INSTRUMENTO PARTICULAR DE CONSTITUICAO DO SUNO INFRA DEBENTURES
FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO
EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADO

A BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DTVM, instituicdo financeira com sede na
cidade do Rio de Janeiro, estado do Riode Janeiro, na Praia de Botafogo, 501, 52 andar
(parte), Torre Corcovado, Botafogo, CEP 22250-040, inscrita no Cadastro Nacional da
Pessoa Juridica do Ministério da Economia (“CNPJ/ME”) sob o n? 59.281.253/0001-23,
devidamente autorizada pela Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM”) para o exercicio
profissional de administracdo de carteiras de valores mobilidrios, na categoria de
administrador fiducidrio, nos termos do Ato Declaratério CVM n2 8.695, de 20 de marg¢o
de 2006, na qualidade de instituicdo administradora (“ADMINISTRADOR”), resolve:

(a) constituir um fundo de investimento em cotas de fundos incentivados de
investimento em infraestrutura, classificado como “Renda Fixa”, sob a forma de
condominio fechado, com prazo indeterminado de duracdo, regido pelo seu
regulamento (“Regulamento”), pela Instrugdo CVM n2 555, de 17 de dezembro de 2014
(“ICVM 555”), pelo artigo 39, §19, da Lei n? 12.431, de 24 de junho de 2011 (“Lei n?
12.431"), e pelas demais disposicOes legais e regulamentares aplicaveis;

(b) determinar que o fundo de investimento em cotas de fundos incentivados de
investimento em infraestrutura serd denominado SUNO INFRA DEBENTURES FUNDO DE
INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM
INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADO (“Fundo”);

(c) assumir as funcdes de administracdo do Fundo;

(d) determinar que a gestdo da carteira do Fundo serd realizada pela SUNO
GESTORA DE RECURSOS LTDA., sociedade, com sede na cidade de Sdo Paulo, estado de
S3o Paulo, na Av. Presidente Juscelino Kubitschek, 2041, Torre D, 232 andar, CEP 04543-
011, inscrita no CNPJ/ME sob o n® 11.304.223/0001-69, devidamente autorizada pela
CVM a administrar carteiras de valores mobiliarios, nos termos do Ato Declaratério n®
12.124, de 09 de janeiro de 2012 (“GESTOR”);

(e) determinar que a responsavel pelo servico de escrituracdo das cotas emitidas
pelo Fundo serd a BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DTVM, anteriormente
qualificada;

g) Designar o Sr. ALLAN HADID, brasileiro, casado, economista, portador da carteira
de identidade RG-IFP/RJ n? 102179165 e inscrito no CPF sob 0 n2 071.913.047-66, com
endereco residencial na Cidade de Sdo Paulo, Estado de S3o Paulo, na Avenida
Brigadeiro Faria Lima, n.2 3.477, 122 andar, como diretor do Administrador responsavel
pelas operac¢des do Fundo, para responder civil e criminalmente pela gestao, supervisao
e acompanhamento do Fundo, bem como pela prestacdo de informacdes relativas ao
Fundo;
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h) aprovar o inteiro teor do regulamento do Fundo, cujo teor segue anexo ao
presente instrumento (“Regulamento”);

i) aprovar a primeira emissao de cotas do Fundo, nos termos do Anexo | do
Regulamento.

S3o Paulo, 23 de dezembro de 2022.

BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DTVM

Nome: Nome:
Cargo: Cargo:
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REGULAMENTO DO SUNO INFRA DEBENTURES FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS
INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADO

CAPITULO |
DO FUNDO

Artigo 12 O SUNO INFRA DEBENTURES FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS
INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADO (“FUNDQ”),
constituido sob a forma de condominio fechado, com prazo indeterminado de duracdo, e regido pelo
presente regulamento (“Regulamento”), pela Instrugdo CVM n2 555, de 17 de dezembro de 2014
(“ICVM 555”), pelo artigo 39, §19, da Lei n? 12.431, de 24 de junho de 2011 (“Lei n2 12.431"), e pelas
demais disposicOes legais e regulamentares aplicaveis.

Paragrafo Unico— O FUNDO é destinado a investidores em geral, pessoas naturais e juridicas, residentes
e domiciliadas no Brasil, bem como fundos de investimento que tenham por objetivo investimento de
longo prazo, fundos de pensdo, regimes préprios de previdéncia social, entidades autorizadas a
funcionar pelo BACEN, companhias seguradoras, entidades de previdéncia complementar e de
capitalizacdo, bem como investidores ndo residentes que invistam no Brasil segundo as normas
aplicdveis e que aceitem os riscos inerentes a tal investimento, respeitadas eventuais vedagdes
previstas na regulamentacdo em vigor.

CAPITULO Il
DA ADMINISTRACAO

Artigo 2¢ A prestacao dos servicos do FUNDO ocorrera da seguinte forma:

(i) ADMINISTRADOR: BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DTVM, instituicao financeira
com sede na cidade do Rio de Janeiro, estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, 501, 52 andar
(parte), Torre Corcovado, Botafogo, CEP22250-040, inscrita no Cadastro Nacional da Pessoa Juridica
do Ministério da Economia (“CNPJ/ME”) sob o n2 59.281.253/0001-23, devidamente autorizada pela
Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM”) para o exercicio profissional de administracdo de carteiras de
valores mobilidrios, na categoria de administrador fiducidrio, nos termos do Ato Declaratério CVM n2
8.695, de 20 de margo de 2006 (“ADMINISTRADOR”).

(ii) GESTOR: SUNO GESTORA DE RECURSOS LTDA., sociedade, com sede na cidade de S3o Paulo,
estado de Sdo Paulo, na Av. Presidente Juscelino Kubitschek, 2041, Torre D, 232 andar, CEP 04543-011,
inscrita no CNPJ/ME sob o n? 11.304.223/0001-69, devidamente autorizada pela CVM a administrar
carteiras de valores mobilidrios, nos termos do Ato Declaratério n? 12.124, de 09 de janeiro de 2012
(“GESTOR”).

(iii) CUSTODIA E TESOURARIA: BANCO BTG PACTUAL S.A., instituicdo financeira com sede na
cidade do Rio de Janeiro, estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, 501, 52 andar (parte), Torre
Corcovado, Botafogo, CEP 22250-040, inscrita no CNPJ/ME sob o n? 30.306.294/0001-45, devidamente
autorizada pela CVM para a realizacdo de custddia de valores mobilidrios, nos termos do Ato
Declaratorio CVM n2 7.204, de 25 de abril de 2003 (“CUSTODIANTE”).

(iv) CONTROLADORIA E ESCRITURACAO: BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DTVM,
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anteriormente qualificada (“ESCRITURADOR”).

Paragrafo Primeiro — O ADMINISTRADOR, observadas as limita¢Ges estabelecidas neste Regulamento e
nas disposicoes legais e regulamentares pertinentes, tem amplos e gerais poderes para praticar todos
os atos necessdrios a administracdo do FUNDO, sem prejuizo dos direitos e obrigacdes de terceiros
contratados para prestacao de servicos ao FUNDO.

Paragrafo Segundo — O GESTOR pode, em nome do FUNDO, negociar a subscricdo, a aquisicdo ou a
venda das Cotas de Fl-Infra (conforme definidas abaixo) e dos demais ativos financeiros, bem como
firmar todos e quaisquer contratos e demais documentos relativos a gestao da carteira do FUNDO,
incluindo, sem limitagdo, compromissos de investimento, cartas propostas, boletins de subscricao,
contratos de cessdo, acordos de confidencialidade, memorandos de entendimento, atas de assembleias
gerais, contratos com instituicGes financeiras, administradores, gestores, escrituradores ou
custodiantes dos Fl-Infra (conforme definidos abaixo) e dos demais ativos financeiros integrantes da
carteira do FUNDO, e aditamentos a quaisquer desses documentos. O GESTOR devera encaminhar ao
ADMINISTRADOR, nos 5 (cinco) Dias Uteis subsequentes a assinatura de quaisquer contratos ou demais
documentos relativos a gestdo da carteira do FUNDO, uma cépia de cada documento que firmar em
nome do FUNDO, sem prejuizo do envio, na forma e nos horarios previamente estabelecidos pelo
ADMINISTRADOR, de informacdes adicionais que permitam a este ultimo o devido cumprimento de
suas obrigacdes legais e regulamentares para com o FUNDO.

Paragrafo Terceiro — Observadas as disposi¢des legais e regulamentares vigentes, o ADMINISTRADOR,
0 GESTOR, o CUSTODIANTE e os demais prestadores de servicos contratados respondem perante a
CVM, os cotistas do FUNDO (“Cotistas”) e quaisquer terceiros, na esfera de suas respectivas
competéncias, sem solidariedade entre siou com o FUNDO, por seus proprios atos e omissées contrarios
a lei, ao presente Regulamento ou as disposicdes regulamentares aplicaveis.

CAPITULO Il
DA POLITICA DE INVESTIMENTO E DA COMPOSICAO E DIVERSIFICACAO DA CARTEIRA DO FUNDO

Artigo 32 O FUNDO é classificado como “Renda Fixa”, de acordo com a regulamentacdo vigente, na
modalidade “fundo de investimento em cotas de fundos incentivados de investimento em
infraestrutura”, nos termos do artigo 32, §19, da Lein212.431 e do artigo 131-A da ICVM 555.

Artigo 42 O FUNDO tem como objetivo obter valorizacdo de suas cotas por meio da subscri¢do ou
da aquisicdo, no mercado primario ou secundario, (i) de cotas de emissdo de fundos de investimento
gue se enquadrem no artigo 32, caput, da Lein? 12.431, que sejam administrados pelo ADMINISTRADOR
(“El-Infra” e “Cotas de Fl-Infra”, respectivamente), incluindo, mas ndo se limitando a, cotas do SUNO
INFRA DEBENTURES MASTER | FUNDO INCENTIVADO DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA
RENDA FIXA CREDITO PRIVADO (“Fl-Infra Master |” e “Cotas do Fl-Infra Master |”, respectivamente); e
(ii) de outros ativos financeiros, observado o disposto no Artigo 62 abaixo. Os Fl-Infra podem ser ou nao
geridos pelo GESTOR.
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Paragrafo Primeiro — Observadas as disposi¢des do artigo 32 da Lei n2 12.431, os Fl-Infra investirao, pelo
menos, 85% (oitenta e cinco por cento) do seu patriménio liquido (i) preponderantemente, em
debéntures emitidas, nos termos do artigo 22 da Lei n2 12.431, (a) por concessionaria, permissionaria,
autorizataria ou arrendatdria constituida sob a forma de sociedade por a¢des; (b) por sociedade de
propdsito especifico constituida sob a forma de sociedade por ag¢des; ou (c) pelo controlador de
qualguer das sociedades referidas nos itens (a) e (b) acima, em qualquer hipotese, desde que
constituido sob a forma de sociedade por acdes (“Debéntures Incentivadas”); e (ii) em outros ativos
emitidos, de acordo com o artigo 22 da Lei n? 12.431, para a captacdo de recursos com vistas a
implementar projetos de investimento na area de infraestrutura ou de produgdo econémica intensiva
em pesquisa, desenvolvimento e inovac¢do, considerados como prioritdrios na forma regulamentada pelo
Poder Executivo Federal (em conjunto com as Debéntures Incentivadas, “Ativos Incentivados”).

Paragrafo Segundo — Desde que respeitada a politica de investimento do FUNDO prevista no presente
Regulamento, o GESTOR tera plena discricionariedade na selecdo e na diversificacdo das Cotas de Fl-Infra
a serem subscritas ou adquiridas pelo FUNDO, ndo tendo o GESTOR qualquer compromisso formal de
investimento ou concentracdao em um Fl-Infra que, por sua vez, concentre o seu patrimoénio em Ativos
Incentivados (i) destinados a um setor de infraestrutura especifico; (ii) de emissores que se encontrem
em fase operacional ou pré-operacional; ou (iii) no caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados em
direitos creditérios, cujos direitos creditérios sejam cedidos por um mesmo cedente ou devidos ou
garantidos por um devedor ou garantidor especifico.

Paragrafo Terceiro — As Cotas de Fl-Infra deverao ser depositadas em ambiente de bolsa de valores ou
mercado de balcdo organizado.

Paragrafo Quarto — Os Ativos Incentivados, subscritos ou adquiridos pelos Fl-Infra em que o FUNDO
invista, poderdo contar com garantias reais e/ou fidejussdrias prestadas pelos respectivos emissores ou
por terceiros. A subscricdo ou aquisicao dos Ativos Incentivados pelos Fl-Infra devera abranger todas as
suas garantias e demais acessorios.

Artigo52 O FUNDO PODE ESTAR EXPOSTO A SIGNIFICATIVA CONCENTRAGAO EM COTAS EMITIDAS
POR UM MESMO FI-INFRA, INCLUINDO O FI-INFRA MASTER I, OS QUAIS, POR SUA VEZ, PODEM
CONCENTRAR SEUS INVESTIMENTOS EM ATIVOS INCENTIVADOS E EM OUTROS ATIVOS FINANCEIROS
DE POUCOS EMISSORES, COM OS RISCOS DAI DECORRENTES.

Paragrafo Unico — Observado o disposto no presente Regulamento, notadamente neste Capitulo Ill, O
FUNDO INVESTIRA, PELO MENOS, 95% (NOVENTA E CINCO POR CENTO) DO SEU PATRIMONIO EM
COTAS DE FI-INFRA, INCLUINDO COTAS DO FI-INFRA MASTER I. OS FI-INFRA, INCLUINDO O FI-INFRA
MASTER I, POR SUA VEZ, APLICAM, NO MiNIMO, 85% (OITENTA E CINCO POR CENTO) DO SEU
PATRIMONIO LIQUIDO NOS ATIVOS INCENTIVADOS, OS QUAIS SAO CONSIDERADOS ATIVOS DE
CREDITO PRIVADO NOS TERMOS DA ICVM 555. O FUNDO, portanto, esta sujeito ao risco de perda
substancial do seu patrimbénio em caso de eventos que acarretem o ndo pagamento dos Ativos
Incentivados integrantes das carteiras dos Fl-Infra, inclusive, mas nao se limitando a, por for¢a de
faléncia, recuperacao judicial ou extrajudicial, liquidacdo ou outro regime semelhante em relacdo aos
emissores e, conforme o caso, aos garantidores dos Ativos Incentivados.

Artigo62 O FUNDO obedecera aos seguintes limites em relacao ao seu patriménio liquido, observado
o disposto nos Paragrafos Terceiro e Quarto abaixo:
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PERCENTUAL
LIMITES POR MODALIDADE DE ATIVO (em relagdo ao patrimoénio liquido do FUNDO)
FINANCEIRO INDIVIDUAL AGREGADO

MINIMO | MAXIMO MINIMO  |MAXIMO

| — Cotas de Fl-Infra:

(i) Cotas de Fl-Infra emitidas por Fl-Infra 85%! 100%
destinados a investidores em geral;
(i) Cotas de Fl-Infra emitidas por Fl-Infra 0% 20%

destinados exclusivamente a investidores
qualificados, conforme o Artigo 12 da Resolucao

CVM n2 30, de 11 de maio de 2021 (“Resolucdo 95%! 100%
CVM n2 30”);
(iii) Cotas de Fl-Infra emitidas por Fl-Infra 0% 15%

destinados exclusivamente a investidores
profissionais, conforme o Artigo 11 da Resolucao
CVM n2 30.

Il — Outros ativos financeiros:
(i) titulos publicos federais; 0% 15%3
(ii) titulos de renda fixa emitidos por instituicdo 0% 15%°
financeira em funcionamento no pais; 0% 15%*
(iii) cotas de fundos de indice negociadas em
mercado de bolsa que reflitam as variagdes e a 0% 15%°
rentabilidade de indices de renda fixa; e
(iv) cotas de fundos de investimento enqua- Vedado
drados no artigo 119, §19, V, da ICVM 555

1 Observado o disposto no Paragrafo Quarto deste Artigo 62.

2 Dentro do limite de que trata a alinea (ii) do item | da tabela “Limites por Modalidade de Ativo Financeiro”.

3 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Paragrafo Quarto deste Artigo 62 e respeitados
os limites maximos de concentragdo estabelecidos no Pardgrafo Quinto deste mesmo Artigo, o FUNDO podera investir, nos
termos da ICVM 555, até 100% (cem por cento) do seu patrimonio liquido em titulos publicos federais.

4Observado o disposto no Paragrafo Quinto deste Artigo 62.

5> Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Paragrafo Quarto deste Artigo 62 e respeitados
os limites maximos de concentragdo estabelecidos no Paragrafo Quinto deste mesmo Artigo, o FUNDO podera investir, nos
termos da ICVM 555, até 100% (cem por cento) do seu patrimoénio liquido em titulos de renda fixa emitidos por instituicdo
financeira em funcionamento no pais.

6 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Paragrafo Quarto deste Artigo 62 e respeitados
os limites maximos de concentragdo estabelecidos no Paragrafo Quinto deste mesmo Artigo, o FUNDO podera investir até o
limite maximo de concentragdo por modalidade de ativo financeiro permitido pela ICVM 555 em cotas de fundos de indice
negociadas em mercado de bolsa que reflitam as variagGes e a rentabilidade de indices de renda fixa.
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LIMITES POR EMISSOR

PERCENTUAL (em relac¢do ao pa-
trimonio liquido do FUNDO)

| — Cotas de Fl-Infra emitidas por um mesmo Fl-Infra, observado
o disposto no item | da tabela “Limites por Modalidade de Ativo
Financeiro”;

Até 100%

[l — Outros ativos financeiros de emissdo da Unido Federal;

Até 15%

Il = Outros ativos financeiros de emissdao de uma mesma
instituicdo financeira; e

Até 15%

IV — Cotas de emissdo de um mesmo fundo de investimento,
desde que previsto na alinea (iii) do item Il da tabela “Limites
por Modalidade de Ativo Financeiro”.

Até 10%’

Paragrafo Primeiro — O FUNDO respeitard ainda os seguintes limites:

| — Outros ativos financeiros, incluindo Ativos Incentivados, de
emissdao do ADMINISTRADOR, do GESTOR ou de empresas a eles
ligadas;

Até 20% do patrimonio liquido do
FUNDO

Il — Cotas de fundos de investimento, incluindo os Fl-Infra,
administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou
por empresas a eles ligadas, observado o disposto na tabela
“Limites por Emissor”;

Até 100% do patrimonio liquido do
FUNDO

Il — Operacdes em mercado de derivativos para protecao da
carteira (hedge)®

Até 1 (uma) vez o patrimonio
liguido do FUNDO.

IV — Operacbes em mercado de derivativos para alavancagem,;

Vedado

V — Ativos financeiros classificados como ativos de crédito
privado, incluindo as Cotas de Fl-Infra;

No minimo, 95% do patriménio
liquido do FUNDO?

VI — Ativos financeiros negociados no exterior; Vedado
VIl — Operagbes de day trade, assim consideradas aquelas

iniciadas e encerradas no mesmo dia, independentemente de o Vedado
FUNDO possuir estoque ou posicdo anterior do mesmo ativo

financeiro; e

VIl — Operacdes de renda varidvel. Vedado

7 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Pardgrafo Quarto deste Artigo 62 e respeitados
os limites maximos de concentragdo estabelecidos no Pardgrafo Quinto deste mesmo Artigo, o FUNDO podera investir, nos
termos da legislagdo aplicavel, até 100% (cem por cento) do seu patriménio liquido em cotas de emissdo de um mesmo
fundo de investimento previsto na alinea (iii) do item Il da tabela “Limites por Modalidade de Ativo Financeiro”.

8 Sem prejuizo do disposto no Paragrafo Oitavo deste Artigo 62.

° Observado o disposto no Paragrafo Quarto deste Artigo 62.

Paragrafo Segundo — Para fins dos limites por emissor estabelecidos no caput, consideram-se como de
um mesmo emissor os ativos financeiros de emissao dos seus controladores (inclusive pertencentes ao
grupo de controle) e das sociedades, direta ou indiretamente, controladas, coligadas ou sob controle
comum do referido emissor (“Grupo Econémico”).

Paragrafo Terceiro — No caso de Ativos Incentivados emitidos por um emissor que seja sociedade de
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propdsito especifico, o limite por emissor referido acima serd computado considerando-se a sociedade de
propdsito especifico como um emissor independente, desde que haja a constituicdo de garantias
relativas ao cumprimento das obrigacGes principais e acessérias e que elas ndo sejam concedidas por
integrantes do seu Grupo Econdmico, exceto no caso de garantias reais incidentes sobre as a¢des de
emissao do préprio emissor.

Paragrafo Quarto — O FUNDO observard os seguintes prazos de enquadramento da sua carteira: (i)
apds 180 (cento e oitenta) dias contados da data da 12 (primeira) integraliza¢do de cotas (“Data da 12
Integralizacdo”), no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do patriménio liquido do FUNDO deve
estar aplicado em Cotas de Fl-Infra; e (ii) apds 2 (dois) anos contados da Data da 12 Integralizacdo, no
minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do patrimonio liquido do FUNDO deve estar aplicado em Cotas
de Fl-Infra (“Alocacdo Minima”).

Paragrafo Quinto — Exclusivamente durante os prazos de enquadramento referidos no Paragrafo Terceiro
acima, o FUNDO podera alocar mais de 5% (cinco por cento) do seu patrimonio liquido em outros ativos
financeiros, que ndo sejam as Cotas de Fl-Infra, conforme descritos no item Il da tabela “Limites por
Modalidade de Ativo Financeiro”, no caput deste Artigo 62, sendo que: (i) até 180 (cento e oitenta) dias
contados da Data da 12 Integralizagdo, no maximo, 100% (cem por cento) do patrimdnio liquido do
FUNDO pode ser aplicado em outros ativos financeiros; e (ii) entre 180 (cento e oitenta) dias e 2 (dois)
anos contados da Data da 12 Integralizacdo, no maximo, 33% (trinta e trés por cento) do patrimoénio
liquido do FUNDO pode ser aplicado em outros ativos financeiros.

Paragrafo Sexto — Os limites de concentracdo da carteira do FUNDO previstos neste Regulamento e nas
normas legais e regulamentares vigentes serdo controlados por meio da consolidacdo das aplicacées do
FUNDO com as dos Fl-Infra e dos demais fundos de investimento investidos pelo FUNDO, ressalvadas as
hipdteses de dispensa de consolidagao previstas na regulamentacdo aplicavel.

Paragrafo Sétimo — Sem prejuizo do disposto no Paragrafo Terceiro do Artigo 42, os demais ativos
financeiros integrantes da carteira do FUNDO deverdao ser registrados em sistema de registro,
custodiados ou objeto de depdsito centralizado junto a instituicbes devidamente autorizadas a
desempenhar as referidas atividades pelo Banco Central do Brasil (“BACEN”) ou pela CVM.

Paragrafo Oitavo — O FUNDO podera investir em cotas de fundos de investimento que realizem
operacbes em mercado de derivativos para protecdo da carteira (hedge). As operacdes em mercado de
derivativos para protecdo da carteira (hedge), realizadas pelos fundos de investimento investidos pelo
FUNDO, dever3o (i) ser realizadas em mercado de bolsa de valores ou de mercadorias e futuros, ou de
balcdo organizado; e (ii) contar com garantia de liquidacdo por camaras ou prestadores de servicos de
compensacdo e de liquidagdo autorizados a funcionar pelo BACEN ou pela CVM. E vedado ao FUNDO,
diretamente ou por meio de outros fundos de investimento, realizar opera¢cdes em mercados de
derivativos (a) a descoberto; ou (b) que gerem a possibilidade de perda superior ao valor do patriménio
liguido do FUNDO, ou que obriguem os Cotistas a aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do
FUNDO.

Paragrafo Nono — O FUNDO PODERA ADQUIRIR ATIVOS OU MODALIDADES OPERACIONAIS DE
RESPONSABILIDADE DE PESSOAS FISICAS OU JURIDICAS DE DIREITO PRIVADO, OU DE EMISSORES
PUBLICOS QUE NAO A UNIAO FEDERAL, QUE EM CONJUNTO EXCEDAM 50% (CINQUENTA POR CENTO)
DO PATRIMONIO LIQUIDO DO FUNDO. O FUNDO ESTARA SUJEITO A SIGNIFICATIVAS PERDAS EM

CASO DE NAO PAGAMENTO DE TAIS ATIVOS E/OU MODALIDADES OPERACIONAIS.
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Artigo 72 O FUNDO podera, ainda, realizar opera¢c6es compromissadas, desde que lastreadas em
titulos publicos federais e/ou titulos privados. Aplicam-se aos ativos financeiros objeto das operagées
compromissadas em que o FUNDO assuma o compromisso de recompra os limites referidos no Artigo
62 acima.

Artigo 82 E vedado ao FUNDO (i) prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se de qualquer outra forma;
ou (ii) efetuar locacdo, empréstimo, penhor ou caucdo dos ativos financeiros, incluindo as Cotas de Fl-
Infra.

Artigo 92 E vedada, ainda, a realizagdo de aplica¢cdes pelo FUNDO em cotas de emissdo de fundos de
investimento que invistam diretamente no FUNDO.

Artigo 10 O FUNDO podera realizar operagdes nas quais fundos de investimento administrados ou
geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos seus respectivos Grupos
Econdmicos atuem na condicdo de contraparte.

Paragrafo Unico — Observado o disposto neste Capitulo I, o FUNDO aplicara, no minimo, 95% (noventa
e cinco por cento) do seu patrimonio liquido nas Cotas de Fl-Infra, incluindo Cotas do Fl-Infra Master |.
Os Fl-Infra, incluindo o Fl-Infra Master |, por sua vez, (i) sdo administrados pelo ADMINISTRADOR; (ii)
podem ser geridos pelo GESTOR,; e (iii) poderdo (a) subscrever ou adquirir Ativos Incentivados e outros
ativos financeiros cujos emissores sejam (1) fundos de investimento administrados ou geridos pelo
ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos seus respectivos Grupos EconGmicos; ou (2)
companhias investidas por fundos de investimento administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo
GESTOR ou por integrantes dos seus respectivos Grupos Econdmicos; e (ii) realizar operagcdes nas quais
fundos de investimento administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por
integrantes dos seus respectivos Grupos Econdmicos atuem na condicdo de contraparte, incluindo a
aquisicdo de Ativos Incentivados e outros ativos financeiros de titularidade de outros fundos de
investimento administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos seus
respectivos Grupos EconGmicos.

Artigo11  Nos termos do Paragrafo Segundo do Artigo 42 acima, o GESTOR, visando a proporcionar
a melhor rentabilidade aos Cotistas, poderd, respeitadas as limitacGes deste Regulamento (incluindo,
mas nao limitado a, o disposto no Artigo 62 acima) e da legislacdo e da regulamentag¢do em vigor, definir
livremente o grau de concentracdo da carteira do FUNDO. N3o obstante a diligéncia do GESTOR em
selecionar as melhores opcdes de investimento, os investimentos do FUNDO estdo, por sua propria
natureza, sujeitos a flutuagGes tipicas do mercado e a outros riscos, que podem gerar a depreciacdo
dos ativos integrantes da carteira do FUNDO. A eventual concentracdo de investimento do FUNDO em
determinados Fl-Infra poderd aumentar a exposi¢ao da sua carteira aos riscos mencionados acima e,
consequentemente, ampliar a volatilidade das cotas do FUNDO.

Artigo12 Osobjetivosdo FUNDO, previstos neste Capitulo1ll, ndo representam, sob qualquer hipétese,
garantia do FUNDO, do ADMINISTRADOR ou do GESTOR quanto a seguranca, a rentabilidade e a liquidez
das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO.

Artigo 13  Os recursos utilizados pelo FUNDO para o investimento nas Cotas de Fl-Infra e nos demais
ativos financeiros serdo aportados pelos Cotistas, mediante a subscricdo e a integralizagao das cotas do
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FUNDO, nos termos deste Regulamento.

CAPITULO IV
DA REMUNERACAO

Artigo 14 Pelos servigos de administracao, gestdo, tesouraria, controladoria e escrituragao, o FUNDO
pagard a taxa de administracdo equivalente a um percentual anual de 0,85% (oitenta e cinco centésimos
por cento) sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO (“Taxa de Administracdo”). O valor da Taxa
de Administragdo ndo podera ser inferior ao valor fixo de RS 3.000,00 (trés mil reais) mensais, a ser
corrigido anualmente pelo indice Geral de Pregos - Mercado (IGPM), em janeiro de cada ano, conforme
aplicavel.

Paragrafo Primeiro — A remuneracdo prevista neste Artigo 14 ndo podera ser aumentada sem prévia
aprovacao da assembleia geral, mas podera ser reduzida unilateralmente pelo ADMINISTRADOR, desde
gue comunique esse fato aos Cotistas e promova a devida alteragdo do presente Regulamento.

Paragrafo Segundo — O ADMINISTRADOR poderd estabelecer que parcelas da Taxa de Administragao
prevista no caput deste Artigo 14 sejam pagas diretamente pelo FUNDO aos prestadores de servicos
contratados, desde que o somatério dessas parcelas ndo exceda o montante total previsto no caput
deste Artigo 14.

Artigo 15 O FUNDO nao estara sujeito a cobranga adicional de remuneragdo pela prestagao de
servicos de custddia dos ativos financeiros e de tesouraria da carteira do FUNDO.

Artigo16 A remuneragdo prevista no Artigo 14 acima sera apropriada diariamente, com base em 252
(duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO. Essa
remuneracdo devera ser paga mensalmente, por periodos vencidos, no 52 (quinto) Dia Util do més
subsequente.

Artigo 17 N3o sera cobrada dos Cotistas taxa de performance ou taxa de saida. Exceto pela Taxa de
Distribuicdo Primaria, ndo serd cobrada dos Cotistas outra taxa de ingresso. Os fundos de investimento
investidos pelo FUNDO, incluindo os Fl-Infra, poderdo cobrar quaisquer das taxas referidas neste Artigo
17.

CAPITULOV
DOS ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 18 Constituem encargos do FUNDO, as seguintes despesas, que lhe podem ser debitadas
diretamente:

(i) taxas, impostos ou contribuicdes federais, estaduais, municipais ou autdrquicas, que recaiam ou
venham a recair sobre os bens, direitos e obrigacdes do FUNDO;

(i) despesas com o registro de documentos em cartdrio, impressdo, expedi¢cdao e publicacdo de
relatdrios e informacgdes periddicas previstas na legislacdo aplicével;

(iii) despesas com correspondéncias de interesse do FUNDO, inclusive comunica¢Ges aos Cotistas;
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(iv) honorarios e despesas do auditor independente;
(v) emolumentos e comissdes pagas por operacdes do FUNDO;
(vi) honordrios de advogado, custas e despesas processuais correlatas, incorridas em razdo de

defesa dos interesses do FUNDO, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacdo imputada ao
FUNDO, se for o caso;

(vii) parcela de prejuizos ndo coberta por apdlices de seguro e ndo decorrente diretamente de culpa
ou dolo dos prestadores dos servicos de administracdo no exercicio de suas respectivas fungoes;

(viii) despesas relacionadas, direta ou indiretamente, ao exercicio de direito de voto decorrente de
ativos financeiros do FUNDO;

(ix) despesas com liquidacdo, registro, e custédia de operagdes com titulos e valores mobilidrios,
ativos financeiros e modalidades operacionais;

(x) se for o caso, despesas com fechamento de cambio, vinculadas as suas operacdes ou com
certificados ou recibos de depésito de valores mobiliarios;

(xi) contribuicdo anual devida as bolsas de valores ou as entidades do mercado organizado em que o
FUNDO tenha suas cotas admitidas a negociacao;

(xii) as taxas de administracdo e, se houver, de performance;

(xiii) eventuais montantes devidos aos Cotistas na hipétese de acordo de remuneracao com base na
Taxa de Administracdo e, se houver, nataxa de performance, observado, ainda, o disposto no artigo 85, §8¢,
daICVM 555; e

(xiv) se houver, honordrios e despesas relacionadas a atividade de formador de mercado.

Paragrafo Unico — Quaisquer despesas ndo previstas no caput como encargos do FUNDO, inclusive
aquelas de que trata o artigo 84, §42, da ICVM 555, se couber, correm por conta do ADMINISTRADOR,
devendo ser por ele contratadas.

Artigo 19 Observada a ordem de alocag¢do de recursos prevista no Artigo 34 abaixo, o GESTOR devera
manter uma reserva para pagamento dos encargos do FUNDO, desde a Data da 12 Integralizacdo até a
liguidacdo do FUNDO (“Reserva de Encargos”). O valor da Reserva de Encargos serd apurado pelo
GESTOR e correspondera ao montante estimado dos encargos do FUNDO, conforme descritos no Artigo
18 acima, referente ao més-calendario imediatamente seguinte. Os recursos utilizados para composicao
da Reserva de Encargos serdo obrigatoriamente aplicados em ativos financeiros que ndo sejam as Cotas
de Fl-Infra, observadas as demais disposicdes deste Regulamento.

Paragrafo Unico — Os procedimentos descritos no caput ndo constituem promessa ou garantia, por
parte do GESTOR ou, mesmo, do ADMINISTRADOR, de que, observada a ordem de alocacdo de recursos
prevista no Artigo 34 deste Regulamento, havera recursos suficientes para a manutenc¢do da Reserva
de Encargos, representando apenas um objetivo a ser perseguido.
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Artigo 20 Todos os custos e despesas incorridos pelo FUNDO para a preservagao dos seus direitos e
prerrogativas, inclusive aqueles relacionados com medidas extrajudiciais ou judiciais necessarias para
o exercicio de seus direitos enquanto detentor das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros
integrantes da carteira do FUNDO, sdo de inteira responsabilidade do FUNDO, até o limite do seu
patrimonio liquido, ndo estando o ADMINISTRADOR ou o GESTOR, de qualquer forma, obrigados pelo
adiantamento ou pelo pagamento desses custos e despesas. Caso as despesas mencionadas neste Artigo
20 excedam o limite do patriménio liquido do FUNDO, o ADMINISTRADOR devera convocar a assembleia
geral especialmente para deliberar acerca das medidas a serem tomadas pelo FUNDO.

CAPITULO VI
DA EMISSAO, DA COLOCAGAO E DA VALORAGCAO DAS COTAS

Artigo 21  As cotas do FUNDO corresponderdo a fragdes ideais de seu patrimonio, serdo escriturais e
nominativas e conferirdo os mesmos direitos e obrigacdes, inclusive direitos de voto, conforme descritos
neste Regulamento. Todas as cotas terdo igual prioridade na distribuicdo de rendimentos, na
Amortizacdo Extraordindria e no resgate.

Paragrafo Primeiro — As cotas terdo o seu valor calculado diariamente, com base na avaliacdo
patrimonial que considere o valor de mercado dos ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO,
conforme a metodologia de avaliagdo descrita no manual do ADMINISTRADOR, disponivel no seu site,
no endereco www.btgpactual.com, observadas as disposi¢cdes da regulamentacao aplicavel.

Paragrafo Segundo — O valor da cota resulta da divisdo do valor do patrimonio liquido pelo nimero de
cotas do FUNDO em circulac¢do, apurados, ambos, no encerramento do dia, assim entendido, o hordrio
de fechamento dos mercados em que o FUNDO atue, observado, para fins de subscricdo e
integralizacdo, o disposto no Paragrafo Segundo do Artigo 24 abaixo.

Paragrafo Terceiro — O procedimento de valoragdo das cotas aqui estabelecido ndo constitui promessa
de rendimentos. Os Cotistas somente receberdo rendimentos se os resultados e o valor total da carteira
do FUNDO assim permitirem.

Artigo22 A qualidade de Cotista caracteriza-se pelainscricdo do nome do titular no registro de cotistas
do FUNDO.

Artigo 23  As cotas terdo valor unitdrio de integralizacdo, na Data da 12 Integraliza¢do, de RS 100,00
(cem reais). Apds a Data da 12 Integralizacdo, as cotas do FUNDO terdo seu valor unitario de
integralizacdo definido nos termos do Paragrafo Segundo do Artigo 21 acima.

Artigo 24  Apds a 12 (primeira) emissdo de cotas do FUNDO, caso entenda pertinente para fins do
cumprimento dos objetivos e da politica de investimento do FUNDO, o ADMINISTRADOR podera realizar
uma ou mais novas emissdes de cotas, conforme orientacdo do GESTOR e independentemente de
aprovacio da assembleia geral, até o valor total agregado correspondente a RS 10.000.000.000,00 (dez
bilhGes de reais) (“Patrimdénio Autorizado”). Uma vez atingido o limite do Patrimbnio Autorizado, o
ADMINISTRADOR somente podera emitir novas cotas mediante aprovagao da assembleia geral,
observada a proposta especifica do GESTOR.
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Paragrafo Primeiro — Os Cotistas terdo o direito de preferéncia na subscricdo de quaisquer novas cotas
emitidas, na proporgao das cotas entdo detidas por cada Cotista. Caberd ao ADMINISTRADOR comunicar
os Cotistas a cada nova emissdo de cotas para que exercam o seu direito de preferéncia, nos termos
deste Regulamento e observado o disposto a seguir:

(i) 0 prazo para exercicio do direito de preferéncia descrito neste Paragrafo Primeiro sera definido
conforme os prazos e os procedimentos operacionais da B3 e do Escriturador;

(ii) fardo jus ao direito de preferéncia descrito neste Pardgrafo Primeiro os Cotistas que sejam
titulares de cotas na data de corte indicada na deliberacdo do ADMINISTRADOR ou na assembleia geral
que aprovar a nova emissdo, conforme o caso;

(iii) os Cotistas poderdo ceder o seu direito de preferéncia a outros Cotistas ou a terceiros,
observada a regulamentacdo em vigor e os prazos e os procedimentos operacionais da B3 e do
Escriturador; e

(iv) as novas cotas emitidas conferirdo a seus titulares direitos politicos e econémico-financeiros
iguais aos das demais cotas ja existentes.

Paragrafo Segundo — O preco de integralizacao das cotas de cada nova emissdao do FUNDO sera definido
com base em um dos seguintes critérios, a ser determinado na deliberacdo do ADMINISTRADOR ou na
assembleia geral que aprovar a nova emissdo, conforme o caso: (i) o valor patrimonial da cota apurado
no fechamento dos mercados no Dia Util imediatamente anterior a data da efetiva integralizac3o; (ii) o
preco obtido mediante a aplicacdo de agio ou desdgio sobre o valor patrimonial atualizado da cota,
conforme definido pelo GESTOR, tendo como base a média do valor de mercado das cotas do FUNDO, no
minimo, dos ultimos 30 (trinta) dias antes da deliberagdo do ADMINISTRADOR ou da assembleia geral,
conforme o caso; ou (iii) o preco definido em procedimento de coleta de inten¢Ges de investimento, a
ser realizado no ambito da distribuicdo publica das cotas, nos termos das normas aplicaveis.

Paragrafo Terceiro — O GESTOR deverd incluir, na orientagdo ao ADMINISTRADOR para a emissdo de
cotas do FUNDO, até o limite do Patrimdnio Autorizado, e na proposta de emissao de novas cotas a ser
apreciada pela assembleia geral, apds atingido o limite do Patrim6nio Autorizado, o critério, dentre
aqueles previstos no Paragrafo Segundo acima, a ser utilizado na definicdo do preco de integralizacdo
das cotas do FUNDO.

Paragrafo Quarto — Ao integralizar as cotas de emissdo do FUNDO, os investidores poderdo pagar,
adicionalmente ao preco de integralizacdo das cotas, uma taxa de distribuicdo primaria, por cota
efetivamente integralizada, a qual sera destinada ao pagamento dos custos de distribuicdo primaria das
cotas do FUNDO, incluindo, sem limitacdo, as comissdes devidas a distribuidores, os custos de
assessoria juridica diretamente relacionados a distribuicdo em questao e a taxa de registro da oferta na
CVM (“Taxa de Distribuicdo Primaria”). O valor da Taxa de Distribuicdo Primaria sera (i) definido (a) na
deliberacdo do ADMINISTRADOR, conforme orientacdo do GESTOR, para as emissdes de cotas até o
limite do Patrimonio Autorizado; ou (b) na assembleia geral que aprovar arespectiva emissado, observada
a proposta especifica do GESTOR, para as emissGes de cotas apds atingido o limite do Patrimonio
Autorizado; e (ii) informado aos investidores nos documentos relativos a distribuicdo das cotas do
FUNDO. A Taxa de Distribuicdo Primdaria ndo integra o preco de integraliza¢cdo das cotas e serd destinada
para o pagamento ou o reembolso das despesas incorridas na oferta de cotas do FUNDO. Eventuais
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custos ndo arcados pela Taxa de Distribui¢do Primdria serdao encargos do FUNDO, observado o disposto
na legislacdo aplicavel. Caso, apds o pagamento ou o reembolso de todas as despesas da oferta, haja
valor remanescente decorrente do pagamento da Taxa de Distribuicdo Primaria pelos investidores, tal
valor sera revertido em beneficio do FUNDO.

Artigo 25 A distribuicdao publica das cotas do FUNDO deverd observar os normativos em vigor da
CVM, bem como o regime de distribuicdo estabelecido na deliberacdo do ADMINISTRADOR, conforme
orientacdo do GESTOR, ou da assembleia geral que aprovar a respectiva emissao.

Paragrafo Primeiro — O funcionamento do FUNDO estd condicionado a distribuicdo da quantidade
minima de cotas da 12 (primeira) emissdo do FUNDO, definida nos documentos que aprovarem a
emissdo. Exceto se de outra forma disposto na deliberagdo que aprovar a emissdo, serd admitida a
colocacgdo parcial das cotas, ndo havendo, nessa hipétese, a captacdo de recursos por meio de fontes
alternativas. As cotas do FUNDO que ndo forem colocadas no prazo estabelecido para a respectiva oferta
deverao ser canceladas pelo ADMINISTRADOR.

Paragrafo Segundo — As cotas serdo integralizadas a vista, no ato da subscricdo, em moeda corrente
nacional, por meio (i) da B3 S.A. — BRASIL, BOLSA, BALCAO (“B3”), caso as cotas estejam depositadas
na B3; ou (ii) de Transferéncia Eletrénica Disponivel (TED) ou outra forma de transferéncia de recursos
autorizada pelo BACEN, exclusivamente na conta do FUNDOQ, servindo o comprovante de depdsito ou
transferéncia como recibo de quitacdo. Ndo serd permitida a integralizacdo das cotas com a entrega de
Cotas de Fl-Infra ou de outros ativos financeiros.

Paragrafo Terceiro — Para o cdlculo do numero de cotas a que tem direito cada Cotista, ndo serdo
deduzidas do valor entregue ao ADMINISTRADOR quaisquer taxas ou despesas, sem prejuizo da
cobranca da Taxa de Distribuicdo Primaria, a qual ndo integra o preco de integralizacdo das cotas. Para
fins de clareza, exceto pela Taxa de Distribuicdo Primaria, ndo serd cobrada dos Cotistas outra taxa de
ingresso.

Paragrafo Quarto — E admitida a subscri¢do por um mesmo Cotista de todas as cotas emitidas pelo
FUNDO. N3o haver3, portanto, critérios de dispersdo das cotas.

Artigo26  Na&o hdvalores minimos ou maximos de aplicagdo ou de manutengdo para permanéncia dos
Cotistas no FUNDO.

Artigo 27 As cotas serdo depositadas pelo ADMINISTRADOR para distribuicdo no mercado primario e
negocia¢do no mercado secunddrio em ambiente de bolsa de valores administrado pela B3.

Paragrafo Primeiro — Cabera ao responsavel por intermediar eventual negocia¢do das cotas no mercado
secunddrio assegurar o cumprimento dos requisitos aplicaveis para a aquisi¢cdo das cotas, bem como
verificar a observancia de quaisquer outras restricdes aplicdveis a negociacdo das cotas no mercado
secundario.

Paragrafo Segundo — Os Cotistas serdao responsaveis pelo pagamento de todos os custos, tributos e
emolumentos decorrentes da negociacdo ou da transferéncia de suas cotas, observado que o
ADMINISTRADOR poderd exigir dos Cotistas o recurso ou a comprovacdao de pagamento do tributo
quando se tratar de cotas mantidas em regime escritural.
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CAPITULO VII

DA DISTRIBUIGAO DE RENDIMENTOS, DA AMORTIZAGAO EXTRAORDINARIA E DO RESGATE DAS
COTAS

Artigo 28 Adistribuicdo de rendimentos, a Amortizagdo Extraordindria e o resgate das cotas do FUNDO
serdo realizados de acordo com o disposto no presente Regulamento, em especial neste Capitulo VII.
Qualquer outra forma de pagamento das cotas do FUNDO que nado esteja prevista neste Capitulo VI
devera ser previamente aprovada pela assembleia geral.

Paragrafo Unico — O FUNDO incorporara ao seu patrimonio os frutos e rendimentos advindos de ativos
financeiros que integrem a carteira do FUNDO. A distribuicdo de quaisquer ganhos e rendimentos do
FUNDO aos Cotistas serd feita exclusivamente, observado o disposto neste Regulamento, mediante a
amortizacdo de suas Cotas e/ou ao final do Prazo de Dura¢do, mediante o resgate das Cotas.

Artigo 29 As amortizacdes de cotas deverdo alcancar, proporcional e indistintamente, todas as cotas
do FUNDO em circulagdo. Para fins de clareza, cada amortizagao implica na redug¢do do valor da cota na
proporc¢do da diminuicdo do patrimonio liquido do FUNDO, sem alterar a quantidade de cotas em
circulacao.

Artigo 30 Caso, a qualquer tempo, haja o desenquadramento da Aloca¢cdo Minima e desde que
mediante solicitacdo do GESTOR, o FUNDO poderad realizar aamortizacdo extraordindria compulséria das
suas cotas, sem a incidéncia de qualquer prémio ou penalidade (“Amortizacdo Extraordinaria”).

Paragrafo Primeiro — A Amortizacdo Extraordindria devera ser realizada até o montante necessario para
o reenquadramento da Aloca¢do Minima, em até 5 (cinco) Dias Uteis a contar do envio de comunicagdo
pelo ADMINISTRADOR aos Cotistas nesse sentido.

Paragrafo Segundo — A Amortizacdo Extraordinaria deverd alcancar, proporcional e indistintamente,
todas as cotas do FUNDO em circulacdo. Para fins de clareza, a Amortizacdo Extraordindria implicara na
redugdo do valor da cota na propor¢ao da diminuicdo do patriménio liquido do FUNDO, sem alterar a
guantidade de cotas em circulacao.

Artigo31  As cotas serdo resgatadas apenas em caso de liquidagdo do FUNDO.

Artigo32 O pagamento da distribuicdo de rendimentos, da Amortizagdo Extraordindria e do resgate
das cotas sera realizado em moeda corrente nacional, pelo valor atualizado da cota na respectiva data, por
meio (i) da B3, caso as cotas estejam depositadas na B3; ou (ii) de Transferéncia Eletronica Disponivel
(TED) ou outra forma de transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN, servindo o comprovante de
depdsito ou transferéncia como recibo de quitacao.

Paragrafo Unico — Os pagamentos referentes as cotas do FUNDO poderdo ser realizados por meio da
dacdo em pagamento de Cotas de Fl-Infra e/ou de outros ativos financeiros integrantes da carteira do
FUNDO somente na hipdtese de liquidagdo do FUNDO e de acordo com o que for deliberado na
assembleia geral.

Artigo 33 OS PROCEDIMENTOS DESCRITOS NESTE CAPITULO VIl NAO CONSTITUEM PROMESSA OU
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GARANTIA DE QUE HAVERA RECURSOS SUFICIENTES PARA O PAGAMENTO DAS COTAS DO FUNDO,
REPRESENTANDO APENAS UM OBJETIVO A SER PERSEGUIDO. AS COTAS SOMENTE SERAO
AMORTIZADAS OU RESGATADAS SE OS RESULTADOS DA CARTEIRA DO FUNDO ASSIM PERMITIREM.

CAPITULO VIII
DA ORDEM DE ALOCACAO DOS RECURSOS

Artigo34 Naformacao, na manutencao e no desinvestimento da carteira do FUNDO serdo observados
os limites descritos neste Regulamento, bem como os seguintes procedimentos, incluindo a ordem de
alocacdo de recursos descrita a seguir:

(i) até que o investimento do FUNDO nas Cotas de Fl-Infra seja realizado, quaisquer valores que
venham a ser aportados no FUNDO em decorréncia da integralizacdo das cotas do FUNDO serao

aplicados nos demais ativos financeiros previstos no presente Regulamento;

(i) os recursos liquidos recebidos pelo FUNDO, serdao alocados na seguinte ordem, conforme
aplicavel:

(a) pagamento de despesas e encargos do FUNDO, conforme previstos neste
Regulamento e na regulamentacgdo aplicavel;

(b) composicao ou recomposicdo da Reserva de Encargos;

(c) realizacdo da Amortizacdo Extraordindria, respeitadas as disposicdes deste
Regulamento;

(d) em caso de liquidacdo do FUNDO, realizacao do resgate das cotas do FUNDO;
(e) integralizacdo ou aquisicdo de Cotas de Fl-Infra, nos termos do presente Regulamento; e
(f) integralizacdo ou aquisicao de outros ativos financeiros, que ndo sejam as Cotas de FI-
Infra.

(iii) o reinvestimento dos recursos liquidos na aquisicao das Cotas de Fl-Infra e dos outros ativos

financeiros serdo realizados a critério do GESTOR e no melhor interesse do FUNDO e dos Cotistas.

CAPITULO IX
DA ASSEMBLEIA GERAL
Artigo 35 Compete privativamente a assembleia geral deliberar, com base nos quéruns indicados
na tabela a seguir, sobre:
Deliberagao Quoérum de Aprovagao
(i) as demonstracbes contabeis do FUNDOMaioria das cotas de titularidade dos Cotistas
apresentadas pelo ADMINISTRADOR,; presentes;
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(i) a substituicdo do ADMINISTRADOR ou do
CUSTODIANTE;

Maioria das cotas de titularidade dos Cotistas|
presentes;

(iii) a substituicido do GESTOR, sem Justa Causa;

85% (oitenta e cinco por cento) das cotas em
circulacdo;

(iv) a substituicdo do GESTOR, com Justa Causa;

Maioria das cotas de titularidade dos Cotistas
presentes, desde que presentes, no minimo,
50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulacdo;

(v) a fusdo, a incorporacdo, a cisdo, a transformacdo
ou a liquidacdo do FUNDO;

Maioria das cotas de titularidade dos Cotistas|
presentes;

(vi) o requerimento da insolvéncia do FUNDO,

conforme aplicavel;

85% (oitenta e cinco por cento) das cotas em
circulacdo;

(vii) aumento da Taxa de Administracdo ou da taxa
maxima de custddia;

Maioria das cotas de titularidade dos Cotistas|
presentes;

(viii) a cobranca de novas taxas dos Cotistas, incluindo,
taxa de performance, taxa de saida ou, além da Taxa de
Distribuicdo Primaria, outra taxa de ingresso;

Maioria das cotas de titularidade dos Cotistas|
presentes;

(ix) a alteracdo da politica de investimento do FUNDO;

Maioria das cotas de titularidade dos Cotistas|
presentes;

(x) a alteragdo das caracteristicas das cotas do FUNDO
em circulacdo;

Maioria das cotas de titularidade dos Cotistas
presentes, desde que presentes, no minimo,
30% (trinta por cento) das cotas em circulacdo;

(xi) a emissdo de novas cotas pelo FUNDO, apds
atingido o limite do Patriménio Autorizado;

Maioria das cotas de titularidade dos Cotistas|
presentes;

(xii) alterar este Capitulo VIII, incluindo, mas ndo se
limitando aos quéruns de deliberacdo das assembleias
gerais;

85% (oitenta e cinco por cento) das cotas em
circulacdo;

(xiii) definir a orientacdo de voto a ser proferido pelo
GESTOR, em nome do FUNDO, nas assembleias gerais
de cotistas dos Fl-Infra que deliberarem sobre a
substituicdo do GESTOR na prestacdo dos servicos de
gestdo das carteiras dos referidos Fl-Infra, sem
Justa Causa;

85% (oitenta e cinco por cento) das cotas em
circulagado;

(xiv) definir a orientagdo de voto a ser proferido pelo
GESTOR, em nome do FUNDO, nas assembleias gerais
de cotistas dos Fl-Infra que deliberarem sobre a
substituicdo do GESTOR na prestacdo dos servigos de
gestdo das carteiras dos referidos Fl-Infra, com
Justa Causa;

Maioria das cotas de titularidade dos Cotistas
presentes, desde que presentes, no minimo,
50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulagao;
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(xv) amortizagdo e/ou o resgate de cotas, quandoMaioria das cotas de titularidade dos Cotistas
realizadas em quaisquer hipoteses nao previstaspresentes;
neste Regulamento;

(xvi) o resgate das cotas do FUNDO por meio da dagaol85% (oitenta e cinco por cento) das cotas em
em pagamento das Cotas de Fl-Infra e/ou de outroscirculacdo;
ativos financeiros;

Maioria das cotas de titularidade dos Cotistas
(xvii) a alteracdo da Reserva de Encargos; e presentes, desde que presentes, no minimo,
50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulagao; e

(xviii) a alteracdo deste Regulamento nas hipdtesesMaioria das cotas de titularidade dos Cotistas
nao especificadas neste Artigo 35. presentes.

Paragrafo Primeiro — Entende-se por “Justa Causa” a ocorréncia de qualquer dos seguintes eventos em
relacdo ao GESTOR: (i) comprovada fraude e/ou desvio de conduta e/ou funcdo no desempenho das
respectivas fungdes, deveres ou no cumprimento de obriga¢des nos termos deste Regulamento, do
Contrato de Gestdo e/ou legislacdo ou regulamentacdo aplicaveis, por sentenca judicial transitada em
julgado; ou (ii) descredenciamento pela CVM como gestor de carteira de valores mobiliarios.

Paragrafo Segundo — Em caso de destituicdo do GESTOR sem justa causa, além do pagamento da sua
parcela da Taxa de Administracdo, conforme devida, o GESTOR também fara jus ao recebimento de
uma multa indenizatdria equivalente a 24 (vinte e quatro) meses da remuneracdo descrita no Contrato
de Gestdo a que o GESTOR faz jus, sendo certo que tal valor ndo podera ser inferior a média dos
montantes pagos ao GESTOR a titulo de taxa de gestdo nos 12 (doze) meses anteriores ao més em que
ocorrer a destituicdo, e serd calculada mensalmente por periodo vencido e quitada até o 52 (quinto) dia
util do més subsequente ao més de apuracao, sendo que o primeiro pagamento serd pago até o 52
(quinto) dia atil do més subsequente ao més da destituicdo (“Multa por Destituicdo”).

Paragrafo Terceiro — A Multa por Destituicdo devida ao GESTOR sera abatida: (i) da parcela da Taxa de
Administracdo que venha a ser atribuida ao novo gestor que venha a ser indicado em substituicdo ao
GESTOR (“Nova Taxa de Gestdo”); e/ou: (ii) caso a Nova Taxa de Gestdo ndo seja suficiente para arcar
com os pagamentos relacionados a Multa por Destituicdo, conforme prazo de pagamento estabelecido
acima, da parcela da Taxa de Administracdo que seria destinada ao GESTOR, caso esta ndo houvesse
sido destituida — sendo certo, desse modo, que a Multa por Destituicdo ndo implicara em reducdo da
remunera¢do do ADMINISTRADOR e demais prestadores de servi¢co do Fundo, exceto pela remuneragao
do novo gestor.

Paragrafo Quarto—Sem prejuizo do Paragrafo Terceiro acima, a Multa por Destitui¢do serd considerada
parte da Taxa de Administracdo e, por conseguinte, um encargo do Fundo. Assim, observadas as
hipéteses mencionadas nas alineas (i) e (ii) do Paragrafo Terceiro acima, caso o Fundo continue sem
saldos suficiente para pagar a Multa por Destituicdo na data da rescisdo do Contrato de Gestdo, a
Gestora tera prioridade sobre quaisquer ganhos subsequentes do Fundo de forma que, até que a Multa
por Destituicdo seja integralmente paga, o Fundo ndo distribuird rendimentos aos Cotistas nem
realizard quaisquer novos investimentos ou benfeitorias ndo essenciais aos Ativos do Fundo, ou
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qualguer outro ato que possa caracterizar um desvio de fluxo de caixa de forma a comprometer a
obrigacdo do Fundo de pagar integralmente a Multa por Destituicao.

Paragrafo Quinto — N3o serd devida nenhuma Multa por Destituicdo no caso de destitui¢do por Justa
Causa, independentemente do quérum de aprovacdo na Assembleia Geral de Cotistas que deliberar
pela destituicao.

Artigo36 A convocacao da assembleia geral deve ser encaminhada aos Cotistas e disponibilizada nos
sites do ADMINISTRADOR e de eventuais terceiros contratados para realizar a distribui¢cdo das cotas do
FUNDO, conforme aplicavel.

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

Paragrafo Segundo — A convocacdo da assembleia geral deve ser feita com 10 (dez) dias de
antecedéncia, no minimo, da data de sua realizacdo, devendo constar da convocagao,
obrigatoriamente, dia, hora e local em que serd realizada a assembleia geral e a indica¢do do local onde
os Cotistas possam examinar os documentos pertinentes a proposta a ser submetida a apreciacao da
assembleia.

Paragrafo Terceiro — A presenca dos Cotistas representando a totalidade das cotas do FUNDO em
circulacdo supre a falta de convocacao.

Artigo 37 Anualmente, a assembleia geral devera deliberar sobre as demonstragdes contdbeis do
FUNDO, fazendo-o até 120 (cento e vinte) dias apds o término do exercicio social.

Paragrafo Primeiro — A assembleia geral a que se refere o caput somente pode ser realizada, no minimo,
15 (quinze) dias apds estarem disponiveis aos Cotistas as demonstracdes contabeis auditadas relativas
ao exercicio encerrado.

Paragrafo Segundo — Os Cotistas poderdo dispensar a observancia do prazo estabelecido no Paragrafo
Primeiro acima.

Artigo 38 Além da assembleia prevista no Artigo 37 acima, o ADMINISTRADOR, o GESTOR, o
CUSTODIANTE ou os Cotistas que representem, no minimo, 5% (cinco por cento) das cotas do FUNDO em
circulacdo poderdo convocar a qualquer tempo assembleia geral, para deliberar sobre ordem do dia de
interesse do FUNDO ou dos Cotistas.

Paragrafo Unico — A convocacdo por iniciativa do GESTOR, do CUSTODIANTE ou dos Cotistas que
representem, no minimo, 5% (cinco por cento) das cotas do FUNDO em circulagdo sera dirigida ao
ADMINISTRADOR, que deverd, no prazo maximo de 15 (quinze) dias contados do recebimento, realizar
a convocacao da assembleia geral as expensas do requerente, salvo se a assembleia geral assim
convocada deliberar em contrdrio.

Artigo 39 Na assembleia geral, a ser instalada com a presenca de, pelo menos, 1 (um) Cotista, as
deliberagGes serdao tomadas, em primeira ou segunda convocacdo, conforme os quéruns do Artigo 35
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acima, correspondendo a cada cota 1 (um) voto e observado o disposto no paragrafo Unico deste Artigo
39.

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

Artigo 40 Na&o podem votar nas assembleias gerais:
(i) 0 ADMINISTRADOR e o0 GESTOR;
(ii) os socios, diretores e funcionarios do ADMINISTRADOR ou do GESTOR;

(iii) as empresas ligadas ao ADMINISTRADOR, ao GESTOR ou aos seus socios, diretores e
funcionarios; e

(iv) os demais prestadores de servicos do FUNDO, bem como os seus sdcios, diretores e
funciondrios.

Artigo 41 O resumo das decisdes da assembleia geral devera ser enviado aos Cotistas no prazo de até
30 (trinta) dias apds a data de sua realizacdo, podendo ser utilizado para tal finalidade o extrato mensal
de conta.

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

Artigo 42 Este Regulamento pode ser alterado, independentemente da assembleia geral, sempre que
tal alteracdo (i) decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento as normas legais ou
regulamentares ou de exigéncias expressas da CVM, da entidade administradora do mercado organizado
em que as cotas do FUNDO sejam admitidas a negociacdo ou de entidade autorreguladora; (ii) for
necessaria em virtude da atualizacdo dos dados cadastrais do ADMINISTRADOR, do GESTOR, do
CUSTODIANTE ou dos demais prestadores de servicos do FUNDO, incluindo, sem limitacdo, mudanca de
razao social, endereco, site ou telefone; ou (iii) envolver a redu¢do da Taxa de Administra¢do ou da taxa
maxima de custddia.

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

Artigo 43 As deliberagbes de competéncia da assembleia geral poderdao ser adotadas mediante
processo de consulta formal, sem necessidade de reunido presencial, conforme facultado pela
regulamentacdo em vigor.

Paragrafo Primeiro — O processo de consulta serd formalizado por correspondéncia, dirigida pelo
ADMINISTRADOR aos Cotistas, para resposta no prazo definido em referida correspondéncia, que nao
podera ser inferior a 10 (dez) dias.
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Paragrafo Segundo — Deverdo constar da consulta todos os elementos informativos necessdrios ao
exercicio do direito de voto.

Paragrafo Terceiro — A auséncia de resposta sera considerada como equivalente a auséncia do Cotista a
Assembleia Geral para fins de apuracdo dos quéruns de deliberacao..

Paragrafo Quarto — Quando utilizado o procedimento previsto neste Artigo 43 para consulta formal, os
quoruns de deliberagdo deverdo observar o disposto no Artigo 35 acima, conforme matéria a ser
deliberada.

Artigo 44 A assembleia geral podera ser realizada exclusivamente por meio eletrénico, desde que
devidamente assim informado aos Cotistas no ato da convocagao.

Paragrafo Unico — Na hipdtese do caput deste Artigo 44, o ADMINISTRADOR devera tomar as
providéncias necessarias para assegurar a participacao dos Cotistas e a autenticidade e a seguranca na
transmissdao de informagdes, particularmente dos votos, que deverdo ser proferidos por meio de
assinatura eletrénica legalmente reconhecida.

Artigo 45 Os Cotistas também poderdo votar por meio de comunicagao escrita ou eletronica, desde
que recebida pelo ADMINISTRADOR antes do inicio da assembleia e desde que tal possibilidade conste
expressamente da convocacdo ou do processo de consulta formal, com a indicacdo das formalidades a
serem cumpridas.

Artigo 46 Fica, desde ja, estabelecido que as deliberagdes de competéncia da assembleia geral serdo
preferencialmente adotadas (i) em assembleia geral realizada por meio eletrénico; ou (ii) mediante
processo de consulta formal. A critério do ADMINISTRADOR, a assembleia geral serd realizada de forma
presencial.

CAPITULO X
DA POLITICA DE DIVULGAGAO DE INFORMAGCOES

Artigo 47 O ADMINISTRADOR, em atendimento a politica de divulgacao de informagdes referentes ao
FUNDO, esta obrigado a:

(i) remeter (a) mensalmente aos Cotistas extrato de conta contendo, no minimo, as informacdes
exigidas pela regulamentacdo vigente, incluindo: (1) nome e nimero de inscricio no CNPJ/ME do
FUNDO:; (2) nome, endereco e nimero de inscricdo no CNPJ/ME do ADMINISTRADOR; (3) saldo e valor
das cotas no inicio e no final do periodo informado, bem como a movimentacdo ocorrida ao longo de
referido periodo; (4) nome do Cotista em questdo; (5) rentabilidade do FUNDO auferida entre o ultimo
Dia Util do més anterior e o tltimo Dia Util do més de referéncia do extrato; (6) a data de emissdo do
extrato; e (7) telefone, correio eletronico e endereco para correspondéncia do servico de atendimento
aos Cotistas; e (b) anualmente, até o Gltimo Dia Util de fevereiro de cada ano, as demonstra¢des de
desempenho do FUNDO, ou a indicagdo do local no qual este documento sera disponibilizado aos
Cotistas;

(i) divulgar, em lugar de destaque no seu site e sem protecdo de senha, a demonstracao de
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desempenho do FUNDO relativa (a) aos 12 (doze) meses findos em 31 de dezembro, até o tltimo Dia Util
de fevereiro de cada ano; e (b) aos 12 (doze) meses findos em 30 de junho, até o ultimo dia de agosto
de cada ano;

(iii) divulgar, no seu site e por meio de comunicado pelo Sistema de Envio de Documentos
disponivel no site da CVM e, conforme aplicavel e possivel, no site da B3, os relatérios preparados pelo
GESTOR nos termos do Artigo 51 abaixo; e

(iv) divulgar, imediatamente, por meio de correspondéncia aos Cotistas e de comunicado pelo
Sistema de Envio de Documentos disponivel no site da CVM, qualquer ato ou fato relevante ocorrido
ou relacionado ao funcionamento do FUNDO, ou aos ativos financeiros integrantes de sua carteira, nos
termos do Artigo 50 abaixo.

Paragrafo Primeiro — A remessa das informacgGes de que trata o inciso (i), item (a) acima podera ser
dispensada pelos Cotistas quando do ingresso no FUNDO, através de declaragdo firmada no termo de
adesdo ao presente Regulamento.

Paragrafo Segundo — Caso algum Cotista ndo tenha comunicado o ADMINISTRADOR a atualiza¢do de seu
endereco, seja para envio de correspondéncia por carta ou através de meio eletronico, o
ADMINISTRADOR ficara exonerado do dever de prestar-lhe as informagdes previstas neste
Regulamento e na legislacdo e na regulamentacdo em vigor, a partir da ultima correspondéncia que
houver sido devolvida por incorrecdo no endereco informado.

Artigo 48 A composicao da carteira do FUNDO sera disponibilizada, no minimo, mensalmente, até 10
(dez) dias apds o encerramento do més a que se referir, na sede do ADMINISTRADOR, bem como nos
sites da CVM e do ADMINISTRADOR.

Artigo 49 Caso sejam realizadas divulgagdes em periodicidade diferente da mencionada no Artigo 48
acima, a mesma informacao serd disponibilizada de forma equanime a todos os Cotistas, mediante
prévia solicitacdo, em formato definido pelo ADMINISTRADOR, em periodicidade acordada
previamente entre os Cotistas e o ADMINISTRADOR, ressalvadas as hipdteses de divulgacdo de
informacdes pelo ADMINISTRADOR aos prestadores de servicos do FUNDO, necessdrias para a execugao
de suas atividades, bem como aos drgdos reguladores, autorreguladores e entidades de classe, quanto
aos seus associados, no atendimento a solicitagcdes legais, regulamentares e estatutdrias por eles
formuladas.

Artigo 50 As informacdes relativas a composicdo da carteira demonstrardo a identificacdo dos ativos,
a quantidade, o valor e o percentual sobre o total da carteira, nos moldes divulgados pelo
ADMINISTRADOR a CVM. Caso o FUNDO possua posi¢des ou operagdes em curso que possam vir a ser
prejudicadas pela sua divulgacdo, o demonstrativo da composicio da carteira poderd omitir a
identificacdo e a quantidade das mesmas, registrando somente o valor e a porcentagem sobre o total da
carteira. As operagdes omitidas deverao ser colocadas a disposi¢ao dos Cotistas no prazo maximo de 90
(noventa) dias apds o encerramento do més, podendo esse prazo ser prorrogado uma Unica vez, em
carater excepcional, com base em solicitacao fundamentada submetida a aprovacdo da CVM, até o prazo
maximo de 180 (cento e oitenta) dias.

Artigo 51 O ADMINISTRADOR ¢é obrigado a divulgar imediatamente aos Cotistas nos termos deste

BTG Pactual

SAC: 0800 772 28 27 - Ouvidoria: 0800 722 00 48 - btgpactual.com 21 de 41

Internal Use Only



@ pactual

Regulamento e através do Sistema de Envio de Documentos disponivel no site da CVM, bem como a
entidade administradora de mercado organizado onde as cotas estejam admitidas a negociacao,
gualquer ato ou fato relevante ocorrido ou relacionado ao funcionamento do FUNDO ou aos ativos
integrantes de sua carteira, sendo considerado relevante qualquer ato ou fato que possa influir de
modo ponderavel no valor das cotas ou na decisdo dos investidores de adquirir, alienar ou manter as

cotas.
CAPITULO XI
DA POLITICA DE EXERCICIO DE DIREITO DE VOTO
Artigo 52 Conforme previsto nas “Regras e Procedimentos ANBIMA para o Exercicio de Direito de

Voto em Assembleias n2 02”, 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 PELO GESTOR. 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 versdo integral da politica de exercicio de direito de voto do GESTOR encontra-
se disponivel no site do GESTOR no seguinte endereco: https://www.suno.com.br/asset/politicas/

Paragrafo Segundo — Sem prejuizo da observancia da sua politica de exercicio de direito de voto, na
hipdtese das alineas (xiii) e (xiv) do Artigo 35 acima, o GESTOR votara nas assembleias gerais de cotistas
dos Fl-Infra em estrita conformidade com a orienta¢do de voto aprovada pelos Cotistas, em assembleia
geral.

CAPITULO XII
DO EXERCiCIO SOCIAL E DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS

Artigo 53 O exercicio social do FUNDO tera duracdo de 12 (doze) meses e terminard em 30 de junho
de cada ano, quando serdo levantadas as demonstracées contabeis relativas ao periodo findo, que serao
auditadas pelo auditor independente.

Artigo 54 As demonstragdes contdbeis serao colocadas a disposi¢cdo de qualquer interessado que as
solicitar ao ADMINISTRADOR, no prazo de 90 (noventa) dias apds o encerramento do periodo.

CAPITULO XIlI
DA TRIBUTACAO

Artigo55 Alegislacdo tributaria, em geral, isenta de tributa¢do ou sujeita a aliquota zero as operagdes
das carteiras de fundos de investimento:

(i) Imposto de Renda (“IR”): rendimentos e ganhos apurados nas operacdes da carteira sdo isentos
doIR; e
(i) Imposto sobre Operac¢des de Titulos e Valores Mobilidrios (“IOF/Titulos”): as operacdes

realizadas pela carteira estdo sujeitas atualmente a incidéncia do IOF/Titulos a aliquota de 0% (zero por
cento). A aliquota pode ser majorada a qualquer tempo, mediante ato do Poder Executivo, até o limite
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de 25% (vinte e cinco por cento), relativamente a transa¢des ocorridas apds este eventual aumento.

Paragrafo Primeiro — O FUNDO buscara manter uma carteira de ativos com prazo médio superior a 365
(trezentos e sessenta e cinco) dias, o que pode levar a uma maior oscilagdo no valor da cota se
comparada a de fundos similares com prazo inferior. O tratamento tributario aplicdvel ao investidor do
FUNDO pode depender do periodo de aplicacdo do investidor bem como da manutencdo de uma
carteira de ativos com prazo médio superior a 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias. Ndo ha garantia
de que o FUNDO terd o tratamento tributario para fundos de longo prazo.

Paragrafo Segundo — A tributacdo aplicavel ao Cotista, como regra geral e desde que respeitado
principalmente, mas ndo limitadamente, este Regulamento, segue as seguintes disposicdes:

(i) IOF/Titulos: o IOF/Titulos é cobrado sobre as operag¢des de aquisicdo, cessdo e resgate de
aplicagdes financeiras. O IOF/Titulos é cobrado a aliquota de 1% (um por cento) ao dia sobre o valor de
cessdo, resgate/liquidacdo ou repactuagdo das cotas, limitado a um percentual do rendimento da
operacdo, em funcdo do prazo, conforme a tabela regressiva anexa ao Decreto n® 6.306, de 14 de
dezembro de 2007, sendo este limite igual a 0% (zero por cento) do rendimento para as operagées com
prazo igual ou superior a 30 (trinta) dias. Contudo, a aliquota do I0OF/Titulos pode ser majorada a
qualquer tempo, por ato do Poder Executivo, até o percentual de 1,5% (um inteiro e cinco décimos por
cento) ao dia, relativamente a transa¢des ocorridas apds este eventual aumento; e

(i) IR: o IR aplicavel ao Cotista toma por base: (a) a residéncia do Cotista, Brasil ou exterior; (b) a
natureza do Cotista; e (c) os 3 (trés) eventos financeiros que caracterizam o auferimento de
rendimentos ou ganhos e a sua consequente tributacdo, quais sejam: (1) cessdo ou alienacdo de cotas;
(2) resgate/liquidacdo de cotas; e (3) amortizacdo de cotas, inclusive por meio da distribuicdo de
rendimentos ou da Amortizacdo Extraordinaria:

Cotista residente no Brasil

| Resgate/liquidacdo das cotas: o rendimento é constituido pela diferenca positiva entre o valor
de resgate/liquidacdo e o custo de aquisicdo das cotas, sendo tributado conforme a seguir:

(i) pessoa fisica: IR exclusivamente na fonte a aliquota de 0% (zero por cento); e

(i) pessoa juridica: IR exclusivamente na fonte a aliquota de 15% (quinze por
cento);

(iii) Distribuicdo de rendimentos: os rendimentos destinados diretamente ao

Cotista sao tributados conforme a seguir:

(iv) pessoa fisica: IR exclusivamente na fonte a aliquota de 0% (zero por cento); e
(v) pessoa juridica: IR exclusivamente na fonte a aliquota de 15% (quinze por
cento).

1l Amortizacdo Extraordindria ou amortizacdo de cotas, em cardter excepcional, desde que
aprovada pela assembleia geral, nos termos do CAPITULO IX: o rendimento é constituido pela diferenca
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positiva entre o valor de amortizacdao e o custo de aquisi¢cdo das cotas, sendo tributado conforme a

seguir:
(i) pessoa fisica: IR exclusivamente na fonte a aliquota de 0% (zero por cento); e
(ii) pessoa juridica: IR exclusivamente na fonte a aliquota de 15% (quinze por
cento).

1l Cessdo ou alienagdo de cotas: o ganho de capital é constituido pela diferenca positiva entre
o valor de cessdo ou alienagdo e o custo de aquisicdo das cotas, sendo tributado conforme a seguir:

(i) pessoa fisica: IR exclusivamente na fonte a aliquota de 0% (zero por cento); e
(i) pessoa juridica: IR exclusivamente na fonte a aliquota de 15% (quinze por
cento.

Cotista residente no exterior

Ao Cotista residente no exterior é aplicdvel tratamento tributario especifico determinado em funcao de
residir ou ndo em pais ou jurisdicdo que nao tribute a renda, ou que a tribute a aliquota maxima inferior
a 20% (vinte por cento) (“Jurisdicdo de Tributacdo Favorecida”).

| Resgate/liquidacdo das cotas: o rendimento serd constituido pela diferenga positiva entre o
valor de resgate/liquidacdo e o custo de aquisi¢cdo das cotas, sendo tributado conforme segue:

(i) Cotista nao residente em Jurisdicdo de Tributacao Favorecida: IR retido na
fonte a aliquota de 0% (zero por cento); e

(ii) Cotista residente em Jurisdicdo de Tributacdo Favorecida: IR retido na fonte a
aliquota de 15% (quinze por cento).

1l Distribuicdo de rendimentos: os rendimentos destinados diretamente ao Cotista sdo
tributados conforme a seguir:

(i) Cotista nao residente em Jurisdicdo de Tributacdao Favorecida: IR retido na
fonte a aliquota 0% (zero por cento); e

(i) Cotista residente em Jurisdicdo de Tributacdo Favorecida: IR retido na fonte a
aliquota de 15% (quinze por cento).

1l Amortizacdo Extraordindria ou amortizacdo de cotas, em cardter excepcional, desde que
aprovada pela assembleia geral, nos termos do CAPITULO IX: o rendimento sera constituido pela
diferenca positiva entre o valor de amortizacdo e o custo de aquisicdo das cotas, sendo tributado
conforme a seguir:

(i) Cotista nao residente em Jurisdicdo de Tributacdao Favorecida: IR retido na
fonte a aliquota 0% (zero por cento); e
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(i) Cotista residente em Jurisdicdo de Tributacdo Favorecida: IR retido na fonte a
aliquota de 15% (quinze por cento).

v Cessdo ou alienagdo de cotas: o ganho de capital é constituido pela diferenca positiva entre
o valor de cessdo ou alienacdo e o custo de aquisicdao das cotas, sendo tributado conforme a seguir:

(i) Cotista nao residente em Jurisdicdo de Tributacdao Favorecida: IR retido na
fonte a aliquota 0% (zero por cento); e

(ii) Cotista residente em Jurisdicdo de Tributacdo Favorecida: IR retido na fonte a
aliquota de 15% (quinze por cento).

(iii) Imposto sobre Operacdes de Cambio (“IOF/Cambio”): as operagdes de cdmbio para ingressos e
remessas de recursos conduzidas por Cotista residente ou domiciliado no exterior que invista nos
mercados financeiro e de capitais brasileiros por meio da Resolucdao n2 4.373, de 29 de setembro de
2014, do Conselho Monetario Nacional, e vinculadas as aplicagdes no FUNDO estdo sujeitas atualmente
ao IOF/Cambio a aliquota de 0% (zero por cento) para os ingressos e para as saidas de recursos. Em
gualquer caso, a aliquota do IOF/Cadmbio pode ser majorada a qualquer tempo por ato do Poder
Executivo, até o percentual de 25% (vinte e cinco por cento), relativamente a transa¢des ocorridas apds
este eventual aumento.

Paragrafo Terceiro — Tributacdo aplicdvel ao FUNDO e impactos ao Cotista em caso de
desenquadramento:

Na hipétese de descumprimento dos limites previstos no presente Regulamento, em um mesmo ano-
calendario, (i) por periodo superior a 90 (noventa) dias consecutivos ou alternados; ou (ii) em mais de 3
(trés) ocasides distintas, os rendimentos que venham a ser distribuidos ao Cotista a partir do Dia Util
imediatamente posterior a data do referido descumprimento serdo tributados da seguinte forma:

(i) Cotista pessoa fisica residente no Brasil: IR retido na fonte, conforme enquadramento da
carteira como de longo prazo (carteira de titulos com prazo médio superior a 365 (trezentos e sessenta
e cinco) dias de acordo com as seguintes aliquotas: (a) 22,5% (vinte e dois e meio por cento) para prazo
de aplicacdo de até 180 (cento e oitenta) dias; (b) 20% (vinte por cento) para prazo de aplicagdo de 181
(cento e oitenta e um) dias até 360 (trezentos e sessenta) dias; (c) 17,5% (dezessete e meio por cento)
para prazo de aplicacdo de 361 (trezentos e sessenta e um) dias até 720 (setecentos e vinte) dias; e (d)
15% (quinze por cento) para prazo de aplicacdo superior a 720 (setecentos e vinte) dias;

(i) Cotista pessoa juridica residente no Brasil: conforme enquadramento da carteira como de
longo prazo (carteira de titulos com prazo médio superior a 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias) de
acordo com as seguintes aliquotas: (a) 22,5% (vinte e dois e meio por cento) para prazo de aplicagdo de
até 180 (cento e oitenta) dias; (b) 20% (vinte por cento) para prazo de aplicagdo de 181 (cento e oitenta
e um) dias até 360 (trezentos e sessenta) dias; (c) 17,5% (dezessete e meio por cento) para prazo de
aplicacdo de 361 (trezentos e sessenta e um) dias até 720 (setecentos e vinte) dias; e

(d) 15% (quinze por cento) para prazo de aplicacdo superior a 720 (setecentos e vinte) dias, ndo se
aplicando a incidéncia exclusivamente na fonte do IR;
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(iii) Cotista ndo residente em Jurisdicao de Tributacdo Favorecida: 15% (quinze por cento); e

(iv) Cotista residente em Jurisdicdo de Tributacdo Favorecida: IR retido na fonte conforme
enquadramento da carteira como de longo prazo (carteira de titulos com prazo médio superior a 365
(trezentos e sessenta e cinco) de acordo com as seguintes aliquotas: (a) 22,5% (vinte e dois e meio por
cento) para prazo de aplicagdo de até 180 (cento e oitenta) dias; (b) 20% (vinte por cento) para prazo
de aplicacdo de 181 (cento e oitenta e um) dias até 360 (trezentos e sessenta) dias; (c) 17,5% (dezessete
e meio por cento) para prazo de aplicacdo de 361 (trezentos e sessenta e um) dias até 720 (setecentos e
vinte) dias; e (d) 15% (quinze por cento) para prazo de aplicagcdo superior a 720 (setecentos e vinte)
dias, ndo se aplicando a incidéncia exclusivamente na fonte do IR.

CAPITULO XIV
DA POLITICA DE ADMINISTRAGAO DE RISCOS E DOS FATORES DE RISCO

Artigo 56 A carteira do FUNDO, bem como as carteiras dos Fl-Infra, estdo sujeitas as flutua¢des de
precos e/ou cotacdes do mercado, conforme o caso, aos riscos de crédito e de liquidez e as varia¢des de
precos e/ou cota¢des de mercado dos seus ativos, o que pode acarretar perda patrimonial ao FUNDO
e aos Cotistas.

Paragrafo Unico — Por meio da analise dos cendrios macroecondmicos nacionais e internacionais e dos
riscos de mercado, de crédito e de liquidez, sdo definidas, pelo GESTOR, as estratégias de selecdo de
ativos financeiros do FUNDO, respeitando-se sempre a legislacdo, as normas e os regulamentos
aplicaveis, bem como as diretrizes estabelecidas neste Regulamento.

Artigo 57 O GESTOR e o ADMINISTRADOR podem utilizar uma ou mais métricas de monitoramento
de risco descritas neste Artigo 57 para aferir o nivel de exposi¢cdo do FUNDO aos riscos ora mencionados,
de forma a adequar os investimentos do FUNDO a seus objetivos.

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

Paragrafo Segundo — Outra métrica complementar é o teste de estresse para estimar o comportamento
da carteira do FUNDO em diferentes condi¢des de mercado, baseada em cendrios histéricos ou em
cenarios hipotéticos (buscando, nesse caso, avaliar os resultados potencias do FUNDO em condicdes de
mercado que ndo necessariamente tenham sido observadas no passado).
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Paragrafo Terceiro — A utilizacdo de mecanismos pelo ADMINISTRADOR e pelo GESTOR para gerenciar
os riscos a que o FUNDO estd sujeito ndo constitui garantia contra eventuais perdas patrimoniais que
possam ser incorridas pelo FUNDO, tampouco garantia da completa elimina¢do da possibilidade de
perdas para o FUNDO e para os Cotistas.

Artigo 58 Dentre os fatores de risco a que o FUNDO estad sujeito, incluem-se, sem limitacdo:
(i) RISCOS DE MERCADO

(a) Fatores Macroeconémicos. Como o FUNDO aplica os seus recursos preponderantemente nas
Cotas de Fl-Infra, o mesmo depende, indiretamente, da solvéncia dos emissores e, conforme o caso,
garantidores dos Ativos Incentivados que compdem as carteiras dos Fl-Infra para realizar a amortizacao
e o resgate das cotas do FUNDO. A solvéncia dos emissores e, conforme o caso, dos garantidores dos
Ativos Incentivados, pode ser afetada por fatores macroeconémicos, tais como elevagao das taxas de
juros, aumento da inflacdo e baixos indices de crescimento econémico. Na ocorréncia de um ou mais
desses eventos, poderda haver o aumento do inadimplemento dos Ativos Incentivados, afetando
negativamente os resultados dos Fl-Infra e, consequentemente, do FUNDO e provocando perdas
patrimoniais aos Cotistas.

(b) Efeitos de Eventos de Natureza EconOmica, Politica e Financeira. O FUNDO, os Fl-Infra e os
Ativos Incentivados integrantes das suas carteiras, as Cotas de Fl-Infra e os demais ativos financeiros que
compdem a carteira do FUNDO estdo sujeitos aos efeitos de eventos de carater econdmico, politico e/ou
financeiro, ocorridos no Brasil ou no exterior. O Governo Federal do Brasil intervém frequentemente
nas politicas monetdria, fiscal e cambial e, consequentemente, também na economia do pais. As
medidas que podem vir a ser adotadas pelo Governo Federal para estabilizar a economia e controlar a
inflacdo compreendem controle de salarios e precos, desvalorizacdo cambial, controle de capitais,
limitacdes no comércio exterior, alteracGes nas taxas de juros, entre outros. Tais medidas, bem como a
especulacdo sobre eventuais atos futuros do Governo Federal, poderdo gerar incertezas sobre a
economia brasileira e uma maior volatilidade no mercado de capitais nacional, afetando adversamente,
por exemplo, o pagamento e o valor de mercado das Cotas de Fl-Infra e, por consequéncia, o FUNDO e
os Cotistas.

(c) Fatos Extraordindrios e Imprevisiveis. A ocorréncia de fatos extraordinarios e imprevisiveis, no
Brasil ou no exterior, incluindo eventos que modifiquem a ordem econémica, politica ou financeira atual
einfluenciem, de forma relevante, os mercados em nivel nacional ou internacional, como crises, guerras,
desastres naturais, catastrofes, epidemias ou pandemias — como a pandemia da COVID-19 —, pode
ocasionar a desaceleracdo da economia, a diminuicdo dos investimentos e a inutilizacdo ou, mesmo,
reducdo da populagdo economicamente ativa. Em qualquer desses cendrios, podera haver (1) o aumento
da inadimpléncia dos emissores e, conforme o caso, garantidores dos Ativos Incentivados, afetando
negativamente os resultados dos respectivos Fl-Infra e, consequentemente, do FUNDO; e/ou (2) a
diminuicdo da liquidez das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do
FUNDO, bem como das cotas do FUNDO, provocando perdas patrimoniais aos Cotistas.

(d) Flutuacdo de Precos dos Ativos e das Cotas do FUNDO. Os precos e a rentabilidade das Cotas de
Fl-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO, assim como das cotas do
FUNDO, estdo sujeitos a oscilagdes e podem flutuar em razao de diversos fatores de mercado, tais como
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variacdo da liquidez e alteragGes nas politicas de crédito, econdmica e fiscal, noticias econdmicas e
politicas, tanto no Brasil como no exterior, podendo ainda responder a noticias especificas a respeito
dos respectivos emissores, devedores ou contrapartes, bem como em razdo de alteracbes na
regulamentacdo sobre a precificacdo de referidos ativos. Essa oscilagdo dos precos podera fazer com
que parte ou a totalidade das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira
do FUNDO, ou das cotas do FUNDO, seja avaliada por valores inferiores aos de sua emissdo ou
contabilizacdo inicial.

(i) RISCOS DE CREDITO

(a) Pagamento Condicionado das Cotas. As principais fontes de recursos do FUNDO para efetuar a
amortizagdo e o resgate das suas cotas decorrem do pagamento das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos
financeiros integrantes da carteira do FUNDO. Por sua vez, as principais fontes de recursos dos Fl-Infra
para efetuar a amortizacdo e o resgate das Cotas de Fl-Infra decorrem do pagamento dos Ativos
Incentivados e dos demais ativos financeiros integrantes das carteiras dos Fl-Infra. O FUNDO somente
recebera recursos, a titulo de amortizacdo ou resgate das Cotas de Fl-Infra, se os resultados e o valor
total das carteiras dos respectivos Fl-Infra assim permitirem. Consequentemente, os Cotistas somente
receberdo recursos, a titulo de amortizacdo ou resgate das cotas do FUNDO, se os resultados e o valor
total da carteira do FUNDO assim permitirem. Apds o recebimento desses recursos e, se for o caso,
depois de esgotados todos os meios cabiveis para a cobrancga extrajudicial ou judicial dos referidos
ativos, o FUNDO podera ndo dispor de outros recursos para efetuar o pagamento aos Cotistas.

(b) Auséncia de Garantias das Cotas. As aplicagGes realizadas no FUNDO ndo contam com garantia
do ADMINISTRADOR, do CUSTODIANTE, do GESTOR, de quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo
de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito — FGC. O FUNDO, o ADMINISTRADOR, o
CUSTODIANTE e 0 GESTOR ndo prometem ou asseguram aos Cotistas qualquer rentabilidade decorrente
da aplicacdo nas cotas do FUNDO. Os recursos para o pagamento da amortizacdo e do resgate das cotas
provirdo exclusivamente dos resultados da carteira do FUNDO, a qual estd sujeita a riscos diversos e
cujo desempenho é incerto.

(c) Auséncia de Classificacdo de Risco dos Ativos Incentivados. Os Fl-Infra podem adquirir Ativos
Incentivados em relacdao aos quais ndo tenha sido atribuida classificacdo de risco por agéncia em
funcionamento no Brasil. A auséncia de classificacdo de risco dos Ativos Incentivados integrantes das
carteiras dos Fl-Infra podera dificultar a avaliagdo e o0 monitoramento do risco de crédito dos referidos
ativos.

(d) Insuficiéncia das Garantias dos Ativos Incentivados. Os Ativos Incentivados integrantes das
carteiras dos Fl-Infra podem contar com garantias reais e/ou fidejussdrias, prestadas pelos respectivos
emissores ou por terceiros. Havendo o inadimplemento dos Ativos Incentivados, os emissores e os
eventuais terceiros garantidores de tais Ativos Incentivados serdo executados extrajudicialmente ou
judicialmente. Dependendo da garantia prestada, é possivel, entre outros, que (1) o bem dado em
garantia ndo seja encontrado; (2) o preco obtido com a sua venda seja insuficiente para o pagamento das
obrigacdes garantidas aos Fl-Infra; (3) a execucdo da garantia seja morosa; ou, ainda, (4) os Fl-Infra ndo
consigam executa-la. Nesses casos, o patrimonio dos Fl-Infra serd afetado negativamente e, por
consequéncia, o patriménio e a rentabilidade do FUNDO também serdo impactados.

(e) Investimento em Ativos de Crédito Privado. O FUNDO investira, pelo menos, 95% (noventa e
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cinco por cento) do seu patrimonio em Cotas de Fl-Infra. Os Fl-Infra, por sua vez, aplicam mais de 50%
(cinquenta por cento) do seu patrimdnio liquido nos Ativos Incentivados, os quais sdo considerados
ativos de crédito privado nos termos da legislacao aplicavel. Os Fl-Infra e, consequentemente, o FUNDO
estdo sujeitos ao risco de perda substancial do seu patrimonio em caso de eventos que acarretem o ndo
pagamento dos Ativos Incentivados integrantes das carteiras dos Fl-Infra, inclusive por forca de faléncia,
recuperacdo judicial ou extrajudicial, liquidacdo ou outro regime semelhante em relacdo aos respectivos
emissores e, conforme o caso, garantidores.

(f) Renegociacdo de Contratos e Obrigacdes. Diante de fatos extraordindrios e imprevisiveis, no
Brasil ou no exterior, tais como os efeitos da crise sanitdria, social e econ6mica decorrente da pandemia
da COVID-19, é possivel que se intensifiquem as discussoes judiciais e extrajudiciais e a renegociacdo de
contratos e obrigacBes, pautadas, inclusive, nas hipdteses de caso fortuito e/ou forga maior previstas
no Cddigo Civil. Tais discussGes, assim como a renegociacdo de contratos e obrigacGes, poderdo
alcancar os setores de atuacdo dos emissores dos Ativos Incentivados ou, mesmo, os préprios termos e
condi¢des dos Ativos Incentivados, afetando os resultados dos Fl-Infra e, consequentemente, do
FUNDO.

(g) Risco de Crédito dos Emissores, Garantidores ou Contrapartes dos Ativos Financeiros. A parcela
do patrimonio liquido do FUNDO nao aplicada nas Cotas de Fl-Infra pode ser aplicada em outros ativos
financeiros, de acordo com o previsto no presente Regulamento. Os ativos financeiros poderdo vir a ndo ser
honrados pelos respectivos emissores, garantidores ou contrapartes, de modo que o FUNDO teria que
suportar tais prejuizos, afetando negativamente a rentabilidade das suas cotas.

(h) Cobranca Extrajudicial e Judicial. Todos os custos e despesas incorridos pelo FUNDO para a
preservacdao dos seus direitos e prerrogativas, inclusive aqueles relacionados com medidas
extrajudiciais ou judiciais necessdrias para a cobranca das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos
financeiros de sua titularidade, serdo de inteira responsabilidade do FUNDO, até o limite do seu
patriménio liquido. O ADMINISTRADOR, o CUSTODIANTE e o GESTOR ndo serdo responsaveis por
gualquer dano ou prejuizo, sofrido pelo FUNDO ou pelos Cotistas, em decorréncia da nao propositura
(ou do n3do prosseguimento), pelo FUNDO, de medidas extrajudiciais ou judiciais necessarias a
preservagao dos seus direitos e prerrogativas.

(i) Patriménio Liquido Negativo. Os investimentos do FUNDO estdo, por sua natureza, sujeitos a
flutuagdes tipicas de mercado, risco de crédito, risco sistémico, condi¢cdes adversas de liquidez e
negociacao atipica nos mercados de atuacao, sendo que ndo ha garantia de eliminacao da possibilidade
de perdas para o FUNDO e para os Cotistas. As estratégias de investimento adotadas pelo FUNDO
poderdo fazer com que o FUNDO apresente patrimonio liquido negativo, hipdtese em que, desde que
respeitadas as disposicoes legais e regulamentares em vigor, os Cotistas poderdo ser chamados a realizar
aportes adicionais de recursos. O ADMINISTRADOR, o CUSTODIANTE e o GESTOR ndo respondem pelas
obrigacdes assumidas pelo FUNDO. As eventuais perdas patrimoniais do FUNDO, portanto, ndo estao
limitadas ao valor das cotas subscritas pelos Cotistas.

(iii) RISCOS DE LIQUIDEZ

(a) Mercado Secundario para Negociacdo dos Ativos Incentivados. Ndo existe, no Brasil, mercado
secunddrio ativo e liquido para a negociacao dos Ativos Incentivados. Portanto, caso, por qualquer
motivo, seja necessaria a venda dos Ativos Incentivados pelo FUNDO, podera nao haver compradores
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ou o preco de negociagao podera ser baixo e causar perda patrimonial ao FUNDO. Ademais, no caso de
Ativos Incentivados ofertados publicamente com esforgos restritos, nos termos da Instru¢do CVM n?
476, de 16 de janeiro de 2009, os mesmos somente poderdo ser negociados nos mercados
regulamentados depois de 90 (noventa) dias contados da data da respectiva subscri¢do ou aquisicao,
exclusivamente com investidores qualificados, o que diminui, ainda mais, a liquidez dos referidos ativos.

(b) Falta de Liguidez das Cotas de Fl-Infra. Nos termos dos regulamentos dos Fl-Infra, ndo é
permitida a negociacdo das Cotas de Fl-Infra no mercado secunddrio, sendo o FUNDO o cotista exclusivo
desses fundos. Ainda que os referidos regulamentos fossem alterados para permitir a negociagao das
Cotas de Fl-Infra, o mercado secundario de cotas de fundos de investimento, atualmente, apresenta
baixa liquidez, o que pode dificultar a venda das Cotas de Fl-Infra ou ocasionar a obtencdo de um preco
de venda que cause perda patrimonial ao FUNDO.

(c) Falta de Liguidez dos Ativos Financeiros. A parcela do patriménio liquido do FUNDO nao aplicada
nas Cotas de Fl-Infra pode ser aplicada em outros ativos financeiros. Os ativos financeiros podem vir a
se mostrar iliquidos (seja por auséncia de mercado secundario ativo, seja por eventual atraso no
pagamento por parte dos respectivos emissores ou contrapartes), afetando os pagamentos aos Cotistas.

(d) Fundo Fechado e Mercado Secundario. O FUNDO é constituido sob a forma de condominio
fechado, de modo que as suas cotas somente serdo resgatadas em caso de liquidagdo do FUNDO.
Atualmente, o mercado secunddrio de cotas de fundos de investimento, tais como o FUNDO, apresenta
baixa liquidez, o que pode dificultar a venda das cotas do FUNDO ou ocasionar a obtencdo de um preco
de venda que cause perda patrimonial aos Cotistas. Além disso, o valor de mercado das cotas do FUNDO
pode ser afetado por diversos fatores que ndo apenas o valor dos ativos integrantes da carteira do
FUNDO, nao refletindo a situacdo patrimonial do FUNDO ou atendendo a expectativa de rentabilidade
dos Cotistas. Nao hd qualquer garantia do ADMINISTRADOR, do CUSTODIANTE e do GESTOR quanto a
possibilidade de venda das cotas do FUNDO no mercado secundario ou ao preco obtido por elas, ou
mesmo garantia de saida aos Cotistas.

(iv) RISCOS OPERACIONAIS

(a) Falhas Operacionais. A subscri¢cdao ou aquisicdo, conforme o caso, e a liquidacao das Cotas de FI-
Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO dependem da atuagdo conjunta e
coordenada do ADMINISTRADOR, do CUSTODIANTE e do GESTOR. O FUNDO podera sofrer perdas
patrimoniais, caso os procedimentos operacionais descritos neste Regulamento ou no contrato de
gestdo do FUNDO venham a sofrer falhas técnicas ou sejam comprometidos pela necessidade de
substituicdo de qualquer dos prestadores de servicos contratados.

(b) Troca de Informacdes. Nao ha garantia de que as trocas de informacdes entre o FUNDO e
terceiros ocorrerdo livre de erros. Caso este risco venha a se materializar, a liquidacdo e a baixa das
Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros, inclusive daqueles eventualmente inadimplidos, sera
afetada adversamente, prejudicando o desempenho da carteira do FUNDO e, consequentemente, os
Cotistas.

(c) Falhas de Cobranca. A cobranca dos Ativos Incentivados e dos demais ativos financeiros
integrantes da carteira do FUNDO depende da atua¢do do GESTOR, entre outros fatores. Qualquer falha
na coordenac¢do dos procedimentos, extrajudiciais ou judiciais, necessarios a cobranga dos ativos do
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FUNDO, bem como a execuc¢do de quaisquer garantias eventualmente prestadas, inclusive por meio de
medidas acautelatdrias e de preservacdo de direitos, poderd acarretar em menor recebimento dos
recursos devidos pelos emissores dos Ativos Incentivados e dos demais ativos financeiros, prejudicando
o desempenho da carteira do FUNDO e, consequentemente, o Cotista.

(d) Falhas ou Interrupcdo dos Prestadores de Servicos. O funcionamento do FUNDO depende da
atuacdo conjunta e coordenada de uma série de prestadores de servigos, tais como o ADMINISTRADOR,
o CUSTODIANTE e o GESTOR. Qualquer falha de procedimento ou ineficiéncia, bem como eventual
interrupc¢do, nos servigos prestados por esses prestadores, inclusive no caso de sua substituicdo, por
qualquer motivo, podera afetar o regular funcionamento do FUNDO.

(e) Majoracdo de Custos dos Prestadores de Servicos. Caso qualquer dos prestadores de servigos
contratados pelo FUNDO seja substituido, podera haver um aumento dos custos do FUNDO com a
contratacdo de um novo prestador de servicos, afetando a rentabilidade do FUNDO.

(f) Discricionariedade do GESTOR. Desde que respeitada a politica de investimento prevista no
presente Regulamento, o GESTOR tera plena discricionariedade na sele¢do e na diversificagdo das Cotas
de Fl-Infra a serem subscritas pelo FUNDO, ndo tendo o GESTOR qualquer compromisso formal de
investimento ou concentracao em um Fl-Infra que, por sua vez, concentre o seu patrimonio em Ativos
Incentivados (1) destinados a um setor de infraestrutura especifico; (2) de emissores que se encontrem
em fase operacional ou pré-operacional; ou (3) no caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados em
direitos creditérios, cujos direitos creditdrios sejam cedidos por um mesmo cedente ou devidos ou
garantidos por um devedor ou garantidor especifico. O preco de subscricdo das Cotas de Fl-Infra podera
ser definido a exclusivo critério do GESTOR. Além disso, o GESTOR terd discricionariedade para exercer
o direito de voto do FUNDO nas assembleias gerais dos Fl-Infra, nos termos da politica de exercicio de
direito de voto adotada pelo GESTOR e desde que respeitado o disposto no Paragrafo Segundo do Artigo
52 acima.

(v) RISCOS DE DESCONTINUIDADE

(a) Liguidacdo do FUNDO — Indisponibilidade de Recursos. Existem eventos que podem ensejar a
liguidagcdo do FUNDO, conforme previsto no presente Regulamento. Assim, ha a possibilidade de os
Cotistas receberem os valores investidos de forma antecipada, frustrando a sua expectativa inicial,
sendo que os Cotistas podem ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneragao
proporcionada, até entdo, pelo FUNDO. Ademais, ocorrendo a liquida¢gdao do FUNDO, poderd nao haver
recursos imediatos suficientes para pagamento aos Cotistas (por exemplo, em razdo de o pagamento
dos ativos integrantes da carteira do FUNDO ainda ndo ser exigivel). Nesse caso, o pagamento da
amortizacdo e/ou do resgate das cotas ficaria condicionado (1) a amortizacdo ou ao resgate das Cotas de
Fl-Infra e ao vencimento dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO; ou (2) a venda
das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros a terceiros, sendo que o preco praticado poderia
causar perda aos Cotistas.

(b) Dacdao em Pagamento dos Ativos. Ocorrendo a liquidacdo do FUNDO, caso ndo haja recursos
suficientes para o resgate integral das suas cotas, o ADMINISTRADOR devera convocar a assembleia
geral para deliberar sobre, entre outras opc¢des, a dacdo em pagamento das Cotas de Fl-Infra e dos
demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO ou, ainda, dos Ativos Incentivados detidos
pelos Fl-Infra e entregues ao FUNDO em caso de liquidagdo antecipada dos Fl-Infra. Os Cotistas poderao
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encontrar dificuldades para negociar e/ou cobrar as Cotas de Fl-Infra e os demais ativos financeiros,
incluindo os Ativos Incentivados, conforme o caso, recebidos.

(c) Observancia da Alocacdo Minima. Ndo hd garantia de que o FUNDO conseguira encontrar Cotas
de Fl-Infra suficientes ou em condi¢des aceitaveis, a critério do GESTOR, que atendam a politica de
investimento prevista neste Regulamento. Ocorrendo o desenquadramento da Alocacdo Minima, sera
realizada a Amortizacdo Extraordinaria, conforme o procedimento descrito no Capitulo VII deste
Regulamento. Nessa hipétese, parte dos recursos serd restituida antecipadamente aos Cotistas que,
caso nao disponham de outros investimentos similares para alocar tais recursos, poderdo sofrer perdas
patrimoniais. Além de resultar na Amortizacdo Extraordindria, o desenquadramento da Alocacdo Minima
também podera levar a liquidacdo do FUNDO, nos termos do presente Regulamento.

(vi) RISCOS RELACIONADOS AO INVESTIMENTO EM ATIVOS INCENTIVADOS

(a) Riscos relacionados aos projetos de infraestrutura. O FUNDO alocard parcela predominante do
seu patrimonio liquido em Debéntures Incentivadas, nos termos dispostos pelo artigo 32 da Lei n®
12.431, para fins de captacdo de recursos para implementar projetos de investimento na area de
infraestrutura ou de producdo econb6mica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacao,
considerados como prioritarios na forma regulamentada pelo Poder Executivo Federal. Investimentos
em projetos de infraestrutura envolvem uma série de riscos, incluindo falha na conclusdo do projeto,
obtencado de resultados abaixo do esperado, longo prazo de maturacdo do investimento, dificuldade de
identificar riscos e passivos relevantes associados ao projeto antes do investimento. Tais riscos podem
causar um efeito material adverso sobre o projeto, seu fluxo de caixa e, consequentemente, sobre os
emissores dos Ativos Incentivados, sobre o desempenho do FUNDO, a rentabilidade dos Cotistas. Por
fim, os setores de infraestrutura possuem fatores de riscos préprios, que podem também impactar o
pagamento dos ativos da Carteira de Investimentos. Sendo assim, é possivel que ndo se verifique,
parcial ou integralmente, o retorno do investimento realizado pelo FUNDO ou que os emissores de tais
ativos ndo sejam capazes de cumprir tempestivamente suas obrigacdes, o que, em ambos 0s casos,
poderd causar um efeito adverso nos resultados do FUNDO e nos rendimentos atribuidos aos Cotistas.

(b) Riscos Setoriais. O FUNDO alocara parcela predominante do seu patrimonio liquido em Cotas de FI-
Infra, sendo que esses fundos investirdo preponderantemente nas Debéntures Incentivadas e em outros Ativos
Incentivados emitidos, nos termos do artigo 22 da Lei n2 12.431, para fins de captacdo de recursos para
implementar projetos de investimento na area de infraestrutura ou de produgdo econdmica intensiva em
pesquisa, desenvolvimento e inovac¢do, considerados como prioritarios na forma regulamentada pelo Poder
Executivo Federal. Os riscos a que o FUNDO é exposto estdo relacionados aqueles dos diversos setores de atuagao
dos emissores e, conforme o caso, garantidores dos Ativos Incentivados integrantes das carteiras dos Fl-Infra ou,
no caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados em direitos creditérios, dos devedores e garantidores dos
direitos creditérios que compdem o seu lastro. Nos termos do artigo 22 do Decreto n2 8.874, de 11 de outubro
de 2016, sdo considerados “prioritarios” os projetos de investimento na area de infraestrutura ou de produgao
econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovagao, (1) objeto de processo de concessao, permissao,
arrendamento, autorizagdo ou parceria publico-privada, nos termos do disposto na Lei n? 11.079, de 30 de
dezembro de 2004, e que integrem o Programa de Parcerias de Investimentos da Presidéncia da Republica — PP,
de que trata a Lei n? 13.334, de 13 de setembro de 2016, ou o programa que venha a sucedé-lo; (2) que
proporcionem beneficios ambientais ou sociais relevantes; ou (3) aprovados pelo Ministério setorial responsavel
e realizados por concessionaria, permissionaria, autorizataria, arrendatdria ou sociedade de propésito especifico.
Os projetos de investimento devem visar a implantagdo, a ampliagao, a manutencgao, a recuperagao, a adequagao
ou a modernizagdo, entre outros, dos setores de (i) logistica e transporte; (ii) mobilidade urbana; (iii) energia; (iv)
telecomunicagdes; (v) radiodifusdo; (vi) saneamento basico; e (vii) irrigagdo. Os projetos de produgdo econémica
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intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovag¢do sdo aqueles com o propédsito de introduzir processos,
produtos ou servigos inovadores, conforme os principios, os conceitos e as diretrizes definidas nas politicas de
ciéncia, tecnologia e inova¢do e de desenvolvimento industrial. Nesses setores, os investimentos, em geral,
envolvem longo periodo de maturagdo. Além disso, ha o risco de uma mudanca ndo esperada na legislacdo
aplicavel, ou na perspectiva da economia, que pode alterar os cendrios anteriormente previstos, trazendo
impactos adversos no desenvolvimento dos projetos qualificados como prioritdrios. O retorno dos investimentos
realizados pelos Fl-Infra e, indiretamente, pelo FUNDO pode n3ao ocorrer ou ocorrer de forma diversa da
inicialmente estimada. Adicionalmente, os setores de infraestrutura e de producdo econdmica intensiva em
pesquisa, desenvolvimento e inova¢do possuem fatores de riscos proprios, que também podem impactar o
pagamento ou o valor de mercado dos Ativos Incentivados. Sendo assim, é possivel que os emissores e, conforme
o caso, garantidores dos Ativos Incentivados ndo sejam capazes de cumprir tempestivamente suas obrigacdes
relacionadas aos Ativos Incentivados ou, no caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados em direitos
creditérios, que os devedores e garantidores ndo consigam cumprir suas obrigac¢Oes relativas aos respectivos
direitos creditdrios, causando um efeito material adverso nos resultados dos Fl-Infra e, consequentemente, do
FUNDO.

(c) Riscos Relacionados aos Emissores e Garantidores dos Ativos Incentivados ou aos Devedores e
Garantidores do Lastro dos Ativos Incentivados. Os Fl-Infra somente procederdo ao pagamento da
amortizacdo ou do resgate das Cotas de Fl-Infra ao FUNDO, na medida em que os rendimentos
decorrentes dos Ativos Incentivados forem pagos pelos respectivos emissores e, conforme o caso,
garantidores. Se os emissores ou, conforme o caso, garantidores dos Ativos Incentivados ndo puderem
honrar com seus compromissos perante os Fl-Infra, inclusive, no caso de Ativos Incentivados lastreados
em direitos creditdrios, em razdo da inadimpléncia dos devedores e garantidores dos direitos
creditérios que compdem o seu lastro, podera ser necessdria a adocao de medidas extrajudiciais e
judiciais para recuperacao dos valores referentes aos Ativos Incentivados ou, conforme o caso, aos seus
respectivos lastros. Nao ha garantia de que os referidos procedimentos extrajudiciais e judiciais serao
bem-sucedidos, sendo que, ainda que tais procedimentos sejam bem-sucedidos, em decorréncia do
atraso no pagamento dos Ativos Incentivados, poderd haver perdas patrimoniais para os Flinfra e, por
consequéncia, para o FUNDO. Ademais, eventos que afetem as condicdes financeiras dos emissores e,
conforme o caso, garantidores dos Ativos Incentivados ou, no caso de Ativos Incentivados lastreados em
direitos creditdrios, dos devedores e garantidores dos direitos creditérios que compdem o seu lastro,
bem como alteracdes nas condi¢cGes econdmicas, legais e politicas que possam comprometer a sua
capacidade de pagamento, poderao trazer impactos significativos em termos de preco e liquidez dos
Ativos Incentivados, podendo os Fl-Infra encontrar dificuldades para alienar os Ativos Incentivados no
mercado secundario. Mudancas na percepc¢ao da qualidade de crédito dos emissores e, conforme o caso,
garantidores dos Ativos Incentivados ou, no caso de Ativos Incentivados lastreados em direitos
creditdrios, dos devedores e garantidores dos direitos creditérios que compdem o seu lastro, mesmo
que nao fundamentadas, também poderdo afetar o prego dos Ativos Incentivados, comprometendo a
sua liquidez. No caso das Debéntures Incentivadas, ainda, as respectivas escrituras de emissdo poderao
prever o pagamento de prémio com base na variacdo da receita ou do lucro de seus emissores. Sendo
assim, se os respectivos emissores ndo apresentarem receita ou lucro suficiente, a rentabilidade dos
Ativos Incentivados podera ser adversamente impactada. Além disso, em caso de faléncia de qualquer
dos emissores, a liquidacao dos Ativos Incentivados por ele emitidos podera sujeitar-se ao pagamento,
pelo respectivo emissor, de determinados créditos que eventualmente possuam classificagdo mais
privilegiada, nos termos da Lein211.101, de 9 de fevereiro de 2005. Adicionalmente, os Fl-Infra poderao
investir em Ativos Incentivados emitidos por emissores em fase pré-operacional. Assim, existe o risco
de tais emissores ndo desempenharem de forma positiva ou, até mesmo, de ndo entrarem em
operacdo, o que podera reduzir significativamente a capacidade desses emissores de honrar com os

compromissos de pagamento dos Ativos Incentivados, resultando em perdas significativas para os Fl-
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Infra e, consequentemente, para o FUNDO. E possivel, portanto, que o FUNDO n3o receba rendimentos
nas hipdteses acima, o que podera afetar a rentabilidade das cotas do FUNDO.

(d) Desenguadramento do FUNDO. O FUNDO investe parcela preponderante dos seus recursos na
subscricdo das Cotas de Fl-Infra, nos termos do artigo 32, §19, da Lei n2 12.431. Na sua atual vigéncia,
tal lei dispGe que, (1) em até 180 (cento e oitenta) dias contados da Data da 12 Integralizagdo, o FUNDO
devera alocar, no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do seu patrimonio liquido em Cotas de Fl-
Infra; e (2) apds 2 (dois) anos contados da Data da 12 Integralizacdo, esse percentual devera ser
aumentado para 95% (noventa e cinco por cento). Os Fl-Infra, por sua vez, respeitados os prazos
estabelecidos no artigo 32 da Lei n2 12.431, deverdo investir, pelo menos, 85% (oitenta e cinco por cento)
do seu patriménio liquido em Ativos Incentivados. Nos termos do artigo 32 da Lei n212.431, os
Cotistas somente terdo tratamento tributdrio diferenciado, se forem respeitadas as condicdes 13
estabelecidas, notadamente a Alocacdo Minima. O ndo atendimento pelo FUNDO de qualquer das
condicOes dispostas no artigo 32 da Lei n2 12.431 implicara a perda, pelos Cotistas, do tratamento
tributdrio diferenciado |13 previsto, podendo levar, ainda, a liquidagdo ou a transformacdo do FUNDO em
outra modalidade de fundo de investimento.

(e) Alteracdo do Regime Tributario. Eventuais alteracbes na legislagdo tributdria eliminando
beneficios, elevando ou criando aliquotas ou novos tributos, ou, ainda, modificacées na interpretacao
dalegislacdo tributaria por parte dos tribunais e/ou das autoridades governamentais, notadamente com
relacdo a Lei n212.431, poderdo afetar negativamente (1) os resultados do FUNDO, causando prejuizos
aos Cotistas; e/ou (2) os rendimentos e os ganhos eventualmente auferidos pelos Cotistas, quando da
amortizacdo, do resgate ou da alienagdo das suas cotas. Ndo é possivel garantir que a Lei n212.431 ndo
sera alterada, questionada, extinta ou substituida por leis mais restritivas, o que podera afetar ou
comprometer o tratamento tributdrio diferenciado nela previsto.

(vii) RISCO DE QUESTIONAMENTO DA VALIDADE E DA EFICACIA

(a) Questionamento da Validade e da Eficdcia da Emissdo, da Subscricdo ou da Aquisicao dos Ativos
Incentivados. O FUNDO alocara parcela predominante de seu patriménio liquido em Cotas de Fl-Infra,
sendo que esses fundos investirdo preponderantemente nos Ativos Incentivados, no mercado primdrio
ou secunddrio. A validade da emissao, da subscricdao ou da aquisicdo dos Ativos Incentivados pelos Fl-
Infra podera ser questionada por terceiros, inclusive em decorréncia de faléncia ou recuperacao judicial
ou extrajudicial dos respectivos emissores, garantidores, devedores ou alienantes.

(viii) RISCO DE FUNGIBILIDADE

(a) Intervencdo ou Liguidacdo da Instituicdo Financeira da Conta do FUNDO. Os recursos
provenientes das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO
serdo recebidos na conta do FUNDO. Na hipétese de intervencado ou liquidagao judicial ou extrajudicial
da instituicao financeira na qual seja mantida a conta do FUNDO, os recursos provenientes das Cotas de
Fl-Infra e dos demais ativos financeiros depositados nessa conta poderdo ser bloqueados e nao vir ser
recuperados, o que afetaria negativamente o patrimonio do FUNDO.

(ix) RISCOS DE CONCENTRACAO

(a) Concentracdo em Fl-Infra e em Ativos Incentivados. O risco da aplicagdo no FUNDO tem relagao
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direta com a concentragdo da sua carteira em cotas emitidas por um mesmo Fl-Infra que, por sua vez,
pode concentrar seus investimentos em determinados Ativos Incentivados emitidos por um mesmo
emissor ou por emissores integrantes de um mesmo Grupo Econémico ou, ainda, no caso de Ativos
Incentivados que sejam lastreados em direitos creditérios, cujos direitos creditérios sejam cedidos por
um mesmo cedente ou devidos ou garantidos por um devedor ou garantidor especifico. Quanto maior
for a concentracdo, maior serd a chance de o FUNDO sofrer perda patrimonial significativa que afete
negativamente a rentabilidade das suas cotas.

(b) Concentracdo em Ativos Financeiros. E permitido ao FUNDO, durante os primeiros 180 (cento e
oitenta) dias de funcionamento, manter até 100% (cem por cento) do seu patrimonio liquido aplicado
em ativos financeiros que ndo sejam as Cotas de Fl-Infra. Apds esse periodo, o investimento nesses
outros ativos financeiros pode representar, no maximo, 33% (trinta e trés por cento) ou 5% (cinco
por cento) do patriménio liquido do FUNDO, conforme o caso. Em qualquer hipdtese, se os emissores
ou contrapartes dos referidos ativos financeiros ndo honrarem com seus compromissos, ha chance de o
FUNDO sofrer perda patrimonial significativa, o que afetaria negativamente a rentabilidade das cotas
do FUNDO.

(x) RISCO DE PRE-PAGAMENTO

(a) Pré-Pagamento dos Ativos Incentivados. Certos emissores dos Ativos Incentivados integrantes
das carteiras dos Fl-Infra poderdo, voluntariamente ou nao, pagar as respectivas obriga¢des de forma
antecipada. Caso tais pagamentos antecipados ocorram, a expectativa de recebimento dos
rendimentos dos Fl-Infra e, consequentemente, do FUNDO seria frustrada. Ademais, os Ativos
Incentivados estdo sujeitos a determinados eventos de vencimento, amortizacdo ou resgate
antecipado. Na ocorréncia de qualquer desses eventos, o fluxo de caixa previsto para o FUNDO também
seria afetado. Em qualquer hipdtese, a rentabilidade inicialmente esperada para o FUNDO e,
consequentemente, para as suas cotas poderd ser impactada negativamente.

(xi) RISCO PROVENIENTE DO USO DE DERIVATIVOS

(a)  Operacdes de Derivativos. Consiste no risco de distor¢cdo de preco entre o derivativo e o seu ativo
objeto, o que pode ocasionar o aumento da volatilidade dos fundos de investimento investidos pelo
FUNDO, limitar as possibilidades de retorno adicional nas operacdes, ndo produzir os efeitos
pretendidos e/ou provocar perdas aos fundos de investimento investidos pelo FUNDO e,
consequentemente, ao FUNDO. Mesmo para fundos de investimento que utilizam derivativos
exclusivamente para protecao das posicdes a vista, existe o risco de essas operagdes ndo representarem
um hedge perfeito ou suficiente para evitar perdas aos referidos fundos de investimento e,
consequentemente, ao FUNDO. Em qualquer hipdtese, os fundos de investimento investidos pelo
FUNDO.

(xi)  RISCOS DE GOVERNANCA

(a) Qudrum Qualificado. O presente Regulamento estabelece qudruns qualificados para a
assembleia geral deliberar sobre determinadas matérias de interesse dos Cotistas. Tais qudruns
poderdo acarretar limitacGes as atividades do FUNDO em decorréncia da impossibilidade de aprovacao
de certas matérias na assembleia geral.
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(b) Caracterizacio de Justa Causa. Nos termos do Paragrafo Unico do Artigo 35 deste
Regulamento, (i) até que haja comprovada fraude e/ou desvio de conduta e/ou fung¢do no desempenho
das respectivas fungdes, deveres ou no cumprimento de obrigacdes nos termos deste Regulamento, do
Contrato de Gestdo e/ou legislacdo ou regulamentacdo aplicaveis, por sentenca judicial transidada em
julgado; ou (ii) até que haja o descredenciamento pela CVM como gestor de carteira de valores
mobilidrios, ndo serd caracterizada Justa Causa na hipétese de descumprimento pelo GESTOR de suas
obrigacOes, deveres ou atribuicdes especificadas nas normas vigentes, no presente Regulamento ou no
contrato de gestdo ou, enquanto o GESTOR prestar os servicos de gestdo dos Fl-Infra, nos respectivos
regulamentos ou nos respectivos contratos de gestdo. Enquanto nao for caracterizada a Justa Causa, as
deliberagGes da assembleia geral relativas (1) a substituicdo do GESTOR; e (2) a defini¢cdo da orientacao
de voto a ser proferido pelo GESTOR, em nome do FUNDO, nas assembleias gerais de cotistas dos Fl-
Infra que deliberarem sobre a substituicdo do GESTOR na prestacao dos servigos de gestdo das carteiras
dos referidos Fl-Infra, continuardo sujeitas ao quérum qualificado previsto no Artigo 35 acima, devendo
ser tomadas em primeira ou segunda convocacdo, pela maioria das cotas de titularidade dos Cotistas,
desde que essa maioria represente, no minimo, 85% (oitenta e cinco por cento) das cotas em circulacao.
Dessa forma, relativamente a outros fundos de investimento constituidos nos termos da legislacdo
aplicavel, os Cotistas poderao encontrar dificuldades em reunir os votos necessdrios para a aprovar a
substituicao do GESTOR.

(c) Aprovacdo de Matérias em Assembleia Geral por Maioria Simples. Nos termos do Artigo 39, a
assembleia geral serd instalada com a presenca de, pelo menos, 1 (um) Cotista. Em determinadas
matérias previstas no Artigo 35, as deliberacdes na assembleia geral serdo tomadas, em primeira ou
segunda convocacdo, pela maioria das cotas de titularidade dos Cotistas presentes,
independentemente do quanto essa maioria represente das cotas em circulacdo. E possivel, portanto,
gue certas matérias sejam aprovadas na assembleia geral por Cotistas que representem uma minoria
das cotas em circulacao.

(d) Concentracdo das Cotas. Ndo ha restricdo quanto a quantidade maxima de cotas do FUNDO
gue poderd ser detida por um mesmo Cotista. Assim, poderd ocorrer a situacdo em que um Cotista
venha a deter parcela substancial das cotas e, consequentemente, uma participacdo expressiva no
patrimonio do FUNDO. Tal fato podera fragilizar a posi¢ao dos demais Cotistas em razdo da possibilidade
de certas deliberacbes na assembleia geral virem a ser tomadas pelo Cotista “majoritario” em funcao de
seus interesses proprios e em detrimento do FUNDO e dos Cotistas “minoritarios”.

(e) Emissdo de Novas Cotas. O FUNDO podera, a qualquer tempo, observado o disposto no
presente Regulamento, emitir novas cotas. Na hipdtese de realizagdo de uma nova emissao, os Cotistas
poderdo ter as suas respectivas participa¢cdes no FUNDO diluidas, caso ndo exercam o seu direito de
preferéncia. Ademais, a rentabilidade do FUNDO poderda ser afetada durante o periodo em que os
recursos decorrentes da nova emissdo ndo estiverem investidos nos termos do presente Regulamento
e/ou o prazo esperado para recebimento de recursos podera ser alterado em razdo da subscricdo de
novas Cotas de Fl-Infra pelo FUNDO.

(f) Risco de Governanca Relacionado aos Ativos Incentivados. As deliberacées nas assembleias
gerais dos detentores dos Ativos Incentivados ocorrerdao de acordo com os qudruns estabelecidos nas
respectivas escrituras de emissao, termos de securitizacdo ou regulamentos, conforme o caso. Caso o
FUNDO nao detenha uma quantidade de Ativos Incentivados que lhe garanta a maioria dos votos em
tais assembleias, o FUNDO serd obrigado a acatar as decisdes tomadas, ainda que tenha votado
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contrariamente.
(xiii) OUTROS RISCOS

(a) Precificacdo dos Ativos. As Cotas de Fl-Infra e os demais ativos financeiros integrantes da carteira
do FUNDO serdo avaliados de acordo com os critérios e os procedimentos estabelecidos pela
regulamentacdo em vigor. Referidos parametros, tais como o de marcagdo a mercado (mark-to-market),
poderdo causar variacdes nos valores dos referidos ativos, podendo resultar em reduc¢do do valor das
cotas do FUNDO.

(b) Inexisténcia de Garantia de Rentabilidade. O FUNDO n&o possui indicador de rentabilidade alvo
das cotas prevista neste Regulamento, sendo certo que eventuais indicadores de desempenho
divulgados pelo FUNDO em seus materiais aos Cotistas e ao mercado, sdo apenas metas estabelecidas
pelo FUNDO. Referidos indicadores ndo constituem, portanto, garantia minima de remuneracdo aos
Cotistas, pelo ADMINISTRADOR, pelo CUSTODIANTE, pelo GESTOR, por quaisquer terceiros, por
gualquer mecanismo de seguro ou, ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito —FGC. Caso os rendimentos
decorrentes das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO nao
constituam patrimoénio suficiente para a remuneracdo das suas cotas, de acordo com eventuais
indicadores de desempenho divulgados, a valorizacdo das cotas de titularidade dos Cotistas sera inferior
a meta indicada. Assim, ndo ha garantia de que o retorno do investimento realizado pelos Cotistas nas
cotas do FUNDO serd igual ou, mesmo, semelhante aos eventuais indicadores de desempenho
divulgados. Dados de rentabilidade verificados no passado com relacdo a qualquer fundo de
investimento, ou ao préprio FUNDO, ndo representam garantia de rentabilidade futura.

(c) N3do Realizacdo dos Investimentos. Ndo ha garantia de que os investimentos pretendidos pelo
FUNDO estejam disponiveis no momento e em quantidade convenientes ou desejdveis a satisfacdo da
politica de investimento prevista neste Regulamento, o que pode resultar em investimentos menores
ou, mesmo, na ndo realizacdo desses investimentos. Nesse caso, os recursos captados pelo FUNDO
poderdo serinvestidos em ativos de menor rentabilidade, afetando a rentabilidade das cotas do FUNDO.

(d) Auséncia de Propriedade Direta dos Ativos. Os direitos dos Cotistas deverdo ser exercidos
sobre todos os ativos da carteira do FUNDO de modo ndo individualizado, proporcionalmente a
guantidade de cotas por eles detidas. Portanto, os Cotistas ndo terdo qualquer direito de propriedade
direta sobre os ativos que compdem a carteira do FUNDO.

(e) Eventual Conflito de Interesses. O ADMINISTRADOR, o GESTOR e os integrantes dos seus
respectivos Grupos Econdmicos atuam e prestam uma série de outros servicos no mercado de capitais
local, incluindo a administracdo e a gestao de outros fundos de investimento. O FUNDO podera realizar
operagdes nas quais fundos de investimento administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo
GESTOR ou por integrantes dos seus respectivos Grupos EconOGmicos atuem na condicdo de
contraparte. Ademais, observado o disposto no Capitulo Ill deste Regulamento, o FUNDO aplicara, no
minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do seu patrimoénio liquido nas Cotas de Fl-Infra. Os Fl-Infra,
por sua vez, (1) sdo administrados pelo ADMINISTRADOR; (2) podem ser geridos pelo GESTOR;
epoderdo (i) subscrever ou adquirir Ativos Incentivados cujos emissores sejam (I) fundos de
investimento administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos
seus respectivos Grupos Econdmicos; ou (ll) companhias investidas por fundos de investimento
administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos seus respectivos
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Grupos Econdmicos; e (ii) realizar operagdes nas quais fundos de investimento administrados ou geridos
pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos seus respectivos Grupos Econdmicos atuem
na condicdo de contraparte, incluindo a aquisicdo de Ativos Incentivados de titularidade de outros
fundos de investimento administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por
integrantes dos seus respectivos Grupos Econdmicos. Em qualquer caso, podera vir a ser configurado
eventual conflito de interesses, resultando em prejuizos ao FUNDO e, consequentemente, aos Cotistas.

(f) Restricbes de Natureza Legal ou Regulatdria. Eventuais restricdes de natureza legal ou
regulatdria podem afetar adversamente a validade da emissao, da subscricdo ou da aquisicao dos Ativos
Incentivados pelos Fl-Infra, da constituicdo ou do funcionamento dos Fl-Infra ou da emissdo das Cotas de Fl-
Infra, o comportamento dos referidos ativos e os fluxos de caixa a serem gerados. Na ocorréncia de tais
restri¢cdes, tanto o fluxo de originacdao dos Ativos Incentivados e das Cotas de Fl-Infra como o fluxo de
pagamento dos referidos ativos podera ser interrompido, comprometendo a continuidade do FUNDO
e o horizonte de investimento dos Cotistas.

(g) Alteracdo da Legislacdo Aplicavel ao FUNDO e/ou aos Cotistas. A legislacdo aplicavel ao FUNDO,
aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo FUNDO, incluindo, sem limitacdo, leis tributarias, esta
sujeita a alteragdes. Tais altera¢des podem ocorrer, inclusive, em carater transitério ou permanente,
em decorréncia de fatos extraordindrios e imprevisiveis, no Brasil ou no exterior, tais como os efeitos
da crise sanitdria, social e econémica decorrente da pandemia da COVID-19. A publicagdo de novas leis
e/ou uma nova interpretacdo das leis vigentes poderdo impactar negativamente os resultados do
FUNDO. Ainda, poderdo ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e 6rgdos reguladores no
mercado brasileiro, bem como moratdrias e alteragdes das politicas monetdria e cambial. Tais eventos
poderdo impactar, de maneira adversa, o valor das cotas do FUNDO, bem como as condi¢des para a
distribuicdo de rendimentos e o resgate das cotas.

(h) Questionamento da Estrutura do FUNDO e dos Fl-Infra. O FUNDO e os Fl-Infra se enquadram,
respectivamente, no §12 e no caput do artigo 32 da Lei n2 12.431. Observados os prazos previstos no
artigo 32 da Lei n2 12.431, (1) o FUNDO devera aplicar, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do
seu patrimdnio liquido nas Cotas de Fl-Infra; e (2) cada Fl-Infra devera aplicar, no minimo, 85% (oitenta e
cinco por cento) do seu patrimonio liquido nos Ativos Incentivados. Além do risco de alteragao das normas
aplicaveis ao FUNDO e aos Fl-Infra, caso o atendimento das disposi¢cdes do artigo 32 da Lei n? 12.431,
pelo FUNDO e/ou pelos Fl-Infra, venha a ser questionado, por qualquer motivo, poderd ocorrer a
liquidagdo ou a transformagdo, em outra modalidade de fundo de investimento, do FUNDO e/ou dos FI-
Infra e o tratamento tributario do FUNDO e, consequentemente, dos Cotistas podera vir a ser alterado.

(i) Tributacdo da Distribuicdo de Rendimentos. Observado o fator de risco “Precificacdo dos Ativos”
acima, eventuais variacdes nos valores das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes
da carteira do FUNDO poderdo resultar em redugdo do valor das cotas do FUNDO. Em caso de eventual
pagamento de rendimentos, na respectiva data data de pagamento, o FUNDO poder3, a critério do
GESTOR, destinar diretamente aos Cotistas, por meio da amortizacdo de suas cotas, uma parcela ou a
totalidade dos rendimentos efetivamente recebidos pelo FUNDO, desde que ainda nao incorporados
ao seu patrimdnio. E possivel, portanto, que ocorra a distribuicdo de rendimentos, ainda que o valor das
cotas do FUNDO tenha sofrido uma redugdo. Quando da distribuicdo de rendimentos,
independentemente do valor das cotas do FUNDO, os rendimentos destinados diretamente aos Cotistas
serdo tributados na forma do CAPITULO XIII. Dessa forma, cada Cotista deverd, de acordo com a sua
prépria natureza, analisar detalhadamente o CAPITULO XIlI, inclusive com eventual auxilio de
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consultores externos, sobre a tributacao que lhe é aplicavel e o impacto de tal tributagdo em sua analise
de investimento.

) Impossibilidade de Previsdo dos Processos de Emissdo e/ou de Alienacdo dos Ativos
Incentivados. N&do é possivel prever os processos de emissdo e/ou alienagdo dos Ativos Incentivados que
os Fl-Infra poderdo subscrever ou adquirir, tampouco os fatores de risco especificos associados a tais
processos. Dessa forma, os Ativos Incentivados que vierem a ser subscritos ou adquiridos pelos Fl-Infra
poderdo ser emitidos ou alienados com base em processos que nao assegurem a auséncia de eventuais
vicios na sua emissdo ou formalizacdo, o que pode dificultar ou, até mesmo, inviabilizar a cobranca de
parte ou da totalidade dos pagamentos referentes aos Ativos Incentivados, afetando negativamente os
resultados dos Fl-Infra e, consequentemente, do FUNDO.

Artigo 59 N3o obstante o emprego, pelo ADMINISTRADOR e pelo GESTOR, de plena diligéncia e da boa
pratica de administracdo e de gestdo de fundos de investimento e a estrita observancia da politica de
investimento definida neste Regulamento, das regras legais e regulamentares em vigor, o FUNDO e o
investimento neste pelos Cotistas estdo sujeitos a fatores de risco que poderao ocasionar perdas ao seu
patrimonio e, consequentemente, aos Cotistas, notadamente aqueles indicados no Artigo 58 acima.

Artigo 60 Em decorréncia dos fatores deriscoindicados no Artigo 58 acima e de todos os demais fatores
de risco a que o FUNDO estd sujeito, o ADMINISTRADOR e o GESTOR ndo poderao ser responsabilizados
por eventual depreciacdo da carteira e/ou por eventuais prejuizos que os Cotistas venham a sofrer em
caso de liquida¢do do FUNDO, exceto se o ADMINISTRADOR e/ou o GESTOR agirem com comprovada
culpa ou dolo, de forma contraria a lei, ao presente Regulamento e aos atos normativos expedidos pela
CVM.

CAPITULO XV
DAS DISPOSICOES GERAIS

Artigo 61 Para fins do disposto no presente Regulamento, considera-se um “Dia Util” qualquer dia que
ndo seja sabado, domingo, feriado nacional ou dia em que, por qualquer outro motivo, ndo haja
expediente na B3.

Paragrafo Primeiro — N3o serd realizada a integralizagdo, a amortizacdao ou o resgate das cotas do
FUNDO em dias que n3o sejam Dias Uteis. Para fins de clareza, o FUNDO opera normalmente durante
feriados estaduais ou municipais na sede do ADMINISTRADOR, inclusive para fins de apuracao do valor das
cotas e de realiza¢do da integralizagao, da amortiza¢do ou do resgate das cotas.

Paragrafo Segundo — Todas as obriga¢gdes previstas neste Regulamento, inclusive obriga¢des de
pagamento, cuja data de vencimento coincida com dia que n3o seja Dia Util serdo cumpridas no primeiro
Dia Util subsequente, ndo havendo direito por parte dos Cotistas a qualquer acréscimo.

Artigo 62  Eventuais prejuizos decorrentes dos investimentos realizados pelo FUNDO serdo
incorporados ao seu patrimoénio, sendo certo que as aplicacdes realizadas pelos Cotistas no FUNDO nao
contam com garantia do ADMINISTRADOR, do GESTOR, do CUSTODIANTE ou dos integrantes dos seus
respectivos Grupos Econémicos, de quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda,
do Fundo Garantidor de Crédito — FGC.
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Artigo 63 A liquidacdo e o encerramento do FUNDO dar-se-a na forma prevista na legislagdo aplicavel,
ficando o ADMINISTRADOR responsavel pelo FUNDO até a efetivacdo da liquida¢do e do encerramento
do mesmo.

Artigo 64 Para fins do disposto neste Regulamento, considera-se o correio eletrénico uma forma de
correspondéncia valida entre o ADMINISTRADOR, o GESTOR, o CUSTODIANTE e os Cotistas.

Paragrafo Unico — Desde que permitido pela regulamenta¢do em vigor, as comunica¢des entre o
ADMINISTRADOR, o GESTOR, o CUSTODIANTE e os Cotistas serdo realizadas, preferencialmente, por
correio eletrénico ou outra forma de comunicacdo eletronica admitida pela regulamentacdo aplicavel.

Artigo 65 O ADMINISTRADOR mantém servico de atendimento, responsavel pelo esclarecimento de
duvidas e pelo recebimento de reclamagdes, a disposicdo dos Cotistas, em sua sede e/ou em suas
dependéncias. Adicionalmente, poderdo ser obtidos na sede e/ou nas dependéncias do
ADMINISTRADOR resultados do FUNDO em exercicios anteriores e outras informacdes referentes a
exercicios anteriores do mesmo, tais como demonstracdes contabeis, relatérios do ADMINISTRADOR e
demais documentos pertinentes que tenham sido divulgados ou elaborados por forca de disposi¢cdes
regulamentares aplicaveis a fundos de investimentos.

Paragrafo Unico — O servico de atendimento aos Cotistas estd disponivel pelo e-mail
ri.fundoslistados@btgpactual.com.

Artigo 67 Fica eleito o foro da Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, com expressa
renuncia de qualquer outro, por mais privilegiado que seja, para quaisquer acdes nos processos judiciais
relativos ao FUNDO ou a questdes decorrentes do presente Regulamento.

BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DTVM
Administrador
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ANEXO |
CONDIGOES DA PRIMEIRA EMISSAO DE COTAS DO FUNDO

O presente suplemento (“Suplemento”) se refere a 12 (primeira) emissdo de cotas do FUNDO, que é
regulado por seu regulamento (“Regulamento”), do qual este Suplemento é parte integrante.

Os termos e expressdes iniciados em letra maiuscula e nao definidos de forma diversa neste
Suplemento, terdo o significado a eles atribuidos no Regulamento.

1. Forma de Colocagdo. As cotas da 12 (primeira) emissdo do Fundo (“Cotas da 12 Emissdo” e
“12 Emissdo”) serdo objeto de distribui¢do via lote Unico e indivisivel, nos termos do inciso Il do artigo
52 da Instrucdo CVM 400, conforme alterada, sob a coordenacdo do préprio ADMINISTRADOR
(“Coordenador Lider” e “Oferta”, respectivamente);

2. Volume da Oferta. Serdo emitidas 2.500.000 (dois milhGes e quinhentas mil) Cotas da 12 Emissao,
em valor correspondente a RS 250.000.000,00 (duzentos e cinquenta milhdes de reais), considerando o
preco de subscricdo de RS 100,00 (cem reais), em série Unica, as quais deverdo ser subscritas até o final
do Prazo de Distribuicdo (conforme definido abaixo).

3. Montante Minimo da Oferta. Serd admitida a distribuicdo parcial, observado o montante
minimo de RS 10.000.000,00 (dez milhdes de reais), equivalente a 100.000 (cem mil) Novas Cotas, para
a manutencao da Oferta, sendo que caso ndo seja atingido referido valor, a Oferta sera cancelada. As
cotas que nao forem efetivamente subscritas durante o prazo de colocacdo deverao ser canceladas
(“Montante Minimo da Oferta”).

4, Pulblico Alvo. A Oferta sera destinada ao publico em geral, incluindo, mas ndo se limitando a,
pessoas fisicas e juridicas residentes e domiciliadas no Brasil, investidores institucionais e fundos de
investimento, bem como investidores nao residentes, observadas as normas aplicaveis.

5. Regime de Colocagao. A distribuicdo das Cotas da 12 Emissdo, ofertadas publicamente, serd
liderada pelo Coordenador Lider, e realizada por meio da distribuicdo de lote Unico e indivisivel de
Cotas, nos termos do inciso Il do artigo 52 da Instrucdo CVM 400, conforme alterada, e das demais
disposicGes legais, regulamentares e autorregulatoérias aplicaveis;

6. Negocia¢ao das Cotas. As Cotas da 12 Emissdo serdo admitidas a negociagdao no mercado de
bolsa na B3 S.A — Brasil, Bolsa, Balcdo, observado o disposto no Regulamento do Fundo;

7. Forma de Liquidagdo/Integralizagdo. As Cotas da 12 Emissdo serdo integralizadas conforme os
procedimentos definidos pela B3;

8. Periodo de Colocagdo. A distribuicdo das Cotas da 12 Emissdo serd encerrada na data de
divulgacdo do comunicado de encerramento, a qual devera ocorrer em até 6 (seis) meses apds o envio
do comunicado de inicio a CVM (“Prazo de Colocacdo”). A integralizacdo das Cotas da 12 Emissdao
ocorrera em data a ser fixada oportunamente pelo Coordenador lider nos documentos da Oferta;

9. Destinacdao dos Recursos. Aquisicdo de Ativos Incentivados, nos termos do Regulamento de
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forma discricionaria e ativa pelo GESTOR, sem determinac¢do de aquisicao de qualquer ativo especifico
ou ordem de preferéncia;

10. Custos da Oferta: Os custos relativos a distribuicdo das Cotas da 12 Emissao serdo arcados pelo
Fundo; e

11. Direitos das Cotas da Emissdao: As Cotas da Emissdo conferirdo iguais direitos politicos e
patrimoniais aos seus titulares, correspondendo cada Cota a 1 (um) voto nas Assembleias Gerais do
Fundo. As cotas subscritas e integralizadas farao jus aos rendimentos relativos ao exercicio social em
que forem emitidas, calculadas pro rata temporis, a partir da data de sua integralizacdo.

Termos e condi¢Ges definidos no Regulamento terdo o mesmo significado ali atribuido quando
utilizados neste Suplemento.
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