 milhdes
Acima de RS 500 milhdes RS 25.000,00 0,90%
Artigo 12 Pela prestacdo do servico de custddia, serd paga diretamente pela Classe a Taxa

Maxima de Custddia correspondente a 0,02% (zero virgula dois por cento) ao ano sobre o valor do
Patrimonio Liquido, com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, observado
o valor mensal minimo de R$3.000,00 (trés mil reais).

Artigo 13 A Taxa de Administra¢cdo, a Taxa de Gestdo e a Taxa Maxima de Custddia serdo
calculadas e provisionadas todo Dia Util e pagas no 52 (quinto) Dia Util do més subsequente ao més da
prestacdo dos servigos, sendo o primeiro pagamento da Taxa de Administracdo e da Taxa de Gestao

devido no 52 (quinto) Dia Util do més subsequente ao més em que ocorrer a Data de Inicio.

Artigo 14 O Administrador e o Gestor poderdo estabelecer que parcelas da Taxa de
Administracdo, da Taxa de Gestdo e a Taxa Maxima de Custodia, respectivamente, sejam pagas
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diretamente pela Classe aos Demais Prestadores de Servicos, desde que o somatdrio dessas parcelas
ndo exceda o valor total da Taxa de Administracdo ou da Taxa de Gestdo, conforme o caso.

Artigo 15 Os valores mensais minimos previstos nos artigos acima serdo atualizados anualmente,
a partir da Data de Inicio, pela variacdo acumulada do IGP-M ou outro indice que venha a substitui-lo.

Artigo 16 A Taxa de Administragdo e a Taxa de Gestao nao incluem os demais encargos do Fundo
ou da Classe, os quais serdo debitados diretamente do patrimonio da Classe.

Artigo 17 A Taxa de Administracdo e a Taxa de Gestdao compreendem as taxas de administragdo
e de gestdo das classes cujas cotas venham a ser adquiridas pela Classe, de acordo com a politica de
investimento descrita no presente Anexo. Para fins deste item, ndo serdo consideradas as aplicagbes
realizadas pela Classe em cotas que sejam (a) admitidas a negociagdo em mercado organizado; e
(b) emitidas por fundos de investimento geridos por partes nao relacionadas ao Gestor.

Artigo 18 Adicionalmente a Taxa de Gestdo, o Gestor fara jus a Taxa de Performance, em virtude
do desempenho da Classe, equivalente a 10% (dez por cento) sobre a rentabilidade auferida pela
Subclasse B que exceder o Benchmark, nos termos da féormula a seguir:
TP = 10%*(VD - VA)

Onde:

“TP” = Taxa de Performance devida;

“VD” = somatdrio de quaisquer recursos pagos pela Subclasse B a titulo de rendimentos,

Amortizacdo ou resgate, excluindo a Taxa de Performance, corrigido pelo Benchmark, desde a

data do seu efetivo pagamento ou apuragdo, conforme o caso, até a Data de Pagamento da

Performance questdo; e

“VA” = (VC Base)*(1+ Benchmark).

Onde:

“VC Base” = Valor inicial da Cota; e

“Benchmark”: 100% (cem por cento) da

variacdo acumulada das taxas médias diarias dos DI — Depésitos Interfinanceiros de um dia,

over extra grupo, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, calculadas e divulgadas
pela B3, no informativo didrio disponivel em sua pagina na internet (www.b3.com.br) .
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Paragrafo Primeiro A Taxa de Performance serd calculada e provisionada diariamente e apropriada
e paga quando da Liquidacdo da Classe, desde que amortizadas e/ou regatadas integralmente as Cotas
A (“Data de Pagamento da Performance”).

Paragrafo Segundo Uma vez pago o valor integralizado pelos Cotistas, corrigido pelo Benchmark,
conforme aplicavel, o montante correspondente a quaisquer distribuicGes aos Cotistas sera distribuido
de maneira que 90% (noventa por cento) do montante seja pago aos Cotistas, na proporg¢do de sua
participacdo na Classe e observado o previsto neste Anexo, e 10% (dez por cento) ao Gestor, a titulo
de Taxa de Performance.

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

Paragrafo Quarto O Benchmark ndo 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 proporcionardo retorno aos Cotistas.

Artigo 19 No caso de destituicdo, descredenciamento e/ou rendncia do Administrador e/ou do
Gestor: (a) os valores devidos relativos a sua respectiva remuneracgdo, conforme aplicavel, serdo pagos
pro rata temporis até a data de seu efetivo desligamento e ndo lhe serdo devidos quaisquer valores
adicionais apds tal data; e (b) conforme aplicavel, a Classe arcara isoladamente com os emolumentos
e demais despesas relativas as transferéncias, aos seus respectivos sucessores, da propriedade
fiduciaria referentes aos bens imoéveis e direitos integrantes do patrimonio decorrentes da excussdo
de eventuais garantias.

Artigo 20 N3ao serdo cobradas dos Cotistas quaisquer outras taxas, tais como taxa de ingresso ou
taxa de saida.

VI. POLITICA DE INVESTIMENTO
Artigo 21 Constitui objetivo da Classe proporcionar aos seus Cotistas, durante o Prazo de
Duracgdo, a valorizagdo de suas Cotas, no médio e longo prazo, mediante o direcionamento

preponderante de seus investimentos para a aquisicdo preponderantemente de Ativos Alvo,
observadas as disposi¢Ges previstas neste Anexo e no Regulamento.
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Artigo 22 A Classe, por meio dos direitos conferidos pela titularidade dos Ativos Alvo, conforme
o caso, bem como dos instrumentos de garantia, acordos de voto e outros negdcios juridicos, devera
participar do processo decisdrio de cada uma das Sociedades Investidas, com efetiva influéncia na
definicdo de sua politica estratégica e na sua gestdo, conforme disposto no Anexo Normativo IV a
Resolugao CVM 175, observadas as disposicdes previstas neste Anexo.

Paragrafo Primeiro Os Ativos Alvo que se caracterizem como instrumentos de divida de Sociedades
Investidas e respectivas garantias deverdo contar com mecanismos e instrumentos que imponham a
respectiva Sociedade Investida a observancia, no minimo, das praticas de governanga corporativa
exigidas pela Resolugdo CVM 175, e prevejam que: (a) o descumprimento das praticas de governanca
corporativa; e/ou (b) qualquer forma de limitagdo ou impedimento da participagdo no processo
decisdrio e efetiva influéncia na definicdao da politica estratégica e na gestao da Sociedades Alvo sera
hipdtese de vencimento antecipado das obrigacdes previstas nos Ativos Alvo, conforme aplicavel.

Paragrafo Segundo A participagdo da Classe no processo decisdrio das Sociedades Alvo se dar3,
exemplificativamente, por meio: (a) de detengdo de a¢des que integrem o respectivo bloco de controle
dessas Sociedades Alvo; (b) da celebragdo de acordo de acionistas, ou, ainda; (c) pela celebragdo de
qualguer contrato, acordo, negdcio juridico ou adogdo de outro procedimento que assegure a Classe
efetiva influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na sua gestdo, inclusive por meio: (i) de
indicacdo de membros da administracdo das Sociedades Alvo; (ii) mecanismos contratuais que
preestabelecam a alocac&o de recursos pelas Sociedades Alvo; e/ou (iii) obrigaces da Sociedade Alvo
perante a Classe que garantam a Classe uma maior participagdo no processo decisério em razdo do
descumprimento, pela Sociedade Alvo, de obrigacbes ou pardmetros preestabelecidos
contratualmente e/ou que decorram da titularidade dos Ativos Alvo pela Classe.

Paragrafo Terceiro Observados os critérios minimos de governanca descritos acima, a Classe
poderd investir em debéntures simples e/ou notas comerciais, publicas ou privadas, de emissdo
Sociedades Alvo, desde que os instrumentos de emissdo e/ou os instrumentos de garantia de referidas
debéntures simples e/ou notas comerciais: (i) assegurem a Classe a participacdo no processo decisorio
e efetiva influéncia na definicdo da politica estratégica e na gestdo das Sociedades Alvo; e (ii) prevejam
que determinadas formas de limitacdo ou impedimento da participacdo da Classe no processo
decisdrio e efetiva influéncia na definicdo da politica estratégica e na gestao da Sociedade Alvo serdo
hipdteses de vencimento antecipado das referidas debéntures e/ou notas comerciais. Os mecanismos
a serem utilizados pelo Fundo para assegurar o disposto no Paragrafo Primeiro acima e no inciso (ii)
deste Paragrafo Terceiro serdao exemplificados no Acordo Operacional.

Paragrafo Quarto Fica dispensada a participagao da Classe no processo decisério de qualquer
Sociedade Investida quando:
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- O investimento da Classe na respectiva Sociedade Investida for reduzido a menos da
metade do percentual originalmente investido e passe a representar parcela inferiora 15%
(quinze por cento) do capital social da Sociedade Investida; ou

- O valor contabil do investimento tenha sido reduzido a zero e haja deliberagdo da
Assembleia Especial, mediante aprovac¢do da maioria do Capital Subscrito da Classe.

Paragrafo Quinto O requisito de efetiva influéncia na definigdo da politica estratégica e na gestao
das Sociedades Investidas de que trata o Paragrafo Primeiro do Artigo 49 da parte geral do
Regulamento, ndo se aplica as Sociedades Investidas listadas em segmento especial de negociacao de
valores mobiliarios, instituido por bolsa de valores ou por entidade do mercado de balcio organizado,
voltado ao mercado de acesso, que assegure, por meio de vinculo contratual, padrdes de governanga
corporativa mais estritos que os exigidos por lei, desde que corresponda a até 35% (trinta e cinco por
cento) do Capital Subscrito.

Paragrafo Sexto O limite de que trata o Paragrafo Quinto acima, 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 oferta de Cotas realizadas pela Classe.

Paragrafo Sétimo A Classe podera investir em Ativos Alvo nos quais participem e/ou que tenham
como contraparte partes relacionadas ou outros fundos de investimento administrados e/ou geridos
pelo Administrador e/ou pelo Gestor e/ou por suas partes relacionadas, observado o disposto no Artigo
33 da parte geral do Regulamento, bem como o Artigo 27 do Anexo Normativo IV da Resolu¢do CVM
175.

Paragrafo Oitavo A Classe podera investir parcela de seu Patriménio Liquido ndo alocada em
Ativos Alvo, nos termos deste Anexo, em Ativos de Liquidez de emissdo do Administrador e/ou do
Gestor e/ou suas partes relacionadas, bem como Ativos de Liquidez que sejam fundos de investimento
geridos e/ou administrados por tais entidades, observado o disposto no Artigo 33 da parte geral do
Regulamento, bem como o Artigo 27 do Anexo Normativo IV da Resolugao CVM 175.

Artigo 23 A Classe deve manter, no minimo, 90% (noventa por cento) de seu Patrimonio Liquido
investido em Ativos Alvo emitidos por Sociedades Investidas, sendo certo que o investimento em
debéntures ndo conversiveis em ac¢des, de emissao das Sociedades Investidas estd limitado ao maximo

de 33% (trinta e trés por cento) do total do Capital Subscrito da Classe.

Paragrafo Primeiro Para o fim de verificagdo de enquadramento previsto no Paragrafo Primeiro,
deverdo ser somados aos Ativos Alvo emitidos por Sociedades Investidas os seguintes valores:
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| — destinados ao pagamento de encargos da Classe, desde que limitado a 5% (cinco por cento)
do Capital Subscrito;

Il — decorrentes de operacdes de desinvestimento:

a) 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 Ativos Alvo; ou

b) no periodo entre a data do efetivo recebimento dos recursos e o ultimo dia util do
22 (segundo) més subsequente a tal recebimento, nos casos em que o Gestor decida
pelo reinvestimento dos recursos em Ativos Alvo emitidos pelas Sociedades Investidas;
ou

¢) enquanto vinculados a garantias dadas ao comprador do ativo desinvestido;
Ill — a receber decorrentes da alienagao a prazo dos Ativos Alvo; e

IV — aplicados em titulos publicos com o objetivo de constituicdo de garantia a contratos de
financiamento de projetos de infraestrutura junto a instituicdes financeiras.

Paragrafo Segundo O Gestor é responsavel por manter a Carteira de investimentos do Fundo
enquadrada aos limites de composicao, concentracdo e, quando aplicavel, de exposi¢do ao risco de
capital, nos termos do artigo 105, inciso IV, da Resolugdo CVM 175, devendo o Administrador
comunicar imediatamente a CVM, até o final do Dia Util seguinte ao término do prazo mencionado no
Paragrafo Primeiro acima, a ocorréncia de desenquadramento da Carteira de investimentos, com as
devidas justificativas, bem como informar o reenquadramento da Carteira, tao logo este ocorra.

Paragrafo Terceiro Caso o desenquadramento perdure por periodo superior ao prazo de aplicagdo
dos recursos, o Gestor deve, em até 10 (dez) dias Uteis contados do término do prazo para aplicagdo
dos recursos, observadas as competéncias da Assembleia Especial:

| — reenquadrar a Carteira; ou

Il — solicitar ao Administrador a devolugdo dos valores que ultrapassem o limite estabelecido

aos Cotistas que tiverem integralizado Cotas na ultima emissdo de Cotas para integralizacdo a
vista, conforme aplicavel, sem qualquer rendimento, na proporg¢ao por eles integralizada.
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Paragrafo Quarto Os valores restituidos aos Cotistas, na forma do Paragrafo Terceiro acima, ndo
serao contabilizados como Capital Investido e ndao deverdao recompor o Capital Subscrito do respectivo
Cotista.

Paragrafo Quinto Caso a Classe ultrapasse o limite estabelecido no Paragrafo Primeiro, por
motivos alheios a vontade do Gestor (desenquadramento passivo), por 15 (quinze) Dias Uteis
consecutivos, ao final desse prazo o Gestor deve:

| — comunicar a CVM imediatamente a ocorréncia de desenquadramento passivo, com as
devidas justificativas, bem como apresentar a previsao para reenquadramento; e

Il — comunicar a CVM o reenquadramento da Carteira, no momento em que ocorrer.
Artigo 24 A Classe ndo poderd investir em Ativos no Exterior.

Artigo 25 Ao final do Periodo de Investimento, a Classe deverd observar o limite de até 7,5% (sete
inteiros e cinquenta centésimos por cento) do total do Patriménio Liquido investido diretamente em
Ativos Alvo emitidos por uma ou mais Sociedades Investidas, consideradas de forma conjunta quando
representarem o mesmo risco associado, ou seja, que estejam sob o controle comum de um mesmo
Grupo Econdmico, sendo certo que, para fins do cédlculo do limite acima descrito, a Classe devera
observar que cada Ativo Alvo emitido por Sociedade Investida deverd ser destinado a um projeto no
Setor Alvo distinto (“Limite de Concentracdo por Risco Associado”).

Artigo 26 Ao final do Periodo de Investimento, a Classe devera observar o limite de até 25% (vinte
e cinco por cento) do total do Patrimbnio Liquido investido diretamente em Ativos Alvo do mesmo
setor econémico, sendo certo que, para fins do calculo do limite acima descrito, a Classe devera
observar apenas o macro setor de atuacdo das Sociedades Investidas, considerando a classificacao
divulgada nos relatdrios a serem elaborados e divulgados pelo Gestor (“Limite de Concentracdo por

Setor”).

Artigo 27 Caso, haja descumprimento do Limite de Concentragdo por Risco Associado e/ou pelo
Limite de Concentragdo por Setor, o Gestor terd o prazo de 30 (trinta) dias corridos da respectiva
verificacdo para reenquadrar a Carteira da Classe ao Limite de Concentragdo por Risco Associado e/ou
ao Limite de Concentragdo por Setor, conforme o caso. Findo o prazo descrito neste Artigo 28, devera
ser convocada uma Assembleia Especial de Cotistas para deliberar sobre o desenquadramento da
Carteira ao Limite de Concentracdo por Risco Associado e/ou pelo Limite de Concentragdo por Setor,
conforme o caso, bem como as medidas cabiveis a serem tomadas em razdo do desenquadramento.
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Artigo 28 Até 100% (cem por cento) da carteira do Fundo podera estar representada por Ativos
Alvo emitidos por uma ou mais Sociedades Investidas, observado o previsto no Artigo 27 acima.
Qualquer parcela do Patrimonio Liquido ndo aplicada em Ativos Alvo poderd ser alocada em Ativos de
Liquidez, nos termos deste Regulamento e da regulamentacdo aplicavel.

Artigo 29 Todos os recursos de caixa disponiveis da Classe, enquanto ndo investidos ou
reinvestidos nas Sociedades Investidas ou distribuidos aos Cotistas, deverdo sempre ser aplicados pelo
Gestor, exclusivamente, em Ativos de Liquidez. Nos termos do artigo 31 da Resolu¢ao CVM 175, os
Cotistas, na condi¢cdo de Investidores Profissionais, autorizam a aplicacdo de recursos da Classe,
residualmente, em cotas de fundos de investimento administrados e/ou geridos pelo Administrador
e/ou por partes ligadas ao Administrador, que sejam considerados “Ativos de Liquidez” de acordo com
a definicao do Regulamento.

Artigo 30 Os investimentos e desinvestimentos da Classe nos Ativos Alvo serdo realizados
conforme sele¢do do Gestor em estrita observancia aos termos e condi¢cGes estabelecidos neste Anexo,
observadas as disposicGes relativas ao Periodo de Investimento e Periodo de Desinvestimento,
observado que nao poderao ser realizados quaisquer novos investimentos caso a Classe esteja em
processo de liquidagdo antecipada, nos termos deste Anexo. Os investimentos e desinvestimentos em
Ativos Alvo poderdo ser realizados por meio de negocia¢des privadas e/ou negociacdes realizadas em
bolsa de valores ou mercado de balcao.

Artigo 31 Quando da liquidagao antecipada da Classe, todas as Cotas deverdo ter seu valor
integralmente amortizado, observada a ordem de preferéncia descrita nos Apéndices. Ndo havendo
recursos em moeda corrente nacional suficientes para realizar o pagamento da Amortizacao total das
Cotas em circulacdo a época da Liquidacdo da Classe, o Administrador devera convocar a Assembleia
Especial a fim de deliberar sobre o resgate de Cotas em Ativos Alvo.

Artigo 32 Os investimentos e desinvestimentos da Classe em Ativos de Liquidez serdo realizados
pelo Gestor, a seu exclusivo critério, em estrita observancia aos termos e condi¢des estabelecidos
neste Anexo, por meio de negociacdes realizadas em bolsa de valores, mercado de balcdo ou sistema
de registro autorizado a funcionar pelo BACEN e/ou pela CVM.

Paragrafo Primeiro Os recursos utilizados pela Classe para a realizagdo de investimentos em Ativos
Alvo e/ou para pagamento de despesas e encargos do Fundo e da Classe, nos termos do Regulamento
e deste Anexo, serdo integralizados pelos Cotistas a vista ou na data de integralizacdo indicada nos
respectivos boletins de subscricdo de Cotas ou outro documento que venha a formalizar a subscricao
e integralizacdo das Cotas, em observancia ao disposto neste Anexo.

Paragrafo Segundo Em vista da natureza do investimento em Ativos Alvo e da politica de
investimento da Classe, os Cotistas devem estar cientes de que: (i) os Ativos Alvo integrantes da
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Carteira poderdo ter liquidez baixa relativamente a outras modalidades de investimento; e (ii) a
Carteira poderd estar concentrada em Ativos Alvo de emissdo de uma ou poucas Sociedades Investidas,
tornando os riscos dos investimentos diretamente relacionados ao desempenho de tais Sociedades
Investidas.

Artigo 33 E vedada a Classe a realizagdo de operagdes com derivativos, exceto se realizadas
exclusivamente para fins de protecdo patrimonial da Classe, desde que envolvam operagdes de
instrumento de troca de indexador como FRA (forward rate agrément), Contrato Futuro de Cupom de
IPCA (DAP), Operacao Estruturada de FRA de DAP (PU Neutro), Contrato Futuro de DI, negociados em
bolsa de valores ou em mercado de balcdo organizado.

Artigo 34 Na realizacdo dos investimentos e desinvestimentos da Classe, o Gestor agira com total
discricionariedade, de acordo com as competéncias estabelecidas na norma e neste Anexo.

Artigo 35 As Sociedades Investidas constituidas sob a forma de sociedade anénima deverdo
adotar as seguintes praticas de governanca corporativa para efeitos de elegibilidade de investimento
pela Classe:

l. proibicdo de emissdo de partes beneficidrias e inexisténcia desses titulos em circulagdo;

Il. estabelecimento de um mandato unificado de até 2 (dois) anos para todo o Conselho de
Administracdao, quando existente;

Il. disponibilizacdo aos acionistas de contratos com partes relacionadas, acordos de acionistas e
programas de op¢des de aquisicao de agdes ou de outros titulos ou valores mobilidrios de sua emissao;

V. adesdo a camara de arbitragem para resolucao de conflitos societarios;

V. no caso de obtencado de registro de companhia aberta categoria A, obrigar-se, perante a Classe,
a aderir a segmento especial de bolsa de valores ou entidade administradora de mercado de balcao
gue assegure, no minimo, praticas diferenciadas de governanga corporativa previstas nos incisos

anteriores; e

VI. promover a auditoria anual de suas demonstra¢des contabeis por auditores independentes
registrados na CVM.

Paragrafo Unico Caberd ao Gestor, a priori, e ao Administrador, a posteriori, a responsabilidade
pela verificacdo quanto ao atendimento dos requisitos estipulados no paragrafo anterior.
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Artigo 36 A Classe pode realizar adiantamentos para futuro aumento de capital (“AFAC”) nas
Sociedades Investidas constituidas sob a forma de sociedade anGnima cujas a¢Ges integrem sua
Carteira na data da realiza¢do do referido adiantamento, desde que:

| —até o limite de 7,50% (sete inteiros e cinquenta centésimos por cento) do Capital Subscrito da Classe;

Il — seja vedada qualquer forma de arrependimento do AFAC por parte da Classe;

Il — o AFAC seja convertido em aumento de capital da Sociedade Investida em, no maximo, 12 (doze)
meses contados da data em que o aporte for realizado; e

IV — caso o AFAC ndo seja convertido em aumento de capital da Sociedade Investida conforme o item
IIl acima, devera ser revertido, sendo que os valores investidos pela Classe deverdo ser devolvidos pela
respectiva Sociedade Investida.

Artigo 37 O Gestor de forma discriciondria busca perseguir a rentabilidade ao Cotista em
observancia a presente politica de investimento, passando os cotistas a se sujeitarem ao Regime
Especifico dos Fundos Ndo Sujeitos a Tributacdo Periddica disposto na Lei n? 14.754, de 12 de
dezembro de 2023, e suas alteragdes, com a producado de efeitos completos a partir de 12 de janeiro
de 2024 (“Inicio dos Efeitos”). Caso, por qualquer motivo, as condigdes para classificagdo como

entidade de investimento nao sejam observadas pelo Gestor, de acordo com as normas do Conselho
Monetario Nacional e Comissdo de Valores Mobilidrios, ndo serd possivel assegurar a aplicacdo do
Regime Especifico dos Fundos Nao Sujeitos a Tributagdo Periddica. O disposto no presente Paragrafo
nao se aplica aos Cotistas sujeitos as regras de tributacdo especificas, na forma da legislacdo em vigor.

Artigo 38 Caso o Gestor atue como gestor de outros fundos de investimento em participacdes
que tenham como objetivo a aquisicdo de Ativos Alvo de emissdao de Sociedades Alvo, o Gestor
envidard os melhores esforcos em realizar os investimento em tais Ativos Alvo mediante rateio de
ordens para esses fundos, desde que haja disponibilidades de caixa, suitability e prazos de investimento
e/ou desinvestimento condizentes com os Ativos Alvo nas respectivas teses, nos termos da politica de
rateio e divisdo de ordens do Gestor aplicivel caso-a-caso, disponivel em seu website:
https://valorainvest.com.br/.

Artigo 39 Serd de responsabilidade exclusiva do Gestor a verificacdo do enquadramento da
Classe a politica de investimentos da Classe e, consequentemente, aos requisitos previstos no presente
CAPITULO VI.

Artigo 40 A Sociedade Investida, antes da primeira subscricdao ou primeira compra de ativos de

sua emissdo por parte da Classe, devera ser submetida a Diligéncia, a qual devera versar sobre todos
0s aspectos que o Gestor entender como necessarios para a completa avaliagio da Sociedade
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Investida, como por exemplo questdes de ordem financeira, contabil, fiscal, previdenciaria,
concorrencial, societdria, trabalhista, ambiental, imobiliaria, de propriedade intelectual e tecnolégica,
além de aspectos relacionados a ética e integridade, devendo o Gestor dar ciéncia ao Administrador
acerca dos aspectos relevantes resultantes da Diligéncia sempre que houver solicitacdo nesse sentido
por parte de quaisquer de seus membros.

Periodo de Investimento e Desinvestimento

Artigo 41 A Classe tera um periodo de investimento de 2 (dois) anos (“Periodo de Investimento”),

com inicio na Data de Inicio. Durante o Periodo de Investimento, sera realizado, pelo Gestor, o trabalho
de identificacdo e selecdo de oportunidades de investimento, negociacao e realizacdo de operacgdes de
aquisicdo de Ativos Alvo e Ativos de Liquidez, assim como a geréncia do portfélio buscando sempre a
valorizacdo do patrimonio da Classe:

l. as decisGes relativas aos investimentos e desinvestimentos da Classe serdao aprovadas
de forma discriciondria e serdo de responsabilidade exclusiva do Gestor; e

Il. durante o Periodo de Investimento, quaisquer recursos recebidos pela Classe
provenientes da amortizacdo, resgate ou quaisquer outros pagamentos ou
distribuicOes referentes aos ativos integrantes da Carteira, poderao ser utilizados para
realizacdo de novos investimentos pela Classe em Ativos Alvo ou para Amortizacdo de
Cotas.

Artigo 42 A Classe terd um Periodo de Desinvestimento de 6 (seis) anos, contados do 12 Dia Util
seguinte ao término do Periodo de Investimento, durante o qual o Gestor iniciard os processos de
desinvestimento da Classe, observada a possibilidade de renovac¢do do Prazo de Duragdo descrita neste
Anexo (“Periodo de Desinvestimento”):

l. o Periodo de Desinvestimento poderd ser prorrogado mediante deliberacdo dos
Cotistas em sede de Assembleia de Cotistas; e

. o Gestor buscara ter éxito no desinvestimento da Carteira da Classe e, por meio desse,
buscar a maximizacao do retorno aos Cotistas, implementando uma combinagao de
estratégias a serem desenvolvidas durante o Prazo de Duracgao, incluindo, mas ndo se
limitando, no caso de debéntures: (i) a manutencdo do titulo até sua data de
vencimento; (ii) sua venda no mercado secunddrio, notadamente em cenarios
oportunisticos, em razdao da variacdo das taxas de juros para titulos de duragdo
equivalente e/ou em razdo da variacdo do prémio de risco praticado em titulos de
emissdo das Sociedades Investidas; (iii) a excussdo e posterior alienacdo dos bens
dados em garantia dos Ativos Alvo integrantes da Carteira, quando aplicavel; e/ou (iv)
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a excussao e apropriacao dos fluxos de caixa decorrentes dos bens dados em garantia
relativos a Ativos Alvo integrantes da Carteira, quando aplicavel. Como forma de
otimizar a performance dos investimentos da Classe e obter os melhores Resultados
no desinvestimento dos Ativos Alvo integrantes da Carteira, o Gestor devera priorizar
iniciativas de negdcio via: (a) a construgdo de modelos de negécios sélidos e
comprovados; (b) a contratagdo de times de gestdo profissionais; (c) a introdu¢do de
processos e principios corporativos; (d) a produgdo de reportes de gestdo e
demonstrativos financeiros auditados; e (e) a implementagdo de um modelo de
governanga corporativa.

Artigo 43 O Periodo de Investimento e o Periodo de Desinvestimento da Classe somente podem
ser alterados por deliberagdo da Assembleia Especial.

Paragrafo Primeiro.  Os investimentos e desinvestimentos da Classe nos Ativos de Liquidez serdo
realizados pelo Gestor com absoluta discricionariedade, nos termos previstos neste Anexo, para o fim
exclusivo de gerir o caixa da Classe e realizar o pagamento de encargos e despesas correntes da Classe.

Artigo 44 N3o obstante a diligéncia do Gestor em colocar em pratica a politica de investimentos
da Classe prevista neste Anexo, as aplicacdes da Classe estdo, por sua natureza, sujeitas a flutuagdes
tipicas de mercado, risco de crédito, risco sistémico, condicGes adversas de liquidez e negociacdo
atipica nos mercados de atuagdo. Ainda que o Administrador e o Gestor mantenham sistemas de
gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa eliminacdo da possibilidade de perdas para a
Classe e os Cotistas. E recomendada aos investidores a leitura atenta dos fatores de risco a que o
investimento nas Cotas esta exposto, conforme descritos no Adendo Il ao presente Anexo.

Artigo 45 O investimento nas Cotas ndo conta com garantia dos Prestadores de Servigos
Essenciais, dos Demais Prestadores de Servigos, de quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo de
seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos (FGC). Assim, seus Resultados passados, ndo representa e
nem deve ser considerado, a qualquer momento e sob qualquer hipétese, garantia, promessa ou
sugestao de rentabilidade aos Cotistas.

Artigo 46 Conforme previsto nas “Regras e Procedimentos para o Exercicio de Direito de Voto
em Assembleias n2 02”, integrantes das diretrizes do Cédigo ANBIMA, O GESTOR ADOTA POLITICA DE
EXERCICIO DE DIREITO DE VOTO EM ASSEMBLEIAS, QUE DISCIPLINA OS PRINCIPIOS GERAIS, O
PROCESSO DECISORIO E QUAIS SAO AS MATERIAS RELEVANTES OBRIGATORIAS PARA O EXERCICIO
DO DIREITO DE VOTO. TAL POLITICA ORIENTA AS DECISOES DO GESTOR EM ASSEMBLEIAS DE
DETENTORES DE ATIVOS QUE CONFIRAM AOS SEUS TITULARES O DIREITO DE VOTO.

Paragrafo Primeiro A politica de exercicio de direito de voto o Gestor esta disponivel na pagina do
Gestor na rede mundial de computadores, no seguinte endereco: www.valorainvest.com.br/.
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Artigo 47 No caso de eventos atipicos de iliquidez, sem a disponibilidade de Ativos Liquidos, o
Gestor devera executar a sua Politica de Gestao de Liquidez.

Paragrafo Primeiro Sdo caracterizados como eventos atipicos o desinvestimento postecipado ou
qualguer evento de Liquidacdao ou encerramento do Fundo sem que este possua a integralidade de
Ativos Liquidos em sua carteira, inclusive agueles oriundos de determinacdo de Assembleia Geral de
Cotistas ou determinacao regulatéria, nos quais os Ativos Alvo e os Ativos de Liquidez devam ser objeto
de Amortizagao.

Paragrafo Segundo A Politica de Gestdo de Liquidez deverd regrar a metodologia de cisdo de
parcela iliquida (side pocket) e o cronograma de liquidez a ser aprovada em Assembleia Geral de
Cotistas.

Paragrafo Terceiro A Politica de Gestdo de Liquidez do Gestor encontra-se publicada no seguinte
endereco: https://valorainvest.com.br/.

COINVESTIMENTO

Artigo 48 Caso a Classe ndo faga o investimento total disponivel em uma Oportunidade de
Investimento, o Gestor poderd, a seu exclusivo critério, oferecer a Oportunidade de Coinvestimento a
terceiros, incluindo para classes de cotas e veiculos de investimentos administrados e/ou geridos pelo
Gestor e/ou as partes relacionadas deste.

Artigo 49 A decisdo do Gestor em relagdo as Oportunidades de Coinvestimento levara em
consideracdo as caracteristicas da operacdo, a politica de investimento da classe de cotas e de outros
veiculos de investimento, geridos ou ndo pelo Gestor, os valores relativos de capital disponiveis para
investimento, a natureza e a extensdo de envolvimento na operagao por cada um dos respectivos times
de profissionais do Gestor e de terceiros investidores, e outras consideragdes entendidas como
relevantes pelo Gestor, a seu exclusivo critério.

Artigo 50 Sempre que for possivel a realizagdo de coinvestimento em determinada Sociedade
Alvo, os Cotistas, quaisquer terceiros e/ou partes relacionadas aos Cotistas poderdo participar,
diretamente e em condi¢Bes que ndo sejam mais favordveis do que aquelas aplicaveis a Classe, do
investimento a ser efetivado, a critério do Gestor.

Artigo 51 E permitido: (i) aos Cotistas o investimento direto ou indireto em uma Sociedade
Investida; e (ii) ao Gestor (por meio de outros veiculos administrados pelo Administrador e/ou geridos
pelo Gestor) o investimento direto ou indireto em uma Sociedade Alvo e/ou Sociedade Investida
enquanto a Classe detiver Ativos Alvo de emissdo da respectiva Sociedade Alvo e/ou Sociedade
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Investida, sem prejuizo das hipdteses que devam ser submetidas a aprovacdo da Assembleia Especial,
nos termos deste Anexo e da regulamentacao aplicavel.

Artigo 52 Em razdo do direito conferido ao Gestor de estruturar coinvestimentos nas Sociedades
Alvo, ndo é possivel ao Gestor antecipar a participacdo que a Classe deterd nos Ativos Alvo e/ou nas
Sociedades Alvo por ele investidas, sendo certo que em razdo dos coinvestimentos a Classe podera,
inclusive, deter participa¢des minoritarias, sem prejuizo do disposto no Artigo 56 abaixo e desde que
observadas as regras de governanca corporativa estabelecidas neste Anexo e na regulamentacdao em
vigor. Nesse sentido, o Gestor definird se serd firmado acordo de acionistas e/ou eventuais outros
acordos com o objetivo de garantir uma atuacdao conjunta e em bloco compreendendo a Classe, os
Cotistas e/ou outros veiculos geridos pelo Gestor que realizaram o coinvestimento na respectiva
Sociedade Alvo.

Artigo 53 O Gestor avaliard e definird, a seu exclusivo critério, se aplicavel, quando da
apresentacdo de propostas de investimento pela Classe nas Sociedades Alvo, as regras aplicaveis aos
coinvestimentos, incluindo, mas ndo se limitando, a (i) concessao de direito de preferéncia aos Cotistas
para participacdo no coinvestimento; (ii) efetivacdo de coinvestimentos por meio de outros fundos de
investimento geridos pelo Gestor; e (iii) definicdo sobre a necessidade de reunir os investidores que
tenham manifestado interesse em participar das oportunidades de coinvestimento oferecidas pelo
Gestor em referidos fundos.

Artigo 54 O Gestor envidard seus melhores esforcos para fazer com que os eventuais
coinvestidores aos quais oferecer Oportunidades de Coinvestimento sejam signatarios de acordo de
acionistas com a Classe, com o objetivo de governar as rela¢des societarias entre a Classe e os
coinvestidores na administragao das Sociedades Investidas ou a serem investidas pela Classe, de modo
a possibilitar o exercicio de efetiva influéncia das Sociedades Investidas pelo Gestor, entre outras
medidas permitidas pela regulamentacdao em vigor.

VIL. FATORES DE RISCO

Artigo 55 Os investimentos na Cotas sujeitam-se aos riscos inerentes a concentra¢do da Carteira
e de liquidez e a natureza dos negdcios desenvolvidos pelas Sociedades Investidas em que serdao
realizados os investimentos. Tendo em vista estes fatores, os investimentos a serem realizados pela
Classe apresentam um nivel de risco elevado quando comparado com alternativas existentes no
mercado de capitais brasileiro, devendo o investidor que decidir aplicar recursos na Classe estar ciente
e ter pleno conhecimento de que assumira por sua prépria conta os riscos envolvidos nas aplica¢des.

Artigo 56 N3o obstante a diligéncia do Administrador e/ou do Gestor em colocar em pratica a
politica de investimentos delineada, os investimentos da Classe estdo, por sua natureza, sujeitos a
flutuagdes tipicas do mercado, risco de crédito, risco sistémico, condicGes adversas de liquidez e
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negociacdo atipica nos mercados de atuacdo e, mesmo que o Administrador e/ou o Gestor mantenham
rotinas e procedimentos de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa eliminacdo da
possibilidade de perdas para a Classe e para os Cotistas, ndo podendo os Prestadores de Servigos
Essenciais e os Demais Prestadores de Servigos ser responsabilizados por qualquer depreciacdao ou
perda de valor ativos integrantes da Carteira da Classe, ou por eventuais prejuizos incorridos pelos
Cotistas quando da Amortiza¢do ou do resgate das suas Cotas, nos termos deste Anexo.

Paragrafo Unico. Cada Cotista deverd atestar que estd ciente dos riscos do investimento nas Cotas e
concorda em, ainda assim, realiza-lo, por meio da assinatura do termo de ciéncia de risco e de adesdo
ao Regulamento.

Artigo 57 Os recursos que constam na Carteira do Classe e os Cotistas estdo sujeitos aos fatores
de riscos, de forma nao exaustiva, dispostos no Adendo Il deste Anexo.

Viil. COTAS E PATRIMONIO DA CLASSE
Cotas
Artigo 58 A Classe é constituida por 2 (duas) subclasses: (i) subclasse de cotas A, escriturais e

nominativas, correspondentes a fracGes ideias do patrimonio da Classe, cujas caracteristicas
especificas estdo descritas no apéndice A (“Subclasse A” e “Cotas A”, respectivamente); e (ii) subclasse

de cotas B, escriturais e nominativas, correspondentes a fracdes ideias do patrimoénio da Classe, cujas
caracteristicas especificas estdo descritas no apéndice B (“Subclasse B” e “Cotas B”, respectivamente

e, quando em conjunto com a Subclasse A e as Cotas A, denominadas como “Subclasses” e “Cotas”,

respectivamente), na forma prevista neste Anexo e nos respectivos Apéndices das Subclasses.

Paragrafo Primeiro. As Cotas A sdo aquelas que possuem prioridade em relagdo as Cotas B para fins
de pagamento de Amortizacdo ou resgate de Cotas, bem como de distribuicdo de rendimentos aos
respectivos Cotistas, conforme aplicavel.

Paragrafo Segundo. As Cotas B sdo aquelas que se subordinam as Cotas A para fins de pagamento de
Amortizagdo ou resgate de Cotas, bem como de distribuicdo de rendimentos aos respectivos Cotistas,
conforme aplicavel.

Artigo 59 A Classe estd sujeita ao Indice de Subordina¢do, que devera corresponder a, no
minimo, 25% (vinte e cinco por cento) (“indice de Subordinagio”).

Paragrafo Primeiro. O indice de Subordinacdo deverd ser observado durante todo o Prazo de
Duracdo da Classe e serd apurado mensalmente pelo Gestor, até o 52 (quinto) Dia util de cada més.
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Paragrafo Segundo.  Na hipdtese em que seja apurado que o indice de Subordinagdo esteja abaixo
de 20% (vinte por cento), o Gestor: (i) instruird o Administrador para que este, em até 1 (um) Dia Util
contado do recebimento de tal instrugdo, realize uma chamada de capital no montante indicado pelo
Gestor, de modo que sejam integralizadas Cotas B pelos Cotistas titulares de Cotas B, na propor¢ao de
suas respectivas participacdes, conforme seja necessario para reenquadrar o indice de Subordinac3o
ao seu limite inicial de 25% (vinte e cinco por cento), observados os demais termos e condi¢des da
integralizacdo descritos na comunica¢do a ser enviada pelo Administrador; e/ou (ii) interrompera
aquisicOes de ativos integrantes da Carteira e, se for o caso, realizard a amortizacdo das Cotas A de
forma extraordinaria, até que o Indice de Subordinacdo tenha sido reenquadrado ao seu limite inicial
de 25% (vinte e cinco por cento).

Paragrafo Terceiro. Observado o previsto no Paragrafo Segundo acima, caso, cumulativamente: (a)
os Cotistas titulares de Cotas B, (i) ndo respondam tempestivamente a notificacdo enviada pelo
Administrador, conforme previsto no item (i) Paragrafo Segundo acima; (ii) manifestem seu desejo de
n3o integralizar novas Cotas B de forma suficiente ao reenquadramento do indice de Subordinagéo ou,
apods a subscrigdo; (iii) ndo integralizem novas Cotas B de forma suficiente ao reenquadramento do
indice de Subordinac3o; e (b) o Gestor ndo proceda com a amortizagio das Cotas A de forma
extraordinaria de forma suficiente ao reenquadramento do Indice de Subordinagdo, conforme o caso,
de modo que este fique desenquadrado por 30 (trinta) Dias Uteis a contar da data de verificacdo de
seu desenquadramento, o Administrador devera convocar Assembleia de Cotistas para deliberar pela
Liquidacdo antecipada da Classe nos termos previstos neste Anexo.

Paragrafo Quarto. Na hipétese de o indice de Subordinagdo ser superior a 45% (quarenta e cinco
por cento) (“Indice de Subordinacdo Limite”), sera caracterizado excesso de subordinac3o, hipétese

em que o Gestor, sem necessidade de aprovacdo em sede de Assembleia, podera decidir,
unilateralmente, pela realizacdo de distribuicdo de recursos aos Cotistas titulares das Cotas B,
observado o previsto no Artigo 70, Pardgrafo Segundo.

Artigo 60 As Cotas terdo o seu valor determinado com base na divisdo do valor do Patriménio
Liquido da Classe pelo nimero de Cotas da Classe ao final de cada més, observadas as normas contdbeis
aplicaveis a Classe.

Artigo 61 A propriedade das Cotas presumir-se-a por extrato de conta de depdsito, aberta em
nome de cada Cotista junto ao Custodiante, em sistemas de registro e de liquidagao financeira de ativos
autorizados a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou pela CVM, nas suas respectivas areas de
competéncia.

Artigo 62 N3do havera resgate de Cotas, exceto na Liquidacdo da Classe, sendo permitidas a
Amortizacdo das Cotas nos termos previstos neste Anexo, observado o disposto nos Apéndices de cada
Subclasse.
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Emissao, Distribuicao e Colocacao de Cotas

Artigo 63 O valor do Patriménio Liquido minimo inicial para a Classe é de RS 30.000.000,00 (trinta
milhGes de reais).

Paragrafo Primeiro.  As Cotas da Primeira Emissdo da Classe serdo objeto de oferta publica de
distribuicdo, sob o rito de registro automatico perante a CVM, direcionada aos Investidores
Autorizados, e regida pela Resolugdo CVM 160, sendo que as Cotas estarao sujeitas as restricdes de
negociacdo previstas em referida instrucao.

Paragrafo Segundo.  Os Cotistas da Classe deverdo, quando de sua adesdo a Classe, assinar um
boletim de subscricdo, ordem de investimento ou qualquer outro documento que venha a formalizar
a subscricdo e integralizagdo das Cotas. Ndo haverd limite para subscricdo de Cotas por um Unico
investidor.

Paragrafo Terceiro. Em cada distribuicdo de Cotas realizada por meio de Oferta, podera ser
cobrado o custo unitdrio de distribuicdo, varidvel para cada emissao e Oferta de Cotas, incidente sobre
o valor de subscricdo das Cotas, o qual devera ser arcado pelos investidores interessados em adquirir
as Cotas no ambito de tal Oferta, e destinado ao pagamento das comissGes de coordenacdo,
estruturacdo e distribuicdo das Cotas, dentre outras, devidas a entidade responsavel pela distribuicao
das Cotas, bem como dos demais custos relacionados a respectiva Oferta, nas datas e na forma
indicadas nos documentos da respectiva Oferta.

Paragrafo Quarto. O custo unitario de distribuicdo aplicavel a cada Oferta sera fixado: pela
Assembleia Especial, no ambito de emissdes subsequentes a Primeira Emissado.

Paragrafo Quinto. As Cotas deverdo ser subscritas pelos Cotistas e/ou Investidores Autorizados,
conforme o caso, até a data de encerramento da respectiva Oferta, conforme prazo estabelecido no
ambito de cada emissdo de Cotas.

Paragrafo Sexto. O Administrador, o Gestor, o Distribuidor e as suas partes relacionadas
poderdo subscrever diretamente Cotas no dmbito de qualquer Oferta nos termos deste Anexo e
observados os termos e condi¢des de cada Oferta.

Paragrafo Sétimo. 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 Anexo, do

Suplemento e/ou do boletim de subscri¢do, ordem de investimento ou qualquer outro documento que
venha a formalizar a subscricdo e integralizacdo das Cotas; e (ii) recebera um exemplar atualizado do
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Regulamento e deste Anexo e, por meio da assinatura do termo de ciéncia de risco e de adesdo ao
Regulamento, devera atestar que esta ciente das disposi¢cdes contidas no Regulamento e neste Anexo.

Paragrafo Oitavo. A Classe poderd emitir novas Cotas apds a emissdo das Cotas da Primeira
Emissdo mediante a aprovacgdo prévia da Assembleia Especial. Nesta hipdtese, o preco de emissdo das
novas Cotas devera ser fixado por meio de Assembleia Especial, conforme recomendac¢do do Gestor. A
Assembleia Especial que deliberar pela emissdo de novas Cotas devera definir as condi¢des para a
subscricdo e integralizacdo de tais novas Cotas (inclusive o preco de emissdo, o qual ndo podera
acarretar a diluicdo injustificada dos Cotistas da Classe), de acordo com as leis aplicdveis, bem como os
termos e condi¢des dos novos boletins de subscri¢cdao, ordens de investimento ou quaisquer outros
documentos que venham a formalizar a subscricdo e integralizacdao das Cotas, a serem celebrados em
razao da emissdo das novas Cotas.

Paragrafo Nono. A Assembleia de Cotistas que deliberar pela nova emissdo de Cotas definird se
os Cotistas terdo direito de preferéncia para subscrever e integralizar as novas Cotas observados os
requisitos e procedimentos previstos nos documentos correspondentes a cada Oferta._As novas Cotas
terdo direitos politicos e econdmicos iguais aos conferidos as demais Cotas da respectiva Subclasse.

Integralizagao

Artigo 64 Os valores objeto dos respectivos boletins de subscricdo, ordens de investimento ou
quaisquer outros documentos que venham a formalizar a subscricdo e integralizacdo das Cotas,
deverdo ser aportados a Classe pelos Cotistas a vista ou na data estabelecida nos respectivos boletins
de subscricdo, ordens de investimento, compromisso de investimento ou quaisquer outros
documentos que venham a formalizar a subscri¢do e integralizagao das Cotas.

Paragrafo Primeiro. De acordo com as condi¢cdes de subscricdo e integralizacdo previstas no
suplemento e/ou no boletim de subscri¢do, ordem de investimento ou qualquer outro documento que
venha a formalizar a subscri¢do e integralizagdo das Cotas, as Cotas deverdo ser integralizadas pelo seu
respectivo Preco de Integralizagcdao, em moeda corrente nacional, por meio de transferéncia eletrénica
disponivel — TED diretamente em nome da Classe ou através do MDA - Mddulo de Distribuicdo de
Ativos (“MDA”), administrado e operacionalizado pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3”), caso sejam
admitidas a negociagdo em mercado por ela administrado, sendo a distribuicdo liquidada
financeiramente por meio da B3, de acordo com os procedimentos da B3, de acordo com as condicdes
de subscri¢do e integralizacdo previstas no Suplemento e/ou no boletim de subscricdo, ordem de
investimento ou outro documento que venha a formalizar a subscri¢do e integralizacdo das Cotas. O
comprovante de transferéncia, desde que compensado, servird de comprovante de quitagao e recibo
de pagamento.
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Paragrafo Segundo.  Observado o disposto no Paragrafo Primeiro acima, a integralizagdo de Cotas
B poderd ser realizada mediante chamadas de capital, para fins de recomposicdo do indice de
Subordinacgdo, respeitando-se as condi¢Bes previstas no suplemento e/ou no boletim de subscricdo,
ordem de investimento, compromisso de investimento ou qualquer outro documento que venha a
formalizar a subscri¢do e integralizacao das Cotas B.

Paragrafo Terceiro. Ao celebrar o compromisso de investimento, o investidor se comprometer3,
de forma irrevogavel e irretratavel, a integralizar as Cotas B por ele subscritas em atendimento as
chamadas de capital que venham a ser realizadas pelo Administrador, para fins de recomposicdo do
indice de Subordinagdo, nos termos e condi¢des previstos no suplemento e/ou no boletim de
subscricdao, ordem de investimento, compromisso de investimento ou qualquer outro documento que
venha a formalizar a subscri¢ado e integralizacdo das Cotas B.

Paragrafo Quarto. As chamadas de capital aos Cotistas titulares de Cotas B, para fins de
recomposi¢do do Indice de Subordinacdo, poderdo ser realizadas a qualquer momento e estardo
limitadas ao valor do Capital Subscrito de cada Cotista titular de Cotas B.

Paragrafo Quinto. Ao receber uma chamada de capital, os Cotistas titulares de Cotas B serdo
obrigados a integralizar parte ou a totalidade de suas Cotas B no prazo previsto na referida chamada
de capital, o qual ndo poder4 ser inferior a 5 (cinco) Dias Uteis contados do recebimento da chamada
de capital, conforme solicitado pelo Administrador em observancia as instru¢ées do Gestor e de acordo
com o disposto no respectivo boletim de subscricdo, ordem de investimento, compromisso de
investimento ou qualquer outro documento que venha a formalizar a subscricdo e integralizagao das
Cotas B.

Paragrafo Sexto. O Administrador poderd, eventualmente, realizar chamadas de capital aos
Cotistas titulares de Cotas B de forma desproporcional entre Cotistas titulares de Cotas B, de modo
gue um ou mais Cotista titular de Cotas B venha a integralizar, em uma ou mais chamadas de capital,
uma parcela maior ou menor, conforme o caso, das Cotas B por ele subscritas em relacdo aos demais
Cotistas titulares de Cotas B ou até mesmo a totalidade das Cotas B por ele subscritas, visando a
equalizar as participagGes entre os Cotistas titulares de Cotas B em relacdo ao Capital Subscrito vis-a-
vis o capital efetivamente integralizado por cada Cotista titular de Cota B, bem como a atender
eventuais restricdes regulatdrias a que os Cotistas titulares de Cotas B eventualmente estejam sujeitos.

Paragrafo Sétimo. Até que os investimentos da Classe na Sociedade Investida sejam realizados,
guaisquer valores que venham a ser aportados na Classe deverao ser aplicados em Ativos de Liquidez.

Cotista Inadimplente
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Artigo 65 A partir da assinatura do respectivo boletim de subscricdao, ordem de investimento ou
qgualquer outro documento que venha a formalizar a subscricao e integralizacdo das Cotas, o Cotista
serd obrigado a cumprir as condi¢des previstas neste Anexo, no préprio boletim de subscricao, ordem
de investimento ou qualquer outro documento que venha a formalizar a subscricao e integralizacao
das Cotas, bem como na regulamentacdo aplicavel.

Paragrafo Primeiro. O Cotista que descumprir, total ou parcialmente, suas obrigacdes de
Integralizagdo de Cotas da Classe, sera considerado um Cotista Inadimplente.

Paragrafo Segundo. Em relacdo a um Cotista Inadimplente, o Administrador deverad tomar as
seguintes providéncias:

(a) iniciar, por si ou por meio de terceiros, os procedimentos de cobranga extrajudicial e/ou
judicial para a cobranca dos valores correspondentes as Cotas ndo integralizadas conforme
cada boletim de subscri¢gdo, ordem de investimento ou qualquer outro documento que venha
a formalizar a subscricdo e integralizacdo das Cotas, acrescidos de: (i) multa ndo-
compensatéria 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 cobranga;

(b) deduzir o valor inadimplido de quaisquer distribui¢cdes pela Classe devidos ao referido Cotista
Inadimplente, desde a data em que esse saldo deveria ter sido pago até a data em que ocorrer
0 pagamento integral desse saldo, sendo certo que eventuais saldos existentes, apds esta
deducao, serdo entregues ao Cotista Inadimplente;

(c) suspender os direitos politicos e econdmicos do Cotista Inadimplente até o completo
adimplemento de suas obrigacdes, conforme descritos neste Anexo, os quais estardo
suspensos até o que ocorrer primeiro dentre: (i) a data em que for quitada a obrigacdo do
Cotista Inadimplente; ou (ii) a data de Liquidagdo da Classe;

(d) 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,
apds o pagamento de todos os valores descritos no item (a) acima, entregue ao Cotista
Inadimplente;

(e) caso o Cotista Inadimplente venha a cumprir com suas obrigacGes apds a suspensdo de seus
direitos, tal Cotista Inadimplente passara a ser novamente elegivel ao recebimento de ganhos

e rendimentos da Classe, a titulo de Amortizagdo de suas Cotas e seu direito de preferéncia
para a aquisicdo de Cotas, conforme previsto neste Anexo;
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(f) caso a Classe realize Amortizagdo de Cotas em periodo em que um Cotista esteja qualificado
como Cotista Inadimplente, os valores referentes a Amortizacdo devidos ao Cotista
Inadimplente serdo utilizados para o pagamento dos débitos do Cotista Inadimplente perante
a Classe. Eventuais saldos existentes, apds a dedugdo de que trata esta alinea, serdo entregues
ao Cotista Inadimplente a titulo de Amortizagdo de suas Cotas; e

(g) todas as despesas, incluindo honorarios advocaticios, incorridas pelo Administrador ou pela
Classe, em relacdo a inadimpléncia do Cotista Inadimplente, deverdo ser suportadas por tal
Cotista Inadimplente integralmente, a menos que de outra forma determinado pelo
Administrador em sua exclusiva discricionariedade.

Paragrafo Terceiro. Caso o atraso na integralizacdo seja justificado pelo Cotista e tenha sido
originado por motivos operacionais, envolvendo ou ndo, o Administrador e/ou qualquer outro
prestador de servico, o Cotista serd isento das penalidades previstas neste Anexo, desde que referido
atraso ndo acarrete em descumprimento de obrigacdo precisamente assumida pela Classe e desde que
referido atraso n3o ultrapasse 5 (cinco) Dias Uteis.

Negocia¢ao e Transferéncia das Cotas

Artigo 66 As Cotas ndo serdao admitidas a negociagdo em bolsa de valores, mas poderdo ser
admitidas a negociacdo em mercado de balcdo organizado. A transferéncia de Cotas a quaisquer
terceiros estara sujeita a observancia do disposto neste Anexo, assim como na legislacdo e
regulamentagdo aplicavel. 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 negociagdo no mercado secundario por meio do Fundos21
— Moddulo de Fundos, administrado e operacionalizado pela B3, sendo as negociagdes e os eventos de
pagamento liquidados financeiramente e as Cotas custodiadas eletronicamente por meio da B3.

Artigo 67 N3o havera direito de preferéncia por ocasido da cessdo ou transferéncia de Cotas no
mercado secundario.

Artigo 68 Os cessionarios das Cotas que ainda ndo sejam Cotistas deverao igualmente preencher
o conceito de Investidor Autorizado, bem como deverdo aderir aos termos e condi¢des do Fundo e da
Classe, por meio da assinatura e entrega ao Administrador dos documentos por este exigidos,
necessdrios para o cumprimento da legislagdo e regulamentagdo em vigor e efetivo registro como
novos Cotistas.

Artigo 69 Sem prejuizo das regras aplicaveis a distribui¢do, subscricdo e integralizagdo por conta
e ordem, as transferéncias de Cotas estardo condicionadas a finalizacdo, pelo cessionario, do
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procedimento de cadastro deste junto ao Administrador, de acordo com suas regras de Know Your
Client — KYC, vigentes a época, nos termos da regulamentacdo aplicavel.

IX. DISTRIBUIGAO DE RESULTADOS E AMORTIZAGOES

Artigo 70 O Resultado auferido pela Classe podera, a exclusivo critério do Gestor e observado o
disposto no Artigo 45, ser reinvestido em Ativos Alvo durante o Periodo de Investimento ou ser
destinados a Amortizacdo de Cotas, de forma pro rata para todos os Cotistas de uma mesma Subclasse,
de acordo com as regras dispostas no Paragrafo Primeiro e no Paragrafo Segundo abaixo, sem prejuizo
do previsto nos Apéndices.

Paragrafo Primeiro Durante o Periodo de Investimentos, em cada Data de Pagamento, o
Administrador irad alocar os recursos oriundos do Resultado na seguinte ordem:

(i) pagamento dos custos, despesas e encargos da Classe, devidos nos termos deste
Regulamento e da legislacdo e regulamentacao aplicaveis;

(ii) pagamento para realizacdo de operagcdes com derivativos realizadas pela Classe desde
que permitidas nos termos deste Regulamento e da legislagdo aplicavel, caso aplicavel;

(iii) formacgdo, manutencdo e/ou recomposicdo, caso aplicavel, da Reserva de Caixa;

(iv) pagamento de Amortizacao das Cotas A para distribuicdo de rendimentos; e

(v) aquisicdo de Ativos Alvo.

Paragrafo Segundo Durante o Periodo de Desinvestimento, em cada Data de Pagamento, o
Administrador, com base nas instrucGes formais da Gestora e nos termos deste Anexo, ird alocar os
recursos oriundos do Resultado na seguinte ordem:

(i) pagamento dos custos, despesas e encargos da Classe, devidos nos termos deste
Regulamento e da legislacdo e regulamentacgado aplicaveis;

(ii) pagamento para realizagcdo de operagdes com derivativos realizadas pela Classe desde que
permitidas nos termos deste Regulamento e da legislacdo aplicavel, caso aplicavel;

(iii) formac&o, manutencdo e/ou recomposicdo, caso aplicavel, da Reserva de Caixa;

(iv) pagamento de Amortizacdo das Cotas A para distribuicdao de rendimentos;

(v) pagamento de Amortizacao das Cotas A para amortizacao de principal, no limite previsto

no cronograma previsto no Apéndice A;

(vi) exclusivamente na data de resgate ou na ultima Data de Pagamento das Cotas A, o que
ocorrer primeiro, pagamento da Rentabilidade Adicional Cotas A (conforme definida no
Apéndice A);

(vii) caso seja observado que o indice de Subordinagdo, na respectiva Data de Pagamento, seja
igual ou maior que o indice de Subordinac3o Limite, eventuais recursos excedentes serdo
destinados para pagamento de Amortizacdao extraordindria de principal das Cotas A e das
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(viii)

(ix)

Cotas B na propor¢do do indice de Subordinacdo na referida Data de Pagamento
(“Recursos Excedentes”), observado a seguinte formula de célculo: (a) recursos destinados

para as Cotas A = Recursos Excedentes x (1 — Indice de Subordinac3o) e (b) recursos
destinados para as Cotas B: Recursos Excedente x indice de Subordinac3o;

caso seja observado que o indice de Subordinacdo, na respectiva Data de Pagamento, seja
menor que o Indice de Subordinacdo Limite, eventuais recursos excedentes serdo
destinados para pagamento de Amortizacdo extraordindria de principal das Cotas A,
exclusivamente; e

pagamento da Amortiza¢do ou, conforme o caso, do resgate das Cotas B.

Paragrafo Terceiro Ainda, as Amortizacdes e distribuigdes dos recursos financeiros seguirdo as

disposicdes dos incisos abaixo:

VI.

o Gestor fara uma gestdo de caixa ativa da Classe, com vistas a distribuicdes mensais
aos Cotistas, observadas as regras de enquadramento da Carteira e o previsto neste
Paragrafo Unico, e ndo havendo qualquer garantia de que referidas distribuicdes serdo
realizadas na periodicidade almejada;

o Gestor devera considerar as exigibilidades, despesas e provisdes da Classe para
realizar distribuicdes aos Cotistas, de forma a manter fluxo de caixa para fazer frente a
tais exigibilidades, despesas e provisdes durante todo o exercicio social;

sem prejuizo das demais disposi¢Ges deste Anexo e observado o previsto no Artigo 70
acima, mediante deliberagdo em Assembleia Especial, o Gestor poderd amortizar as
Cotas;

sempre que o Gestor instrua o Administrador sobre a realizagdo de uma distribuicdo e
Amortizacdo, total ou parcial, o Administrador devera informar os Cotistas sobre a
referida distribuicdo e Amortizacdo, nos termos deste Anexo. Fardo jus a tal
distribuicdo os Cotistas titulares de Cotas da respectiva Subclasse no fechamento do
referido pregao, para pagamento conforme os procedimentos abaixo descritos;

a Amortizagdo ou distribuicdo abrangera todas as Cotas de uma mesma Subclasse,
mediante rateio das quantias a serem distribuidas pelo nimero de Cotas emitidas e
integralizadas, observadas as disponibilidades de caixa da Classe e observado o

disposto nos respectivos Apéndices;

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

VII. os pagamentos de amortizacdes das Cotas serdo realizados prioritariamente em
moeda corrente nacional, podendo ser realizados em Ativos Alvo e/ou Ativos de
Liquidez, quando houver deliberacdo da Assembleia Especial neste sentido. Os
pagamentos em moeda corrente nacional serdo realizados por meio de qualquer
mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo BACEN.

X. EVENTOS DE VERIFICAGAO DO PATRIMONIO LIQUIDO

Artigo 71 O Administrador deverd imediatamente verificar se o Patrimo6nio Liquido esta
negativo, na ocorréncia de qualquer dos seguintes eventos de verificacdo do Patrimonio Liquido.

(i) qualquer pedido de declaragdo judicial de insolvéncia da Classe;

(ii) inadimpléncia de obrigacdes financeiras de devedor e/ou emissor das Sociedades
Investidas que representem mais de 10% (dez por cento) do Patrimonio Liquido;

(iii) pedido de recuperagdo extrajudicial, recuperacao judicial ou de faléncia de devedor
e/ou emissor das Sociedades Investidas; e

(iv) condenacdo da Classe de natureza judicial e/ou arbitral e/ou administrativa e/ou
outras similares ao pagamento de mais de 10% (dez por cento) do Patrimonio Liquido.

Artigo 72 Caso o Administrador verifique que o Patrimonio Liquido esta negativo e/ou tenha
ciéncia de pedido de declara¢do judicial de insolvéncia da Classe e/ou da declaracdo judicial de
insolvéncia da Classe, deverdo ser adotadas as medidas previstas no CAPITULO VI da parte geral do
Regulamento, bem como as disposi¢oes previstas na Resolugdao CVM 175.

XL. LIQUIDAGAO

Artigo 73 A qualquer momento durante o Prazo de Duragao, a liquidagdo financeira dos Ativos
Alvo integrantes da Carteira sera realizada pelo Administrador, conforme decisdo de desinvestimento
do Gestor, observados quaisquer dos procedimentos descritos a seguir e de acordo com o melhor
interesse dos Cotistas:

(i) venda dos Ativos Alvo e dos Outros Ativos em bolsa de valores ou mercado de balcdo
organizado, caso tais ativos sejam admitidos a negocia¢do nesses mercados;

(ii)  venda dos Ativos Alvo e dos Outros Ativos que ndo sejam admitidos a negociacdo em
bolsa de valores ou mercado de balcdo organizado por meio de negociagdes privadas
a prego justo; ou
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(iii)  na impossibilidade de utilizacdo dos procedimentos descritos acima, entrega dos
Ativos Alvo e/ou dos Outros Ativos aos Cotistas, mediante observincia do disposto
neste Anexo.

Paragrafo Unico Em qualquer caso, a Liquidagdo dos investimentos da Classe sera realizada em
observancia as normas operacionais estabelecidas pela CVM aplicaveis a Classe.

Artigo 74 A Classe podera ser liquidada durante seu Prazo de Duragdo na ocorréncia das
seguintes situagdes:

(i) caso todos os Ativos Alvo integrantes da Carteira tenham sido alienados antes do
encerramento do Prazo de Duracdo; e/ou
(ii) mediante deliberacdo da Assembleia Especial, observado o disposto neste Anexo.

Paragrafo Unico Quando do encerramento e Liquidagao, os Auditores Independentes deverdo
emitir pareceres técnicos atestando a conformidade das respectivas demonstragdes contabeis.

Artigo 75 Sem prejuizo do disposto acima, a Classe entrara em Liquidac¢do ao final do Prazo de
Duracao ou de suas eventuais prorrogacoes.

Artigo 76 Quando da Liquidagdo por forca do término do Prazo de Duragdo, o Administrador
devera iniciar a divisdo do Patrimonio Liquido entre os Cotistas, proporcionalmente as suas
participagdes percentuais na Classe e na respectiva Subclasse, no prazo maximo de 30 (trinta) dias
contados do término do Prazo de Duracgdo ou de sua prorrogacdo, observado os dispostos neste Anexo
e a prioridade no recebimento pelos Cotistas titulares das Cotas A, nos termos do Apéndice da
Subclasse A.

Artigo 77 Uma vez iniciados os procedimentos de Liquidagdo, o Administrador fica autorizado a,
de modo justificado, e conforme previsto na regulamentagao aplicavel, prorrogar o prazo acima
previsto nas seguintes hipdteses

| — liquidez dos Ativos Alvo e dos Ativos de Liquidez seja incompativel com o prazo previsto
para sua liquidacao;

Il — existéncia de obrigacdes ou direitos de terceiros em relagdo a Classe, ainda nao prescritos;
Il — existéncia de ag¢Bes judiciais pendentes, em que a Classe figure no polo ativo ou passivo;
ou

IV - decisGes judiciais que impecam o resgate da Cota pelo seu respectivo titular.

Artigo 78 Apods a divisdo do patrimonio da Classe entre os Cotistas, o Administrador devera
promover o encerramento da Classe, encaminhando a CVM, no prazo de 15 (quinze) dias, contados da
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data em que os recursos provenientes da Liquidacdo foram disponibilizados aos Cotistas, a
documentacdo referida na regulamentac¢do da CVM, assim como praticar todos os atos necessarios ao
seu encerramento perante quaisquer autoridades

Artigo 79 Mediante aprovagdo da Assembleia Especial, a Liquidagdo da Classe podera ser feita, a
critério e sob a responsabilidade do Gestor, de uma das formas a seguir, sempre levando em
consideracdo a op¢ao que atenda da melhor maneira aos interesses dos Cotistas:

I venda em bolsa de valores ou em mercado de balcdo organizado, observado o disposto
na legislacdo aplicavel;

Il. exercicio, em bolsa de valores ou em mercado de balcdo organizado, de op¢des de
venda, negociadas pelo Gestor, quando da realizagdo dos investimentos;

M. entrega aos Cotistas de titulos e valores mobilidrios negociados em mercado
organizado de bolsa ou de balcdao ou nos mercados financeiros, bem como de Ativos Alvo de
Sociedades Investidas integrantes da Carteira da Classe na data da Liquidacao.

Artigo 80 Em qualquer caso, a Liquidagdo de ativos sera realizada com observancia das normas
operacionais estabelecidas pela CVM aplicaveis a Classe

Artigo 81 Por ocasido da Liquidagdo da Classe, o Administrador promovera:

l. o rateio dos titulos ou valores mobilidrios de cada espécie e classe prioritariamente entre
os Cotistas titulares das Cotas A, na estrita propor¢cdao das Cotas A por eles detidas,
observado o disposto na regulamentag¢do em vigor;

. caso haja recursos excedentes apds o inciso (i) acima, o rateio dos titulos ou valores
mobilidrios de cada espécie e classe entre os Cotistas titulares das Cotas B, na estrita
proporc¢do das Cotas B por eles detidas, observado o disposto na regulamentacdo em vigor;

Il. sem prejuizo dos incisos acima, o rateio de outros ativos integrantes da Carteira da Classe
entre os Cotistas, conforme determinagdo da Assembleia Especial, que devera estabelecer
os critérios detalhados e especificos para a adogao de tais procedimentos, observado o
disposto neste Anexo e na regulamentacdao em vigor; e

V. a realizacdo dos demais desinvestimentos da Classe, mediante sua alienagao por meio de
transagdes privadas, alienacdo em bolsa de valores ou mercado de balcdo, resgate de
aplicacdes financeiras ou outras formas, conforme determinado pela Assembleia Especial,
sendo que o produto resultante serd entregue aos Cotistas como forma de pagamento
pelo resgate de suas Cotas.
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Artigo 82 O Administrador devera convocar Assembleia Especial para deliberar sobre a
destinacdo de ativos de baixa liquidez, caso encontre dificuldade na aliena¢do desses ativos a preco
justo.

Artigo 83 A Classe podera ser liquidada antes do fim do Prazo de Duragdo por deliberagdo da
Assembleia Especial.

Artigo 84 Na hipotese do Artigo 87 acima, o Administrador imediatamente (a) suspendera a
subscri¢do de novas Cotas; (b) comunicara tal fato ao Gestor, que devera interromper a aquisicdo de
novos ativos; e (c) convocara a Assembleia Especial para deliberar sobre o plano de Liquidagdo
elaborado pelos Prestadores de Servicos Essenciais, nos termos do artigo 126 da parte geral da
Resolugdao CVM 175, incluindo o tratamento a ser conferido aos Cotistas que ndo puderam ser
contatados.

Artigo 85 N3o sendo instalada a Assembleia Especial referida no Artigo 88 acima, em segunda
convocacdo, por falta de quérum, o Administrador devera dar inicio aos procedimentos de Liquidacdo
da Classe, de acordo com o disposto no Artigo 73 acima.

Artigo 86 No ambito da Liquidagdo da Classe, respeitado o disposto na Resolugdao CVM 175, o
Administrador (a) fornecera as informacdes relevantes sobre a Liquidagdo da Classe a todos os Cotistas,
de maneira simultdnea e assim que tiver conhecimento, atualizando-as sempre que necessario; e
(b) verificara se a precificagdo e a liquidez da Carteira asseguram um tratamento isonémico na
distribuicdo dos Resultados aos Cotistas, observada a prioridade no recebimento pelos Cotistas
titulares das Cotas A, nos termos do Apéndice da Subclasse A.

XIl. CONFLITO DE INTERESSES

Artigo 87 O Administrador e o Gestor ndo tém conhecimento sobre qualquer situacdo ou
potencial situacdo de conflito de interesses com a Classe no momento de constituicdo da Classe.

Artigo 88 O Gestor e o Administrador possuem Cédigo de Etica com Diretriz de Prevengdo e
Gestdo de Conflito de Interesses em relagdo aos seus veiculos de investimento, dentre eles a Classe,
disponiveis nos  seguintes  websites, respectivamente: www.valorainvest.com.br/ e

https://www.daycoval.com.br/institucional/codigo-conduta.
Xlil. COMUNICACOES AOS COTISTAS

Artigo 89 A divulgacdo de informac¢Oes sobre a Classe devera ser abrangente, equitativa e
simultanea para todos os Cotistas.
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Artigo 90 As informag0es exigidas pela Resolugdo CVM 175 deverdo ser passiveis de acesso por
meio eletronico pelos Cotistas. As obrigacdes de “encaminhamento”, “comunica¢do”, “acesso”,
“envio”, “divulgacao” ou “disponibilizacao” na Resolucao CVM 175 serdo consideradas cumpridas na
data em que as informacdes se tornarem acessiveis aos Cotistas.

Artigo 91 Nas hipdéteses em que a Resolugdo CVM 175 exigir “atestado”, “ciéncia”,
“manifesta¢ao” ou “concordancia” dos Cotistas, as manifesta¢cdes dos Cotistas serdo armazenadas pelo
Administrador.

Artigo 92 Nao havera o envio de correspondéncias fisicas aos Cotistas.

Artigo 93 Caso qualquer Cotista deixe de comunicar a atualizagdo de seu endereco eletrénico ao
Administrador, o Administrador ficard exonerada do dever de enviar as informacgGes previstas na
Resolucdo CVM 175 ou no Regulamento, a partir da primeira correspondéncia que for devolvida por
incorre¢do no enderecgo informado.

XIV. TRIBUTACAO

Artigo 94 As regras de tributagdo aplicaveis aos Cotistas e a Classe constam do Adendo Il deste
Anexo e tém por objetivo descrever de forma sumaria o tratamento tributdrio aplicavel em regra aos

Cotistas e a Classe, ndo se aplicando aos Cotistas sujeitos a regras de tributagdao especificas, na forma
da legislacdo e regulamentagcao em vigor.
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ADENDO | — MODELO DE SUPLEMENTO

Suplemento referente a [=] Emissao e Oferta de Cotas da
CLASSE UNICA DO VALORA ESTRUTURA TESOURARIA FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPAC()ES MULTIESTRATEGIA DE RESPONSABILIDADE LIMITADA

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

Caracteristicas da [=] Emissdo de Cotas da Classe (“[=] Emissdo”) e Ofertade
Cotas da [=] Emissdo

Montante Total da [=]
Emissao
Quantidade Total de
Cotas

RS [=] ([=] de reais).

No minimo [=] ([=]) e, no maximo, [=] ([=]) Cotas.

Preco de Emissao ) L.
RS [=] ([=] reais) por Cota da [=] Emiss3o.

Unitario
Forma de colocagao As Cotas serdo objeto de Oferta nos termos da regulamentagdo
das Cotas aplicavel. A Oferta serd intermediada pelo [Administrador].

As Cotas deverdo ser totalmente subscritas até a datade encerramento

Subscri¢cao das Cotas
da Oferta.

Preco de Integralizacao
[ou Critérios para calculo . o
RS[=] ([=] reais) por Cota da [=] Emiss3o.
do Preco de

Integralizacao]

As Cotas serdo integralizadas pelo Preco de Integralizagdo, (i) em
moeda corrente nacional por meio de crédito dos respectivos valores
L. em recursos disponiveis diretamente na conta de titularidade da
Integralizagdo das Cotas . . a
Classe, mediante qualquer mecanismo de transferéncia de recursos
autorizado pelo BACEN; e/ou (ii) mediante entrega de Ativos Alvo, nos

termos do Regulamento e do Anexo.
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ADENDO Il - FATORES DE RISCO

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

Ndo obstante a diligéncia do Administrador e do Gestor em colocar em pratica a politica de
investimentos delineada no Regulamento, os investimentos da Classe estdo sujeitos, por sua natureza,
inclusive, mas ndo se limitando, a riscos decorrentes de variacdes de mercado, riscos inerentes aos
emissores dos titulos, valores mobiliarios 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 hipotese, ser responsabilizados por qualquer
depreciacdo dos ativos integrantes da Carteira ou por eventuais prejuizos impostos aos Cotistas.

Mesmo que o Administrador e o Gestor mantenham rotinas e procedimentos de gerenciamento de
riscos, ndo hd garantia de completa eliminagcdo da possibilidade de perdas para a Classe e para o
Cotista, inclusive a possibilidade de Patriménio Liquido negativo da Classe.

As aplicagOes realizadas na Classe ndo contam com garantia do Administrador, do Gestor, de quaisquer
terceiros e prestadores de servicos da Classe, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo
Garantidor de Crédito — FGC.

A Classe e os Cotistas estdo sujeitos aos seguintes fatores de riscos, de forma ndo exaustiva:

Risco de Crédito

Risco de crédito dos Ativos Alvo da Carteira: os titulos de divida que poderdo compor a Carteira
(incluindo, sem limitacdo, debéntures de emissdo das Sociedades Investidas) estdo sujeitos a
capacidade dos seus emissores em honrar os compromissos de pagamento de juros e principal de suas
dividas. Eventos que afetem as condig¢Oes financeiras dos emissores dos titulos, bem como alteragdes
nas condi¢Ges econOmicas, 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.
Mudangas na percepgao da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que ndo fundamentadas,
poderdo trazer impactos aos precos dos titulos, comprometendo também sua liquidez. Os
instrumentos de emissdao dos Ativos Alvo de Sociedades Investidas poderdo, ainda, prever o
pagamento de prémio baseado na variagdo da receita ou do lucro da Sociedade Investida emissora.
Nessa hipdtese, caso a respectiva Sociedade Investida apresente receita ou lucro insuficiente, a
rentabilidade da Classe podera ser adversamente impactada. Dessa forma, caso a Classe ndo consiga
alienar tais Ativos Alvo no mercado secundario, é possivel que a Classe ndo receba rendimentos
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suficientes para atingir o Benchmark. Ademais, em caso de faléncia de qualquer Sociedade Investida,
a liquidacdo de Ativos Alvo estarad sujeita ao pagamento, pela respectiva Sociedade Investida, de
determinados créditos que possuem classificagdo mais privilegiada, nos termos da Lei n.2 11.101, de 9
de fevereiro de 2005, conforme alterada (notadamente no caso de debéntures quirografarias, notas
comerciais quirografarias, créditos trabalhistas, créditos garantidos por garantia real, créditos
tributarios e créditos com privilégios especiais e gerais).

Risco de crédito: consiste no risco de inadimplemento ou atraso no pagamento de juros e/ou principal
pelos emissores de Ativos Alvo integrantes da Carteira ou pelas contrapartes das operagdes da Classe,
podendo ocasionar, conforme o caso, a reducdo de ganhos ou mesmo perdas financeiras até o valor
das operacOes contratadas e ndo liquidadas. Altera¢des e equivocos na avaliagcdo do risco de crédito
do emissor podem acarretar oscilagdes no preco de negociagao dos titulos que compéem a Carteira.

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

Possibilidade de inexisténcia de garantia dos ativos investidos: ndo ha qualquer obrigatoriedade de
que os ativos investidos pela Classe, incluindo debéntures simples e/ou notas comerciais, contem com
qualquer mecanismo de garantia, seja ela real e/ou fidejussoria.

Dificuldade para excussdao de garantias: ainda que os ativos investidos pela Classe, incluindo
debéntures simples e/ou notas comerciais, contem com qualquer mecanismo de garantia real ou
fidejussdria, ndo ha como assegurar que a excussdo de tais garantias serd bem-sucedida e que ira
propiciar a Classe reaver, no todo ou em parte, os valores que lhe sdo contratualmente devidos.
Garantias fidejussédrias estdo sujeitas ao risco de crédito do garantidor. A excussdo de garantias reais
pode se prolongar ou se frustrar por diversos motivos, entre os quais dificuldade para alienagdo dos
bens objeto da garantia e obtencdo, pelo devedor, de ordens judiciais contrarias aos interesses das
Sociedades Investidas. A materializacdo de quaisquer destes riscos pode afetar de forma adversa e
material os Resultados da Classe.

Cobranga extrajudicial e judicial. No caso de as Sociedade Investidas ndao cumprirem suas obrigagdes
de pagamento de titulos de divida, poderad ser iniciada a cobranga extrajudicial ou judicial dos valores
devidos. Nada garante, contudo, que referida cobranca ird reaver, no todo ou em parte, os valores que
Ihe sdo contratualmente devidos, o que podera implicar perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

Risco de completion: as Sociedades Investidas estdo sujeitas a qualquer tipo de atraso/impedimento
que afete o prazo de conclusdo do respectivo projeto da Sociedade Investida. Estdo diretamente
relacionados a esse risco, inclusive e sem limitagdo: cost overruns; cumprimento de cronograma fisico;
falhas na concepgao de projeto e de obras; risco fundiario; faléncia ou ocorréncia de problemas graves
com construtor e/ou fornecedores. Tais eventos podem causar prejuizos a Classe.
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Risco decorrente da ndo obtengdo de financiamento: o setor de infraestrutura é intensivo em capital,
ou seja, demanda grandes somas de recursos para investimentos, os quais serdo amortizados em um
longo espaco de tempo. Assim, as Sociedades Investidas poderdo depender da obtencdo de
financiamentos de longo prazo para que possam desenvolver suas atividades. Caso tais financiamentos
nao estejam disponiveis, ou ndo estejam disponiveis a taxas atrativas, as operacgdes e rentabilidade das
Sociedades Investidas poderdo ser negativamente afetadas.

Risco relacionado a oneragdo 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 obriga¢des nos respectivos contratos de financiamento, as garantias reais porventura
outorgadas poderdo ser excutidas e vendidas a terceiros, causando prejuizos a Classe e aos Cotistas.

Riscos relacionados a legislagao dos setores de infraestrutura: o setor de infraestrutura esta sujeito a
uma extensa legislacao e uma regulamentacao expedida por diversas autoridades, as quais afetam as
atividades de tais setores, em especial no que tange a concessdes e autorizacdes. Dessa forma, o
desenvolvimento de projetos relacionados aos setores de infraestrutura, de acordo com a politica de
investimento, podera estar condicionado, dentro outros, a obtencdo de licengas especificas, aprovacgdo
de autoridades governamentais e a leis e regulamentos de protecdao ambiental. Referidos requisitos e
regulamentacdes atualmente existentes ou que venham a ser criados poderdao implicar em aumento
de custos, limitando a estratégia da Classe e podendo impactar adversamente a rentabilidade da

Classe.

Risco ambiental: a Classe estd 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 limitacdo: proibicdes, atrasos e interrup¢des; ndo atendimento das exigéncias
ambientais; embargos de obra e/ou suspensdo das atividades; surgimento de exigéncias ambientais
adicionais ndo previstas inicialmente; falhas no levantamento da fauna e da flora; falhas no plano de
execucdo ambiental; e/ou qualquer dano ao meio ambiente. Tais eventos ou medidas podem causar
prejuizos a Classe. Adicionalmente, as atividades do setor de infraestrutura podem causar significativos
impactos e danos ao meio ambiente. A legislacao federal impde responsabilidade objetiva aquele que
direta ou indiretamente causar degradacao 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 indeniza¢Ges ambientais substanciais ou despesas relevantes incorridas para custear a recuperagao
do meio ambiente ou o pagamento de indenizagdo a terceiros afetados podera impedir ou levar as
Sociedades Investidas a retardarem ou redirecionar planos de investimento em outras areas, o que
podera ter um efeito adverso sobre a Classe. Eventuais seguros contratados para cobrir exposicao a
contingéncias ambientais das Sociedades Investidas podem ndo ser suficientes para evitar potencial
efeito adverso sobre a Classe.
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Risco geoldgico: consiste no surgimento, principalmente durante a fase de construgdo e/ou a de
comissionamento, de ocorréncias geoldgicas ndo detectadas nos estudos prévios, que encarecam ou
inviabilizem as escavagdes (em solo, em rocha subterrdnea, em rocha a céu aberto), as instalagdes dos
equipamentos e a execugdo das obras civis conduzidas pelas Sociedades Investidas, o que pode afetar
negativamente as Sociedades Investidas e, consequentemente, a Classe.

Risco arqueoldgico: consiste na descoberta de fdsseis e/ou sitios arqueoldgicos ndo detectados
durante as analises de subsolo referentes aos projetos das Sociedades Investidas, que podem impedir
ou atrasar a execucdo da obra, ou até exigir alteracdes nos projetos das Sociedades Investidas, o que
pode afetar negativamente as Sociedades Investidas e, consequentemente, a Classe.

Risco socioambiental: as operagdes 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 regiGes ou areas ambientalmente
sensiveis. O eventual descumprimento de leis e regulamentos ambientais também pode acarretar a
imposicdo de sang¢des administrativas, civeis e criminais (tais como multas e indenizacGes). As leis e
regulamentos ambientais podem se tornar mais restritivas, sendo que qualquer aumento de restri¢cdes
pode afetar adversamente os negdcios e a rentabilidade das Sociedades Investidas. Adicionalmente,
existe a possibilidade de as leis de protecdio ambiental serem alteradas apds o inicio do
desenvolvimento de determinada atividade por uma Sociedade Investida e antes de sua conclusdo, o
que poderd trazer atrasos e/ou modificacdes ao objetivo inicialmente projetado. Além disso, as
atividades empresdrias desenvolvidas pelas Sociedades Investidas estdo sujeitas ao risco social,
sobretudo de natureza trabalhista e consumerista, considerando a possibilidade de exposi¢cdo dos
colaboradores a ambientes perigosos e insalubres. Os fatores descritos acima poderdo afetar
adversamente as atividades da Classe, das Sociedades Investidas e, consequentemente, a rentabilidade
das Cotas.

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 concessdo dos projetos de
infraestrutura celebrados no ambito dos editais de licitacdo estdo, em regra geral, sujeitos a extingcdo
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 extingdo antecipada estar muitas das vezes fora do controle da Sociedade Investida.
Ocorrendo a extingdo da concessdo, os ativos sujeitos a concessdo serdo revertidos ao poder
concedente. Em caso de extingdo antecipada, a Sociedade Investida ndo poderd assegurar que a
indenizacdo prevista no contrato de concessao (valor dos ativos que ndo tenham sido completamente
amortizados ou depreciados) seja suficiente para compensar a perda de lucro futuro. Se o poder
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concedente extinguir o contrato de concessdo em caso de inadimplemento do concessionario, o valor
da indenizacdo pelos bens reversiveis ao patriménio publico pode ser reduzido a zero em virtude da
imposicdo de multas ou outras penalidades. A ocorréncia de qualquer desses eventos podera causar
um efeito adverso para a Classe. Assim, as Sociedades Investidas poderdo enfrentar fatores e
circunstancias imprevisiveis que gerem um efeito adverso sobre a Classe e o valor das Cotas.

Risco de interrupgdes ou falhas na geragao, transmissao ou distribuicao de energia: a Classe 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 interrupgdes
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 produc¢do de energia, catastrofes e
desastres naturas, entre outras. As interrupcdes e/ou falhas na geracdo, distribuicdo ou transmissdo
de energia elétrica podem impactar adversamente a receita e os custos das Sociedades Investidas.

Risco relacionado a altera¢des regulatdrias aplicaveis aos Ativos Alvo: a Classe ndo pode assegurar as
acdes que serdo tomadas pelos governos federal, estadual e municipal no futuro com relacdo ao
desenvolvimento do sistema energético brasileiro, e em que medida tais a¢Ses 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 Minas e Energia - MME. A ANEEL, o MME e outros érgdos fiscalizadores tém,
historicamente, exercido um grau substancial de influéncia sobre os negdcios das empresas do setor,
inclusive sobre as modalidades e os termos e condi¢gdes dos contratos de venda de energia que estdo
autorizados a celebrar, bem como sobre os niveis de producdo de energia. Qualquer medida
regulatdria significativa adotada pelas autoridades competentes podera impor um 6nus relevante
sobre as atividades das Sociedades Investidas e causar um efeito adverso sobre a Classe. Ademais,
reformas na regulamentacdo do setor elétrico podem ter um efeito adverso no setor de atuagdo das
Sociedades Investidas, afetando a rentabilidade da Classe.

Risco de aprovagoes: investimentos em Sociedades Alvo poderdo estar sujeitos a aprovagao por parte
de autoridades regulatdrias aplicaveis. Ndao ha garantia de que qualquer autorizagdo nesse sentido sera
obtida ou qualquer previsdo com relagdo ao prazo para sua obtencdo, o que podera prejudicar as
atividades da Classe.

Risco de performance operacional, operagdo e manuteng¢ido: 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 especificagdo, uso de tecnologia nova n3do testada
adequadamente, planejamento de operacdo e manutencao inadequados, seguros, entre outros, e
pode afetar os Resultados da Sociedade Investida e, consequentemente, da Classe.
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Riscos Relacionados a Legislacéo Tributdria

Riscos de alteragbes na legislacdo tributaria: as alteragGes na legislagdo tributdria ou na sua
interpretacdo e aplicacdo podem implicar o aumento da carga tributaria incidente sobre o
investimento nas Cotas. Essas altera¢des incluem: (i) a eventual extingdo dos beneficios fiscais
estabelecidos aplicaveis aos investimentos nas Cotas, na forma da legislacdo em vigor; (ii) possiveis
modificacdes na aliquota e/ou na base de célculo dos tributos existentes; (iii) a criagio de novos
tributos; e (iv) bem como em mudangas na interpretacdo ou aplicacdo da legislacdo tributaria em vigor
por parte dos tribunais ou das autoridades governamentais. Os efeitos dessas medidas ndo podem ser
previstos, mas poderdo sujeitar as Sociedades Investidas, os Ativos Alvo, os Ativos de Liquidez, ao
Fundo, a Classe e/ou os Cotistas a recolhimentos ndo previstos inicialmente.

Riscos de alteragdo de outras disposi¢coes da legislacdo aplicavel: a legislagdo aplicavel a Classe, aos
Cotistas e aos investimentos efetuados pela Classe, incluindo, sem limitacdo, leis tributarias, leis
cambiais e leis que regulamentam investimentos estrangeiros em classes de cotas de fundos de
investimento no Brasil, esta sujeita a alteracGes. Ainda, podera ocorrer interferéncias de autoridades
governamentais e 6rgdos reguladores no mercado brasileiro, bem como moratdrias e altera¢des das
politicas monetdria e cambiais. Tais eventos poderdo impactar de maneira adversa o valor das Cotas,
bem como as condi¢es para distribuicdo de rendimentos e para resgate das Cotas. Ademais, a
aplicacdo de leis vigentes e a interpretacao de novas leis poderao impactar os Resultados da Classe.

Outros Riscos

Risco relacionado a caracterizagdo de Justa Causa na destituicao do Gestor: o Gestor poderd ser
destituida por Justa Causa na hipdtese de: (i) pratica ou constatagdo de atos ou situagdes, por parte do
Gestor, com ma-fé, dolo, culpa grave, negligéncia, desvio de conduta, fraude ou violacdo substancial
de suas obrigacdes nos termos deste Regulamento, do acordo operacional do Fundo formalizado com
o Gestor para regular a atividade de gestdo, ou da legislacdo e regulamentac¢do aplicaveis da CVM,
conforme determinado por decisdo arbitral, judicial ou administrativa, contra a qual o efeito
suspensivo ou medida similar ndo tenha sido obtida; (ii) cometimento de crime de fraude ou crime
contra o sistema financeiro, conforme determinado por decisdo arbitral, judicial ou administrativa,
contra a qual o efeito suspensivo ou medida similar ndo tenha sido obtida; (iii) descredenciamento
permanente pela CVM como gestor de carteira de valores mobiliarios; (iv) a ocorréncia de decretacdo
de faléncia, recuperacdo judicial ou extrajudicial do Gestor, ou, ainda, propositura pelo Gestor de
medida antecipatdria referente a tais procedimentos, pedido de conciliacdo e mediacdo, incluindo
aqueles previstos na Lei n.2 11.101, de 9 de fevereiro de 2005, conforme alterada, ou ajuizamento de
medida cautelar para requerer a antecipagdo total ou parcial dos efeitos do deferimento do
processamento da recuperacdo judicial, nos termos do artigo 62, §129, da Lei n.2 11.101, de 9 de
fevereiro de 2005, conforme alterada.
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N3o é possivel prever o tempo que o tribunal competente levara para proferir tais decisées e, portanto,
por quanto tempo o Gestor permanecera no exercicio de suas fungdes apds eventual acdo, ou omissao,
que possa ser enquadrada como Justa Causa.

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 a Classe.

Risco relativo a ndo substituicao do Administrador ou do Gestor: durante a vigéncia da Classe, o
Administrador e/ou o Gestor poderdo sofrer intervencdo e/ou liquidacdo extrajudicial ou faléncia, a
pedido do BACEN, bem como serem descredenciadas, destituidas ou renunciarem as suas funcdes,
hipéteses em que a sua substituicdo deverd ocorrer de acordo com os prazos e procedimentos
previstos no Regulamento. Caso tal substituicdo ndao aconteca, a Classe e, consequentemente os
Cotistas, poderdo sofrer perdas patrimoniais. O eventual descredenciamento do Gestor ensejard, nos
termos deste Regulamento, na convocagao imediata da Assembleia Geral para deliberar sobre a
eventual Liquidagdo, 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 o Gestor ndo a convoque no prazo de 15 (quinze) dias contados da
renuncia ou descredenciamento do Gestor, ou pela CVM.

Risco de o Fundo ndo iniciar suas atividades: caso o valor minimo previsto no suplemento da 12
(primeira) emissdo de Cotas ndo seja atingido, a Oferta de tais Cotas sera cancelada, e os recursos
aportados serdo devolvidos aos investidores, na forma que sera detalhada nos documentos da
respectiva Oferta. Nesta hipdtese, a Classe ndo iniciard suas atividades e sera liquidado.

Liquidez reduzida dos ativos da Carteira: as aplicacdes da Classe em Ativos Alvo apresentam
peculiaridades em relacdo as aplicacGes usuais da maioria dos fundos de investimento brasileiros, ja
que podera nao existir mercado secunddario com liquidez para tais Ativos Alvo. Caso a Classe precise
vender os Ativos Alvo emitidos pelas Sociedades Investidas, podera ndao haver comprador ou o preco
de negociacdo obtido podera ser bastante reduzido, causando perda de patrimbnio e,
consequentemente, do capital, parcial ou total, investido pelos Cotistas.

Risco de restrigbes a negociacdo: determinados ativos componentes da Carteira, inclusive titulos
publicos, podem estar sujeitos a restricdes de negociagao por parte das bolsas de valores e mercadorias
e futuros ou de érgdos reguladores. Essas restricGes podem ser relativas ao volume das operagdes, a
participacdo no volume de negdcios e as oscilages maximas de precos, entre outras. Em situacGes em
que tais restricdes estiverem sendo praticadas, as condi¢ées de movimentac¢do dos ativos da Carteira
e precificacdo dos ativos poderao ser prejudicadas. Ademais, os Ativos Alvo integrantes da Carteira
poderdo estar sujeitos a restricbes a negociacdo estabelecidas nos acordos, contratos e demais
documentos a eles aplicaveis ou a eles relativos.
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Risco de Liquidagdo antecipada: caso o indice de Subordinagdo permanega desenquadrado pelo
periodo descrito no Anexo ao Regulamento, bem como nas demais hipdteses previstas no
Regulamento, no Anexo, a Classe podera entrar em processo de Liquidacdo antecipada, nos termos do
Capitulo do Regulamento. Nesta hipdtese, o horizonte de investimento dos Cotistas poderd ser
significativamente reduzido. Adicionalmente, nesta hipdtese, considerando que os Ativos Alvo
integrantes da Carteira possuem liquidez reduzida, a Classe podera ndo ter recursos suficientes para o
pagamento imediato do resgate das Cotas em circulagdo em moeda corrente nacional, sendo que a
alienag¢do dos Ativos Alvo podera levar um longo prazo para se concretizar.

Risco decorrente da precificagao dos Ativos de Liquidez e risco de mercado: a precificagao dos Ativos
de Liquidez integrantes da Carteira deverao ser realizados de acordo com os critérios e procedimentos
para registro e avaliacdo de titulos, valores mobilidrios, instrumentos derivativos e demais operacgdes,
estabelecidos na regulamentacdo em vigor. Referidos critérios de avaliacdo, tais como os de marcacdo
a mercado (mark-to-market) poderdo ocasionar variacdes nos valores dos Ativos de Liquidez
integrantes da Carteira. Ainda, ha risco de flutuacGes nos precos e na rentabilidade dos Ativos de
Liquidez integrantes da Carteira, em razdo de diversos fatores de mercado, como liquidez, crédito,
alteragBes politicas, econ6micas e fiscais. Esta constante oscilacdo de precos pode fazer com que
determinados Ativos de Liquidez sejam avaliados por valores diferentes ao de emissdo e/ou
contabilizacdo, podendo acarretar volatilidade das Cotas e perdas aos Cotistas.

Riscos relacionados a atuagdo do Gestor: o Administrador e o Gestor estdo envolvidos em um espectro
amplo de atividades, incluindo administracdo de fundos, assessoria financeira, investimentos
proprietdrios e da estruturacdo de veiculos de investimento, no Brasil e no exterior, incluindo no setor
de infraestrutura. Assim, poderdo vir a existir Oportunidades de Investimento em ativos que seriam
potencialmente alocadas a Classe, entretanto, tais investimentos poderdo ndo ser necessariamente
realizados, uma vez que ndo ha nenhuma obrigacdo de exclusividade ou dever de alocacdo de tais
oportunidades na Classe, pelo Administrador ou pelo Gestor.

Riscos relacionados a contratagdo de terceiros: o Administrador e o Gestor poderdao contratar, em
nome da Classe, sem observar qualquer limite de despesas, prestadores de servicos legais, fiscais,
contabeis, de avalia¢do, financeiros, de assessoria, de consultoria ou quaisquer outros servigos de
terceiros, as expensas da Classe. Ndo ha qualquer garantia com relagdo a prestacdo de servicos por
terceiros a Classe.

Risco de liquidez dos ativos integrantes da Carteira: as aplicagdes em Ativos Alvo serdo feitas,
preponderantemente, em ativos nao negociados publicamente no mercado e com liquidez
significativamente baixa. Dessa forma, caso: (a) a Classe precise vender os Ativos Alvo emitidos pelas
Sociedades Investidas, ou (b) o Cotista receba tais Ativos Alvo como pagamento de resgate ou
Amortizacdo de suas Cotas (em ambos os casos, inclusive, para efetuar a Liquidacdo): (1) poderd ndo
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haver mercado comprador de tais ativos, ou (2) o preco efetivo de alienacdo de tais ativos podera
resultar em perda de patrimoOnio e, consequentemente, do capital, parcial ou total, investido pelos
Cotistas.

Risco de concentragao: os investimentos em Ativos Alvo poderdo ser efetuados em um numero restrito
de Sociedades Investidas ou mesmo em uma Unica Sociedade Investida. Ainda que a Classe invista em
mais de uma Sociedade Investida, estas podem atuar em um Unico setor ou em poucos setores. O risco
associado as aplicacdes da Classe é diretamente proporcional a concentracdo das aplicacdes. Quanto
maior a concentracdo das aplicagGes da Classe em uma Unica Sociedade Investida, maior serd a
vulnerabilidade da Classe em rela¢do ao risco de tal Sociedade Investida.

Riscos de acontecimentos e percepg¢ao de risco em outros paises: o mercado de capitais no Brasil é
influenciado, em diferentes graus, pelas condi¢cGes 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 prego de ativos e valores mobilidrios emitidos no Pais,
reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos, entre os quais se incluem as Cotas. No passado,
o surgimento de condi¢cdes econdmicas adversas em outros paises do mercado emergente resultou,
em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na redugao de recursos externos investidos
no Brasil. Crises financeiras recentes resultaram em um cendrio recessivo em escala global, com
diversos reflexos que, direta ou indiretamente, afetaram de forma negativa o mercado financeiro e o
mercado de capitais brasileiros e a economia do Brasil, tais como: flutuacées no mercado financeiro e
de capitais, com oscilacGes nos precos de ativos (inclusive de imdveis), indisponibilidade de crédito,
reducdo de gastos, desaceleragao da economia, instabilidade cambial e pressao inflacionaria. Qualquer
novo acontecimento de natureza similar aos acima mencionados, no exterior ou no Brasil, podera
prejudicar de forma negativa as atividades da Classe, o patriménio, a rentabilidade dos Cotistas e o
valor de negociagdo das Cotas.

Varidveis exdgenas, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou
situagOes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econdmica ou financeira
gue modifiqguem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais
brasileiro, incluindo variagdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacdo da moeda e mudangas
legislativas relevantes, poderdo afetar negativamente os precos dos ativos integrantes da Carteirae o
valor das Cotas, bem como resultar (a) em alongamento do periodo de Amortizacdo de Cotas; e/ou de
distribuicdo dos Resultados; ou (b) Liquidagcdo, o que poderd ocasionar a perda, pelos respectivos
Cotistas, do valor de principal de suas aplicagdes.

No passado, o desenvolvimento de condi¢gdes econ6micas adversas em outros paises resultou, em
geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na reducao de recursos externos investidos no
Brasil. O Brasil, atualmente, estd sujeito a acontecimentos que incluem, por exemplo, (i) a crise

financeira e a instabilidade politica nos Estados Unidos, (ii) o conflito entre a Ucrania e a Russia, que
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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 flutuacGes de precos de titulos de empresas cotadas, menor
disponibilidade de crédito, deterioragdo da economia global, flutuacdo em taxas de cambio e inflagao,
entre outras, que podem afetar negativamente a Classe.

Adicionalmente, os ativos integrantes da Carteira devem ser marcados a mercado, ou seja, seus valores
serdo atualizados diariamente e contabilizados pelo preco de negocia¢cdao no mercado, ou pela melhor
estimativa do valor que se obteria nessa negociacdo. Como consequéncia, o valor das Cotas de emissdo
Fundo podera sofrer oscilacdes frequentes e significativas, inclusive ao longo do dia. Como
consequéncia, o valor de mercado das Cotas de emissdo podera nao refletir necessariamente seu valor
patrimonial.

N3do serd devida pela Classe ou por qualquer pessoa, incluindo as instituicGes responsaveis pela
distribuicdo das Cotas, os demais Cotistas e o Administrador, qualquer multa ou penalidade de
qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razdo: (a) o alongamento do periodo de Amortizagdo das
Cotas e/ou de distribuicdo dos Resultados; (b) a Liquidagdo; ou, ainda, (c) caso os Cotistas sofram
qualguer dano ou prejuizo resultante de tais eventos.

Risco de epidemia ou pandemia: surtos de doengas transmissiveis, como o surto da COVID-19 em
escala global, iniciado a partir de dezembro de 2019 e declarado como pandemia pela Organizagdo
Mundial da Sadde (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 movimentagdo, como restrigdes a viagens, acesso a transportes publicos,
guarentenas impostas, fechamento prolongado de locais de trabalho, fechamento do comércio, entre
outras, podendo ocasionar disrupcdes nas cadeias de suprimentos e/ou alteracdes nos padrées e
tendéncias de consumo, além da volatilidade em taxas de cdmbio e/ou no preco de matérias-primas e
outros insumos, o 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 serd o impacto final de tais medidas
restritivas e do préprio 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 avidria), febre aftosa, o
virus H1B1 (influenza A, popularmente conhecido como gripe suina), a sindrome respiratdria oriental
(conhecida como MERS) e sindrome respiratdria 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 mudanga material nos mercados financeiros ou na economia brasileira como
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resultado desses eventos pode afetar material e adversamente os negdcios, a condicdo financeira, os
resultados das operagdes e a capacidade de financiamento e de pagamento das obrigagGes pecuniarias
contraidas pela Classe ou de suas Sociedades Investidas e, por consequéncia, poderd impactar
negativamente a rentabilidade das Cotas.

Risco de alocagao de oportunidades e tempo dedicado ao Fundo: o Gestor poderd, a seu exclusivo
critério, alocar determinadas 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 gestdo, incluindo atinentes a
alocacdo de determinadas oportunidades de investimento no ambito da politica de investimentos. 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 situagdes em que seus
interesses individuais conflitam com os interesses do Fundo e, portanto, com os interesses dos Cotistas.

Risco de desenquadramento: ndo ha qualquer garantia de que a Classe encontrard investimentos
compativeis com sua politica de investimentos de forma a cumprir seu objetivo de investimento. Caso
exista desenquadramento da Carteira por prazo superior ao previsto neste Regulamento e na
regulamentacdo em vigor, os Cotistas poderdo receber os recursos integralizados sem qualquer
rendimento, na proporcao por eles integralizada, podendo perder Oportunidades de Investimento
e/ou ndo receber o retorno esperado.

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

Risco de resgate das Cotas em titulos e/ou Ativos Alvo: conforme previsto no Regulamento, podera
haver a Liquidacdo em situacGes predeterminadas. Se alguma dessas situacles se verificar, ha a
possibilidade de que as Cotas venham a ser resgatadas em titulos e/ou Ativos Alvo de emissdo das
Sociedades Investidas. Nessa hipdtese, os Cotistas poderdo encontrar dificuldades para negociar os
referidos titulos e/ou Ativos Alvo de emissdo das Sociedades Investidas que venham a ser recebidos da
Classe.

Liquidez reduzida das Cotas: a inexisténcia de tradicdo no mercado de capitais brasileiro de
negocia¢des no mercado secundario envolvendo cotas de fundos fechados indica que as Cotas poderdo
apresentar baixa liquidez para negocia¢do. Tendo em vista a natureza de fundo fechado, ndo sera
permitido ao Cotista solicitar o resgate de suas Cotas, exceto no caso de Liquidagdo. A baixa liquidez
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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 obteng¢do de um preco de venda
gue cause perda de patrimonio ao Cotista. Ndo ha qualquer garantia do Administrador, do Gestor ou
do Custodiante em relacdo a possibilidade de venda das Cotas no mercado secundario ou ao preco
obtido por elas, ou mesmo garantia de saida ao Cotista.

Propriedade de Cotas versus propriedade de Ativos Alvo e Ativos de Liquidez: a propriedade das
Cotas ndo confere aos seus titulares a propriedade direta sobre os Ativos Alvo ou sobre fracdo ideal
especifica dos Ativos Alvo. Os direitos dos Cotistas sdo exercidos sobre todos os ativos da Carteira de
modo nao individualizado, proporcionalmente ao nimero de Cotas possuidas.

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, o que pode gerar
diluicdo dos direitos politicos dos titulares das Cotas que ja estejam em circulagdo na ocasido. Dessa
forma, havera risco de modificacdo de relacdo de poderes especificamente para as matérias objeto de
deliberacdo em Assembleia de Cotistas. Adicionalmente, em consequéncia de normas legais ou
regulamentares ou de determinacdo da CVM, o Regulamento pode ser alterado independentemente
da realizacdo de Assembleia de Cotistas. Além disso, as condi¢Ges previstas no Regulamento podem
ser revistas por decisdao dos Cotistas em Assembleia de Cotistas. Tais alteracdes poderao afetar o modo
de operagao do Fundo de forma contrdria ao interesse de parte dos Cotistas.

Desempenho passado: ao analisar quaisquer informagdes fornecidas em qualquer material de
divulgacdo do Fundo e/ou da Classe que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de
quaisquer mercados, ou de quaisquer investimentos em que o Administrador e/ou 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 ha qualquer garantia de que
resultados similares serdo alcangados pelo Fundo ou pela Classe.

Inexisténcia de garantia de rentabilidade: ndo ha garantia de rentabilidade minima aos Cotistas, seja
pelo Administrador, pelo Gestor. Caso os rendimentos decorrentes dos Ativos Alvo emitidos pelas
Sociedades Investidas ndo constituam patrimonio suficiente para a valoriza¢do das Cotas com base no
Benchmark, a rentabilidade dos Cotistas sera 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.

Riscos relacionados as Sociedades Investidas: embora a Classe possua participagdo no processo
decisério 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
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significativamente os Resultados da Carteira e o valor das Cotas. Ndo obstante a diligéncia e o cuidado
do Administrador e do Gestor, os pagamentos relativos aos titulos ou Ativos Alvo de emissdo das
Sociedades Investidas, como dividendos, juros sobre capital prdoprio e outras formas de
remuneracdo/bonificacdo podem vir a se frustrar em razdo da insolvéncia, faléncia, mau desempenho
operacional da respectiva Sociedade Investida, ou, ainda, outros fatores. Em tais ocorréncias, a Classe
e os seus Cotistas poderdo experimentar perdas, ndo havendo qualquer garantia ou certeza quanto a
possibilidade de eliminagdo de tais riscos. Os investimentos nas Sociedades Investidas envolvem riscos
relativos aos respectivos setores em que atuam tais Sociedades Investidas. Ndo 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 atuagdo, ndo ha garantia de que a Classe e os seus Cotistas ndo experimentardo perdas,
nem ha certeza quanto a possibilidade de eliminagdo de tais riscos. Os investimentos poderdo ser feitos
em companhias fechadas, as quais, embora tenham de adotar as praticas de governanca indicadas no
Regulamento, ndo estdo obrigadas a observar as mesmas regras que as companhias abertas
relativamente a divulgacdo de suas informacdes ao mercado e a seus acionistas, o que pode
representar uma dificuldade para o Fundo quanto: (i) ao bom acompanhamento das atividades e
resultados dessas companhias, e (ii) a correta decisdo sobre a liquidacdo do investimento, o que pode
afetar o valor das Cotas.

Risco de investimento em Sociedades Investidas ja constituidas e em funcionamento: o Fundo podera
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 relagdo ao
pagamento de tributos federais, estaduais ou municipais; (ii) estarem descumprindo obrigacGes
relativas ao FGTS; (iii) terem sido punidas com qualquer sangdo restritiva de direito referente a
condutas danosas ao meio ambiente, conforme o artigo 20 do Decreto n.2 6.514, de 22 de julho de
2008; e (iv) se for o caso, estarem descumprindo as obrigacdes e restricdes para a prote¢do do Bioma
Amazonia impostas pelo Decreto n.2 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.

Riscos relacionados a reclamagdo de terceiros: no ambito de suas atividades, as Sociedades Investidas
e, eventualmente, o prdprio Fundo e os Cotistas poderdo responder a processos administrativos ou
judiciais movidos por terceiros, o que poderd impactar negativamente a rentabilidade das Cotas.

Riscos relacionados a Amortizagdo: os recursos gerados pelo Fundo serdo provenientes rendimentos,
dividendos e outras bonificagdes que sejam atribuidos aos Ativos Alvo 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.
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Riscos relacionados a Amortizacdo/resgate de Cotas em caso de dificuldade na alienacdo dos ativos
integrantes da Carteira: o Fundo estd exposto a determinados riscos inerentes aos Ativos Alvo, aos
Ativos de Liquidez integrantes de sua Carteira e aos mercados em que 0s mesmos sao negociados,
incluindo a eventualidade de o Gestor ndao conseguir alienar os respectivos ativos quando tiver
interesse para fins de realizagcdo do pagamento de Amortiza¢do ou resgate de Cotas ou qualquer outra
forma de distribuicdo de Resultados do Fundo. Nas hipdteses em que as Cotas sejam amortizadas ou
resgatadas mediante a entrega de Ativos Alvo ou Ativos de Liquidez integrantes da Carteira, os Cotistas
poderdo encontrar dificuldades para negociar os Ativos Alvo e/ou Ativos de Liquidez eventualmente
recebidos da Classe.

Limitagdo da responsabilidade dos Cotistas ao Capital Subscrito e regime de insolvéncia: a Lei n?
13.874 de 20 de setembro de 2019, alterou o Cddigo Civil Brasileiro e estabeleceu que o regulamento
do fundo de investimento podera estabelecer a limitacdo de responsabilidade de cada cotista ao valor
de suas cotas, observada regulamentacdo superveniente da CVM. A CVM regulamentou esse assunto,
por meio da Resolugdo CVM 175. O Cédigo Civil Brasileiro também passou a estabelecer que os fundos
de investimento cujo Regulamento estabeleca a responsabilidade limitada de seus cotistas ao valor de
suas cotas estardo sujeitos ao regime da insolvéncia previsto no Cddigo Civil Brasileiro. Nessa hipdtese,
em caso de insuficiéncia do patrimonio liquido, a insolvéncia do fundo de investimento podera ser
requerida: (a) por qualquer dos credores; (b) por decisdo da Assembleia de Cotistas; e (c) conforme
determinado pela CVM. Nao hd jurisprudéncia administrativa ou judicial a respeito da extensdo da
limitacdo da responsabilidade dos cotistas de fundos de investimento, tampouco do procedimento de

insolvéncia aplicavel a fundos de investimentos.

Risco de coinvestimento: o Fundo poderda coinvestir com outros fundos e/ou veiculos
geridos/administrados ou n3o por afiliadas do Administrador e/ou do Gestor, os quais poderdo ter
participacdes maiores que as do Fundo nas Sociedades Investidas, e em decorréncia, maior
participacdo no processo de governanca dessas Sociedades Investidas. Nesses casos, o Fundo, na
posicdo de acionista minoritario, estard sujeito significativamente aos atos de governanga dos
membros da gestdo, conselho de administracdo e/ou comités de governanca 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 nao estar presentes em investimentos onde um coinvestidor ndo
estd envolvido, incluindo a possibilidade de que um coinvestidor ou coinvestidores venham a tomar
decisdes (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. Ndo ha garantia de que
direitos usualmente oferecidos a acionistas minoritdrios estardo disponiveis para o Fundo com relagao
a qualquer investimento, ou que tais direitos irdo proporcionar protecao suficiente dos interesses do
Fundo.
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Risco de morosidade da justica brasileira: o Fundo e as Sociedades Investidas poderao ser partes em
demandas judiciais, tanto no polo ativo como no polo passivo. Em virtude da reconhecida morosidade
do sistema judicidrio brasileiro, a resolucdo de tais demandas poderd ndo ser alcangcada 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
negdcios das Sociedades Investidas e, consequentemente, os Resultados do Fundo e a rentabilidade
dos Cotistas.

Risco de responsabilizacido do Fundo por passivos de Sociedade Investida: nos termos do
Regulamento, o Fundo devera participar do processo de tomada de decisGes estratégicas das
Sociedades Investidas. Tal participacao, em razdo da responsabilidade a ela inerente, pode sujeitar o
Fundo a reivindicacGes 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 podera ser atribuida
ao Fundo, resultando em prejuizos aos Cotistas. Além disso, hd casos em que o Poder Judiciario,
notadamente a Justica do Trabalho, atribui aos sdcios a responsabilidade por passivos de uma
sociedade independentemente da caracterizacdo dos requisitos necessarios para tanto, conforme
estabelecidos na legislacdo brasileira, e independentemente da participagdo de cada sécio no capital
social e/ou na administracdo da sociedade. Em tais hipdteses, ndo ha garantias de que o Fundo tera
éxito na defesa de seus interesses, podendo haver prejuizos para o Fundo e seus Cotistas.

Auséncia de direito de controlar as operagées do Fundo: os Cotistas, em geral, ndo terdo oportunidade
de participar nas operagSes do dia a dia do Fundo, tendo o Gestor discricionariedade para definir a
politica e a gestdo estratégica dos Ativos Alvo integrantes da Carteira. A propriedade das Cotas ndo
confere aos seus titulares a propriedade direta sobre os Ativos Alvo ou sobre fracdo ideal especifica
dos Ativos Alvo. Os direitos dos Cotistas sdo exercidos sobre todos os ativos da Carteira de modo nao
individualizado, proporcionalmente ao nimero de Cotas possuidas. Os Cotistas devem confiar no
Gestor para conduzir e gerenciar, os assuntos do Fundo.

Risco de dilui¢cdo: caso qualquer Sociedade Investida venha realizar aumentos de capital e o Fundo ndo
tenha direito de preferéncia para subscricdo de tais Ativos Alvo, opte por ndo exercer tal direito ou ndo
tenha recursos disponiveis para subscrever os Ativos Alvo, o Fundo podera ter sua participagdo no
capital da Sociedade Investida diluida.

Riscos relacionados a Lei Anticorrupgao Brasileira: a Lei n2 12.846, de 12 de agosto de 2013, conforme
alterada (“Lei Anticorrupcao Brasileira”), instituiu a responsabilizacdo 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 Anticorrup¢do Brasileira praticados isoladamente por
qualguer colaborador, empregado, terceiros, prestadores de servicos, dentre outros vinculados as
Sociedades Investidas, ainda que sem o seu consentimento ou conhecimento, estdo sujeitos as
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hipdteses de punibilidade previstas na Lei Anticorrupgao Brasileira, incluindo pagamento de multa que
pode chegar até 20% (vinte por cento) do faturamento bruto do exercicio anterior ou, caso nao seja
possivel estimar o faturamento bruto, a multa serd estipulada entre R$6.000,00 (seis mil reais) e
R$60.000.000,00 (sessenta milhdes de reais). Entre outras sang¢des, a Lei Anticorrupcdo Brasileira prevé
também a perda de beneficios diretos ou indiretos ilicitamente obtidos, a suspensdo ou interdicdo de
operagles corporativas e a dissolu¢do compulséria da pessoa juridica. No caso de violagGes a Lei
Anticorrupc¢ao Brasileira pelas Sociedades Investidas e pessoas a elas ligadas, ndo podemos prever os
impactos no Fundo e seus negdcios. InvestigacGes relacionadas a corrupcdo e desvios de recursos
publicos atualmente em curso conduzidas pelas autoridades brasileiras podem afetar negativamente
o crescimento da economia brasileira e podem ter um efeito negativo substancial nos negdcios das
Sociedades Investidas em que o Fundo participa. Diversas companhias brasileiras atuantes nos setores
de infraestrutura sdo atualmente alvo de investigacdes relacionadas a corrupgao e desvio de recursos
publicos conduzidas pela Policia Federal, pela Procuradoria Geral e pela CVM. Além disso, a Policia
Federal também investiga alegac¢Oes referentes a pagamentos indevidos que teriam sido realizados por
companbhias 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 legislacdo tributaria aplicada pela Secretaria da Receita Federal, que estariam sob
andlise do CARF. Eventuais Sociedades Investidas poderdao acabar envolvidas nas investigacdes
descritas acima. Dependendo da duracdo ou do resultado dessas investigacdes, as sociedades
envolvidas, que poderao incluir as Sociedades Investidas, podem sofrer uma queda em suas receitas,
ter suas notas rebaixadas pelas agéncias de classificacdo de risco ou enfrentar restricdes de crédito,
dentre outros efeitos negativos. Dado o peso das sociedades envolvidas nestas investiga¢cdes na
economia brasileira, as investigacdes e seus desdobramentos tém tido um efeito negativo nas
perspectivas do crescimento econémico brasileiro a curto e médio prazos. Adicionalmente, tais
investigacOes tém, recentemente, alcancado pessoas em posicdes extremamente elevadas nos
poderes executivo e legislativo, aprofundando a instabilidade politica. Os efeitos sdo de dificil
determinacdo até o presente momento. Condi¢des econdmicas persistentemente desfavoraveis no
Brasil resultantes, entre outros fatores, dessas investigacdes e de seus desdobramentos e do cendrio
de alta instabilidade politica podem ter um efeito negativo substancial sobre o desempenho do Fundo.

Participacdao minoritaria nas Sociedades Investidas: o Fundo podera deter posicdo minoritdria nas
Sociedades Investidas, estando sujeito aos atos de governanga dos membros da gestao, conselho de
administracdo e/ou comités de governanca n3o indicados pelo Fundo e cujos interesses podem, por
vezes, estar em conflito com os interesses do Fundo.

Inexisténcia de garantia de eliminagdo de riscos: a realizacdo de investimentos no Fundo sujeita o
investidor a riscos aos quais o Fundo e sua Carteira estdo sujeitos, que poderdo acarretar perdas do

Capital Investido pelos Cotistas no Fundo. Ndo ha qualquer garantia de elimina¢do da possibilidade de
perdas para o Fundo e para os Cotistas.
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Riscos regulatérios: a legislacdo aplicavel ao Fundo, a Classe, aos Cotistas e aos investimentos
efetuados pela Classe, incluindo, sem limitacdo, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentam
investimentos estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil, estd sujeita a alteragdes.
Ainda, poderdo ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e drgdos reguladores nos
mercados de atuacgdo da Classe, bem como moratérias e altera¢des das politicas monetaria e cambial.
Tais eventos poderdo impactar de maneira adversa o valor das Cotas, bem como as condi¢bes para
distribuicdo 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 aplicacdo de leis existentes e a interpretacao
de novas leis poderdo impactar os Resultados da Classe.

Risco juridico: a estrutura financeira, econdmica e juridica da Classe apoia-se em um conjunto de
obrigacdes e responsabilidades contratuais e na legislagdo em vigor e, em razdo da pouca maturidade
e da escassez de precedentes em operacées similares e de jurisprudéncia no que tange a este tipo de
operacao financeira, podera haver perdas por parte dos Cotistas em razdo do dispéndio de tempo e
recursos para manutencdo do arcabouco contratual estabelecido.

Risco de decisGes judiciais desfavordveis: a Classe podera ser réu em diversas agGes, nas esferas civel,
tributaria e trabalhista. Ndo ha garantia de que a Classe venha a obter resultados favordveis ou que
eventuais processos judiciais ou administrativos propostos contra a Classe venham a ser julgados
improcedentes, ou, ainda, que ele tenha reservas suficientes. Caso tais reservas nao sejam suficientes,
é possivel que um aporte adicional de recursos na Classe pelos Cotistas seja necessario.

Demais riscos: a Classe também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou
exdgenos ao controle do Administrador e/ou do Gestor, tais como moratéria, inadimplemento de
pagamentos mudanga nas regras aplicaveis aos ativos integrantes da Carteira e, mudangas impostas
aos ativos integrantes da Carteira, alteragdo na politica monetaria, aplicagdes ou resgates
significativos.
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ADENDO Ill - TRIBUTAGAO

Os termos e expressdes utilizados neste adendo em letra maiuscula, no singular ou no plural, terdo os
mesmaos significados definidos no Regulamento, do qual este adendo é parte integrante e insepardvel,
exceto se de outra forma estiverem aqui definidos.

O disposto neste Adendo Il foi elaborado com base na legislacdo e regulamentag¢do em vigor e tem por
objetivo descrever de forma sumaria o tratamento tributario aplicavel em regra aos Cotistas, ao Fundo
e a Classe, ndo se aplicando aos Cotistas sujeitos a regras de tributacdo especificas, na forma da
legislacao e regulamentacao em vigor.

Ha excecgles (inclusive relativas a natureza ou ao domicilio do investidor) e tributos adicionais que
podem ser aplicados, motivo pelo qual os Cotistas devem consultar seus assessores juridicos com
relacdo a tributacdo aplicavel nos investimentos realizados no Fundo.

O Gestor buscara perseguir a composicdo da carteira da Classe adequada ao Regime Especifico dos
Fundos N&o Sujeitos a Tributacdo Periddica, conforme definido pela Lei n? 14.754, de 12 de dezembro
de 2023.

De acordo com a legislacdo vigente, as operacdes da carteira da Classe sdo isentas do Imposto

sobre a Renda (“IR”) e estdo sujeitas ao Imposto sobre Operagbes Financeiras, na modalidade TVM
(“1I0F/TVM"), a aliquota zero.

l. IR:

Cotistas Residentes no Brasil:

No caso de Classe classificada como “entidade de investimento” nos termos da regulamentacgao
expedida pelo Conselho Monetario Nacional (“CMN”), e que cumpra os requisitos de composi¢do e
diversificacdo de carteira estabelecidos no Anexo Normativo IV da Resolugdo CVM n2 175/2022, os
rendimentos auferidos na amortizacdo ou no resgate das Cotas, inclusive quando decorrentes da
liguidacdo da Classe, ficam sujeitos a incidéncia do IRRF a aliquota de 15% (quinze por cento) sobre
a diferenca positiva entre o valor de amortizagao, resgate ou liquidagdo e o custo de aquisi¢dao das
Cotas.

O IRRF sera considerado antecipacdo do devido no caso de beneficidrio pessoa juridica tributada
com base no lucro real, presumido ou arbitrado e, nos demais casos, sera considerado tributagao
exclusiva.

No caso de alienacdo realizada por pessoa fisica, os ganhos estardo sujeitos a IR de 15% (quinze por

cento) sob a sistematica de ganhos liquidos, quando realizada em bolsa; ou, sob a sistematica de
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ganho de capital, quando realizada fora de bolsa. Caso realizada por pessoa juridica, os ganhos
estardo sujeitos a apuracdo de IR pela sistematica de ganhos liquidos.

Cotistas Nao-residentes (“INR”):

Em regra, os rendimentos auferidos pelos Cotistas INR na amortizacao ou no resgate das Cotas,
inclusive quando decorrentes da liquidacdo da Classe também ficam sujeitos a incidéncia do IRRF a
aliquota de 15% (quinze por cento) sobre a diferenca positiva entre o valor de amortizagdo, resgate,
liguidacao e o custo de aquisicdao das Cotas.

Aos Cotistas INR que invistam nos mercados financeiro e de capitais brasileiros por meio da
Resolu¢dao Conjunta n? 13, de 03 de dezembro de 2024 (“Resolucdo Conjunta 13") é aplicével

tratamento tributario especifico determinado em funcdo de residirem ou ndo em pais ou jurisdicdo
com tributacdo favorecida (“JTF”).

Os Cotistas INR nao residentes em JTF sdo elegiveis a aliquota de 0% (zero por cento) do IRRF, desde
qgue o Fundo atendia os requisitos previstos na Lei n° 11.312, de 27 de junho de 2006, como o
enquadramento da Classe como entidade de investimento nos termos da regulamentagdo expedida
pelo CMN, o cumprimento dos limites de diversificacao e as regras de investimento constantes da
regulamentacao estabelecida pela CVM.

Desenquadramento para fins fiscais:

Em caso de inobservancia dos requisitos mencionados acima, os rendimentos reconhecidos pelos
Cotistas, pessoas fisicas ou juridicas residentes no Brasil, poderao ser submetidos a tributacado pelo
IRRF na fonte a aliquotas regressivas em fungao do prazo de suas aplicagdes, conforme segue: 22,5%
(vinte e dois inteiros e cinco décimos por cento) para aplicagdes com prazo até 180 dias, 20% (vinte
por cento) para aplicagdes de 181 até 360 dias, 17,5% (dezessete inteiros e cinco décimos por cento)
para aplicacOes de 361 a 720 dias e 15% (quinze por cento) para aplicagdes com prazo superior a
720 dias.

Por fim, para os Cotistas INR, ndo seria aplicavel o beneficio fiscal da aliquota zero mencionada
anteriormente e os rendimentos auferidos na amortizagdo ou no resgate das Cotas, inclusive
quando decorrentes da liquidagdo da Classe, e na alienacdo de Cotas ficam sujeitos ao IRRF de 15%
(quinze por cento). No entanto, ndo podemos descartar o risco de entendimento diverso pela RFB.
Ainda, em caso de eventual desenquadramento do FIP em relagdo aos requisitos descritos, além da
tributacdo detalhada, os rendimentos das aplicagdes no referido FIP também poderdo ser
submetidos a retencdo do IRF sobre os rendimentos auferidos, no ultimo dia util dos meses de maio
e novembro de cada ano — a aliquota de 15% (quinze por cento) para fundos de longo prazo e de
20% (vinte por cento) para fundos de curto prazo. Vale destacar que os valores antecipados por
ocasido da ocorréncia dos come-cotas semestrais serdo deduzidos para fins de apuracdo do
montante efetivamente devido, conforme a tabela de aliquotas regressivas em fungao do prazo da
aplica¢do, conforme mencionado acima.

Cobrancga do IRRF:

Em regra, os rendimentos auferidos pelos Cotistas serdo tributados pelo IRRF no momento da

amortizacdo de rendimentos das Cotas, da alienacao de Cotas a terceiros e do resgate das Cotas.
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Il. IOF:

O IOF/TVM incide a aliquota de 1% (um por cento) ao dia, sobre o valor
de resgates, aliena¢des ou amortizacdes, limitado ao rendimento da
aplicacdao em funcdo do prazo de acordo com tabela regressiva anexa ao
Decreto n? 6.306/2007. Atualmente, o IOF/TVM limita-se a 96%
(noventa e seis por cento) do rendimento para resgates no 12 (primeiro)
dia util subsequente ao da aplicacdo. Resgates e alienacbes em prazo
IOF/TVM: inferior a 30 (trinta) dias da data de aplicagdo na Classe podem sofrer a
tributacdo pelo IOF/TVM, conforme tabela decrescente em fun¢do do
prazo. A partir do 302 (trigésimo) dia de aplicacdo ndo ha incidéncia de
IOF/TVM. Ficam sujeitas a aliquota zero as operacdes do mercado de
renda varidvel. Ressalta-se que a aliquota do IOF/TVM pode ser alterada
a qualquer tempo por ato do Poder Executivo até o percentual de 1,50%
(um inteiro e cinquenta centésimos por cento) ao dia.

As operacbes de conversdes de moeda estrangeira para moeda
Brasileira, bem como de moeda Brasileira para moeda estrangeira, estao
sujeitas ao IOF-Cambio. Atualmente, as operagdes de cambio referentes
I0F-Cambio: ao ingresso no Pais para investimentos nos mercados financeiros e de
capitais e retorno estdo sujeitas a aliquota de 0% (zero por cento). De
igual modo, as operagBes para remessas e ingressos de recursos,
realizadas pela Classe relativas as suas aplicacbes no mercado
internacional, nos limites e condig¢des fixados pela CVM, também estdo
sujeitas a aliquota de 0% (zero por cento). Ressalta-se que a aliquota do
IOF/Cambio pode ser majorada a qualquer tempo por ato do Poder
Executivo, até o percentual de 25% (vinte e cinco por cento).
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ADENDO IV - SUPLEMENTO DA 12 EMISSAO

Suplemento referente a 12 Emissao e Oferta de Cotas da
CLASSE UNICA DO CLASSE UNICA DO VALORA ESTRUTURA TESOURARIA FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA DE RESPONSABILIDADE LIMITADA

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

Caracteristicas da 12 Emissdo de Cotas da Classe (“12 Emissdao”) e Ofertade
Cotas da 12 Emissao

Montante Total da 12 Inicialmente, RS 1.800.000.000,00 (um bilhdo e oitocentos milhdes|

Emissao reais), sendo, (a) o montante de até RS 400.000.000,00 (quatrocentos
milhdes de reais) referente as Cotas A e (b) o montante de até RS
1.400.000.000,00 (um bilhdo e quatrocentos mil reais) referente ag
Cotas B.

O Montante Inicial da Oferta podera ser diminuido em virtude da
possibilidade de Distribuicdo Parcial (conforme adiante definido),
desde que observado o Montante Minimo da Oferta, observada a
Proporg¢ao Minima (conforme abaixo definido).

Exclusivamente no ambito da Oferta de Cotas da 12 Emissdo, devera
ser observada a proporg¢dao minima de 25% (vinte e cinco por cento) de
Cotas B em relagdo ao total de Cotas colocadas no ambito da Oferta
(“Proporcdo Minima”), sendo certo que ndo serd necessario a

observancia a Propor¢dao Minima apés a 12 Emissdo, prevalecendo as
disposicdes acerca do Indice de Subordinag3o.

Distribuicdo parcial e Montante Minimo da Oferta: Serd admitida a
distribuicdo parcial, nos termos dos artigos 73 e 74 da Resolugdao CVM
160, desde que respeitado o montante minimo de RS 30.000.000,00
(trinta milhdes de reais), correspondente a 300.000 (trezentas mil)
Cotas (“Distribuicdo Parcial” e “Montante Minimo”, respectivamente),

observada a Propor¢dao Minima.
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Quantidade Total de Até 18.000.000 (dezoito milhdes) de Cotas, quais sendo, (a) 4.000.000]

Cotas (quatro milhGes) de Cotas A; e (b) 14.000.000 (catorze milhdes) de
Cotas B; podendo a quantidade total ser diminuido em virtude da
possibilidade de Distribui¢do Parcial, desde que observado o Montante
Minimo da Oferta, observada a Propor¢dao Minima.

Preco de Emissdo RS 100,00 (cem reais).
Unitario

. As Cotas serdo objeto de Oferta nos termos da regulamentacdo
Forma de colocagao o . . L
aplicavel, sob o rito de registro automatico.
dasCotas

. As Cotas deverdo ser totalmente subscritas até a data de
Subscrigcao das Cotas
encerramento da Oferta.

RS 100,00 (cem reais) na 12 (primeira) data de integraliza¢cdo e nas|
Preco de Integralizagdo | demais seguird o valor da cota de fechamento do dia imediatamente
anterior a integralizacdo.

A integralizacdo de cada uma das Cotas sera realizada em moeda
corrente nacional, quando da sua liquidacdao, pelo Preco de
Integralizacdo, ndo sendo permitida a aquisi¢do de Cotas fracionadas,
observado que eventuais arredondamentos serdao realizados pela
exclusdo da fracdo, mantendo-se o numero inteiro (arredondamento
. para baixo). Cada um dos investidores deverd efetuar o pagamento do
Integralizagdo das Cotas
valor correspondente ao montante de Cotas que subscrever,
observados os procedimentos de colocagao, observadas as condi¢des
estabelecidas nos respectivos documentos de aceitacdo (inclusive
compromisso de investimento e boletim de subscricdo), conforme o

caso.
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APENDICE A
REFERENTE AS COTAS DA SUBCLASSE A DE EMISSAO DA CLASSE UNICA DO VALORA
ESTRUTURA TESOURARIA FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES
MULTIESTRATEGIA DE RESPONSABILIDADE LIMITADA

Este Apéndice da Subclasse A é parte integrante e inseparavel do Anexo do Regulamento do VALORA
ESTRUTURA TESOURARIA FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA DE
RESPONSABILIDADE LIMITADA e tem por objetivo descrever as caracteristicas especificas das Cotas
A da Subclasse A, de modo complementar ao disposto no Regulamento e no Anexo.

Os termos e expressoes utilizados neste Apéndice da Subclasse A em letra maidscula, no singular ou
no plural, e nele nGo expressamente definidos terdo os mesmos significados a eles atribuidos no
CAPITULO 1 da parte geral do Regulamento.

As Cotas A de emissdo da Classe terdo as seguintes caracteristicas, vantagens e restricdes especificas,
sem prejuizo de outras previstas no Regulamento:

Caracteristicas das Cotas da Subclasse A

As Cotas A da Subclasse A terdo as seguintes vantagens e restricoes,
sem prejuizo de outras previstas no Regulamento e no Anexo:

i. sem prejuizo do pagamento das taxas e encargos da Classe, até
o final do prazo de duragdo das Cotas A, os Cotistas detentores
de Cotas A terdo prioridade no recebimento de rendimentos em
relacdo as Cotas B, exceto pelas hipdteses previstas no Artigo
70, Paragrafo Segundo;

L. .. ii. a Classe buscard atingir, para as Cotas A, uma rentabilidade
Direitos Econémico-

] . equivalente a 100% (cem por cento) da variagdo da taxa média
Financeiros

diaria de juros dos DI — Depdsitos Interfinanceiros de um dia,
over extra grupo, expressas na forma percentual ao ano, base
252 (duzentos e cinquenta e dois) dias Uteis, calculada e
divulgada diariamente pela B3, no informativo diario disponivel
em sua pagina na Internet (http://www.b3.com.br) (“Taxa DI"),
acrescida exponencialmente de sobretaxa de 2,00% (dois
inteiros por cento) ao ano, apurada mensalmente, a partir do
primeiro Dia Util subsequente a data de integralizacdo das Cotas
A, considerando a base de 252 (duzentos e cinquenta e dois)
Dias Uteis, incidente sobre o valor de integralizagdo das Cotas A

(“Rentabilidade-Alvo Cotas A”), sendo que, em caso de

[ CLASSIFICACAO: PUBLICA ]



Docusign Envelope ID: BCB053F7-0618-41AC-BAAD-4BFAB94F7AGA

pagamento de amortizagdes, tais pagamentos serdo deduzidos
para fins de cdlculo da Rentabilidade-Alvo Cotas A, a partir da
data do respectivo pagamento;

iii. para fins do item "ii" acima, a Classe procurara distribuir
mensalmente as Cotas A, rendimentos suficientes para que as
Cotas A atinjam retorno equivalente a Rentabilidade-Alvo Cotas
A;

iv. aRentabilidade-Alvo Cotas A deverd ser paga aos detentores de
Cotas A de forma acumulada. Nesse sentido, caso, em qualquer
més, a Administradora verifique que os montantes disponiveis
para distribuicdo dos rendimentos das Cotas A ndo sejam
suficientes para o pagamento integral dos Rentabilidade-Alvo
Cotas A, a diferenca entre (i) a Rentabilidade-Alvo Cotas A e (ii)
os rendimentos efetivamente pagos aos detentores de Cotas A
serd automaticamente acumulada para pagamento na préxima
data de distribuicdo de rendimentos, incidindo a Rentabilidade-
Alvo Cotas A sobre tais montante acumulados (e assim
subsequentemente quando nado for possivel o pagamento total
da diferenca na Data de Pagamento de rendimentos seguinte e
assim sucessivamente), sendo que a Rentabilidade Adicional
Cotas A (conforme abaixo definido) ndo sera considerada para
fins deste calculo;

V. naultima Data de Pagamento da Amortizacdo do valor principal
das Cotas A, ou a qualquer momento, mediante deliberagdo da
Assembleia de Cotistas, observado o cronograma previsto neste
Anexo, os cotistas titulares de Cotas A fardo jus ao recebimento
de rentabilidade adicional, conforme célculo descrito abaixo
(“Rentabilidade Adicional Cotas A”):

Rentabilidade  Adicional = calculada e provisionada
mensalmente, e apropriada e paga quando da liquidagao das
Cotas A, incidentes sobre o Valor Nominal das Cotas A de acordo
com a férmula abaixo:

R= (PL— VM) X 6%

onde:
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“R”: valor unitario da Remuneragdo Adicional devida, calculado
com 8 (oito) casas decimais sem arredondamento;

“PL”: o eventual saldo remanescente do Patriménio Liquido do
Fundo, apds a subtracdo do valor agregado das Cotas A em
circulacao;

“YM”: Somatério do Valor Integralizado das Cotas B
informado/calculado com 8 (oito) casas decimais, sem
arredondamento atualizado por DI acrescido do Spread,
conforme abaixo definido, desde a data de integralizacdo até a
Data de Pagamento da Remunerag¢do Adicional;

“DI”: variagdo da taxa média diaria de juros dos DI — Depdsitos
Interfinanceiros de um dia, over extra grupo, expressas na
forma percentual ao ano, base 252 (duzentos e cinquenta e
dois) dias uteis, calculada e divulgada diariamente pela B3, no
informativo didrio disponivel em sua pdgina na Internet
(http://www.b3.com.br) (“Taxa DI”) acrescida
exponencialmente de sobretaxa de 2,00% (dois inteiros por
cento) ao ano (“Spread”), apurada mensalmente, a partir do
primeiro Dia Util subsequente a data de integralizag3o das Cotas
A, considerando a base de 252 (duzentos e cinquenta e dois)
Dias Uteis.

vi. observado o inciso ”iv’ acima, as Cotas A serdo amortizadas
mensalmente respeitando o montante minimo descrito na
tabela abaixo (“Amortizacdo das Cotas A”), observado (a) o

periodo de caréncia de 2 (dois) anos contados da data da 12
(primeira) integralizacdo de Cotas; e (b) que, caso, apds o
referido periodo de caréncia, o Gestor verifique, em qualquer
més, que o montante disponivel para Amortizagdo das Cotas A
exceda o percentual mensal previsto naquele més, ele devera
utilizar o saldo de caixa excedente para realizar a Amortizacao
das Cotas A de forma extraordinaria, em percentual superior ao
previsto, antecipando o fluxo das parcelas subsequentes, e
assim sucessivamente até que se compense integralmente o
montante inicialmente previsto, observado o descrito na ordem
prioritdria de pagamentos descrita no Artigo 73, Paragrafo
Primeiro e Paragrafo Segundo, do Anexo do Regulamento:
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Proporg¢do de Amortizagdo
Data de Pagamento do saldo remanescente das

Cotas A
Més 1 0,0000%
Més 2 0,0000%
Més 3 0,0000%
Més 4 0,0000%
Més 5 0,0000%
Més 6 0,0000%
Més 7 0,0000%
Més 8 0,0000%
Més 9 0,0000%
Més 10 0,0000%
Més 11 0,0000%
Més 12 0,0000%
Més 13 0,0000%
Més 14 0,0000%
Més 15 0,0000%
Més 16 0,0000%
Més 17 0,0000%
Més 18 0,0000%
Més 19 0,0000%
Més 20 0,0000%
Més 21 0,0000%
Més 22 0,0000%
Més 23 0,0000%
Més 24 0,0000%
Més 25 1,3889%
Més 26 1,4085%
Més 27 1,4286%
Més 28 1,4493%
Més 29 1,4706%
Més 30 1,4925%
Més 31 1,5152%
Més 32 1,5385%
Més 33 1,5625%
Més 34 1,5873%
Més 35 1,6129%
Més 36 1,6393%
Més 37 1,6667%
Més 38 1,6949%
Més 39 1,7241%
Més 40 1,7544%
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Més 41 1,7857%
Més 42 1,8182%
Més 43 1,8519%
Més 44 1,8868%
Més 45 1,9231%
Més 46 1,9608%
Més 47 2,0000%
Més 48 2,0408%
Més 49 2,0833%
Més 50 2,1277%
Més 51 2,1739%
Més 52 2,2222%
Més 53 2,2727%
Més 54 2,3256%
Més 55 2,3810%
Més 56 2,4390%
Més 57 2,5000%
Més 58 2,5641%
Més 59 2,6316%
Més 60 2,7027%
Més 61 2,7778%
Més 62 2,8571%
Més 63 2,9412%
Més 64 3,0303%
Més 65 3,1250%
Més 66 3,2258%
Més 67 3,3333%
Més 68 3,4483%
Més 69 3,5714%
Més 70 3,7037%
Més 71 3,8462%
Més 72 4,0000%
Més 73 4,1667%
Més 74 4,3478%
Més 75 4,5455%
Més 76 4,7619%
Més 77 5,0000%
Més 78 5,2632%
Més 79 5,5556%
Més 80 5,8824%
Més 81 6,2500%
Més 82 6,6667%
Més 83 7,1429%
Més 84 7,6923%
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Més 85 8,3333%

Més 86 9,0909%

Més 87 10,0000%
Més 88 11,1111%
Més 89 12,5000%
Més 90 14,2857%
Més 91 16,6667%
Més 92 20,0000%
Més 93 25,0000%
Més 94 33,3333%
Més 95 50,0000%
Més 96 100,0000%
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APENDICE B
REFERENTE AS COTAS DA SUBCLASSE B DE EMISSAO DA CLASSE UNICA DO VALORA
ESTRTURA TESOURARIA FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA
DE RESPONSABILIDADE LIMITADA

Este Apéndice da Subclasse B é parte integrante e inseparavel do Anexo do VALORA ESTRUTURA
TESOURARIA FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA DE
RESPONSABILIDADE LIMITADA e tem por objetivo descrever as caracteristicas especificas das Cotas
da Subclasse B, de modo complementar ao disposto no Regulamento e no Anexo.

Os termos e expressoes utilizados neste Apéndice da Subclasse B em letra maiuscula, no singular ou
no plural, e nele nGo expressamente definidos terdo os mesmos significados a eles atribuidos no
CAPITULO 1 da parte geral do Regulamento.

As Cotas B de emissdo da Classe terdo as seguintes caracteristicas, vantagens e restricdes especificas,
sem prejuizo de outras previstas no Regulamento:

Caracteristicas das Cotas da Subclasse B

As Cotas B, da Subclasse B da Classe terdo as seguintes vantagens e
restricdes, sem prejuizo de outras previstas no Regulamento e seu
respectivo Anexo:

i. Subordinam-se as Cotas A para fins de recebimento de
rendimentos e amortizagdo, observado o disposto no
L. . Regulamento, observado as exce¢bes previstas no Artigo 70,
Direitos Econémico- ,
. . Paragrafo Segundo;
Financeiros
ii. Somente apds o Amortizagdo e/ou resgate integral das Cotas A,
quaisquer valores de rendimentos e amortiza¢do das Cotas B
serdo distribuidos aos titulares das Cotas B, conforme ordem
prioritaria de pagamentos prevista no Regulamento, observado

as excegoes previstas no Artigo 70, Paragrafo Segundo.
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